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Resolucion Reservada de Firma Conjunta

Numero: RRFCO-2019-96-APN-DIR#CNV

CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 22 de Noviembre de 2019

Referencia: Exptes. N° 1420/2019 “SE SOCIO SA §/ SEGUIMIENTO DE ACTUACION” y N° 1422/2019
“BLC TRUST § SEGUIMIENTO DE ACTUACION CON SE SOCIOSA.”

VISTO los Expedientes N° 1420/2019 caratulado “ SE SOCIO SA S/ SEGUIMIENTO DE ACTUACION” y N°
1422/2019 caratulado “BLC TRUST S/ SEGUIMIENTO DE ACTUACION CON SE SOCIO SA., lo
dictaminado por la Gerencia de Inspecciones e Investigaciones afs. 79 y 53 respectivamente, y

CONSIDERANDO:

Expediente N° 1420/2019:

Que las mencionadas actuaciones fueron iniciadas de oficio en el ambito de la Gerencia de Inspecciones e
Investigaciones de esta COMISION NACIONAL DE VALORES (en adelante, “CNV” u “Organismo”) en fecha
2/07/2019, alos fines de investigar |a actuacion de la sociedad SE-SOCIO S.A.P.F.C. (en adelante “ SE-SOCIO"),
en su carécter de propietario del sitio www.sesocio.com.

Que por Expediente N° 3887/2017 “Portal Web www.sesocio.com s/ Posible Oferta Publica Irregular”, tramita la
instruccion de Sumario a SE-SOCIO, por presunta promocion de valores negociables a publico en general a
través de medios de difusion masiva, mediante una plataforma de trading multimedia, sin la debida autorizacion.

Que en fecha 16/5/2018, SE-SOCIO inicio € tramite a los fines de obtener su matricula para funcionar como
Plataforma de Financiamiento Colectivo (en adelante “PFC”), en los términos del entonces Titulo XIX de las
NORMAS (N.T. 2013 y mod.) —ahora Titulo X1V del mismo cuerpo normativo-, que tramita bajo Expediente N°
1390/2018 “ Se Socio SA ¢ Inscripcién Plataformas de Financiamiento Colectivo”.

Que el contrato en base a cual se funda la organizacion del negocio de SE-SOCIO y através del que se estructura
la incorporacion de la participacion del publico inversor, es un Fideicomiso de Administracion, denominado
SESOCIO | (en adelante el “Fideicomiso”).

Que mediante la suscripcion de una Adenda denominada Primera Addenda del Contrato de Fideicomiso
SESOCIO | (en adelante “Adenda’), se modificaron los términos del Fideicomiso con vigencia a partir del
1/10/2018, ingresando asi BLC TRUST S.A. (en adelante “BLC TRUST”) Fiduciario Financiero registrado bajo



el N° 63 en este Organismo, como Fiduciario del Fideicomiso, a cambio de una remuneracion.

Que, asimismo, también se dispuso la incorporacion de SE-SOCIO como Administrador y Agente de Pagos y
Cobros de Inversiones, ademéas de disponerse que: “El Fiduciario firmar4 a solicitud del Administrador los
documentos que el Administrador certifique que son necesarios 0 convenientes para permitirle cumplir con sus
obligaciones conforme al presente. Los Beneficiarios eximen al Fiduciario de responsabilidad por el alcance y/o
contenido de los documentos, no estando obligado a gjercer ningun tipo de control sobre los mismos” .

Que la medida fue informada a este Organismo mediante nota ingresada en fecha 16/10/2018, cargo N° 17063,
suscripta por € representante de SE-SOCIO, que en su parte pertinente, expresa: “ Luego de las gestiones
necesarias, y tal como fuera informado al Directorio de CNV, BLC Trust SA. (Fiduciario Financiero registrado
bajo el N° 63 por Resolucion 18.118 del 7/07/216) asumi6 €l carécter de Fiduciario de los referidos proyectos,
luego de haber realizado una auditoria a la totalidad de los proyectos ya financiados por los inversores de la
Plataforma. El resultado de la misma fue informado por BLC Trust al Directorio de la CNV con fecha
9/10/2018” (fs. 31 Expediente N° 1422/2019).

