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Prospecto del programa global de Emisión de obligaciones negociables simples pyme CNV 

por hasta V/N $900.000.000 (o su equivalente en otras monedas) 

 

FINARES S.A. 

Emisor 

Bajo el presente Programa Global de Obligaciones Negociables (el “Programa Global”) Finares 

S.A. (indistintamente “Finares” o la “Sociedad” o el ¨Emisor¨) podrá emitir Obligaciones 

Negociables conforme al Decreto 1087/93 y 1.023/13 y sus modificatorias y disposiciones 

concordantes de las Normas de la Comisión Nacional de Valores (“CNV”) (las “ON” u 

“Obligaciones Negociables”). Las condiciones generales del Programa Global (las “Condiciones 

Generales”) se encuentran descriptas en el presente prospecto de emisión (el “Prospecto”). 

Las condiciones particulares de las Obligaciones Negociables que se emitan bajo el Programa 

Global se encontrarán descriptas en los suplementos de prospecto correspondientes a cada 

serie (“Serie”) de Obligaciones Negociables (el “Suplemento de Prospecto”). Las Condiciones 

Generales se aplicarán a las series que se emitan en todo aquello que no fuera establecido por 

las Condiciones Particulares de la respectiva Serie que se establezcan en el Suplemento de 

Prospecto.  

EL PROGRAMA NO CUENTA CON CALIFICACION DE RIESGO. LAS OBLIGACIONES 

NEGOCIABLES QUE SE EMITAN BAJO EL MISMO PODRAN CONTAR CON CALIFICACION DE 

RIESGO SEGÚN SE ESPECIFIQUE EN LOS SUPLEMENTOS DE PROSPECTO CORRESPONDIENTES. 

OFERTA PÚBLICA AUTORIZADA EN LOS TERMINOS DE LA LEY Nº 26.831, LOS DECRETOS Nº 

1.087/93 Y 1023/13 Y NORMAS DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES, REGISTRADA BAJO 

RESOLUCIÓN Nº RESFC-2020-20893-APN-DIR#CNV DE FECHA 3 DE DICIEMBRE DE 2020 DE LA 

COMISIÓN NACIONAL DE VALORES CUYA NEGOCIACION SE ENCUENTRA RESERVADA CON 

EXCLUSIVIDAD A INVERSORES CALIFICADOS. ESTA AUTORIZACIÓN SÓLO SIGNIFICA QUE SE 

HA CUMPLIDO CON LOS REQUISITOS ESTABLECIDOS EN MATERIA DE INFORMACIÓN. LA 

COMISIÓN NACIONAL DE VALORES NO HA EMITIDO JUICIO SOBRE LOS DATOS CONTENIDOS 

EN EL PROSPECTO. LA VERACIDAD DE LA INFORMACIÓN CONTABLE, FINANCIERA Y 

ECONÓMICA, ASÍ COMO DE TODA OTRA INFORMACIÓN SUMINISTRADA EN EL PRESENTE 

PROSPECTO ES EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD DEL ÓRGANO DE ADMINISTRACIÓN DE LA 

EMISORA Y DEMÁS RESPONSABLES CONTEMPLADOS EN LOS ARTÍCULOS 119 Y 120 DE LA LEY 

Nº 26.831. EL ÓRGANO DE ADMINISTRACIÓN MANIFIESTA, CON CARÁCTER DE DECLARACIÓN 

JURADA, QUE EL PRESENTE PROSPECTO CONTIENE A LA FECHA DE SU PUBLICACIÓN 

INFORMACIÓN VERAZ Y SUFICIENTE SOBRE TODO HECHO RELEVANTE QUE PUEDA AFECTAR 
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LA SITUACIÓN PATRIMONIAL, ECONÓMICA Y FINANCIERA DE LA SOCIEDAD Y DE TODA 

AQUELLA QUE DEBA SER DE CONOCIMIENTO DELOS INVERSORES CALIFICADOS CON 

RELACIÓN A LA PRESENTE EMISIÓN, CONFORME LAS NORMAS VIGENTES. 

LAS OBLIGACIONES AUTORIZADAS A OFERTA PUBLICA SOLO PUEDEN NEGOCIARSE 

PUBLICAMENTE EN MERCADOS AUTORIZADOS DEL PAIS PARA SER ADQUIRIDAS POR LOS 

INVERSORES QUE INDICA LAS NORMAS DE LA CNV EN SU SECCION I DEL CAPITULO VI TITULO 

II.  

Antes de tomar la decisión de inversión respecto de las Obligaciones Negociables, el inversor 

deberá considerar los factores de riesgo que se describen en “Consideraciones para la 

Inversión. Factores de Riesgo” del presente y el resto de la información contenida en el 

presente Prospecto y en los Suplementos de Prospectos. 

De conformidad con lo establecido en el artículo 12 de la Sección IV del Título XI de las Normas 

se declara que ni la sociedad ni sus accionistas registran condenas por delitos de lavado de 

activos y/o financiamiento del terrorismo y no figuran en las listas de terroristas y 

organizaciones terroristas emitidas por el CONSEJO DE SEGURIDAD DE LAS NACIONES UNIDAS. 

Una copia de este Prospecto estará disponible para ser entregado a los interesados en el 

domicilio del Emisor sito en Maipú 255, piso 5 de la Ciudad de Buenos Aires, en el del 

Colocador, en la página de internet de la CNV www.argentina.gob.ar/cnv y en la página de 

internet de la Sociedad www.finares.com.ar. 

La fecha del presente Prospecto es 14 de diciembre de 2020. El mismo se publicará en los 

sistemas de información de los mercados donde las Obligaciones Negociables se listen. 

 

ADVERTENCIAS 

DE ACUERDO A LO PREVISTO en el artículo 119 de la ley 26.831, “Los emisores de valores 

negociables, juntamente con los integrantes de los órganos de administración y fiscalización, 

estos últimos en materia de su competencia, y en su caso los oferentes de los valores 

negociables con relación a la información vinculada a los mismos, y las personas que firmen 

el prospecto de una emisión de valores negociables, serán responsables de toda la 

información incluida en los prospectos por ellos registrados ante la Comisión Nacional de 

Valores” (los “responsables directos”) agrega el artículo 120 que “Las entidades y agentes 

intermediarios en el mercado que participen como organizadores o colocadores en una 

oferta pública de venta o compra de valores negociables deberán revisar diligentemente la 

información contenida en los prospectos de la oferta. Los expertos o terceros que opinen 

sobre ciertas partes del prospecto sólo serán responsables por la parte de dicha información 

sobre la que han emitido opinión”. LA LEGITIMACIÓN PARA DEMANDAR, EL MONTO DE LA 

INDEMNIZACIÓN Y OTROS ASPECTOS VINCULADOS ESTÁN REGULADOS EN LOS ARTÍCULOS 

121 A 124 DE LA LEY CITADA. 

LAS ENTIDADES Y AGENTES AUTORIZADOS EN EL MERCADO QUE PARTICIPEN COMO 

ORGANIZADORES, O COLOCADORES EN UNA OFERTA PÚBLICA DE VENTA O COMPRA DE 

VALORES DEBERÁN REVISAR DILIGENTEMENTE LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN LOS 

PROSPECTOS DE LA OFERTA. LOS EXPERTOS O TERCEROS QUE OPINEN SOBRE CIERTAS 

PARTES DEL PROSPECTO SÓLO SERÁN RESPONSABLES POR LA PARTE DE DICHA 

INFORMACIÓN SOBRE LA QUE HAN EMITIDO OPINIÓN. 

http://www.argentina.gob.ar/
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LA ADQUISICIÓN DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES IMPORTA LA ASUNCIÓN DE 

DETERMINADOS RIESGOS. SE RECOMIENDA A LOS INVERSORES, A QUE EFECTÚEN SU PROPIA 

INVESTIGACIÓN INDEPENDIENTE Y EVALUACIÓN ACERCA DE LA SITUACIÓN FINANCIERA, DE 

LOS NEGOCIOS Y DE LA SOLVENCIA DEL EMISOR.  

LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES SE ENCONTRARÁN DOCUMENTADAS EN UN CERTIFICADO 

GLOBAL PERMANENTE DEPOSITADO EN CAJA DE VALORES S.A. LOS OBLIGACIONISTAS NO 

TENDRÁN DERECHO A EXIGIR LA ENTREGA DE LÁMINAS INDIVIDUALES, POR LO QUE TODAS 

LAS TRANSFERENCIAS SE REALIZARÁN A TRAVÉS DEL SISTEMA DE DEPÓSITO COLECTIVO, 

CONFORME A LA LEY 20.643. LA CAJA DE VALORES S.A. SE ENCUENTRA AUTORIZADA A 

PERCIBIR DE LOS DEPOSITANTES ARANCELES POR LA ADMINISTRACIÓN DEL DEPÓSITO 

COLECTIVO Y POR LOS PAGOS DE LOS SERVICIOS; ESTOS ARANCELES ESTARÁN A CARGO DE 

LOS DEPOSITANTES QUE PODRÁN TRASLADARLOS A LOS BENEFICIARIOS. 

Encubrimiento y lavado de activos de origen delictivo 

El artículo 303 del Código Penal tipifica el delito de lavado de activos, que se configura cuando 

una persona física o jurídica convierta, transfiera, administre, venda, grave, disimule o de 

cualquier otro modo ponga en circulación en el mercado, bienes provenientes de un ilícito 

penal, con la consecuencia posible de que el origen de los bienes originarios o los subrogantes 

adquieran la apariencia de un origen lícito, o los recibiere con el fin de hacerlos aplicar en una 

operación de las previstas y siempre que su valor supere la suma de pesos trescientos mil ($ 

300.000). 

El art. 306 del mismo Código tipifica el delito de financiamiento del terrorismo: 

“1. Será reprimido con prisión de CINCO (5) a QUINCE (15) años y multa de DOS (2) a DIEZ (10) 

veces del monto de la operación, el que directa o indirectamente recolectare o proveyere 

bienes o dinero, con la intención de que se utilicen, o a sabiendas de que serán utilizados, en 

todo o en parte: a) Para financiar la comisión de un delito con la finalidad establecida en el 

artículo 41 quinquies; b) Por una organización que cometa o intente cometer delitos con la 

finalidad establecida en el artículo 41 quinquies; c) Por un individuo que cometa, intente 

cometer o participe de cualquier modo en la comisión de delitos con la finalidad establecida en 

el artículo 41 quinquies. 

2. Las penas establecidas se aplicarán independientemente del acaecimiento del delito al que 

se destinara el financiamiento y, si éste se cometiere, aún si los bienes o el dinero no fueran 

utilizados para su comisión. 

3. Si la escala penal prevista para el delito que se financia o pretende financiar fuera menor que 

la establecida en este artículo, se aplicará al caso la escala penal del delito que se trate. 4. Las 

disposiciones de este Artículo regirán aun cuando el ilícito penal que se pretende financiar 

tuviere lugar fuera del ámbito de aplicación espacial de este Código, o cuando en el caso del 

inciso b) y c) la organización o el individuo se encontraren fuera del territorio nacional, en tanto 

el hecho también hubiera estado sancionado con pena en la jurisdicción competente para su 

juzgamiento”. 

El artículo 41 quinquies del Código Penal refiere a los delitos que hubieren sido cometidos “con 

la finalidad de aterrorizar a la población u obligar a las autoridades públicas nacionales o 

gobiernos extranjeros o agentes de una organización internacional a realizar un acto o 

abstenerse de hacerlo”. 
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Para detectar y prevenir estos delitos la ley 25.246 - texto conforme a las leyes 26.087, 26.119, 

26.268 y 26.683 - atribuye ciertas responsabilidades especiales a diversas personas físicas y 

jurídicas del sector privado (bancos, compañías financieras, casas de cambio, agentes de bolsa, 

fiduciarios, escribanos, profesionales en ciencias económicas, etc.). Esas obligaciones 

consisten, básicamente, en adoptar políticas, procedimientos, estructuras y soportes técnicos 

adecuados tendientes a la prevención del lavado de activos y del financiamiento del 

terrorismo, tales como “conocer al cliente” (identificar, documentar ese conocimiento, 

registrar, monitorear y analizar las operaciones) y adoptar una actitud de alerta para no ser 

utilizados en estas maniobras delictivas. Además impone a los sujetos obligados el deber de 

poner a disposición de la Unidad de Información Financiera (UIF) la documentación recabada 

de sus clientes y de llevar a conocimiento de la Unidad de Información Financiera (UIF), las 

conductas o actividades de las personas físicas o jurídicas, a través de las cuales pudiere 

inferirse la existencia de una situación atípica que fuera susceptible de configurar un hecho u 

operación sospechosa, de lavado de activos o financiación de terrorismo. 

Para mejor cumplir dichas responsabilidades, las entidades financieras y los agentes de bolsa y 

de otros mercados deben adoptar políticas, estructuras y procedimientos para tal fin, así como 

designar un funcionario de máximo nivel como la persona responsable de ejecutar las políticas 

y procedimientos establecidos por la dirección de la empresa y centralizar las informaciones 

que requieran el BCRA o la UIF. Además, las entidades financieras deben informar a la UIF 

cualquier transacción que por carecer de justificación económica o jurídica, ser 

innecesariamente compleja, o por sus propias características o de las personas intervinientes, 

ya sea realizada en oportunidades aisladas o en forma reiterada y de acuerdo a un análisis 

ponderado, realizado según su idoneidad y experiencia, parezca sospechosa de constituir una 

acción de lavado de activos o financiamiento del terrorismo. 

El emisor cumple con todas las disposiciones de la ley mencionada y con la normativa aplicable 

sobre lavado de dinero y financiamiento del terrorismo establecidas por resoluciones de la UIF 

que reglamentan las obligaciones emergentes del art. 21 a) y b) de la ley 25.246. Asimismo, se 

da cumplimiento a las disposiciones de las Normas de la CNV. 

Los agentes autorizados deberán cumplir con la normativa aplicable sobre lavado de dinero y 

financiamiento del terrorismo establecidas por resoluciones de la UIF (en especial las 

resoluciones 11/2011, 58/2011, 229/2011, 92/2016, 140/2016 y complementarias) y deberán 

aplicar las medidas necesarias para una correcta identificación y conocimiento del cliente, 

registro de operaciones, manteniendo estructuras y sistemas para una adecuada política de 

prevención de lavado de dinero y financiamiento del terrorismo y, de corresponder, para 

reportar las transacciones sospechosas a las autoridades competentes  en debida forma y 

tiempo y proceder al bloqueo de los fondos en caso de serle requerido por disposición legal 

expresa. 

Los adquirentes de las Obligaciones Negociables asumirán la obligación de aportar la 

información y documentación que se les requiera respecto del origen de los fondos y su 

legitimidad. 

La ley 26.733 introdujo modificaciones en el Código Penal con el propósito de penar 

conductas, entre otras, vinculadas a la transparencia del mercado de capitales. Se reprime el 

uso de información privilegiada con penas que alcanzan los ocho años de prisión, según el 

caso. La reforma también sanciona la manipulación de precios mediante el falseamiento de 

información, el ofrecimiento de valores negociables o instrumentos financieros mediando 
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ocultamiento de información veraz relevante, la emisión de valores negociables y la 

intermediación financiera sin autorización emitida por la autoridad de supervisión 

competente. La norma establece que cuando se trate de personas jurídicas que hagan oferta 

pública de valores negociables, las sanciones deberán ser aplicadas cuidando de no perjudicar 

a los accionistas o titulares de los títulos respectivos a quienes no quepa atribuir 

responsabilidad en el hecho delictivo. 

Para un análisis más puntual del régimen los inversores pueden recurrir a sus asesores legales 

y/o consultar la normativa aplicable en el sitio web del Ministerio de Hacienda y Finanzas 

Públicas (http://economia.gob.ar) o de la UIF (http:// www.argentina.gob.ar/uif). 

LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES COMO TÍTULOS EJECUTIVOS. LEGITIMACION PROCESAL 

Conforme a las disposiciones de la ley Nro 23.576 (la “Ley de Obligaciones Negociables” o 

“LON”) las ON son títulos ejecutivos. 

A efectos de la legitimación procesal cuando las ON sean emitidas bajo la forma escritural o 

estén documentadas en certificados globales, será de aplicación lo dispuesto en los artículos 

129 apartado (e) y 131 de la Ley de Mercado de Capitales (Ley 26.831), los cuales establecen: 

Art 129 

e) Se podrán expedir comprobantes del saldo de cuenta a efectos de legitimar al titular para 

reclamar judicialmente o ante jurisdicción arbitral en su caso, incluso mediante acción ejecutiva 

si correspondiere, presentar solicitudes de verificación de crédito o participar en procesos 

universales para lo que será suficiente título dicho comprobante, sin necesidad de 

autenticación u otro requisito. Su expedición importará el bloqueo de la cuenta respectiva, sólo 

para inscribir actos de disposición por su titular, por un plazo de treinta (30) días hábiles salvo 

que el titular devuelva el comprobante o dentro de dicho plazo se reciba una orden de prórroga 

del bloqueo del juez o Tribunal Arbitral ante el cual el comprobante se hubiera hecho valer. Los 

comprobantes deberán mencionar estas circunstancias. 

Art 131. Certificados globales. Se podrán expedir comprobantes de los valores negociables 

representados en certificados globales a favor de las personas que tengan una participación en 

los mismos, a los efectos y con el alcance indicado en el inciso e) del artículo 129. El bloqueo de 

la cuenta sólo afectará a los valores negociables a los que refiera el comprobante. Los 

comprobantes serán emitidos por la entidad del país o del exterior que administre el sistema de 

depósito colectivo en el cual se encuentren inscriptos los certificados globales. Cuando 

entidades administradoras de sistemas de depósito colectivo tengan participaciones en 

certificados globales inscriptos en sistemas de depósito colectivo administrados por otra 

entidad, los comprobantes podrán ser emitidos directamente por las primeras. En caso de 

certificados globales de deuda el fiduciario, si lo hubiere, tendrá la legitimación del referido 

inciso e) con la mera acreditación de su designación. 

 

I.- DESCRIPCIÓN DE LA EMISORA. 

a) Historia y desarrollo. 

Finares S.A (“Finares”). es una sociedad anónima constituida el 23 de noviembre de 2006 e 

inscripta originalmente en la Inspección General de Personas Jurídicas de la Provincia de 

Buenos Aires el 16 de marzo de 2007 bajo el Nro 1213, Matrícula 82890. Con posterioridad la 
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sociedad se cambió a la jurisdicción de la Ciudad de Buenos Aires siendo inscripta en la 

Inspección General de Justicia el día 6 de julio de 2011, bajo el número 13.218, del Libro 55 de 

Sociedades Anónimas. Su sede social se encuentra en la calle Maipú 255 piso 5, de la Ciudad de 

Buenos Aires. Su sede administrativa se encuentra en la calle Maipú 255, piso 5 de la Ciudad 

de Buenos Aires. Teléfono: 5246-7900, website:www.finares.com.ar.  

Su plazo de duración es de 99 años contados a partir de la fecha de su inscripción en la 

Dirección Provincial de Personas Jurídicas. 

b) Descripción del negocio. 

Finares. Se constituyó el 23 de noviembre de 2006. 

Su objeto contempla a) actividad de construcción, b) actividad inmobiliaria, c) actividad 

agropecuaria y d) actividad financiera. 

Finares es una sociedad de factoring, cuyo objetivo es facilitar el desarrollo comercial de las 

Pymes Argentinas, brindando asistencia crediticia para el financiamiento de capital de trabajo 

y asesoramiento financiero. Los principales segmentos en los que opera es el descuento de 

cheques y en menor medida el descuento de facturas. 

Si bien inicia sus operaciones en 2006, es a partir del 2016 cuando Finares incrementa en 

forma significativa su operatoria.   

Además, a partir de enero de 2019 el Banco Central de la República Argentina encuadró la 

entidad dentro del listado de Proveedor No Financiero de Crédito. 

Su estrategia de negocio se focaliza en el otorgamiento de financiaciones a Pymes, que hayan 

utilizado todas las líneas de crédito dentro del sistema financiero o que necesiten descontar 

documentos a un plazo menor a los ofrecidos en otras entidades financieras. 

Se especializa en el servicio de asistencia financiera por medio de los siguientes productos: 

Descuento de cheques de pago diferido: otorgados a pymes con un comportamiento crediticio 

comprobado y pre-calificados. 

Descuento de facturas: dirigido a empresas que poseen créditos a cobrar con entidades de 

primera línea, entre las cuales se encuentran las cesiones globales de facturas y de crédito. 

Créditos con garantía hipotecaria a través de la firma de mutuos. 

Finares desarrolla toda su actividad en la República Argentina. Asimismo, concentra sus 

operaciones en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires y en la Provincia de Buenos Aires. 

Todos sus ingresos, reflejados en los Estados Contables al 30/6/2018, 30/6/2019 y 30/6/2020 

se corresponden a su actividad financiera. 

En lo que respecta a su cartera, del total originado al cierre del ejercicio 30 de junio de 2020, el 
75.7% correspondió a descuentos de cheques de pago diferido y el 24% a descuentos de 
facturas. La cartera de financiaciones es el principal activo de la compañía, el riesgo de crédito 
se encuentra en parte mitigado por los instrumentos utilizados en la asistencia financiera, los 
cuales son mayoritariamente auto-cancelables al momento de su vencimiento, son de corto 
plazo y presentan una moderada incobrabilidad del crédito, se reportó una tasa del 0,67% de 
cheques rechazados sobre la cartera total en el ejercicio bajo análisis. 

http://www.finares.com/
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Las principales fuentes de fondeo de Finares la constituyen las líneas bancarias – descuento de 
cheques y facturas-, el capital propio y en menor medida el adelanto en cuenta corriente y 
préstamos bancarios. Además accede al mercado de valores por medio de sus cuentas 
comitente mediante la negociación con inversores instituciones y otros, de cheques de pago 
diferido en cartera a través del Mercado Abierto Electrónico.  

A la fecha mantiene líneas de crédito otorgadas en las siguientes entidades bancarias: Banco 

de Comercio, Banco Industrial, Transatlántica Cia. Financiera, Banco CMF, Banco Supervielle, 

Banco Mariva, Banco Saenz, Banco Comafi, Banco Julio, Banco Ciudad, Banco Coinag, Banco 

Columbia y Banco Bica. 

. 

A partir del mes de enero de 2019 el Banco Central de la República Argentina (“BCRA”) la 

encuadró dentro del listado de Proveedor No Financiero de Crédito. De acuerdo con la 

Comunicación A 6557 del BCRA, “Son considerados proveedores no financieros de crédito 

aquellas personas jurídicas que, sin ser entidades financieras de conformidad con la Ley de 

Entidades Financieras, realicen -como actividad principal o accesoria- oferta de crédito al 

público en general, otorgando de manera habitual financiaciones alcanzadas.” Como 

consecuencia de ello es que a partir de enero de 2019 se realizan las presentaciones de 

Situación de Deudores en la Central de Información BCRA bajo el nro 55172. 

 

Finares  posee una probada trayectoria en el desarrollo de instrumentos financieros afines a 

las necesidades de sus clientes, lo que le ha permitido crecer ininterrumpidamente a lo largo 

de su vida societaria haciendo un manejo discrecional de los créditos otorgados por lo que 

mantiene una cartera diversificada. 

 

c) Accionistas 

Eduardo Elías Goldman titular del 95% de las acciones y Clarisa Katche titular del 5% de las 

acciones. 

 

d) Política ambiental 

Finares como Proveedor No Financiero de Crédito , debe dar cumplimiento a la Comunicación 

A 7146 BCRA, donde se establecen las disposiciones respecto a: Comunicación por medios 

electrónicos para el cuidado del medio ambiente con vigencia a partir del 1 de febrero de 2021 

 

e) Datos de los directores y síndicos y remuneración. 

Nombre Cargo DNI y CUIT Fecha 

Designación 

Condición 

Eduardo Elías Goldman Presidente 20-26133734-8 01/02/19 No 

independiente 

Clarisa Katche Vicepresidente 27-26258249-9 01/02/19 No 
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independiente 

Eduardo Omar 

Hernandez 

Director titular 20-12009740-8 01/02/19 No 

independiente 

Oscar Goldman Director suplente 20-06302434-2 01/02/19 No 

independiente 

Sergio Fernando 

Landen 

Síndico titular 20-20006000-9 01/02/19 Independiente 

Enrique Cesar 

Echavarri 

Síndico suplente 20-11998829-3 01/02/19 Independiente 

 

La remuneración de los directores por el ejercicio económico finalizado el 30 de junio de 2020 

ascendió a $ 5.819.866,67. El síndico no ha percibido remunración por el ejercicio económico 

finalizado el 30 de junio de 2020. 

 

Antecedentes  

NOMBRE: Eduardo Elías Goldman 

CARGO:  Presidente 

FECHA DE VENCIMIENTO DE MANDATO:  31/10/2021 

C.U.I.T.: 20-26133734-8 

TITULO PROFESIONAL – UNIVERSIDAD: Contador Público – UBA 

ACTIVIDAD LABORAL: Profesional Independiente 

                                       Empresario: Powerfin SA - Presidente 

 

NOMBRE: Clarisa Ruth Katche 

CARGO: Vicepresidente 

FECHA DE VENCIMIENTO DE MANDATO: 31/10/2021 

C.U.I.T.: 27-26258249-9 

TITULO PROFESIONAL – UNIVERSIDAD: Médica Oftalmóloga - UBA 

ACTIVIDAD LABORAL: Profesional Independiente 

                                        Empresaria Powerfin SA - Director Suplente 

 

NOMBRE: Eduardo Omar Hernández 

CARGO:  Director  
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FECHA DE VENCIMIENTO DE MANDATO: 31/10/2021 

C.U.I.T.: 20-12009740-9 

TITULO PROFESIONAL – UNIVERSIDAD: Contador Público - UBA 

ACTIVIDAD LABORAL: Profesional Independiente 

 

NOMBRE: Oscar Goldman 

CARGO: Director Suplente 

FECHA DE VENCIMIENTO DE MANDATO: 31/10/2021 

C.U.I.T.: 20-06302434-2 

TITULO PROFESIONAL – UNIVERSIDAD:  Contador Público - UBA 

ACTIVIDAD LABORAL: Empresario 

 

NOMBRE:  Sergio Fernando Landen 

CARGO: Sindico Titular 

FECHA DE VENCIMIENTO DE MANDATO: 31/10/2021 

C.U.I.T.: 20-20006000-9 

TITULO PROFESIONAL – UNIVERSIDAD: Contador Público - UBA 

ACTIVIDAD LABORAL:  Echavarri-Landen – Revich y Asociados SRL – Socio Gerente 

 

NOMBRE: Enrique Cesar Echavarri 

CARGO: Síndico Suplente 

FECHA DE VENCIMIENTO DE MANDATO: 31/10/2021 

C.U.I.T.: 20-11998829-3 

TITULO PROFESIONAL – UNIVERSIDAD: Contador Público – UN Lomas de Zamora 

ACTIVIDAD LABORAL:  Echavarri-Landen – Revich y Asociados SRL – Socio Gerente 

f) Auditor externo 

Sergio Fernando Landen, CUIT 20-20006000-9, DNI 2.006.000, domicilio Av. Córdoba 950 8°A 

Matrícula Tomo CPCE CABA 225, Folio 244 

Ejercicio Profesional certificante 

Período anual finalizado el 30/06/2018 Dr. Sergio F. Landen 

Período anual finalizado el 30/06/2019 Dr. Sergio F. Landen 
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Período anual finalizado el 30/06/2020 Dr. Sergio F. Landen 

 

g) Empleados 

Al 30 de junio de 2018 la sociedad contaba con 18 empleados. 

Al 30 de junio de 2019 la sociedad contaba con 21 empleados. 

Al 30 de junio de 2020 la sociedad contaba con 24 empleados. 

 

h) Información adicional. Estatuto 

Seguidamente se transcriben las principales disposiciones del estatuto. 

 

ARTÍCULO SEGUNDO: Su plazo de duración es de 99 años contados desde su inscripción en la 

Dirección Provincial de Personas Jurídicas de la citada provincia. 

ARTÍCULO TERCERO: La sociedad tiene por objeto realizar por cuenta propia, de terceros o 

asociada a terceros dentro del territorio nacional o en el extranjero las siguientes actividades: 

a) CONSTRUCTORA: Construcción, reparación, remodelación, decoración, demolición y 

reciclaje de oficinas, locales, departamentos y edificios de toda clase y realización de todo tipo 

de obras de arquitectura e ingeniería; b) INMOBILIARIA: Mediante la adquisición, 

compraventa, permuta, fraccionamiento, división de toda clase de inmuebles urbanos y 

rurales, así como su explotación por sí, por terceros o por cuenta de terceros y en general toda 

clase de operaciones relacionadas con el ramo inmobiliario; c) AGROPECUARIA: Compra y 

venta de bienes muebles, mercaderías, maquinarias, materias primas elaboradas o a 

elaborarse, productos, subproductos, frutos del país o del extranjero, y demás bienes que sean 

resultado de, o estén relacionados con la actividad agropecuaria; y d) FINANCIERA: Realización 

de préstamos con o sin garantía, a corto o largo plazo, descuento de cheques, aportes de 

capitales a personas o sociedades, para la concertación de operaciones realizadas o a 

realizarse, así como la compra, venta y negociaciones de títulos, acciones y debentures de 

cualquiera de los sistemas o modalidades, creados o a crearse, constitución de derechos 

reales, hipotecas y prendas, constitución de contratos de Factoring y Leasing, constitución de 

fidecomisos, pudiendo actuar en éste último caso como fiduciante, fiduciaria, beneficiaria o 

fideicomisaria y realizar en general toda clase de operaciones financieras con exclusión de las 

previstas por la ley de Entidades Financieras.- A tal fin la sociedad tiene plena capacidad 

jurídica para adquirir derechos, contraer obligaciones y ejercer los actos, contratos y 

operaciones que se relacionen directa o indirectamente con su objeto social y que no sean 

prohibidos por las leyes o por este estatuto. 

 CAPITAL Y ACCIONES.- ARTÍCULO CUARTO: El capital social es de $85.065.580 (pesos 

argentinos ochenta y cinco millones sesenta y cinco mil quinientos ochenta), representado por 

7.312.300 acciones ordinarias nominativas no endosables de $10 valor nominal cada una y un 

voto por acción y por 1.194.258 acciones preferidas nominativas no endosables de $10 valor 

nominal cada una y un voto por acción. Las Acciones Preferidas otorgarán a su titular el 

derecho a cobrar dividendos con preferencia hasta alcanzar la suma de $47 por acción. Una 

vez pagado dicho dividendo preferido, las Acciones Ordinarias cobrarán dividendo hasta 

alcanzar el mismo monto de $47 por acción. Una vez pagado el dividendo referido a los 
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titulares de Acciones Preferidas y luego a los titulares de Acciones Ordinarias, todos los 

accionistas cobrarán dividendos a pro rata de sus respectivas tenencias accionarias. 3. Los 

dividendos podrán ser pagados en dólares o en pesos. En caso de ser pagados en dólares a 

efectos del cálculo del pago del dividendo, se deberá tener en cuenta el tipo de cambio “Banco 

Nación” comprador del cierre del día hábil anterior. El capital puede ser aumentado por 

decisión de la asamblea ordinaria hasta el quíntuplo de su monto conforme al artículo 188 de 

la Ley 19.550(*). 

 

ADMINISTRACIÓN Y REPRESENTACIÓN.- ARTÍCULO OCTAVO: La Administración de la sociedad 

está a cargo de un directorio compuesto del número de miembros que fije la asamblea entre 

un mínimo de uno a un máximo de cinco con mandato por tres ejercicios, pudiendo ser 

reelegibles.- La asamblea debe designar suplentes en igual o menor número que se 

produjeren, en el orden de su elección.- Los directores en su primera sesión deben designar un 

presidente y en caso de haber más de un director, un vicepresidente; este último reemplazará 

al primero en caso de ausencia o impedimento.- El directorio funciona con la presencia de la 

mayoría absoluta de sus miembros y resuelve por mayoría de votos presentes.- La asamblea 

fija la remuneración del directorio. 

 

FISCALIZACIÓN.- ARTÍCULO DÉCIMO PRIMERO: En tanto lo permitan las normas legales y 

reglamentarias aplicables, la sociedad podrá prescindir de fiscalización interna. De ser ella 

exigible, o disponerlo la asamblea, estará a cargo de una sindicatura unipersonal o de una 

Comisión Fiscalizadora, integrándose por un síndico titular y un síndico suplente, o en el caso 

de Comisión Fiscalizadora por tres síndicos titulares y tres síndicos suplentes designados por la 

asamblea, con observancia del art. 284 de la Ley 19.550. Los síndicos durarán dos ejercicios en 

sus funciones, no obstante lo cual permanecerán en las mismas hasta ser reemplazados. En su 

primera reunión posterior a su designación, la Comisión Fiscalizadora debe elegir entre sus 

miembros el que se desempeñará como su presidente que presidirá las sesiones del órgano y 

tendrá a su cargo la ejecución de las medidas y resoluciones del cuerpo. La Comisión 

Fiscalizadora debe reunirse con la periodicidad que requiera el cumplimiento de sus funciones. 

La Comisión Fiscalizadora funcionará válidamente con la presencia necesaria de la mayoría de 

sus integrantes y sus decisiones deberán ser adoptadas por mayoría absoluta de los presentes, 

ellos sin perjuicio de los derechos que por ley corresponden individualmente a cada síndico y 

de lo previsto por la última parte del artículo 290 de la Ley 19.550. La Comisión Fiscalizadora 

llevará un libro de actas, donde se asentarán sus deliberaciones y adoptará sus resoluciones 

con la presencia y el voto favorable de la mayoría de sus miembros, sin perjuicio de los 

derechos y atribuciones que la Ley 19.550 acuerda al disidente. La redistribución de los 

síndicos será fijada por la asamblea general ordinaria dentro de los límites establecidos por la 

ley vigente para los directores. En caso de fallecimiento, incapacidad, inhabilidad, renuncia, 

remoción o ausencia temporal o definitiva de un síndico titular designado, los síndicos 

suplentes asumirán el cargo (*).- 

(*) Se encuentra pendiente la conformidad administrativa y la inscripción registral. 

 

i) Factores de Riesgo 
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La adquisición de las Obligaciones Negociables importa la asunción de determinados riesgos. 

Se recomienda a los inversores que efectúen su propia investigación independiente y 

evaluación acerca de la situación financiera, de los negocios y de la solvencia del Emisor.  

Inexistencia de mercado público para las Obligaciones Negociables. 

Las Obligaciones Negociables podrán listarse en Bolsas y Mercados Argentinos S.A., y 

eventualmente en cualquier otro mercado autorizado. No obstante, no puede asegurarse la 

existencia de un mercado secundario para las Obligaciones Negociables ni la liquidez de las 

mismas en un mercado secundario, si dicho mercado existiese. 

La Sociedad podría rescatar las Obligaciones Negociables antes de su vencimiento. 

Las Obligaciones Negociables podrían ser rescatables a opción del Emisor -entre otros motivos- 

en caso de producirse ciertos cambios en los impuestos argentinos, en momentos en que las 

tasas de interés vigentes puedan ser relativamente bajas. En consecuencia, si el Emisor 

ejerciera el mencionado derecho, un inversor podría no ser capaz de reinvertir el producido 

del rescate en un título comparable a una tasa de interés efectiva tan alta como la aplicable a 

las Obligaciones Negociables. 

Restricciones para la adquisición de las Obligaciones Negociables. 