Expediente N° 1422/2019:

Que las dudidas actuaciones fueron iniciadas de oficio en e ambito de la Gerencia de Inspecciones e
Investigaciones de esta CNV, en fecha 2/07/2019, a los fines de investigar la actuacion de la sociedad BLC
TRUST, en relacion a su incorporacion como fiduciario del Fideicomiso.

Que BLC TRUST voluntariamente reconocio haber finiquitado € proceso de auditoria, habiendo verificado los
supuestos para convertirse en fiduciario del Fideicomiso y aseverando haber relevado latotalidad de |os proyectos
publicados en e sitio web explotado por SE-SOCIO, sin haber encontrado ningin tipo de irregularidad a
respecto, segin surge de la Nota ingresada por mesa de entradas de esta CNV, cargo N° 16801 de fecha
28/09/2018 dirigida a Presidente de este Organismo, en la que se expresa: “ Nos dirigimos a Uds. a fin de poner
en conocimiento de la Comision Nacional de Valores que BLC TRUST SA. ha finalizado el proceso de auditoria,
encontrandose verificado los supuestos para convertirse en fiduciario del fideicomiso “ SESOCIO |I” de fecha 30
de agosto de 2016, en sustitucion del actual fiduciario, SE-SOCIO SA.”; “En & marco de la mencionada
auditoria hemos relevado la totalidad de los proyectos publicados en € sitio web explotado por SE-SOCIO SAy
no encontramos ningun tipo de irregularidad al respecto” (sic), fs. 30.

Que en fecha 20/03/2019 se llevo a cabo una inspeccion en la sede de BLC TRUST, siendo atendidos los agentes
de CNV por e Sr. Francisco Jos¢ BENEGAS LYNCH, en su carécter de Director de la sociedad, quien en la
mencionada ocasion puso a disposicién la Adenda que modificaba los términos del Fideicomiso, suscripta de su
pufio y letra por medio delacua, BLC TRUST se convertiaen Fiduciario del Fideicomiso (fs. 24-26).

Que en dicha oportunidad, a su vez, se otorgd un plazo de 72 horas para que la mencionada sociedad presentarala
documentacion requerida y e 25/03/2019, mediante nota ingresada por Mesa de Entradas, cargo N° 4239, €
Presidente de BLC TRUST, expreso: “...BLC TRUST SA. acept6 la propuesta [de convertirse en fiduciario del
Fideicomiso] sujeta al cumplimiento de una serie de requisitos, entre los que destacamos los siguientes(...) la
transferencia de los documentos, instrumentos y demés informacién relativa al Fideicomiso que se encuentre en
su poder, al Fiduciario Sucesor...” y “...la recepcion por partes del Fiduciario Sucesor de los informes relativos
al status de las inversiones del Fidecomiso y su situacion impositiva...” ; “ Al dia de la fecha nos encontramos en
un proceso de transferencia de documentos, instrumentos e informacion de un fiduciario a otro que ain no ha
concluido” (fs. 35/36).



Qued 1/7/2019, & Sr. BENEGAS LYNCH, en su carécter de presidente de BLC TRUST, se present6 en la sede
de esta CNV, alos fines de prestar declaracion informativay, en ese marco, expreso que si bien nunca llegaron a
desempeiiar €l rol de fiduciarios, se encontraban en proceso de terminar € contrato con SE-SOCIO. Asimismo,
apuntd que habian revisado la documentacion y cuentas de SE-SOCIO sin haber llegado a punto de emitir
informes formales: “[€]n los hechos Se Socio es quien se desempefia como fiduciario y es natural que ellos
siguieran como tal. Después, desde el asesoramiento en general, les aconsejamos dividir los proyectos que hay
en |la plataforma y estamos actual mente en ese proceso, porque hay opciones en varios activos...” .