Los valores negociables comprendidos en el régimen especial de emisión de deuda de 

pequeñas y medianas empresas dispuesto por el Capítulo VI del Título II de las Normas de la 

CNV, sólo podrán ser adquiridos por los inversores calificados que se encuentren dentro de las 

siguientes categorías: 

a) El Estado Nacional, las Provincias y Municipalidades, Entidades Autárquicas, Sociedades del 

Estado y Empresas del Estado.  

b) Organismos Internacionales y Personas Jurídicas de Derecho Público.  

c) Fondos Fiduciarios Públicos.  

d)La Administración Nacional de la Seguridad Social (ANSeS) – Fondo de Garantía de 

Sustentabilidad (FGS).  

e) Cajas Previsionales.  

f) Bancos y Entidades Financieras Públicas y Privadas.  

g) Fondos Comunes de Inversión.  

h) Fideicomisos Financieros con oferta pública.  

i) Compañías de Seguros, de Reaseguros y Aseguradoras de Riesgos de Trabajo.  

j) Sociedades de Garantía Recíproca.  

k) Personas Jurídicas registradas por la COMISIÓN como agentes, cuando actúen por cuenta 

propia.  

l) Personas humanas que se encuentren inscriptas, con carácter definitivo, en el Registro de 

Idóneos a cargo de la COMISIÓN.  
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m) Personas humanas o jurídicas, distintas de las enunciadas en los incisos anteriores, que al 

momento de efectuar la inversión cuenten con inversiones en valores negociables y/o 

depósitos en entidades financieras por un monto equivalente a UNIDADES DE VALOR 

ADQUISITIVO TRESCIENTAS CINCUENTA MIL (UVA 350.000).  

n) Personas jurídicas constituidas en el extranjero y personas humanas con domicilio real en el 

extranjero.  

Los agentes que actúen en las respectivas operaciones de compraventa y a través de los cuales 

la parte compradora acceda a los valores negociables ofrecidos, incluidas las cuotapartes de 

fondos comunes de inversión, serán responsables por el cumplimiento de las condiciones 

requeridas. Para el caso previsto en el inciso m) las personas allí mencionadas deberán 

acreditar que cuentan con inversiones en valores negociables y/o depósitos en entidades 

financieras por un monto equivalente a UNIDADES DE VALOR ADQUISITIVO TRESCIENTAS 

CINCUENTA MIL (UVA 350.000) mediante declaración jurada, la que deberá ser presentada al 

agente interviniente, manifestando, adicionalmente, haber tomado conocimiento de los 

riesgos de cada instrumento objeto de inversión. Dicha declaración deberá actualizarse con 

una periodicidad mínima anual o en la primera oportunidad en que el cliente pretenda operar 

con posterioridad a dicho plazo.  

Los compradores deberán dejar constancia ante los respectivos agentes con los que operen 

que los valores negociables dirigidos a inversores calificados son adquiridos sobre la base del 

prospecto de emisión, reglamento de gestión u otro documento que legalmente los reemplace 

puestos a su disposición a través de los medios autorizados por la CNV y manifestar 

expresamente que la decisión de inversión ha sido adoptada en forma independiente.  

En caso de concurso preventivo o acuerdo preventivo extrajudicial los tenedores de las 

Obligaciones Negociables votarán en forma diferente a los demás acreedores quirografarios.  

En caso que la Sociedad se encontrara sujeta a procesos judiciales de concurso preventivo, 

acuerdo preventivos extrajudiciales y/o similares, las normas vigentes que regulan las 

Obligaciones Negociables (incluyendo, sin limitación las disposiciones de la Ley de Obligaciones 

Negociables), y los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables emitidas estarán 

sujetos a las disposiciones previstas por la Ley de Concursos y demás normas aplicables a 

procesos de reestructuración empresariales, y consecuentemente, algunas disposiciones de las 

Obligaciones Negociables  no se aplicarán.  

La normativa de la Ley de Concursos establece un procedimiento de votación diferencial al de 

los restantes acreedores quirografarios a los efectos del cómputo de las mayorías requeridas 

por la Ley de Quiebras, la cual es igual a la mayoría absoluta de acreedores que representen 

2/3 partes del capital quirografario. Conforme este sistema diferencial, el poder de 

negociación de los titulares de las Obligaciones Negociables puede ser significativamente 

menor que el de los demás acreedores financieros de la Sociedad.  

En particular, la Ley de Concursos establece que, en el caso de títulos emitidos en serie, tal 

como las Obligaciones Negociables, los titulares de las mismas que representen créditos contra 

el concursado participarán de la obtención de conformidades para la aprobación de una 

propuesta concordataria y/o de un acuerdo de reestructuración de dichos créditos conforme 

un sistema que difiere de la forma del cómputo de las mayorías para los demás acreedores 

quirografarios. Dicho procedimiento establece que: 1) se reunirán en asamblea convocada por 

el fiduciario o por el juez en su caso; 2) en ella los participantes expresarán su conformidad o 
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rechazo de la propuesta de acuerdo preventivo que les corresponda, y manifestarán a qué 

alternativa adhieren para el caso que la propuesta fuere aprobada; 3) la conformidad se 

computará por el capital que representen todos los que hayan dado su aceptación a la 

propuesta, y como si fuera otorgada por una sola persona; las negativas también serán 

computadas como una sola persona; 4) la conformidad será exteriorizada por el fiduciario o 

por quien haya designado la asamblea, sirviendo el acta de la asamblea como instrumento 

suficiente a todos los efectos; 5) podrá prescindirse de la asamblea cuando el fideicomiso o las 

normas aplicables a él prevean otro método de obtención de aceptaciones de los titulares de 

créditos que el juez estime suficiente; 6) en los casos en que sea el fiduciario quien haya 

resultado verificado o declarado admisible como titular de los créditos, de conformidad a lo 

previsto en el artículo 32 bis de la Ley de Concursos, podrá desdoblar su voto; se computará 

como aceptación por el capital de los beneficiarios que hayan expresado su conformidad con la 

propuesta de acuerdo al método previsto en la ley que le resulte aplicable; y como rechazo por 

el resto. Se computará en la mayoría de personas como una aceptación y una negativa; 7) en el 

caso de legitimados o representantes colectivos verificados o declarados admisibles en los 

términos del artículo 32 bis de la Ley de Concursos, en el régimen de voto se aplicará el inciso 6 

anterior; 8) en todos los casos el juez podrá disponer las medidas pertinentes para asegurar la 

participación de los acreedores y la regularidad de la obtención de las conformidades o 

rechazos.  

En adición a ello, ciertos precedentes jurisprudenciales han sostenido que aquellos titulares de 

las Obligaciones Negociables que no asistan a la asamblea para expresar su voto o se 

abstengan de votar, no serán computados a los efectos de los cálculos que corresponden 

realizar para calcular dichas mayorías.  

La consecuencia del régimen de obtención de mayorías antes descripto y de los precedentes 

judiciales mencionados hace que en caso que la Sociedad entre en un proceso concursal o de 

reestructuración de sus pasivos, el poder de negociación de los tenedores de las Obligaciones 

Negociables en relación al de los restantes acreedores financieros y comerciales puede verse 

disminuido. 

Factores de Riesgo relacionados con la Sociedad  

Condiciones económicas adversas en Argentina pueden resultar en una disminución de 

originación de créditos de la Sociedad y afectar su situación financiera. 

Factores macroeconómicos pueden afectar la situación de la Sociedad. 

La capacidad de crecimiento de la Sociedad se verá limitada si se viera imposibilitada de 

obtener recursos financieros adicionales. 

La estrategia de expansión de la Sociedad depende en un grado importante de la 

disponibilidad de capital adicional, el que puede no estar disponible en términos favorables o 

ser efectivamente inaccesible.  

No puede garantizarse que la Sociedad contará con recursos adicionales derivados de la 

financiación, refinanciación u otros medios por montos satisfactorios o en términos favorables. 

El acceso de la Sociedad a los mercados de capitales mediante la emisión de deuda depende 

de una serie de factores, entre ellos, de la percepción del mercado de su potencial de 

crecimiento, su capacidad de producción, su situación patrimonial, su calificación crediticia y 

sus utilidades actuales y futuras potenciales. En base al resultado de estos factores, podrían 
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experimentarse demoras o dificultades en la implementación de la estrategia de crecimiento 

en términos satisfactorios, o verse la Sociedad imposibilitada de implementar esta estrategia. 

 

Factores Coyunturales 

Los factores de riesgo preponderantes para el modelo de negocios de la compañía, en cuanto 

al entorno macroeconómico del país, radican principalmente en dos aspectos correlacionados: 

El factor externo, que refiere al comportamiento de las variables macroeconómicas de la 

economía local que pudieren afectar la regularidad de los préstamos otorgados a las familias; y 

un factor interno, propio del negocio, correspondiente a la fortaleza de los activos otorgados. 

Cambios en las condiciones macroeconómicas del país, como una caída en la actividad, un 

aumento del desempleo, inestabilidad política o una caída del salario real con un aumento en 

los índices de morosidad podrían afectar en rendimiento esperado de la compañía en perjuicio 

del repago de las obligaciones negociables. 

 

Disposiciones legales relativas a la defensa del consumidor  

La Ley de Defensa del Consumidor N° 24.240 y sus modificatorias y complementarias, 

establecen una serie de normas de tutela de los consumidores en general, con incidencia en la 

actividad crediticia, en virtud de una serie de disposiciones y decisiones jurisprudenciales que 

permiten establecer su aplicabilidad respecto de las relaciones jurídicas derivadas de los 

préstamos. La aplicación judicial y administrativa de las leyes de defensa del consumidor es 

aún reciente y, por ende, limitada a nivel de los casos resueltos. Sin embargo, no puede 

asegurarse que en el futuro la jurisprudencia judicial y administrativa competente no 

intervenga en protección de los deudores de los préstamos, afectando de algún modo adverso 

la cobranza de éstos. 

 

Competencia 

El sector de créditos posee, en Argentina, un amplio mercado donde participan diversas 

sociedades. El aumento de la competencia podría afectar el nivel de actividad de la sociedad. 

 

Efecto de la inflación sobre la actividad económica y financiera 

La Argentina tiene antecedentes de altos índices inflacionarios que han incidido 

negativamente en la economía argentina y dificultaron la capacidad del Gobierno Argentino 

para crear condiciones que permitieran el crecimiento.  

La persistencia del contexto inflacionario y la incertidumbre sobre su evolución futura, lo que 

podría incrementarse en virtud de la pandemia del COVID-19, podrían afectar negativamente 

la disponibilidad de crédito a largo plazo, y podrían también socavar la competitividad de 

Argentina en el extranjero, afectando así de modo negativo el nivel de actividad económica, el 

empleo, los salarios reales, el consumo y las tasas de interés. Todo ello podría afectar de modo 

adverso los resultados de las operaciones del Emisor.  
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El Emisor no puede garantizar que la inflación de la Argentina, tanto la actual como la futura, 

no tendrá un efecto adverso sobre sus actividades. En caso que lo tuviera, la situación 

patrimonial, económica o financiera o de otro tipo, los resultados, las operaciones, los 

negocios, y/o la capacidad de repago en general del Emisor, así como su capacidad para 

cumplir con sus obligaciones en relación a las Obligaciones Negociables, podrían ser afectadas 

de manera significativamente adversa. 

Pandemia virus COVID-19 

 

Con fecha 11 de marzo de 2020, la Organización Mundial de la Salud (OMS) declaró el brote 

del nuevo coronavirus como una pandemia, luego de que el número de personas infectadas 

por COVID-19 a nivel global llegara a 118.554, y el número de muertes a 4.281, afectando 

hasta ese momento a 110 países. 

Frente a una potencial crisis sanitaria y social sin precedentes, el gobierno argentino se vio 

obligado a tomar medidas a fin de mitigar su propagación y su impacto en el sistema sanitario 

teniendo en consideración la experiencia de los países de Asia y Europa que transitan la 

circulación del virus pandémico COVID -19 y han transitado SARS-CoV2. 

En dicho contexto, con fecha 19 de marzo de 2020, el Poder Ejecutivo Nacional dictó el 

Decreto N° 297/20 que dispuso el denominado aislamiento social preventivo y obligatorio 

(“ASPO”)  con vigencia desde el 20 hasta el 31 de marzo de 2020 (ambos inclusive), el que fue 

prorrogado por sucesivos decretos hasta el 20 de diciembre de2020. Encontrándose en la 

actualidas sólo bajo el ASPO las localidades de Bariloche en la Provincia de Río Negro y de 

Puerto Deseado en la Provincia de Santa Cruz. 

Por Decreto Nº 605 del 18 de julio de 2020 se estableció en su artículo 2º la medida de 

“distanciamiento social, preventivo y obligatorio” para todas las personas que residan o 

transiten en los aglomerados urbanos, partidos y departamentos de las provincias argentinas 

en tanto estos verifiquen en forma positiva determinados parámetros epidemiológicos y 

sanitarios. La medida de distanciamiento regirá desde el día 18 de julio hasta el día 20 de 

diciembre de 2020. 

Durante la vigencia del “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, las personas deben 

permanecer en sus residencias habituales o en la residencia en que se encontraban al 

momento de la entrada en vigencia del referido decreto. Asimismo, deben abstenerse de 

concurrir a sus lugares de trabajo y no pueden desplazarse por rutas, vías y espacios públicos y 

sólo pueden realizar desplazamientos mínimos e indispensables para aprovisionarse de 

medicamentos y alimentos. De la misma manera, se suspendió las clases de todos los niveles, 

apertura de locales, centros comerciales, establecimientos mayoristas y minoristas, y cualquier 

otro lugar que requiera la presencia de personas. 

Sin perjuicio de ello, quedaron exceptuadas del cumplimiento del referido “aislamiento social, 

preventivo y obligatorio” y de la prohibición de circular, las personas afectadas a ciertas 

actividades y servicios declarados esenciales en la emergencia. Asimismo, a medida que se fue 

ampliando el aislamiento social preventivo y obligatorio se fueron ampliando las actividades, 

encontrándose gran parte del país en una fase de distanciamiento social. 

Asimismo, el gobierno adoptó algunas medidas de índole económica para paliar los efectos 

adversos en la economía argentina que podría generar el “aislamiento social, preventivo y 
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obligatorio”. Dichas medidas incluyen –entre otras-:(i) el establecimiento de precios máximos 

para alimentos de la canasta básica y productos de primera necesidad; (ii) la creación del 

Ingreso Familiar de Emergencia consistente en un pago excepcional de $10.000 para ciertos 

beneficiarios el cual se extendió en cuatro oportunidades, (iii) suspensión de cierre de cuentas 

bancarias con motivos de rechazo de cheques por falta de fondos, (iv) suspensión temporaria 

de corte de servicios (electricidad, agua, gas, internet, telefonía móvil y fija y cable) hasta el 31 

de diciembre y para ciertos beneficiarios; (v) créditos a MiPyMEs para el pago de sueldos; (vi) 

pago extraordinario de $ 5.000 por tareas prestadas en los meses de abril, mayo y junio a 

personal sanitario; (vii) créditos a tasa de interés nominal anual de hasta 24%  para (a) 

MiPyMEs  que destinen al menos el 50 % del monto de esas financiaciones a líneas de capital 

de trabajo y (b) prestadores de servicios de salud humana en la medida en que presten 

servicios de internación en el marco de la Emergencia Sanitaria y sea destinado a la compra de 

insumos y equipamiento médico; (viii) prórroga del plazo para acogerse al Régimen de 

Regularización de Deudas de la Ley N° 27.541 hasta el 30 de junio de 2020; (ix) congelamiento 

de cuotas hipotecarias de viviendas únicas y ocupadas hasta el 31 de enero de 2021 y de 

créditos UVA, y suspensión de ejecuciones hipotecarias por el mismo plazo y tipo de vivienda; 

(x) congelamiento de precios de alquiler hasta el 31 de enero de 2021 y suspensión de 

desalojos por falta de pago; (xi) extensión del programa Ahora 12 hasta el 31 de diciembre de 

2020; (xii) creación del Fondo de Garantía para la Micro, Pequeña y Mediana Empresa; (xiii) 

prohibición de despidos y suspensiones hasta el 25 de enero de 2021; (xiv) la creación del 

Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Producción consistente en (a) la 

postergación o reducción de hasta el 95% del pago de contribuciones patronales destinadas al 

sistema previsional; (b) la asignación abonada por el Estado Nacional para los trabajadores y 

las trabajadoras en relación de dependencia del sector privado, (c) créditos a Tasa Cero para 

personas adheridas al Régimen Simplificado para Pequeños Contribuyentes y para 

trabajadoras y trabajadores autónomos; y (d) prestación económica por desempleo; de 

acuerdo con los términos previstos por el Decreto 332/2020 y modificatorios (“ATP”); (xv) 

pago extraordinario de $4000 o $6000, según el caso, para titulares de la Tarjeta Alimentar; 

(xvi) extensión del periodo de gracia para el pago de cuotas de crédito ANSES vigentes durante 

junio, (xvii) compensación por única vez de $ 500 millones para empresas de transporte 

interjurisdiccional. Se podrá encontrar mayor información sobre estas y otras medidas en la 

página oficial del estado argentino (www.argentina.gob.ar/coronavirus/medidas-gobierno. 

 

Se informa que la sociedad no adhirió al ATP. 

Por otra parte, analistas, bancos de inversión, expertos internacionales, están proyectando una 

caída del producto bruto interno (PBI) a nivel mundial en torno del 1% al 2% en un escenario 

donde la pandemia COVID-19 sería controlada para fin de año. 

A nivel nacional, se estima que la economía argentina también sufriría una contracción aún 

mayor a la que se esperaba y que tendría una caída que podría llegar al 10/12% en términos 

del PBI nacional. 

No se puede prever que impacto tendrán las nuevas medidas adoptadas y las que pueda 
adoptar el gobierno nacional tanto en los aspectos sanitarios como en la economía nacional y, 
consecuentemente, en la actual coyuntura económica argentina. El plazo, la profundidad de la 
crisis sanitaria y social y los efectos económico-financieros como las respuestas del gobierno y 
las empresas aún resultan inciertos. En el pasado reciente no hay antecedentes de crisis 

http://www.argentina.gob.ar/coronavirus/medidas-gobierno
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sanitarias con similares causas que puedan dar un entendimiento del comportamiento de la 
sociedad, de la economía, de los créditos y de las estructuras financieras durante esos 
períodos. Asimismo, resulta difícil prever el impacto que el actual deterioro de las condiciones 
macroeconómicas tendría sobre la capacidad de pago de los clientes y sobre el consumo en 
general. 

No es posible asegurar que las medidas adoptadas o las que se adopten en un futuro no 
tendrán un efecto adverso y significativo sobre la economía. 