Que cuando fue consultado acerca de si habia algun otro sujeto vinculado en larelacién juridica, el declarante, a
modo de sintesis, expresd: “... [l]a idea era que ellos sean agentes de administracion, pero € agente de
administracion era quien terminaba de gjercer la funcién de fiduciario en la practica...” , ademas de expresar que

nuncatuvieron acceso alas cuentas bancarias del Fidei comiso.

Que, en contraposicion a la declaracion del presidente de BLC TRUST, en la pagina web de SE-SOCIO se
observa la frase: “ BLC TRUST SA. C.U.l.T.: 30-71409198-7, con domicilio en Santa Fe 969 1° piso, Ciudad
Auténoma de Buenos Aires. BLC Trust se encuentra inscripto en e registro de Fiduciarios Financieros
inscriptos, y actla en caracter de fiduciario del Fideicomiso SeSocio I” (fs. 19), mientras que en todos los
proyectos publicados en el sitio web analizado, en la seccion denominada “Preguntas Frecuentes’, se lee:
“¢Como s& que mi plata se usard en lo que estoy invirtiendo? Tu dinero va directo a un Fideicomiso,
independiente del patrimonio de SeSocio, que es administrado por BLC Trust SA (Fiduciario Financiero N° 63,
registrado ante la CNV) quien vela porque todas las inversiones se realicen de acuerdo a las instrucciones que
cada inversor dio. Adicionalmente tanto los sindicos, como los auditores externos, también velan porque tus
aportes tengan el destino por vos elegido” .

Figuradel Fiduciario:

Que € fin buscado por la norma es regular y controlar € funcionamiento y desempefio de quien es el custodio y
administrador de los fondos que provienen del ahorro publico, paralo cual busca separar los roles de quienes se
desempefian como intermediarios entre emprendedores e inversores, de quienes, por otro lado, gercen € rol de
fiduciario administrador de los fondos, con €l objeto de que ambas sociedades se gjerzan un control cruzado.

Que es funcién del fiduciario velar por e correcto funcionamiento del negocio a los fines de resguardar los
activos del fideicomiso. Por lo que, las cldusulas que refieren a la reserva expresa de responsabilidad, no pueden
ser opuestas a los beneficiarios del fideicomiso, en virtud de que no se puede acceder a egjercer una funcion
—ademés remunerada- y guardar reserva sobre las consecuencias de un eventual mal desempefio, a los fines de
excusar su responsabilidad.

Que en consecuencia, se considera que BLC TRUST, en su carécter de fiduciario financiero registrado, no habria
observado lo dispuesto en articulo 4°, inciso b) de la Seccion |1l del Capitulo |1 del Titulo XIl de las NORMAS
(N.T. 2013 y mod.), que dispone: “En €l gjercicio de sus funciones las personas que a continuacion se indican
deberan observar una conducta leal y diligente. En especial: b) Las camaras compensadoras, |os agentes de
negociacion y deméas categorias de agentes registrados en la Comision, deberan observar una conducta
profesional gemplar, actuando en todo momento en forma leal y diligente frente a sus clientes y demas
participantes en el mercado, evitando toda practica que pueda inducir a engafio, o que de alguna forma vicie €l
consentimiento de su contraparte, o que pueda afectar la transparencia, estabilidad, integridad o reputacién del
mercado. Asimismo, deberan otorgar prioridad al interés de sus clientes y abstenerse de actuar en caso de
advertir conflicto deintereses’ .



Responsabilidad de ambas sociedades. Publicidad Engafiosa:

Que en los hechos, ambas sociedades conjuntamente habrian simulado una figura que implica un control cruzado,
como es €l caso de un fideicomiso de administracion gestionado por un Fiduciario Financiero inscripto ante
CNV, gue dota de respaldo y confianza alos posibles inversores y al publico en general, aunque esto no ocurriera
en lapréctica.