 

i) Destino de los fondos 

Tal como se describa en el correspondiente Suplemento de Prospecto, los fondos netos 

provenientes de la emisión de cada Clase y/o Serie de Obligaciones Negociables serán 

aplicados por la Emisora a uno o más de los siguientes fines, siempre de conformidad con lo 

requerido por el artículo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables: (i) inversiones en activos 

físicos y bienes de capital situados en el país, (ii) adquisición de fondos de comercio situados 

en el país, (iii) integración de capital de trabajo en el país o refinanciación de pasivos, (iv) a la 

integración de aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la sociedad 

emisora, (v) a la adquisición de participaciones sociales y/o financiamiento del giro comercial 

de su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos antes especificados 

En cada Suplemento de Prospecto se especificarán los detalles relativos al destino de los 

fondos de dicha emisión particular, sus razones, su orden de prioridad, y en el caso de 

inversiones en activos fijos, los detalles de las inversiones a realizar.  

 

II.- DATOS ESTADISTICOS Y PROGRAMA PREVISTO PARA LA OFERTA 

A continuación, se detallan los términos y condiciones generales de emisión de las Obligaciones 

Negociables que podrán ser emitidas por la Sociedad en el marco del Programa Global. Dichos 

términos y condiciones generales serán aplicables a las Obligaciones Negociables que se 

emitan bajo el Programa Global, sin perjuicio de lo cual en los Suplementos de Prospecto 

correspondientes se detallarán los términos y condiciones específicos de las Obligaciones 

Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión, los cuales complementarán los presentes 

términos.  

 

1.- Emisión y monto: Bajo el Programa Global se emitirán Obligaciones Negociables simples. El 

monto del capital total de todas las Series de Obligaciones Negociables en circulación durante 

la vigencia del programa en cualquier fecha no superará el monto de $ 900.000.000 (pesos 

novecientos millones) o su equivalente en otras monedas. Una vez cubierto el monto máximo 

del Programa sólo se podrá emitir nuevas Series por el valor nominal de las ON que se 

cancelen en forma total o parcial. 

2.- Plazo del Programa: El Programa Global tiene un plazo de cinco (5) años a contar desde su 

autorización por la Comisión Nacional de Valores. El vencimiento de las diversas Series o Clases 

podrá operar con posterioridad al vencimiento del Programa. 
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3.- Moneda: Las Obligaciones Negociables estarán denominadas en pesos o su equivalente en 

otras monedas. 

4.- Emisión en Series y Clases: Las Obligaciones Negociables se emitirán en una o más Series, y 

dentro de éstas podrán emitirse diferentes Clases. Las Obligaciones Negociables que se emitan 

en una misma Clase otorgarán los mismos derechos. 

5.- Tasa de Interés: Las Obligaciones Negociables podrán emitirse con o sin interés, según se 

establezca en cada Serie y/o Clase. En el caso que se disponga la emisión con intereses, éstos 

podrán ser a tasa fija o variable o de la manera que se contemple en cada emisión y se 

computarán conforme lo que allí se indique. Cuando existan importes adeudados que no 

hayan sido cancelados en su respectiva fecha de vencimiento, se devengarán intereses 

moratorios a una tasa equivalente a una vez y media la última tasa de interés compensatorio 

fijada, o la tasa que se determine en cada Serie y/o Clase. 

6.- Pagos de Interés y Amortizaciones: Los intereses y/o amortizaciones de capital 

(“Servicios”) respecto de las Obligaciones Negociables serán pagaderos en las fechas que se 

estipulen en las condiciones de emisión de cada Serie y/o Clase y en el Suplemento de 

Prospecto correspondiente. Si la fecha fijada para el pago fuera un día inhábil, quedará 

pospuesta al siguiente día hábil, devengando intereses sobre dicho pago por el o los días que 

se posponga el vencimiento. Las obligaciones de pago se considerarán cumplidas y liberadas 

en la medida en que la Sociedad –o el Fiduciario en su caso- ponga a disposición de los 

inversores, o del agente de pago de, existir éste, o de la Caja de Valores S.A. en cuanto a las 

Obligaciones Negociables allí depositadas, los fondos correspondientes. Se entenderá por “Día 

Hábil” cualquier día lunes a viernes, salvo aquellos en los que los bancos están obligados a 

cerrar en la ciudad de Buenos Aires. 

7.- Garantías: Las Obligaciones Negociables se emitirán con o sin garantía. 

8.- Intereses moratorios: Salvo que se estipule de otro modo en los Suplementos de 

Prospectos o en el Prospecto, los intereses moratorios se establecen en una vez y media la 

última tasa fijada de interés compensatorio y se devengarán desde la fecha en que debió 

abonarse el Servicio hasta su efectivo pago.  

9.- Precio de emisión: Las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas a la par, con 

descuento o con prima sobre el valor par, según se indique en cada Serie y/o Clase en los 

Suplementos de Prospectos correspondientes. 

10.- Denominaciones: Las Obligaciones Negociables tendrán una denominación mínima de 

V$N 1 (valor nominal un peso), o igual denominación de la divisa en que se emitan. 

11.- Reembolso anticipado a opción del Emisor: El Emisor podrá reembolsar anticipadamente 

(a menos que en las condiciones de emisión de una Serie y/o Clase se especifique de otro 

modo) la totalidad o una parte de las Obligaciones Negociables que se encuentren en 

circulación, al valor residual con más los intereses devengados hasta la fecha de pago del valor 

de reembolso. El importe a pagar a los obligacionistas será el valor de reembolso, que 

resultará de sumar al valor residual los intereses devengados conforme a las condiciones de 

emisión hasta el día de pago del valor de reembolso. La decisión será publicada en los sistemas 

de información de los mercados donde las Obligaciones Negociables se listen y en la Autopista 

de Información Financiera de la CNV. Tal publicación constituirá notificación suficiente para los 
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obligacionistas. El valor de reembolso se pagará en un plazo no mayor a treinta (30) días desde 

la publicación del aviso correspondiente. 

12.- Reembolso anticipado a opción de los Obligacionistas: Salvo que en las condiciones de 

emisión particulares se dispusiera de otra forma las Obligaciones Negociables no serán 

rescatables total o parcialmente a opción de los Obligacionistas de las mismas con anterioridad 

a su fecha de vencimiento, ni los Obligacionistas tendrán derecho a solicitar al Emisor la 

adquisición de las mismas de otra manera con anterioridad a dicha fecha. 

13.- Reembolso anticipado por razones impositivas: Salvo que en las condiciones de emisión 

particulares se dispusiera de otra forma las Obligaciones Negociables podrán ser rescatadas a 

opción del Emisor en su totalidad, pero no parcialmente, en caso que tuvieran lugar ciertos 

cambios impositivos que generen en el Emisor la obligación de pagar montos adicionales bajo 

las Obligaciones Negociables, conforme surja de un dictamen emanado de un asesor 

impositivo de reconocido prestigio. En tal supuesto, se procederá como se indica en el 

apartado “Reembolso anticipado a Opción del Emisor”. 

14.- Forma de las Obligaciones Negociables: Salvo que en las condiciones de emisión 

particulares se dispusiera de otra forma las Obligaciones Negociables serán documentadas en 

un certificado global permanente depositado en Caja de Valores S.A. Los obligacionistas no 

tendrán derecho a exigir la entrega de láminas individuales, por lo que todas las transferencias 

se realizarán a través del sistema de depósito colectivo. La Caja de Valores S.A. se encuentra 

autorizada a percibir de los depositantes aranceles por la administración del depósito colectivo 

y por los pagos de los servicios; estos aranceles estarán a cargo de los depositantes.  

15.- Aspectos impositivos: Todos los pagos relacionados con las Obligaciones Negociables 

serán efectuados por el Emisor sin retención o deducción por o a cuenta de cualesquiera 

impuestos, derechos, gravámenes, tasas, retenciones o gastos de transferencia de cualquier 

naturaleza, presentes o futuros (los “Tributos”) excepto que la Sociedad esté legalmente 

obligada a actuar como agente de retención de cualquier Tributo que pudiere recaer sobre los 

pagos de servicios bajo las Obligaciones Negociables cuyo pago corresponda a los 

obligacionistas con motivo de la titularidad o disposición de las Obligaciones Negociables, en 

cuyo caso las sumas adeudadas a los obligacionistas serán abonadas previa deducción o 

retención del Tributo correspondiente. 

16.- Eventos de Incumplimiento: I. Salvo que en las condiciones de emisión particulares se 

dispusiera de otra forma un Evento de Incumplimiento será cualquiera de los siguientes 

hechos sea cual fuere el motivo de dicho Evento de Incumplimiento: (a) Falta de pago de los 

intereses y/o capital adeudados respecto de las ON cuando los mismos resulten vencidos y 

exigibles, y dicha falta de pago persistiera por un período de cinco (5) Días Hábiles; (b) Si el 

Emisor no cumpliera ni observara debidamente cualquier término o compromisos establecidos 

en las condiciones de emisión de las ON y dicha falta de cumplimiento u observancia 

continuara sin ser reparada diez (10) días después de que cualquier inversor haya cursado 

aviso por escrito al Emisor; (c) El Emisor solicitara la formación de concurso preventivo de 

acreedores o la declaración de su propia quiebra; (d) Si el Emisor iniciara procedimientos para 

un acuerdo preventivo extrajudicial en los términos de la legislación concursal; (e) Fuera 

solicitada la quiebra del Emisor y la misma no fuera desistida, rechazada o levantada en el 

término de diez (10) Días Hábiles de ser notificado; (f) Si el mercado donde se listen las 

Obligaciones Negociables cancelara la autorización de listado; (g) el Emisor figurara en la 

Central de Riesgo del Banco Central de la República Argentina (“BCRA”) en situación irregular 
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(clasificaciones 4 y 5). II. Entonces, en cada uno de esos casos, cualquier titular o titulares de 

las ON que en ese momento se encuentren en circulación que represente un veinte por ciento 

(20%) del capital total no amortizado deberá cursar intimación al Emisor para que formule las 

explicaciones correspondientes (salvo concurso o quiebra de la Sociedad) y en su caso dé 

cumplimiento a su obligación dentro de los cinco (5) Días Hábiles de ser intimada. Incumplida 

esta intimación se declarará la Caducidad de Plazos mediante envío de aviso por escrito que 

el/los Obligacionistas requirente/s deben enviar al Emisor, quien lo deberá publicar 

inmediatamente en los medios de información de los mercados donde se listen y/o negocien 

las Obligaciones Negociables y en la AIF. La fecha de caducidad de plazo será la fecha de envío 

del aviso a la Sociedad (la “Fecha de Caducidad de Plazos”). Ante la declaración de Caducidad 

de Plazos, en cualquiera de los supuestos precedentes, el capital se tornará inmediatamente 

vencido y exigible junto con los intereses devengados hasta el efectivo pago, sin ninguna otra 

acción o aviso de cualquier naturaleza a menos que con anterioridad a la fecha de entrega del 

aviso se hubieran remediado todos los Eventos de Incumplimiento que lo hubieran motivado, y 

no se verificaran otras nuevas. Si en cualquier momento con posterioridad a que el capital de 

las ON haya sido declarado vencido y exigible, y antes de que se haya obtenido o registrado 

una venta de bienes en virtud de una sentencia o mandamiento para el pago del dinero 

adeudado, el Emisor abonara una suma suficiente para pagar todos los montos vencidos de 

capital e intereses respecto de la totalidad de las ON que se hayan tornado vencidos, con más 

los intereses moratorios, y se hayan reparado cualesquiera otros incumplimientos referidos a 

esas ON, entonces la declaración de caducidad quedará sin efecto.  

17.- Compromisos generales del Emisor: Salvo que en las condiciones de emisión particulares 

se dispusiera de otra forma, en la medida en que permanezca pendiente el pago de cualquier 

servicio de las ON, el Emisor se compromete a cumplir los siguientes compromisos: (a) 

Conservación de Propiedades: el Emisor hará que todas sus propiedades utilizadas en o útiles 

para el desarrollo de sus actividades sean mantenidas en buenas condiciones de 

mantenimiento y funcionamiento, con excepción de aquellas manutenciones, reparaciones, 

renovaciones, reemplazos y mejoras cuya falta u omisión no pudiera tener un efecto 

significativamente adverso sobre las operaciones, actividades, situación (financiera o 

económica) del Emisor, consideradas como un todo; (b) Pago de Impuestos y otros Reclamos: 

El Emisor pagará o extinguirá, o hará que sea pagada o extinguida antes de que entre en mora 

(i) todos los impuestos, tasas, contribuciones y cánones que graven a el Emisor o a sus 

ingresos, utilidades o activos y todos aquellos otros exigidos, y (ii) reclamos legítimos de 

naturaleza laboral, por prestación de servicios o provisión de materiales que, en caso de no ser 

cancelados podrían tener un efecto significativamente adverso sobre las operaciones, 

actividades y situación (financiera o económica) del Emisor. (c) Seguros: El Emisor deberá 

contratar y mantener pagos todos los seguros que resulten pertinentes conforme a su 

actividad. (d) Mantenimiento de Libros y Registros: El Emisor mantendrá sus libros y registros 

de conformidad con los principios contables generalmente aceptados en la Argentina. (e) 

Cumplimiento de Leyes y Contratos: El Emisor cumplirá con (i) todas las leyes, decretos, 

resoluciones y normas de la Argentina o de cualquier órgano gubernamental o subdivisión 

política que posea jurisdicción sobre el Emisor, y (ii) todos los compromisos y demás 

obligaciones contenidas en contratos significativos respecto de los cuales el Emisor sea parte, 

excepto cuando el incumplimiento no pudiera razonablemente tener un efecto 

significativamente adverso sobre las operaciones, actividades o situación (financiera o 

económica) del Emisor.  
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18.- Avisos: Todos los avisos relacionados con las ON deberán cursarse mediante publicación 

por un día en los medios de información de los mercados donde se listen y/o negocien las 

Obligaciones Negociables y en la Autopista de la Información Financiera de la CNV 

(www.cnv.gob.ar) (“AIF”).  

19.- Asamblea de Obligacionistas: Las asambleas serán convocadas y se desarrollarán de 

conformidad con lo dispuesto por el artículo 14 y siguientes de la LON. Las asambleas se 

celebrarán en la Ciudad de Buenos Aires, en la fecha y en el lugar que determine la Emisora. 

Las asambleas de obligacionistas pueden ser ordinarias o extraordinarias. Corresponde a la 

asamblea ordinaria la consideración de cualquier autorización, instrucción, o notificación y, en 

general, todos los asuntos que no sean competencia de la asamblea extraordinaria. 

Corresponde a la asamblea extraordinaria (i) toda modificación a los términos y condiciones de 

las Obligaciones Negociables y (ii) las dispensas a cualquier disposición de las Obligaciones 

Negociables (incluyendo, pero no limitado a, las dispensas a un incumplimiento pasado o a 

Eventos de Incumplimiento bajo las mismas). 

El quórum para la primera convocatoria estará constituido por obligacionistas que representen 

no menos del 60% (en el caso de una asamblea extraordinaria) o la mayoría (en el caso de una 

asamblea ordinaria) del valor nominal en circulación de las Obligaciones Negociables de la 

Serie y/o Clase que corresponda, y si no se llegase a completar dicho quórum, los titulares que 

representen no menos del 30% del valor nominal en circulación de las Obligaciones 

Negociables de la Serie y/o Clase que corresponda (en el caso de una asamblea extraordinaria) 

o la persona o personas presentes en dicha asamblea (en el caso de una asamblea ordinaria) 

constituirán quórum para la asamblea convocada en segunda convocatoria.  

Tanto en las asambleas ordinarias como en las extraordinarias, ya sea en primera o en segunda 

convocatoria, las decisiones se tomarán por el voto afirmativo de obligacionistas que 

representen la mayoría absoluta del valor nominal en circulación de las Obligaciones 

Negociables de la Serie y/o Clase que corresponda según sea el caso, presentes o 

representados en las asambleas en cuestión, estableciéndose, sin embargo, que se requerirá el 

voto afirmativo de obligacionistas que representen el porcentaje correspondiente del valor 

nominal en ese momento en circulación de las Obligaciones Negociables de cualquier Serie y/o 

Clase que se especifica en “Eventos de Incumplimiento” para adoptar las medidas 

especificadas en dicho título. No obstante lo anterior, se requerirá el voto afirmativo del 70% 

de los tenedores de las Obligaciones Negociables de cualquier Serie y/o Clase afectados en 

relación con toda modificación de términos esenciales de la emisión, incluyendo, sin carácter 

limitativo, a las siguientes modificaciones (las “Modificaciones a los Términos Esenciales de 

Emisión”): 

i. cambio de las fechas de pago de capital, intereses y/o cualquier otro monto bajo las 

Obligaciones Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión; 

ii. reducción del monto de capital, de la tasa de interés y/o de cualquier otro monto 

pagadero bajo las Obligaciones Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión; 

iii. cambio del lugar y/o moneda de pago de capital, intereses y/o cualquier otro monto 

bajo las Obligaciones Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión; 

iv. reducción del porcentaje del valor nominal en circulación de las Obligaciones 

Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión necesario para modificar o enmendar los 

http://www.cnv.gob.ar/
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términos y condiciones de las Obligaciones Negociables de la Serie y/o Clase en 

cuestión, y/o para prestar su consentimiento a una dispensa bajo las Obligaciones 

Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión, cuando sea aplicable a las Obligaciones 

Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión, y/o reducir los requisitos para votar o 

constituir quórum descriptos anteriormente; 

v. eliminación y/o modificación de los Eventos de Incumplimiento de las Obligaciones 

Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión; y/o 

vi. modificación de los requisitos anteriores y/o reducción del porcentaje del monto de 

capital en circulación de las Obligaciones Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión 

necesario para dispensar un Evento de Incumplimiento. 

Todas las decisiones adoptadas por la asamblea serán concluyentes y vinculantes para todos 

los titulares de las Obligaciones Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión, 

independientemente de si estaban presentes en la asamblea o no y de que hayan votado o no. 

Salvo que se disponga lo contrario o de otro modo en el Suplemento aplicable, se podrá, sin 

necesidad de reunión ni emisión de voto en Asamblea, si se obtuviera el consentimiento de la 

mayoría absoluta de obligacionistas cuando se trate de decisiones que correspondan a la 

asamblea ordinaria o extraordinaria, salvo que se trate de Modificaciones a los Términos 

Esenciales de Emisión que se requerirá el consentimiento de obligacionistas que representen 

el setenta por ciento (70%) del capital total pendiente de pago de las Obligaciones Negociables 

de la Serie y/o Clase en circulación, si los obligacionistas manifiestan su voluntad mediante 

notas por escrito dirigidas a la Emisora y que cuenten con certificación notarial de la firma y 

facultades de quien suscribe. 