Que en este punto cobra relevancia la comunicacion que se brinda al publico inversor, mediante la pagina web de
SE-SOCIO, ya que en la misma se expresa —y asi continlia hasta el dia de la fecha en cada proyecto- que BLC
TRUST, Fiduciario Financiero inscripto en CNV, se desempefia como fiduciario del Fideicomiso, administrando
los fondos de los inversores (fs. 38).

Que el mensaje publicitario tiene como destinatarios principamente a los consumidores y usuarios, mientras que
la prohibicion de realizar publicidad engafiosa encuentra su fundamento en la necesidad de proteger no solo a los
consumidores y usuarios, sino también a competidoresy publico en general.

Que el conocimiento de la normativa -y las prohibiciones emanadas de ella- impone a BLC TRUST la obligacion
de monitorear la conducta desplegada por SE-SOCIO y cumplimentar lo dispuesto por el articulo 112 de la Ley
de Mercado de Capitales N° 26.831, que reza: “ La publicidad, propaganda y difusion que por cualquier medio
hagan las sociedades emisoras, mercados, agentes y cualquier otra persona o entidad que participe en una
emision, colocacion y negociacion de valores negociables, no podra contener declaraciones, alusiones, nombres,
expresiones o descripciones que puedan inducir a error, equivoco o confusion al publico sobre la naturaleza,
precio, rentabilidad, rescate, liquidez, garantia o cualquier otra caracteristica de |los valores negociables, de sus
sociedades emisoras o de |os servicios que se ofrezcan” , replicado por el articulo 7°, primera parte de la Seccion
IV del Capitulo 11 del Titulo X1l delasNORMAS (N.T. 2013y mod.).

Que, en virtud de lo expuesto, se considera que tanto SE-SOCIO como BLC TRUST, habrian incumplido lo
previsto en el articulo 112 delaLey N° 26.831 de Mercado de Capitales, en el sentido de interponer €l nombre de
BLC TRUST como fiduciario del Fideicomiso en la promocion de la plataforma que funciona bajo € sitio web
WWW.Ses0Ci 0.com.

Responsabilidad de Directores, Comision Fiscalizadoray Sindico:

Que por su parte € articulo 59 de la Ley General de Sociedades N° 19.550 establece que: “ [1] os administradores
y los representantes de |a sociedad deben obrar con lealtad y con la diligencia de un buen hombre de negocios” .

Que laley no se conforma con que el administrador de la sociedad actiie como un buen hombre comun, sino que
le exige una especia aptitud profesional; e buen hombre de negocios no es ya un ciudadano medio, sino que es
una persona con aptitud profesional especifica para el tipo de negocios que tiene a su cargo, medida que es comuin
encontrar en personas que administran negocios de igual o parecida naturaleza (ZALDIVAR, E. y otros,
“ Cuadernos de Derecho Societario”, Tomo I, Macchi, Buenos Aires, 1973, p. 305), siendo esta la razén por la
gue se le extiende una responsabilidad personal, aunque actle en representacién de un persona juridica.

Que, a su vez, también resulta cuestionable la actitud asumida por € Sindico de SE-SOCIO y por la Comision
Fiscalizadora de BLC TRUST, toda vez que legalmente, son quienes tienen e mandato de control y supervision
de los actos emanados del 6rgano de administracion, en virtud de lo dispuesto por €l articulo 294 en su inciso 9°
delaLey N° 19.550.



Que en € caso especifico de las personas que desempefian las funciones de fiscalizacion interna del ente social, se
encuentraa su cargo el control del efectivo cumplimiento de laley. Ental funcién, cuentan con la posibilidad real
de advertir las irregularidades que puedan acontecer y requerir del 6rgano de administracion la adopcion de
medidas concretas para adecuarse a las disposiciones contenidas en la normativa vigente (Comision Nacional de
Valores, Expte. N° 1065/08, Resolucién N° 16.477, de fecha 14 de diciembre de 2010, entre muchos otros).

Conclusiones:

Que en virtud de todo lo expuesto, corresponde instruir Sumario administrativo a SE-SOCIO y a su Director
Titular, Sr. Guido Augusto QUARANTA (D.N.I. N° 28.233.423) por posible incumplimiento del articulo 112 de
laLey N° 26.831y 59 de laLey N° 19.550; y al Sindico titular Sr. Mario Alfredo CATZ (D.N.l. N° 4.413.806),
por posible incumplimiento del articulo 294 en su inciso 9° delaLey N° 19.550.

Que, asimismo, corresponde instruir Sumario administrativo a BLC TRUST y a sus Directores Titulares
momento de los hechos verificados, Sres. Francisco Jos¢ BENEGAS LYNCH (D.N.I. N° 25.567.763); Ariel
Emanuel COCORULLO (D.N.I. N° 26.000.610) y Sebastian CALZETTA (D.N.l. N° 31.963.323), por posible
incumplimiento alos articulos 59 de laLey N° 19.550, 112 de la Ley 26.831 de Mercado de Capitalesy 4°, inciso
b) de la Seccién 1l del Capitulo 1l del Titulo X1l de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.); y a los Sindicos Sres.
Jorge Octavio MAYORAZ (D.N.l. N° 13.417.272); Helvio Roberto QUIEPO (DNI N° 14.822.124) y Silvia
Carmen AZCARAY (DNI N° 13.314.793), por posible incumplimiento al articulo 294 inciso 9° de la Ley N°
19.550.

Que tal como lo establece la doctrina, cabe sefialar que conforme el consolidado criterio de esta CNV a aplicar
las sanciones de la Ley N° 26.381, “la infraccién se configura directamente con la conducta del imputado, con
independencia de la produccién de un dafio —el que eventualmente se valorara para determinar la extension de
la sanciéon—" (PAOLANTONIO, Martin E., “La oferta publica irregular en el Mercado de Valores y la Ley
26.831" , pagina 800).

Que, en relacion a la investigacion sumarial, es dable mencionar que tiene por objeto precisar todas las
circunstancias y reunir los elementos de prueba tendientes a esclarecer la eventual comision de irregularidades e
individualizar alos responsablesy proponer sanciones.

Que se degja expresa constancia que las posibles infracciones reciben un encuadramiento legal meramente
provisorio, de conformidad con lo previsto en el articulo 8° inciso @) de la Seccién 11 del Capitulo Il del Titulo
X1l delasNORMAS (N.T. 2013y mod.).

Que la presente Resolucion se dicta en gjercicio de las atribuciones conferidas por la Ley N° 26.831 y sus
modificatorias, el Decreto N°471/18 y las NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

Por €ello,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Instruir Sumario a SE-SOCIO S.A.P.F.C., CUIT N° 30-71523896-5 y a su Director Titular Sr.
Guido Augusto QUARANTA (D.N.I. N° 28.233.423) por posible incumplimiento del articulo 112 de la Ley N°
26.831y 59 delalLey N° 19.550.



ARTICULO 2°- Instruir Sumario al Sindico de SE-SOCIO SA.P.F.C., CUIT N° 30-71523896-5, Sr. Mario
Alfredo CATZ (D.N.l. N° 4.413.806), por posible incumplimiento del articulo 294 en su inciso 9° de laLey N°
19.550.

ARTICULO 3°.- Instruir Sumario a BLC TRUST SA. (CUIT 30-71409198-7) y a sus Directores Titulares a
momento de los hechos Francisco Jos¢ BENEGAS LYNCH (D.N.l. N° 25.567.763); Ariel Emanuel
COCORULLO (D.N.I. N° 26.000.610) y Sebastidn CALZETTA (D.N.I. N° 31.963.323) en virtud de los hechos
que surgen de los considerandos de la presente Resolucién, por posible incumplimiento de los articulo 59 de la
Ley N° 19.550, 112 de laLey 26.831 de Mercado de Capitalesy 4°, inciso b) de la Seccién |1 del Capitulo 11 del
Titulo X1l delasNORMAS (N.T. 2013 y mod.).