Las asambleas se regirán por las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables y las 

demás normas y requisitos vigentes establecidos por la CNV y los mercados en los que las 

obligaciones negociables estén listadas. 

20.- Rango. Salvo que en el Suplemento de Prospecto se indique de otra forma, las 

Obligaciones Negociables tendrán en todo momento igual prioridad de pago entre sí y con 

todas las demás obligaciones no subordinadas de la Sociedad, presentes o futuras, salvo las 

obligaciones que gozaran de privilegios en virtud de disposiciones legales. En caso de emitirse 

Obligaciones Negociables subordinadas, su rango se especificará en los Suplementos 

correspondientes. 

 

21.- Ley Aplicable. Las Obligaciones Negociables se emitirán conforme con la LON y las demás 

normas vigentes en la Argentina en la fecha de emisión de las Obligaciones Negociables en 

cuestión. A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, todas 

las cuestiones relacionadas con las Obligaciones Negociables se regirán por, y deberán ser 

interpretadas exclusivamente de conformidad con, las leyes de la Argentina. 

 

22- Resolución de conflictos por el Tribunal Arbitral:  Todo conflicto que se suscite entre los 

obligacionistas y el Emisor y/o el Colocador relativo al presente Prospecto, Suplementos de 

Prospecto y todos los actos y documentos relacionados, será resuelto a opción de los 

obligacionistas (a) en forma inapelable por el tribunal arbitral del mercado donde se listen 
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Tribunal de Arbitraje General de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires en función de las 

facultades delegadas por Bolsas y Mercados Argentinos S.A., por las reglas del arbitraje de 

derecho. Ello sin perjuicio de la acción ejecutiva de cobro que tramitará ante los tribunales 

competentes del domicilio del Emisor. El laudo del Tribunal Arbitral será definitivo e 

inapelable, sin perjuicio de lo dispuesto en el artículo 760 del Código Procesal Civil y Comercial 

de la Nación y /o (b) por los tribunales judiciales competentes. 

23.- Listado y negociación: La Sociedad solicitará el listado de las ON en uno o más mercados. 

24.- Contratos de representación de los Obligacionistas en los términos del artículo 13 de la 

Ley de Obligaciones Negociables: La Sociedad podrá celebrar con relación a una emisión de 

obligaciones negociables contratos de representación en los términos del artículo 13 de la 

LON, lo cual será especificado en los Suplementos de Prospecto. 

III.-INFORMACION CONTABLE 

Los estados contables de la sociedad detallados a continuación se encuentran publicados en la 

Autopista de la Información Financiero conforme el siguiente detalle: 

Estado contable ID Autopista Financiera 

Estado contable anual al 30/06/2018 2691139  

Estado contable anual al 30/06/2019 2691415  

Estado contable anual al 30/06/2020  2691423  

 

Los estados contables de la Sociedad cierran el 30 de junio de cada año. 

a) Información contable y financiera. 

Estados Contables Anuales  

- Anuales 

1) Síntesis de Resultados: 

 30/06/18 30/06/19 30/06/20 

Ventas – Total 

ingresos 
$191.391.674,45 $252.704.061,64 $389.316.010,68 

Resultado después de 

resultados financieros 
$ 23.650.566,77 ($ 20.250.760,22) $ 28.126.728,88 

Resultado Neto $ 15.372.868,40 ($ 21.983.100,03) $ 34.534.514,75 

2) Síntesis de Situación Patrimonial: 

 30/06/18 30/06/19 30/06/20 

Activos $166.170.404,19 $160.332.523,23 $332.881.634,41 
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Pasivos $ 88.059.258,69 $ 67.154.108,20 $158.274.909,81 

Resultados 

Acumulados 
$ 15.372.868,40 ($ 68.606.097,51) $ 34.534.514,75 

Patrimonio Neto  $ 78.111.145,50 $ 93.178.415,03 $174.606.724,60 

 

Capitalización y endeudamiento al 30/06/2020 

Total endeudamiento en sistema 

financiero 

$403.093.292 

 

IV.-TRATAMIENTO IMPOSITIVO. 

Impuesto a las Ganancias y Retenciones Impositivas 

 

Personas físicas y sucesiones indivisas 

Los intereses de las Obligaciones Negociables y los resultados provenientes de operaciones de 

compraventa, cambio, permuta, o disposición de Obligaciones Negociables obtenidos por 

personas humanas residentes en Argentina y sucesiones indivisas radicadas en Argentina se 

encuentran gravados por el Impuesto a las Ganancias. Así, las ganancias obtenidas en 

concepto de intereses o rendimientos, o las ganancias de capital por la venta Obligaciones 

Negociables realizadas por esos sujetos, quedan alcanzadas a una alícuota del 5% (en caso de 

valores en moneda nacional sin cláusula de ajuste) o del 15% (en caso de valores en moneda 

nacional con cláusula de ajuste o en moneda extranjera).  

La ganancia bruta por la enajenación de las Obligaciones Negociables realizada por personas 

humanas residentes en Argentina o por sucesiones indivisas radicadas en Argentina se 

determina deduciendo del precio de transferencia el costo de adquisición. De tratarse de 

valores en moneda nacional con cláusula de ajuste o en moneda extranjera, las actualizaciones 

y diferencias de cambio no son consideradas como integrantes de la ganancia bruta.  

A través de la RG Nº 4227, la Administración Federal de Ingresos Públicos estableció un 

régimen de retención del Impuesto a las Ganancias aplicable a beneficiarios del exterior 

(comprendidos en el Título V de la Ley de Impuesto a las Ganancias, que se refiere a personas 

físicas, sucesiones indivisas o personas jurídicas residentes en el extranjero que obtengan una 

renta de fuente argentina) (“Beneficiarios del Exterior”) –entre otras operatorias- a la 

enajenación de ciertos valores, entre ellos las Obligaciones Negociables, mediante el cual 

deberá actuar como agente de retención el adquirente de las Obligaciones Negociables en 

tanto se trate de un sujeto residente en Argentina, determinando la base sujeta al gravamen y 

la alícuota aplicable según lo indicado precedentemente. Si el adquirente fuese un residente 

en el exterior, la determinación e ingreso del impuesto estará a cargo del representante legal 

domiciliado en Argentina del Beneficiario del Exterior. De no poseer un representante legal en 

el país, dicho ingreso deberá ser efectuado por el propio Beneficiario del Exterior mediante 

transferencia bancaria internacional en Dólares Estadounidenses o en Euros. La resolución 



26 
 

citada contiene las formas, plazos y demás condiciones para el ingreso de las sumas retenidas 

y/los ingresos directos del impuesto. 

Conforme a las modificaciones introducidas por la Ley N° 27.541, las personas humanas y 

sucesiones indivisas quedan exentas por los resultados provenientes de la compraventa, 

cambio, permuta o disposición de obligaciones negociables no comprendidas en el primer 

párrafo del inciso u) del artículo 26 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, en la medida que 

coticen en Bolsas o mercados de valores autorizados por la CNV, sin que resulte de aplicación 

lo dispuesto en el artículo 109 de la Ley de Impuesto a las Ganancias. Idéntico tratamiento le 

resultará de aplicación a los Beneficiarios del Exterior, por aquellos valores no comprendidos 

en el cuarto párrafo del inciso u) del artículo 26 de la Ley de Impuesto a las Ganancias. 

 

Beneficiarios del exterior 

Tanto los intereses de Obligaciones Negociables como las ganancias de capital obtenidas de la 

compraventa, cambio, permuta que obtienen los Beneficiarios del Exterior se encuentran 

exentos del Impuesto a las Ganancias en virtud de lo dispuesto por el inciso u) del artículo 26 

de la Ley de Impuesto a las Ganancias, en la medida en que se trate de Obligaciones 

Negociables a las que se refiere el artículo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables y siempre 

que tales beneficiarios no residan en jurisdicciones no cooperantes o los fondos invertidos no 

provengan de jurisdicciones no cooperantes (ver definición infra). En relación a esta exención 

se establece que la CNV está facultada a reglamentar y fiscalizar, en el ámbito de su 

competencia, las condiciones establecidas en el artículo 26 inciso u) de la Ley de Impuesto a las 

Ganancias de conformidad con la Ley de Mercado de Capitales.  

Asimismo, en tanto el inciso u) del artículo 26 de la Ley de Impuesto a las Ganancias exime a 

los Beneficiarios del Exterior respecto de los intereses o ganancias de capital derivadas de las 

Obligaciones Negociables a que se refiere el artículo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables, 

los pagos de intereses o ganancias de capital sobre estos títulos están exentos en la medida 

que se emitan en cumplimiento de lo dispuesto en dicha ley y se satisfagan los requisitos de 

exención allí dispuestos. De conformidad con el artículo 36 de la mencionada Ley, la exención 

aplicará en la medida que se cumplan los siguientes requisitos y condiciones (los “Requisitos y 

Condiciones de Exención”):  

(i) se trate de obligaciones negociables que sean colocadas por oferta pública 

autorizada por la CNV, en cumplimiento de la Ley de Mercados de Capitales, las 

Normas de la CNV y las demás normas aplicables de la CNV;  

(ii) los fondos a obtener mediante la colocación de las Obligaciones Negociables 

deberán ser utilizados por el emisor para: inversiones en activos físicos y bienes de 

capital situados en el país, adquisición de fondos de comercio situados en el país, 

la integración de capital de trabajo en el país o refinanciación de pasivos, la 

integración de aportes de capital en sociedades controladas o vinculadas a la 

sociedad emisora, a la adquisición de participaciones sociales y/o financiamiento 

del giro comercial de su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a los 

destinos antes especificados, según se haya establecido en la resolución que 

disponga la emisión, y dado a conocer al público inversor a través del prospecto; y 

si la Emisora es una entidad financiera regida por la ley 21.526 y sus modificatorias 

y complementarias, los fondos podrán ser destinados al otorgamiento de 
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préstamos siempre y cuando los tomadores de dichos préstamos los utilicen para 

los destinos antes especificados.  

(iii) el emisor deberá acreditar ante la CNV, en el tiempo y forma que determinen las 

reglamentaciones aplicables, que los fondos obtenidos de la oferta de las 

Obligaciones Negociables fueron utilizados para cualquiera de los fines descriptos 

en el apartado anterior.  

 

Las Normas de la CNV establecen ciertas condiciones y requisitos con respecto a la colocación 

pública de Obligaciones Negociables. Si la emisión no cumple con los Requisitos y Condiciones 

de Exención, el artículo 38 de la Ley de Obligaciones Negociables establece que decaen los 

beneficios resultantes del tratamiento impositivo previsto en esa Ley y, por ende, la emisora 

será responsable del pago de los impuestos que hubiera correspondido a los tenedores. En tal 

caso, el emisor debería tributar, en concepto de Impuesto a las Ganancias, la tasa máxima 

prevista en el artículo 94 de la Ley de Impuesto a las Ganancias sobre el total de la renta 

devengada a favor de los inversores. La AFIP reglamentó mediante la Resolución General 

Nº1516/2003, modificada por la Resolución General N°1578/2003, el mecanismo de ingreso 

del Impuesto a las Ganancias por parte de la emisora en el supuesto en que se entienda 

incumplido alguno de los requisitos del artículo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables.  

 

Sociedades de capital 

En lo que refiere a los intereses y ganancias de capital que obtengan las sociedades de capital 

(en general: las sociedades anónimas —incluidas las sociedades anónimas unipersonales—, las 

sociedades en comandita por acciones, en la parte que corresponda a los socios 

comanditarios, y las sociedades por acciones simplificadas del Título III de la Ley N°27.349, 

constituidas en el país; las sociedades de responsabilidad limitada, las sociedades en 

comandita simple y la parte correspondiente a los socios comanditados de las sociedades en 

comandita por acciones; las asociaciones, fundaciones, cooperativas y entidades civiles y 

mutualistas, constituidas en el país, en cuanto no corresponda por la Ley de Impuesto a las 

Ganancias otro tratamiento impositivo, las sociedades de economía mixta, por la parte de las 

utilidades no exentas del impuesto; las entidades y organismos a que se refiere el artículo 1 de 

la Ley N°22.016, no comprendidos en los apartados precedentes, en cuanto no corresponda 

otro tratamiento impositivo en virtud de lo establecido por el artículo 6 de dicha Ley; los 

fideicomisos constituidos en el país, excepto aquellos en los que el fiduciante posea la calidad 

de beneficiario (la excepción no será de aplicación en los casos de fideicomisos financieros o 

cuando el fiduciante beneficiario sea un sujeto comprendido en el Título V de la Ley de 

Impuesto a las Ganancias); los fondos comunes de inversión constituidos en el país, no 

comprendidos en el primer párrafo del artículo 1 de la Ley N°24.083 y sus modificaciones; las 

sociedades incluidas en el inciso b) del artículo 49 y los fideicomisos comprendidos en el inciso 

c) del mismo artículo que opten por tributar conforme a las disposiciones aplicables a las 

sociedades de capital cumpliendo los requisitos exigidos para el ejercicio de esa opción) 

(“Entidades Argentinas”) tenedoras de Obligaciones Negociables, dichos intereses o resultados 

por compraventa, cambio, permuta o disposición de Obligaciones Negociables también 

estarán alcanzados por el Impuesto a las Ganancias. La Ley N° 27.430, introdujo significativas 

modificaciones a la legislación impositiva hasta entonces vigente en Argentina. Entre tales 

cambios introdujo una reducción de la alícuota corporativa aplicable a las sociedades capital 
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(i.e., alícuota del 30% para ejercicios fiscales que se inicien a partir del primero de enero de 

2018 y hasta el 31 de diciembre de 2019, y del 25% para ejercicios fiscales que se inicien a 

partir del primero de enero de 2020) y se prevé una retención adicional al momento en que 

dichas sociedades distribuyan dividendos o utilidades. De acuerdo con las modificaciones 

introducidas por la Ley N° 27.541 la alícuota aplicable será del 30% para los ejercicios fiscales 

que se inicien hasta el 31 de diciembre de 2020 y del 25% para los ejercicios posteriores. 

 

La Ley N° 27.430 establece normas específicas para la imputación de la ganancia proveniente 

de valores que devenguen intereses y rendimientos; y, asimismo, establece la existencia de 

quebrantos específicos por determinado tipo de inversiones y operaciones dependiendo del 

sujeto que las realice. En el caso de personas físicas y sucesiones indivisas residentes en 

Argentina, los quebrantos específicos pueden compensarse exclusivamente con ganancias 

futuras derivadas de la misma fuente y clase. Los inversores deberán considerar las 

disposiciones que les resulten aplicables según su caso concreto. 

 

Impuesto al Valor Agregado (“IVA”) 

Todas las operaciones financieras y prestaciones relacionadas con la emisión, suscripción, 

colocación, transferencia, amortización, pago de intereses y cancelación de las Obligaciones 

Negociables y sus garantías, se encuentran exentas del pago del IVA en virtud de lo dispuesto 

en el artículo 36 bis de la Ley de Obligaciones Negociables. Asimismo, se establece que esas 

Obligaciones Negociables deberán haber sido colocadas mediante oferta pública y que las 

Condiciones del Artículo 36 deberán haberse cumplido puntualmente. Adicionalmente, la 

venta o transferencia de Obligaciones Negociables estará exenta de este impuesto conforme el 

artículo 7(b) de la Ley del Impuesto al Valor Agregado. 

 

Impuesto sobre los Bienes Personales (“IBP”) 

Las personas físicas y sucesiones indivisas domiciliadas en la Argentina o en el extranjero 

deben incluir los títulos valores, como por ejemplo las Obligaciones Negociables, a los fines de 

la determinación del IBP.  

Este impuesto se aplica sobre ciertos bienes que dichas personas físicas y sucesiones indivisas 

posean al 31 de diciembre de cada año, situados en Argentina o en el exterior. 

Por medio de la ley Nº 27.541 publicada en el Boletín Oficial el 23 de diciembre de 2019, se 

introdujeron ciertas modificaciones a la Ley de Bienes Personales con efectos a partir del 

periodo fiscal 2019 inclusive, referidas a las alícuotas aplicables según el valor total de los 

bienes gravados. 

Respecto de las personas humanas y las sucesiones indivisas domiciliadas o radicadas en la 

Argentina, el impuesto grava todos los bienes situados en la Argentina y en el exterior en la 

medida que su valor en conjunto resulten superiores a dos millones de pesos ($ 2.000.000). 

El gravamen a ingresar será el que resulte a aplicar, sobre el valor total de los bienes sujetos al 

impuesto la escala que se detalla a continuación*: 
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Valor total de los bienes que exceda el 

mínimo no imponible 

Pagarán $ Más el % 

Sobre el excedente 

de $ Más de $ A $ 

0 3.000.000, inclusive 0 0,50% 0 

3.000.000 6.500.000 inclusive 15.000 0,75% 3.000.000 

6.500.000 

18.000.000, 

inclusive 41.250 1,00% 6.500.000 

18.000.000 en adelante 156.250 1,25% 18.000.000 

 

* Por medio de la Ley N° 27.541 se delegó en el Poder Ejecutivo hasta el 31 de diciembre de 

2020, la facultad de fijar alícuotas diferenciales superiores en hasta un 100% sobre la tasa 

máxima expuesta en el cuadro anterior, para gravar los bienes situados en el exterior, y de 

disminuirla, para el caso de activos financieros situados en el exterior, en caso de verificarse la 

repatriación del producido de su realización, supuesto en el que podrá fijar la magnitud de su 

devolución de hasta el monto oportunamente ingresado. 

Si bien las Obligaciones Negociables en poder de personas físicas y sucesiones indivisas 

ubicadas fuera de la Argentina técnicamente estarían sujetas al gravamen, por sus bienes 

radicados en la Argentina, no existe procedimiento legal a los fines de su ingreso. El IBP no se 

aplica a valores negociables que pertenezcan a (i) sociedades domiciliadas en la Argentina, y 

(ii) sociedades domiciliadas en el exterior (“Sociedades Extranjeras”) siempre que las mismas 

no estén alcanzadas por la presunción legal que se describe a continuación.  