ARTICULO 4°- Instruir Sumario a los Sindicos de BLC TRUST SA., Jorge Octavio MAYORAZ (D.N.I. N°
13.417.272); Helvio Roberto QUIEPO (D.N.l. N° 14.822.124) y Silvia Carmen AZCARAY (D.N.l. N°
13.314.793) en virtud de los hechos que surgen de los considerandos de la presente Resolucion, por posible
incumplimiento del articulo 294 en susinciso 9° delaLey N° 19.550.

ARTICULO 5°.- A los fines previstos en e articulo 138, Gltimo parrafo, de la Ley N° 26.831 y articulo 8 inciso
b.1) dela Seccion |1 del Capitulo |1 del Titulo X111 delas NORMAS (N.T. 2013 y mod.), se fija audiencia para el
dia 29 de enero de 2020 alas 11:00 horas.

ARTICULO 6°.- Designar Conductor del Sumario a la Dra. Jennifer Elizabet |béfiez, Subgerente a cargo de la
Subgerencia de Sumarios a Intervinientes en la Oferta Plblica.

ARTICULO 7°.- Encomendar a la Subgerencia de Sumarios a cargo de estas actuaciones la designacion del
profesional de apoyo dentro de los TRES (3) dias de la presente Resolucién, conforme articulo 8 inciso b.2) de la
Seccién |1 del Capitulo 11 del Titulo X111 delasNORMAS (N.T. 2013 y mod.).
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CIUDAD DE BUENOS AIRES
Viernes 22 de Noviembre de 2019

Referencia: Exptes. N° 1420/2019 “SE SOCIO SA §/ SEGUIMIENTO DE ACTUACION” y N° 1422/2019
caratulado “BLC TRUST S/ SEGUIMIENTO DE ACTUACION CON SE SOCIO SA.”

VISTO los Expedientes N° 1420/2019 caratulado “ SE SOCIO SA S/ SEGUIMIENTO DE ACTUACION” y N°
1422/2019 caratulado “BLC TRUST S/ SEGUIMIENTO DE ACTUACION CON SE SOCIO S.A.”, y lo resuelto
mediante Resolucion RRFCO-2019-96-APN-DIR#CNV :

CONSIDERANDO:

Que a emitirse la Resolucion RRFCO-2019-96-APN-DIR#CNV, por un error del Sistema de Gestion
Documental Electronica (GDE), quedaron suprimidos los articulos 8° y 9° de dicho acto administrativo.

Que por €llo, corresponde emitir una Resolucién complementaria, a fin de incorporar en el texto de la mentada
Resolucion, los articul os faltantes.

Que la presente Resolucion se dicta en gercicio de las atribuciones conferidas por la Ley N° 26.831 y sus
modificatorias, el Decreto N°471/18 y las NORMAS (N.T. 2013 y mod.).

Por €llo,
LA COMISION NACIONAL DE VALORES
RESUELVE:

ARTICULO 1°.- Incorporar como articulos 8° y 9° de la Resolucion RRFCO-2019-96-APN-DIR#CNV, el
siguiente texto:

“ARTICULO 8°.- Correr traslado de los cargos a los sumariados por € término y bajo apercibimiento de Ley con
copia autenticada de |a presente Resolucion.

ARTICULO 9°.- Registrese y notifiquese a la Gerencia de Agentes y Mercados, Gerencia de Fideicomisos
Financieros, Gerencia de Registro y Control y aBOLSAS Y MERCADOS ARGENTINOS S.A. alos efectos de



la publicacion en su Boletin Diario, e incorpérese en €l sitio web del Organismo en www.cnv.gov.ar.”.

ARTICULO 2°.- Registrese y notifiquese a todos los sumariados, ala Gerencia de Agentes y Mercados, Gerencia
de Fideicomisos Financieros, Gerencia de Registro y Control y aBOLSAS Y MERCADOS ARGENTINOS SA.
a los efectos de la publicacion en su Boletin Diario, e incorpérese en e sitio web del Organismo en

WWW.cnv.gov.ar.
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