En general se presumirá en forma concluyente que todos los títulos emitidos por emisores 

privados argentinos sobre los que tenga titularidad directa una sociedad extranjera se 

considerarán propiedad de personas físicas domiciliadas en la Argentina o sucesiones indivisas 

ubicadas en el país y, por lo tanto, estarán sujetos al IBP, siempre que dicha sociedad reúna las 

siguientes condiciones: (i) esté ubicada en un país que no exige que las acciones o títulos 

valores privados sean nominativos y (ii) de conformidad con su naturaleza o estatuto (a) tenga 

como objeto principal invertir fuera de su país de constitución y/o (b) no pueda realizar 

determinadas actividades en su propio país o no pueda realizar ciertas inversiones permitidas 

de conformidad con las leyes de ese país. En esos casos, la ley impone la obligación de abonar 

el IBP a una alícuota incrementada en un 100% de la alícuota de 0,50% para el año fiscal 2019 y 

siguientes para el emisor privado argentino (el “Responsable Substituto”). La Ley del Impuesto 

sobre los Bienes Personales también autoriza al Responsable Sustituto a recuperar el monto 

pagado, sin limitación alguna, mediante retención o ejecución de los activos que dieron lugar 

al pago. 

Esta presunción legal no se aplica a las siguientes sociedades extranjeras que tengan la 

titularidad directa de títulos valores como las Obligaciones Negociables: (i) compañías de 

seguros, (ii) fondos de inversión abiertos, (iii) fondos de retiro y (iv) bancos o entidades 

financieras cuya casa matriz se encuentre ubicada en un país cuyo banco central o autoridad 

equivalente haya adoptado las normas internacionales de supervisión bancaria establecidas 

por el Comité de Basilea. 
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Sin perjuicio de lo antedicho, el Decreto N° 812/96 establece que la presunción legal expuesta 

anteriormente no se aplicará a acciones y a títulos de deuda privados cuya oferta pública haya 

sido autorizada por la CNV y que se listen en bolsas de valores ubicadas en la Argentina o en el 

exterior. Para asegurar que esta presunción legal no se aplicará y, por lo tanto, que el emisor 

privado argentino no será responsable como un Responsable Substituto, el emisor privado 

argentino debe conservar en sus registros una copia debidamente certificada de la resolución 

de la CNV que autoriza la oferta pública de las acciones o valores de deuda privados y de la 

prueba que ese certificado de autorización se encontraba vigente al 31 de diciembre del 

ejercicio en que se produjo el pasivo impositivo. La Emisora tiene la intención de cumplir con 

esos requerimientos.  

La Ley del Impuesto sobre los Bienes Personales y sus normas reglamentarias no han sido aún 

interpretadas extensamente o aplicadas por las autoridades fiscales o jueces argentinos. En 

consecuencia, ciertos aspectos de dicha ley continúan sin determinarse. Queda sin aclarar, por 

ejemplo, si las referencias a titularidad “directa” se refieren únicamente a titularidad registral 

o abarcan la titularidad beneficiaria. Asimismo, el concepto de “negociación”, según su 

utilización en la ley en relación con personas jurídicas extranjeras y otras entidades no ha sido 

desarrollado quedando sin aclarar si el término se refiere a negociación actual y continua, 

negociación periódica o meramente el perfeccionamiento de una oferta de Obligaciones 

Negociables dentro o fuera del país. No pueden darse garantías respecto de la interpretación o 

aplicación de estas y otras disposiciones legales y normas relacionadas por las autoridades 

fiscales y jueces. 

De acuerdo con las modificaciones introducidas por la Ley N° 27.541, el sujeto del impuesto se 

regirá por el criterio de residencia en los términos y condiciones establecidos en el artículo 119 

y siguientes de la Ley de Impuesto a las Ganancias, T.O 2019, quedando sin efecto el criterio de 

“domicilio”. 

 

Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuenta Corriente Bancaria 

La Ley N° 25.413 de Competitividad (publicada en el Boletín Oficial el 26 de marzo de 2001),  

reglamentada por el Decreto N° 380/01 (publicado en el Boletín Oficial el 30 de marzo de 

2001) y modificada, entre otras, por la Ley N° 25.453 (publicada en el Boletín Oficial el 31 de 

julio 2001) y la Ley N° 27.541 (publicada en el Boletín Oficial el 23 de diciembre de 2019), 

estableció un Impuesto sobre los Débitos y Créditos – de cualquier naturaleza – en todas las 

cuentas abiertas en bancos, con excepción de aquellos débitos o créditos específicamente 

excluidos por la Ley y sus reglamentaciones. Los débitos y créditos en cuenta corriente 

bancaria están sujetos a una alícuota general del 0,6%, respectivamente; y las extracciones en 

efectivo, bajo cualquier forma, estarán sujetos al doble de la tasa vigente para cada caso, 

sobre el monto de los mismos (excepto para las cuentas cuyos titulares sean personas 

humanas o personas jurídicas que revistan la calidad de PyME). Los pagos depositados en cajas 

de ahorros están exentos de este impuesto. El impuesto es retenido por la entidad bancaria. 

En caso que las sumas pagaderas en relación a las Obligaciones Negociables (por capital, 

intereses u otros conceptos) sean acreditadas a los tenedores de las Obligaciones Negociables, 

que no gocen de un tratamiento específico, en cuentas abiertas en entidades financieras 

locales, el crédito correspondiente a dicha acreditación se encontrará gravado con este 

impuesto a la alícuota general del 0,6%. 
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De acuerdo a lo dispuesto por el Decreto Nº 409/2018 (publicado en el Boletín Oficial el 7 de 

mayo de 2018, el cual sustituyó el articulo 13 al Decreto Nº 380/2001, los titulares de cuentas 

bancarias gravadas podrán computar como crédito de impuestos, indistintamente, contra el 

Impuesto a las Ganancias o la Contribución Especial sobre el Capital de las Cooperativas, el 

33% de los importes liquidados y percibidos por el agente de percepción en concepto del 

presente gravamen, originados en las sumas acreditadas y debitadas en dichas cuentas, por los 

hechos imponibles que se perfeccionen desde el 1 de enero de 2018. 

La Ley N° 27.432 (promulgada y publicada en el B.O el día 29 de diciembre de 2017), acordó la 

prórroga de este impuesto hasta el 31 de diciembre de 2022, inclusive. Además, esa norma 

estableció que el Poder Ejecutivo Nacional podrá disponer que el porcentaje del impuesto 

previsto en la Ley 25.413 y sus modificaciones que a la fecha de entrada en vigencia de esta 

Ley (i.e. 30 de diciembre de 2017) no resulte computable como pago a cuenta del Impuesto a 

las Ganancias, se reduzca progresivamente en hasta un veinte por ciento (20%) por año a 

partir del 1° de enero de 2018, pudiendo establecerse que, en 2022, se compute íntegramente 

el impuesto previsto en la Ley 25.413 y sus modificaciones como pago a cuenta del Impuesto a 

las Ganancias. 

 

Impuesto sobre los Ingresos Brutos 

Se trata de un impuesto local, establecido independientemente por la Ciudad de Buenos Aires 

y por cada provincia argentina. La base imponible es el monto de los ingresos brutos recibidos 

como consecuencia del desarrollo de cualquier actividad comercial en forma habitual en cada 

jurisdicción. 

En este contexto, los inversores que regularmente desarrollen sus actividades o que se 

presuma que desarrollan sus actividades en alguna jurisdicción en la que obtienen ingresos 

originados por la tenencia o por la venta o transferencia de Obligaciones Negociables están 

sujetos a un impuesto sobre los Ingresos Brutos a tasas que varían de acuerdo con la 

legislación específica de cada jurisdicción, a menos que se aplique una exención.  

Tanto en la Ciudad de Buenos Aires como en la Provincia de Buenos Aires se ha establecido 

que toda operación sobre Obligaciones Negociables emitidas de conformidad con lo dispuesto 

por la Ley de Obligaciones Negociables, la percepción de intereses y actualización devengadas 

y el valor de venta en caso de transferencia, estarán exentos del tributo, en la medida que se 

aplique la exención respecto del Impuesto a las Ganancias.  

Con fecha 21 de diciembre de 2017, el Congreso Nacional aprobó mediante la Ley 27.429 el 

denominado “Consenso Fiscal 2017” (en adelante el “Consenso Fiscal” y/o el 

“Consenso”) suscripto entre el Poder Ejecutivo Nacional y representantes de las Provincias y 

de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires. En el mismo se acuerda armonizar las estructuras 

tributarias de las distintas jurisdicciones, con el fin de promover el empleo, la inversión y el 

crecimiento económico, y promover políticas uniformes. Asimismo, el 4 de diciembre de 2018 

el Congreso Nacional aprobó mediante la Ley 27.469 el denominado “Consenso Fiscal 2018”, 

mediante el cual se complementa y modifica el Consenso Fiscal 2017. 

Así pues, conforme las previsiones del Consenso Fiscal, a la fecha de este Prospecto tanto los 

Poderes Legislativos de la Ciudad de Buenos Aires como de la Provincia de Buenos Aires, entre 

otras provincias, han aprobado las leyes de adhesión a mencionado Consenso, ya que el mismo 
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sólo producirá efectos respecto de las jurisdicciones que lo aprueben por sus legislaturas y a 

partir de esa fecha. En relación al Impuesto sobre los Ingresos Brutos, las provincias argentinas 

y la Ciudad de Buenos Aires asumieron el compromiso de establecer exenciones y aplicar 

alícuotas máximas para ciertas actividades y periodos. 

Sin perjuicio de lo anterior, el 19 de diciembre de 2019 el presidente Alberto Fernandez, los 

gobernadores y el jefe de gobierno de la Ciudad de Buenos Aires, celebraron un acuerdo 

mediante el cual resolvieron suspender hasta el 31 de diciembre de 2021 ciertas disposiciones 

del Consenso Fiscal 2017 y del Consenso Fiscal 2018, incluidas las relativas a Ingresos Brutos. A 

la fecha del presente Prospecto, el Consenso Fiscal 2019 se encuentra pendiente de 

aprobación legislativa. 

 

Impuesto de Sellos  

Se trata de un impuesto local, es decir, que es establecido independientemente por la Ciudad 

de Buenos Aires y por cada provincia de la República Argentina. 

Tanto en las provincias de la República Argentina como en la Ciudad de Buenos Aires los 

potenciales adquirentes deberán considerar la posible incidencia de este impuesto, bajo la 

legislación local que resulte aplicable, con relación a la emisión, suscripción, colocación y 

transferencia de las Obligaciones Negociables. 

En la Ciudad de Buenos Aires, como en la Provincia de Buenos Aires, están exentos de este 

impuesto todos los actos, contratos y operaciones, incluyendo entregas o recepciones de 

dinero, relacionados con la emisión, suscripción, colocación y transferencia de Obligaciones 

Negociables, emitidas conforme el régimen de la Ley de Obligaciones Negociables. Esta 

exención comprenderá a los aumentos de capital que se realicen para la emisión de acciones a 

entregar, por conversión de las Obligaciones Negociables, como así también, a la constitución 

de todo tipo de garantías personales o reales a favor de inversores o terceros que garanticen la 

emisión sean anteriores, simultáneos o posteriores a la misma. 

Como resultado del Consenso Fiscal 2017, las provincias argentinas y la Ciudad Autónoma de 

Buenos Aires asumieron el compromiso de establecer una alícuota máxima de Impuesto de 

Sellos del 0,75% a partir del 1° de enero de 2019, 0,5% a partir del 1° de enero de 2020, 0,25% 

a partir del 1° de enero de 2021 y eliminarlo a partir del 1° de enero de 2022. Mediante el 

Consenso Fiscal 2018 se acordó posponer por un año calendario el cronograma mencionado 

anteriormente para las jurisdicciones que aprueben el Consenso Fiscal 2018. Por otra parte, 

por medio del Consenso Fiscal 2019 se resolvió suspender las provisiones –del Consenso Fiscal- 

relativas a este impuesto hasta el 31 de diciembre de 2021. 

 

Impuesto a la Transmisión Gratuita de Bienes (ITGB) 

El impuesto a la ITGB grava todo aumento de riqueza a título gratuito como consecuencia de 

una transmisión o acto de esa naturaleza. Actualmente el impuesto es local, es decir no se 

grava a nivel federal, y sólo la provincia de Buenos Aires se encuentra aplicando dicho 

gravamen. 
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El ITGB alcanza al enriquecimiento que se obtenga en virtud de toda transmisión a título 

gratuito, incluyendo: herencias, legados, donaciones, anticipos de herencia y cualquier otra 

transmisión que implique un enriquecimiento patrimonial a título gratuito; 

Son contribuyentes del ITGB las personas físicas y las personas jurídicas beneficiarias de una 

transmisión gratuita de bienes; 

Para los contribuyentes domiciliados en la provincia de Buenos Aires el ITGB recae sobre el 

monto total del enriquecimiento gratuito, tanto por los bienes situados en dicha provincia 

como fuera de ella. En cambio, para los sujetos domiciliados fuera de la provincia de Buenos 

Aires el ITGB recae únicamente sobre el enriquecimiento gratuito originado por la transmisión 

de los bienes situados en la provincia de Buenos Aires. 

Se consideran situados en la provincia de Buenos Aires, entre otros supuestos, (i) los títulos y 

las acciones, cuotas o participaciones sociales y otros valores mobiliarios representativos de su 

capital, emitidos por entes públicos o privados y por sociedades, cuando éstos estuvieren 

domiciliados en la respectivas provincias; (ii) los títulos, acciones y demás valores mobiliarios 

que se encuentren en las respectivas provincias al tiempo de la transmisión, emitidos por 

entes privados o sociedades domiciliados en otra jurisdicción; y (iii) los títulos, acciones y otros 

valores mobiliarios representativos de capital social o equivalente que al tiempo de la 

transmisión se hallaren en otra jurisdicción, emitidos por entes o sociedades domiciliados 

también en otra jurisdicción, en proporción a los bienes de los emisores que se encontraren en 

la provincia de Buenos Aires. 

Están exentas del ITGB, en la provincia de Buenos Aires, las transmisiones gratuitas de bienes 

cuando su valor en conjunto -sin computar las deducciones, exenciones ni exclusiones- sea 

igual o inferior a $269.000, monto que se elevará a $1.120.000 cuando se trate de padres, hijos 

y cónyuges.  

En cuanto a las alícuotas, se han previsto, en ambas provincias, escalas progresivas del 

1,6026% al 8,7840% según el grado de parentesco y la base imponible involucrada.  

 La transmisión gratuita de Obligaciones Negociables podría estar alcanzada por el ITGB en la 

medida que forme parte de transmisiones gratuitas de bienes cuyos valores en conjunto -sin 

computar las deducciones, exenciones ni exclusiones- sean superiores a $269.000 o 

$1.120.000 cuando se trate de padres, hijos y cónyuges. 

Para el resto de las provincias, en caso que graven con el ITGB, deberá realizarse el análisis 

teniendo en cuenta la legislación de cada provincia en particular. 

 

Restricción respecto de países no considerados cooperadores a los fines de la transparencia 

fiscal  

Cuando se tratare de ingresos de fondos provenientes de países no considerados 

“cooperadores a los fines de la transparencia fiscal”, cualquiera sea su naturaleza, concepto o 

tipo de operación de que se trate, se considerará que tales fondos constituyen incrementos 

patrimoniales no justificados para el tomador o receptor local. 

Los incrementos patrimoniales no justificados a que se refiere el párrafo anterior con más un 

10% en concepto de renta dispuesta o consumida en gastos no deducibles, representan 

ganancias netas del ejercicio en que se produzcan, a los efectos de la determinación del 
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impuesto a las ganancias y en su caso, base para estimar las operaciones gravadas omitidas del 

respectivo ejercicio comercial en los impuestos al valor agregado e internos. 

Ello así, las Obligaciones Negociables no pueden ser originalmente (i) adquiridas por cualquier 

persona o entidad domiciliada, constituida o radicada en un país no considerado cooperador a 

los fines de la transparencia fiscal, o (ii) compradas por alguna persona o entidad que, a 

efectos de la adquisición de las Obligaciones Negociables, utilice una cuenta localizada o 

abierta en un país no considerado cooperador a los fines de la transparencia fiscal.  

No obstante lo dispuesto en los párrafos precedentes, la AFIP considerará como justificados 

aquellos ingresos de fondos a cuyo respecto el interesado pruebe fehacientemente que se 

originaron en actividades efectivamente realizadas por el contribuyente o por terceros en 

dichos países o que provienen de colocaciones de fondos oportunamente declarados. 

Se consideran países, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o regímenes 

tributarios especiales cooperadores a los fines de la transparencia fiscal, aquellos que 

suscriban con el Gobierno un acuerdo de intercambio de información en materia tributaria o 

un convenio para evitar la doble imposición internacional con cláusula de intercambio de 

información amplio, siempre que se cumplimente el efectivo intercambio de información. 

Dicha condición quedará sin efecto en los casos en que el acuerdo o convenio suscripto se 

denuncie, deje de tener aplicación por cualquier causal de nulidad o terminación que rigen los 

acuerdos internacionales, o cuando se verifique la falta de intercambio efectivo de 

información. 

La consideración como país cooperador a los fines de la transparencia fiscal podrá ser 

reconocida también, en la medida en que el gobierno respectivo haya iniciado con el Gobierno 

las negociaciones necesarias a los fines de suscribir un acuerdo de intercambio de información 

en materia tributaria o un convenio para evitar la doble imposición internacional con cláusula 

de intercambio de información amplio. 

Los acuerdos y convenios aludidos en el presente artículo deberán cumplir en lo posible con 

los estándares internacionales de transparencia adoptados por el Foro Global sobre 

Transparencia e Intercambio de Información en Materia Fiscal, de forma tal que por aplicación 

de las normas internas de los respectivos países, dominios, jurisdicciones, territorios, estados 

asociados o regímenes tributarios especiales con los cuales ellos se suscriban, no pueda 

alegarse secreto bancario, bursátil o de otro tipo, ante pedidos concretos de información que 

les realice la República Argentina. 

La AFIP establecerá los supuestos que se considerarán para determinar si existe o no 

intercambio efectivo de información y las condiciones necesarias para el inicio de las 

negociaciones tendientes a la suscripción de los acuerdos y convenios aludidos. 

Ni el Prospecto ni el Suplemento respectivo constituirán una oferta de venta, y/o una 

invitación a formular ofertas de compra de las Obligaciones Negociables: (i) en aquellas 

jurisdicciones en que la realización de dicha oferta y/o invitación no fuera permitida por las 

normas vigentes; (ii) para aquella/s persona/s o entidad/es con domicilio, constituida/s o 

residente/s de un país no considerado “cooperador a los fines de la transparencia fiscal”, o 

para aquella/s persona/s o entidad/es que, a efectos de la adquisición de las Obligaciones 

Negociables, utilice una cuenta localizada o abierta en un país no considerado “cooperador a 

los fines de la transparencia fiscal”. Se consideran países, dominios, jurisdicciones, territorios, 
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estados asociados o regímenes tributarios especiales no cooperadores a los fines de la 

transparencia fiscal, aquellos incluidos en el artículo 24 del Decreto N° 862/2019, 

reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias, T.O. 2019. El público inversor deberá 

cumplir con todas las normas vigentes en cualquier país en que comprara, ofreciera y/o 

vendiera las Obligaciones Negociables y/o en la que poseyera y/o distribuyera el Prospecto y el 

Suplemento respectivo y deberá obtener los consentimientos, las aprobaciones y/o los 

permisos para la compra, oferta y/o venta de las Obligaciones Negociables requeridos por las 

normas vigentes en cualquier país a las que se encontraran sujetos y/o en los que realizaran 

dichas compras, ofertas y/o ventas. Ni la Sociedad ni los colocadores que sean designados por 

la Emisora, tendrán responsabilidad alguna por incumplimientos a dichas normas vigentes. El 

inversor deberá asumir que la información que consta en este Prospecto es exacta a la fecha 

de la portada del presente, y no así a ninguna otra fecha. 

 

Tasa de Justicia 

En caso que sea necesario iniciar un proceso de ejecución con relación a las Obligaciones 

Negociables en la Argentina, se aplicará una tasa de justicia (actualmente del 3,0%) sobre el 

monto del reclamo presentado ante los tribunales argentinos con asiento en la Ciudad de 

Buenos Aires. 

EL RESUMEN QUE ANTECEDE NO CONSTITUYE UN ANÁLISIS COMPLETO DE TODAS LAS 

CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS RELACIONADAS CON LA TITULARIDAD DE OBLIGACIONES 

NEGOCIABLES. SE ACONSEJA A LOS TENEDORES Y POSIBLES COMPRADORES CONSULTAR A SUS 

ASESORES IMPOSITIVOS ACERCA DE LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS EN SU SITUACIÓN EN 

PARTICULAR. 

 

V.- CONTROLES DE CAMBIO 

 

El siguiente es un resumen de las principales normas vigentes en materia cambiaria en la 

República Argentina. Las consideraciones que siguen no importan un consejo u opinión legal, 

sino una breve descripción de ciertos (y no todos) aspectos de la normativa cambiaria 

argentina. El presente resumen está basado en las leyes y reglamentaciones cambiarias de la 

República Argentina vigentes a la fecha del presente. A pesar de que la descripción que sigue 

se ampara en una interpretación razonable de las normas vigentes, no puede asegurarse que 

las autoridades de aplicación o los tribunales concuerden con todos y cada uno de los 

comentarios aquí efectuados. Se recomienda a los potenciales adquirentes de las obligaciones 

negociables consultar a sus asesores respecto de la aplicación de la normativa cambiaria a las 

obligaciones negociables. 

 

El 1 de septiembre de 2019, con el objeto de fortalecer el normal funcionamiento de la 

economía, contribuir a una administración prudente del mercado local de cambios (el “MLC”), 

reducir la volatilidad de las variables financieras y contener el impacto de oscilaciones de los 

flujos financieros sobre la economía real, el gobierno nacional dictó el decreto 609/2019 por el 

cual, entre otras cuestiones, se restablecieron transitoriamente controles cambiarios. El 

decreto mencionado entre otras medidas: (i) restableció, hasta el 31 de diciembre de 2019, la 

obligación de los exportadores de ingresar en el país en divisas y/o negociar en el MLC, el 
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contravalor de las exportaciones de bienes y servicios, en las condiciones y plazos que se 

establezcan en las normas reglamentarias a ser dictadas por el BCRA; y (ii) autorizó al BCRA, en 

ejercicio de sus competencias, a (a) regular el acceso al MLC para la compra de moneda 

extranjera y su transferencia al exterior; y (b) establecer reglamentaciones que eviten prácticas 

y operaciones tendientes a eludir, a través de títulos públicos u otros instrumentos, las 

medidas adoptadas en el referido decreto. Mediante el decreto 91/2019 se modificó el artículo 

1 del decreto 609/2019 por medio del cual se dejó sin efecto el plazo el plazo de vigencia hasta 

el 31 de diciembre de 2019 inicialmente establecido. 

  

En la misma fecha, el BCRA dictó la Comunicación “A” 6770, que fue luego complementada por 

las Comunicaciones “A” 6776, “A” 6780, “A” 6782, “A” 6787, “A” 6788, “A” 6792, “A” 6795 y 

“A” 6796, entre otras; la cual implementó un amplio procedimiento de control de cambios. El 

28 de febrero de 2020 el BCRA aprobó un nuevo texto ordenado de las normas sobre "Exterior 

y cambios", que contempla las resoluciones difundidas por las Comunicaciones “A” 6770, 

modificatorias y complementarias; y “B” 11892. Con fecha 15 de septiembre de 2020, el Banco 

Central de la República Argentina (el “Banco Central”) emitió la Comunicación “A” 7106 

estableciendo nuevas restricciones en el mercado de cambios. 

 

Normas aplicables a los endeudamientos financieros con el exterior 

  

Obligación de ingreso y liquidación. 

  

De conformidad a lo dispuesto por la Comunicación “A” 6770 y modificatorias, las nuevas 

deudas de carácter financiero con el exterior –esto es, aquellas que se desembolsen a partir 

del 01/09/2019- deben ingresarse y liquidarse en el MLC como requisito para el posterior 

acceso al mismo a los efectos de atender sus servicios de capital e intereses. 

  

Asimismo, las financiaciones que otorguen las entidades financieras en moneda extranjera a 

clientes del sector privado no financiero deben ser liquidadas en el mercado local de cambios 

al momento de su desembolso. 

  

Por otra parte, conforme con la Comunicación “A” 6814, según fuera modificada, no resultará 

exigible la liquidación en el MLC de los fondos en moneda extranjera que reciban los 

residentes por endeudamientos financieros con el exterior en la medida que se cumplan la 

totalidad de las condiciones allí establecidas. 

  

Pago de servicios de capital e intereses 

  

Para el acceso al MLC para la atención de los servicios de capital e intereses de las deudas de 

carácter financiero con el exterior desembolsadas a partir del 01/09/2019 se debe demostrar 

su ingreso y liquidación; y, en caso de corresponder, que la operación se encuentra declarada 

en la última presentación vencida del Relevamiento de Activos y Pasivos Externos. 

  

Asimismo, los residentes con endeudamientos financieros con el exterior con acreedores no 

vinculados o a los fideicomisos constituidos en el país para garantizar la atención de los 

servicios de capital e intereses de tales endeudamientos, pueden comprar moneda extranjera 
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para la constitución de las garantías por los montos exigibles en los contratos de 

endeudamiento bajo ciertas condiciones. 

 

Conforme la Comunicación “A” 7001 para el acceso al mercado de cambios para la cancelación 

de capital e intereses de todo tipo de endeudamiento con el exterior pendiente al 19.03.2020, 

cuando el pago no tuviera una fecha de vencimiento o cuyo vencimiento hubiese operado con 

anterioridad a dicha fecha, se deberá contar con la conformidad previa del BCRA excepto que 

la entidad cuente con una declaración jurada del cliente dejando constancia que no tiene 

pendientes financiaciones en pesos previstas en la Comunicación “A” 6937 y complementarias 

ni las solicitará en los 30 días corridos siguientes. Aquellos que mantengan pendientes de 

cancelación financiaciones en pesos previstas en la Comunicación “A” 6937 y complementarias 

– como es el caso de la Emisora - no podrán, hasta su total cancelación, vender títulos valores 

con liquidación en moneda extranjera o transferirlos a entidades depositarias del exterior. En 

las operaciones de clientes que correspondan a egresos por el mercado de cambios –

incluyendo aquellas que se concreten a través de canjes o arbitrajes-, adicionalmente a los 

requisitos que sean aplicables en cada caso, las entidades deberán requerir la presentación de 

una declaración jurada del cliente en la que conste que: a) en el día en que solicita el acceso al 

mercado y en los 30 días corridos anteriores no ha efectuado ventas de títulos valores con 

liquidación en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del 

exterior. b) se compromete a no realizar ventas de títulos valores con liquidación en moneda 

extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior a partir del 

momento en que requiere el acceso y por los 30 días corridos subsiguientes. Este requisito no 

resultará de aplicación para las operaciones de egresos que correspondan a operaciones 

propias de la entidad en carácter de cliente. 

  

Precancelación 

  

El acceso al MLC para cursar precancelaciones de servicios de capital e intereses de deuda con 

una anterioridad mayor a los 3 días hábiles de su vencimiento, requerirá conformidad previa 

del BCRA. 

  

Sin embargo, no será necesaria la conformidad previa del BCRA para acceder al MLC en los 

casos de precancelación con más de 3 días hábiles previos al vencimiento de servicios de 

capital e intereses de deudas financieras con el exterior en la medida que –entre otras 

condiciones- se verifiquen las siguientes: (i) la precancelación sea efectuada en manera 

simultánea con los fondos liquidados de un nuevo endeudamiento de carácter financiero 

desembolsado a partir de la fecha; (ii) la vida promedio del nuevo endeudamiento sea mayor a 

la vida promedio remanente de la deuda que se precancela; (iii) el vencimiento del primer 

servicio de capital del nuevo endeudamiento no sea anterior al primer vencimiento futuro 

previsto del servicio de capital de la deuda que se cancela; y (iv) el monto del primer servicio 

de capital del nuevo endeudamiento no sea mayor al monto del primer servicio de capital 

futuro previsto de la deuda que se cancela. 

  

Asimismo, la Comunicación “A” 6796 autoriza a los deudores residentes que deban realizar 

pagos de servicios de deudas financieras con el exterior o de títulos de deuda locales con 

acceso al MLC, a acceder al MLC para la compra de moneda extranjera con anterioridad al 

plazo admitido para cada caso, sujeto al cumplimiento de las siguientes condiciones: (a) los 

fondos adquiridos sean depositados en cuentas en moneda extranjera de su titularidad 
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abiertas en entidades financieras locales; (b) el acceso se realice con una anterioridad de no 

más de 5 días hábiles al plazo admitido en cada caso; (c) el acceso se realice por un monto 

diario que no supere el 20% del monto que se cancelará al vencimiento; y (d) el banco debe 

haber verificado que el endeudamiento cumple con la normativa cambiaria por la que se 

admite dicho acceso. Los fondos en moneda extranjera no utilizados en la cancelación del 

servicio de deuda comprometido deberán ser liquidados en el MLC dentro de los 5 días hábiles 

posteriores a la fecha de vencimiento del servicio de deuda respectivo. 

 

Nuevos requisitos para los egresos del mercado de cambios 

 

Ampliación del requisito de conformidad previa del Banco Central 

 

El 28/5/2020 el BCRA emitió la Comunicación “A” 7030 en virtud de la cual se establecieron 

nuevos requisitos para los egresos del mercado de cambios. En virtud de la referida norma se 

requiere la conformidad previa del BCRA para realizar las siguientes operaciones, entre otras:  

1. Pagos de importaciones y otras compras de bienes al exterior. 

2. Pagos de servicios prestados por no residentes. 

3. Pagos de intereses de deudas por importaciones de bienes y servicios.  

4. Pagos de utilidades y dividendos. 

5. Pagos de capital e intereses de endeudamientos financieros con el exterior. 

6. Pagos de títulos de deuda con registro público en el país denominados en moneda 

extranjera y obligaciones en moneda extranjera entre residentes.  

7. Pagos de endeudamientos en moneda extranjera de residentes por parte de fideicomisos 

constituidos en el país para garantizar la atención de los servicios.  

8. Compra de moneda extranjera por parte de otros residentes –excluidas las entidades– para 

la formación de activos externos y por derivados. 

 9. Pago de primas, constitución de garantías y cancelaciones que correspondan a operaciones 

de contratos de cobertura de tasa de interés por las obligaciones de residentes con el exterior  

 

Excepción  

 

Se exceptúa de dicho requisito cuando se presente una declaración jurada en la que deje 

constancia que al momento de acceso al mercado de cambios:  

i. La totalidad de sus tenencias de moneda extranjera en el país se encuentran depositadas en 

cuentas en entidades financieras y que no posee activos externos líquidos disponibles (Ej. 

tenencias de billetes en moneda extranjera, depósitos a la vista en entidades financieras del 

exterior y otras inversiones que permitan obtener disponibilidad inmediata de moneda 

extranjera, criptoactivos, fondos en cuentas de proveedores de servicios de pago, etc.); y 

ii. Se compromete a liquidar en el mercado de cambios, dentro de los cinco (5) días hábiles de 

su puesta a disposición, aquellos fondos que reciba en el exterior originados en el cobro de 

préstamos otorgados a terceros, el cobro de un depósito a plazo o de la venta de cualquier 

tipo de activo, cuando (a) el activo hubiera sido adquirido, (b) el depósito constituido, o (c) el 

préstamo otorgado, con posterioridad al 28 de mayo de 2020.  

Este requisito no resultará de aplicación para los egresos que correspondan a:  

a. Operaciones propias de la entidad en carácter de cliente,  

b. Cancelaciones de financiaciones en moneda extranjera otorgadas por entidades financieras 

locales por los consumos en moneda extranjera efectuados mediante tarjetas de crédito o 

compra; y  
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c. Los pagos al exterior de las empresas no financieras emisoras de tarjetas por el uso de 

tarjetas de crédito, compra, débito o prepagas emitidas en el país. 

 

Pago de Importaciones  

 

Hasta el 30 de junio del corriente se deberá contar con la conformidad previa del Banco 

Central para acceder al mercado de cambios para la realización de pagos de importaciones de 

bienes correspondientes a: 

1. Pagos anticipados de importaciones de bienes,  

2. Pagos diferidos de importaciones de bienes,  

3. Pagos a la vista de importaciones de bienes,  

4. Pagos de deudas comerciales por importaciones de bienes sin registro de ingreso aduanero,  

5. Pagos anticipados de importaciones de bienes de capital, y  

6. La cancelación de principal de deudas originadas en la importación de bienes.  

 

Excepción 

 

Se exceptúa del cumplimiento de dicho requisito cuando se presente –además de cumplir con 

los restantes requisitos establecidos para la operación por la normativa cambiaria- una 

declaración jurada dejando constancia que el monto total de los pagos asociados a sus 

importaciones de bienes cursados a través del mercado de cambios durante el año 2020 -

incluido el pago cuyo curso se está solicitando- no supera el monto por el cual el importador 

tendría acceso al mercado de cambio al computar las importaciones de bienes que constan a 

su nombre en el sistema de seguimiento de pagos de importaciones de bienes (SEPAIMPO) y 

que fueron oficializadas entre el 1 de enero de 2020 y el día previo al acceso al mercado de 

cambios.  

Se incluye a los efectos de dicho cómputo a los pagos por cancelaciones de líneas de crédito 

y/o garantías comerciales en virtud de importaciones del cliente.  

Dicha declaración jurada no es exigible en los siguientes casos, entre otros:  

i. el sector público,  

ii. las personas jurídicas que tengan a su cargo la provisión de medicamentos críticos a 

pacientes cuando realicen pagos anticipados por ese tipo de bienes a ingresar por Solicitud 

Particular por el beneficiario de dicha cobertura médica,  

iii. la realización de pagos de importaciones con registro aduanero pendiente destinados a la 

compra de kits para la detección del coronavirus COVID-19 u otros bienes cuyas posiciones 

arancelarias se encuentren comprendidas en el listado dado a conocer por el decreto N° 

333/2020 y sus complementarias,  

iv. la realización de pagos de importaciones con registro aduanero pendiente en la medida que 

el monto pendiente de regularización por parte del cliente por pagos semejantes realizados a 

partir del 1.9.19 no supere el equivalente US$ 250.000, incluido el monto por el cual se solicita 

el acceso al mercado de cambios. 

 

Pago de endeudamientos financieros con el exterior con vinculadas. 

 

Hasta el 30 de junio de 2020 se requerirá la conformidad previa del BCRA para el acceso al 

mercado de cambios para la cancelación de servicios de capital de endeudamientos financieros 

con el exterior con parte vinculada al deudor.  
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Ampliación de los plazos entre operaciones de egresos del mercado de cambios y venta de 

títulos contra moneda extranjera. 

 

El BCRA amplió de treinta (30) a noventa (90) días el plazo entre (i) la concertación en el país 

de una operación de ventas de títulos valores con liquidación en moneda extranjera o 

transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior; y (ii) una operación que 

correspondan a egresos por el mercado de cambios. Asimismo, también se amplió de treinta 

(30) a noventa (90) días el plazo del compromiso para no concertar en el país ventas de títulos 

valores con liquidación en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades 

depositarias del exterior a partir del momento en que requiere el acceso.  

 

Excepción  

 

Este requisito no resultará de aplicación para los egresos que correspondan a: 

1. Operaciones propias de la entidad en carácter de cliente,  

2. Cancelaciones de financiaciones en moneda extranjera otorgadas por entidades financieras 

locales, incluyendo los pagos por los consumos en moneda extranjera efectuados mediante 

tarjetas de crédito o compra; y  

3. Transferencias al exterior a nombre de personas humanas que sean beneficiarias de 

jubilaciones y/o pensiones abonadas por la ANSES), en la medida que las mismas sean 

cursadas en forma automática por la entidad como apoderada. 

 

Con fecha 25/06/2020 el Banco Central de la República Argentina emitió la Comunicación “A” 

7052 en virtud de la cual se establecieron ciertas modificaciones a las Comunicaciones “A” 

7030 y “A” 7042, que se resumen a continuación:  

 

Extensión de la vigencia de las restricciones para el pago de ciertas importaciones.  

 

Se extendió hasta el 31 de julio de 2020 el requisito de contar con la conformidad previa del 

Banco Central para acceder al mercado de cambios para la realización de ciertos pagos de 

importaciones de bienes (descriptos en la Comunicación “A” 7030 y modificatorias).  

 

Flexibilización de la restricción para el pago de ciertas importaciones. 

 

Respecto de las excepciones ya existentes a lo previsto en el punto 2.1 de la Comunicación “A” 

7030 se efectúan las siguientes principales modificaciones con vigencia a partir del 6 de julio 

de 2020:  

 

i. La excepción aplicable a los pagos anticipados de personas jurídicas que tengan a su cargo la 

provisión de medicamentos críticos a pacientes se amplía a los casos de pagos con registro de 

ingreso aduanero pendiente por ese tipo de bienes a ingresar por Solicitud Particular por el 

beneficiario de dicha cobertura médica.  

ii. Se incorpora como excepción la realización de pagos diferidos o a la vista de importaciones 

de bienes que correspondan a operaciones que se hayan embarcado a partir del 01.07.2020 o 

que habiendo sido embarcadas con anterioridad no hubieran arribado al país antes de esa 

fecha.  

iii. Respecto de la excepción relativa a pagos de importaciones con registro aduanero 

pendiente por hasta USD 1.000.000 (Com. “A” 7042, pto. 4), se dispuso que dicho monto se 
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incrementará al equivalente a USD 3.000.000 cuando se trate de pagos por la importación de 

productos relacionados con la provisión de medicamentos u otros bienes relacionados con la 

atención médica y/o sanitaria de la población o insumos que sean necesarios para la 

elaboración local de los mismos.  

 

Pago de endeudamientos financieros con el exterior con vinculadas. 

 

Se extiendo hasta el 31 de julio de 2020 el requisito de contar con la conformidad previa del 

Banco Central para el acceso al mercado de cambios para la cancelación de servicios de capital 

de endeudamientos financieros con el exterior con parte vinculada al deudor. 

 

Modificaciones introducidas por la Comunicación A 7106. 

 

1. Restricciones para el pago de deudas financieras.  

1.1. Ámbito de aplicación.  

Se dispuso que quienes registren vencimientos de capital programados entre el 15.10.2020 y el 

31.03.2021 por las siguientes operaciones:  

(i) Endeudamientos financieros con el exterior del sector privado no financiero con un 

acreedor que no sea una contraparte vinculada del deudor, o  

(ii) Endeudamientos financieros con el exterior por operaciones propias de las entidades, o  

(iii) Emisiones de títulos de deuda con registro público en el país denominados en moneda 

extranjera de clientes del sector privado o de las propias entidades;  

deberán presentar ante el Banco Central un detalle de un plan de refinancia-ción en base a los 

siguientes criterios:  

(a) el monto neto por el cual se accederá al mercado de cambios en los plazos originales no 

superará el cuarenta por ciento (40%) del monto de capital que vencía.  

(b) el resto del capital haya sido, como mínimo, refinanciado con un nuevo endeudamiento 

externo con una vida promedio de dos (2) años.  

Adicionalmente a la refinanciación otorgada por el acreedor original se admitirá el cómputo de 

nuevos endeudamientos financieros con el exterior otorgados por otros acreedores y que sean 

liquidados en el mercado de cambios por el cliente.  

En el caso de emisiones de títulos de deuda con registro público en el país en moneda 

extranjera se admitirá también el cómputo de nuevas emisiones que cumplan con ciertas 

condiciones previstas en la normativa.  

1.2. Excepciones.  

Lo indicado precedentemente no será de aplicación cuando:  

(i) se trate de endeudamientos con organismos internacionales o sus agencias asociadas o 

garantizados por los mismos. 

(ii) se trate de endeudamientos otorgados al deudor por agencias oficiales de créditos o 

garantizados por los mismos.  

(iii) el monto por el cual se accedería al mercado de cambios para la cancela-ción del capital de 

estos tipos de endeudamiento no superará el equivalente a dólares estadounidenses un millón 

(USD 1.000.000) por mes calendario.  

Para los vencimientos a registrarse hasta el 31.12.2020, el plan de refinancia-ción deberá ser 

presentado ante el Banco Central antes del 30.09.2020. En tanto para los vencimientos a 

registrarse entre el 01.01.2021 y el 31.03.2021 deberá presentarse como mínimo treinta (30) 

días corridos antes del venci-miento de capital a refinanciarse.  
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Operaciones en moneda extranjera entre residentes 

  

Se prohíbe el acceso al MLC para el pago de obligaciones denominadas en moneda extranjera 

entre residentes, con excepción de los valores de deuda con registro público en el país 

denominados en moneda extranjera de clientes del sector privado o de las propias entidades, 

que se rigen por lo dispuesto en la Comunicación A 7106 antes mencionada. 

  

Acceso al mercado de cambios para la constitución de activos externos 

 

(a)  Personas Jurídicas y otras entidades 
 

Las Comunicaciones establecen la necesidad de contar con la autorización previa del BCRA 

para el acceso al mercado de cambios por parte de personas jurídicas, gobiernos locales, 

fondos comunes de inversión y fideicomisos locales para los siguientes conceptos: (i) 

suscripción de instrumentos de deuda entre empresas afiliadas; (ii) inversiones inmobiliarias 

en el exterior de residentes; (iii) otras inversiones directas de residentes; (iv) suscripción de 

títulos de deuda; (v)  préstamos otorgados por residentes a no residentes; (vi) depósitos en el 

exterior de residentes; (vii) otras inversiones en el exterior de residentes; (viii) operaciones de 

empresas procesadoras de pagos; y (ix) billetes asociados a operaciones entre residentes. 

Estos conceptos se vinculan con el concepto de “atesoramiento” (ahorro e inversiones en el 

exterior de residentes). 

 

Estas disposiciones no alcanzan a las entidades autorizadas para operar en cambios, cuyas 

tenencias en moneda extranjera se rigen por las normas específicas aplicables. 

 

Por su parte, las personas jurídicas no residentes requerirán la autorización previa por parte 

del BCRA para la compra de moneda extranjera, excepto en los siguientes casos: (a) 

organismos internacionales e instituciones que cumplan funciones de agencias oficiales de 

crédito a la exportación; (b) representaciones diplomáticas y consulares y personal diplomático 

acreditado en el país por transferencias que efectúen en ejercicio de sus funciones; o (c) 

representaciones en el país de Tribunales, Autoridades u Oficinas, Misiones Especiales, 

Comisiones u Órganos Bilaterales establecidos por Tratados o Convenios Internacionales, en 

los cuales la República Argentina es parte, en la medida que las transferencias se realicen en 

ejercicio de sus funciones. 

 

(b) Personas Humanas  
 

Las entidades podrán dar acceso al mercado de cambios a las personas humanas residentes 

para la formación de activos externos y remisión de ayuda familiar, sin la conformidad previa 

del BCRA, en la medida que no se supere el equivalente de US$ 200 (doscientos dólares 

estadounidenses) en el mes calendario en el conjunto de las entidades y por el conjunto de los 

conceptos señalados. Cuando las sumas adquiridas/transferidas por estos conceptos superen 

el equivalente de US$ 100 mensuales, las operaciones deberán cursarse con débito a cuentas 

locales. 

 

Se establece como requisito adicional la presentación de una declaración jurada por parte del 

cliente respecto a que se compromete a no concertar en el país operaciones de títulos valores 
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con liquidación en moneda extranjera a partir del momento en que requiere el acceso y por los 

90 días corridos subsiguientes.  

 

Conforme con lo establecido por las Comunicaciones “A” 6993 y 7082, los beneficiarios de 

“Créditos a Tasa Cero” en el marco del Decreto N° 332/2020 y modificatorios, “Creditos a Tasa 

Subsidiada para Empresas” y “Creditos a Tasa Cero Cultura” no podrán, hasta su total 

cancelación, acceder al MLC para realizar operaciones correspondientes a la formación de 

activos externos, ayuda familiar y derivados. 

 

Por otra parte, conforme a la Comunicación “A” 7105, los beneficiarios de planes o programas 

caracterizado como de ayuda social, incluido los subsidios de carácter alimentario, tampoco 

podrán acceder al MLC por estos conceptos. 

 

Asimismo, de acuerdo con la Comunicación “A” 7106, las personas que hayan ingresado a 

planes de refinanciación de saldos impagos de tarjetas de crédito o beneficiadas por el 

congelamiento de cuotas de créditos hipotecarios previsto en el artículo 2 del Decreto N° 

319/20, tampoco podrán acceder al MLC para realizar operaciones correspondientes a los 

mismos conceptos hasta la total cancelación de la financiación o mientras dure el beneficio 

respecto a la actualización del valor de la cuota según sea el caso. 

 

El BCRA informará periódicamente a las entidades autorizadas a operar en cambios la 

identidad de las personas humanas que hayan excedido el límite mensual de compra, a las 

cuales no podrán dar acceso al mercado de cambios para la compra de moneda extranjera en 

el marco de las operaciones contempladas. 

La transferencia de divisas de las personas humanas desde sus cuentas locales en moneda 

extranjera a cuentas bancarias propias en el exterior se puede efectuar sin restricciones 

(excepto para aquellas personas físicas que hayan accedido a los préstamos a tasa cero 

dispuestos por el Decreto 332/2020). No obstante, el acceso de las personas humanas 

residentes al mercado de cambio para transferir divisas al exterior, debe tener como destino 

cuentas bancarias de su titularidad en el exterior y ser acompañadas de una declaración jurada 

de que no han efectuado venta de títulos valores con liquidación local en moneda extranjera 

en los últimos 5 días hábiles. 

 

Los retiros de efectivo en el exterior con tarjetas de débito locales sólo podrán ser efectuadas 

con débito en cuentas locales del cliente en moneda extranjera (es decir, que se debitarán en 

moneda extranjera de las cuentas en moneda extranjera, y no en pesos). 

 

Las Comunicaciones habilitaron el acceso al mercado de cambios de las personas humanas 

para la compra de moneda extranjera a ser aplicada simultáneamente a la compra de 

inmuebles en el país destinados a vivienda única, familiar y de ocupación permanente. El 

acceso será otorgado en la medida que cuente con las siguientes características: (i) se trate de 

fondos provenientes de préstamos hipotecarios otorgados por entidades financieras locales, o 

el programa PROCREAR; (ii) en caso de existir codeudores, el acceso se registre en forma 

individual a nombre de cada persona humana por hasta el monto prorrateado que les 

corresponda; (iii) considerando el total de los codeudores el acceso se realiza por hasta el 

monto del préstamo o el equivalente a 100.000 dólares estadounidenses, el monto que resulte 

menor; (iv) cada codeudor firme una declaración jurada en la cual se compromete a no 

adquirir divisas correspondientes a formación de activos externos, remisión de ayuda familiar 
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o la operatoria con derivados, por el tiempo que resulte necesario hasta completar el monto 

adquirido bajo este régimen; y (v) el total de los fondos destinados a la compra, tanto en 

moneda local como en moneda extranjera sean depositados o transferidos simultáneamente a 

una cuenta en una entidad financiera a nombre del vendedor de la propiedad. 

 

En cuanto a los consumos con tarjetas en el exterior, el mismo no está limitado como regla 

general; excepto cuando tales pagos se originen, en forma directa o indirecta a través del uso 

de redes de pagos internacionales, en las siguientes operaciones: (a) la participación en juegos 

de azar y apuestas de distinto tipo y/o, (b) la transferencia de fondos a cuentas en Proveedores 

de Servicios de Pago y/o, (c) la transferencia de fondos a cuentas de inversión en 

administradores de inversiones radicados el exterior y/o, (d) la realización de operaciones 

cambiarias en el exterior y/o, (e) la adquisición de criptoactivos en sus distintas modalidades. 

En estos casos particulares, las tarjetas emisoras deberán contar con la previa conformidad del 

BCRA para girar los dólares correspondientes al exterior; por lo que es de esperar que 

bloqueen esas operatorias para sus clientes. A mayor abundamiento, solo se permite realizar 

retiros de adelanto en efectivo mediante tarjeta de crédito en el exterior por hasta US$ 50 por 

operación.  

 

No obstante, los consumos en el exterior con tarjeta de débito con débito en cuentas locales 

en pesos y los montos en moneda extranjera adquiridos por las personas humanas en el MLC a 

partir del 01.09.2020 para la cancelación de obligaciones entre residentes, incluyendo los 

pagos por los consumos en moneda extranjera efectuados mediante tarjetas de crédito, serán 

deducidos, a partir del mes calendario siguiente, del máximo establecido para la compra de 

moneda extranjera por parte de personas humanas para la formación de activos externos, 

remisión de ayuda familiar y por operaciones con derivados. En el caso de que el monto 

adquirido fuese superior al máximo disponible para el mes siguiente o éste ya hubiese sido 

absorbido por otras compras registradas desde el 01.09.2020, la deducción será trasladada a 

los máximos computables de los meses subsiguientes hasta completar el monto adquirido. 

 

Cuando el emisor de la tarjeta sea una entidad financiera, el titular podrá cancelar los 

consumos realizados en moneda extranjera en esta última moneda o en pesos, debiendo 

aplicar como máximo en este caso el tipo de cambio vendedor (aplicable para operaciones 

efectuadas por ventanilla o a través de medios electrónicos, según corresponda) de la entidad 

emisora de la tarjeta del momento de cancelación –o día hábil inmediato anterior cuando el 

pago se efectúe un día inhábil–. En los casos donde los clientes hayan pactado el débito 

automático del resumen de la tarjeta en cuentas de la propia entidad emisora, aplicará el tipo 

de cambio vendedor para operaciones efectuadas a través de medios electrónicos de pago del 

cierre del mismo día hábil del pago. Todo ello, con más el pago del impuesto PAIS (30% sobre 

el monto del consumo al exterior), en caso de corresponder. 

 

Por su parte, las personas humanas no residentes requerirán la autorización previa por parte 

del BCRA para la compra de moneda extranjera, excepto (a) las transferencias al exterior a 

nombre de personas humanas que sean beneficiarias de jubilaciones y/o pensiones abonadas 

por la Administración Nacional de la Seguridad Social (ANSES), por hasta el monto abonado por 

dicho organismo en el mes calendario y en la medida que la transferencia se efectúe a una 

cuenta bancaria de titularidad del beneficiario en su país de residencia registrado; (b) compra 

de billetes en moneda extranjera en concepto de turismo y viajes por hasta un monto máximo 

equivalente a US$ 100, en la medida que la entidad haya verificado que el sujeto no residente 
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ha liquidado un monto mayor o igual al que desea adquirir dentro de los 90 días corridos 

anteriores; y (c) las transferencias a cuentas bancarias en el exterior de personas humanas que 

percibieron fondos en el país asociados a los beneficios otorgados por el Estado Nacional en el 

marco de las Leyes 24.043, 24.411 y 25.914 y concordantes. 

 

 

Canje y arbitraje y operaciones con títulos valores 

  

Las operaciones de canje y arbitraje podrán realizarse sin la conformidad previa del BCRA en la 

medida que, de instrumentarse como operaciones individuales pasando por pesos, puedan 

realizarse sin dicha conformidad de acuerdo a las normas de la Comunicación “A” 6770 y 

normas complementarias. 

  

Lo dispuesto por el BCRA respecto de las disposiciones aplicables a canje y arbitrajes, también 

resulta de aplicación a las centrales locales de depósito colectivo de valores por los fondos 

percibidos en moneda extranjera por los servicios de capital y renta de títulos en moneda 

extranjera abonados en el país, excepto en el caso de fondos percibidos en moneda extranjera 

por los servicios de capital y renta de títulos del Tesoro Nacional, que sean retransferidos al 

exterior como parte del proceso de pago a solicitud de las centrales de depósito colectivo del 

exterior. 

 

Por la Comunicación A 706 del BCRA se determinó que los no residentes no podrán concertar 

en el país ventas de títulos valores con liquidación en moneda extranjera.  

Lo indicado no será de aplicación para la venta de los títulos valores que hayan sido adquiridos 

en el país con liquidación en moneda extranjera a partir del 16.09.2020 y hubieran 

permanecido en la cartera del no residente por un plazo no inferior al año.  

 

Asimismo, se estableció que las personas humanas que:  

(i) se beneficiaron del refinanciamiento de asistencias crediticias bancarias y/o de 

financiamiento bajo tarjetas de crédito; o  

(ii) se beneficiaron del congelamiento del valor de las cuotas de créditos hipotecarios 

destinados a vivienda única y de créditos prendarios actualizados por Unidad de Valor 

Adquisitivo (UVA);  

no podrán, hasta la total cancelación de la financiación o mientras dure el beneficio respecto a 

la actualización del valor de la cuota según sea el caso:  

(a) acceder al mercado de cambios para realizar operaciones correspondientes a formación de 

activos externos de residentes, remisión de ayuda familiar y por operaciones con derivados; o  

(b) concertar en el país ventas de títulos valores con liquidación en moneda extranjera o 

transferirlos a entidades depositarias del exterior.  

 

En los casos de accesos al mercado de cambios por personas humanas residentes para la 

formación de activos externos remisión de ayuda familiar y para la operatoria con derivados se 

deberá –en adición a los requisitos existentes- presentar una declaración jurada donde se 

compromete a no concertar en el país operaciones de títulos valores con liquidación en 

moneda extranjera a partir del momento en que requiere el acceso y por los noventa (90) días 

subsiguientes.  
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Por su parte, la Comisión Nacional de Valores dictó el 25 de mayo la resolución general 841, 

por la cual se incluyó como artículo 3° del Capítulo V, del Título XVIII “DISPOSICIONES 

TRANSITORIAS” de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) disponiendo que para dar curso a 

operaciones de venta de valores negociables con liquidación en moneda extranjera, o 

transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior, debe observarse un plazo 

mínimo de tenencia de tales valores en cartera de cinco días hábiles, contados a partir su 

acreditación en el Agente Depositario. Este plazo mínimo de tenencia no será de aplicación 

cuando: 

i.- se trate de compras de valores negociables en moneda extranjera y venta de los mismos en 

moneda extranjera contra la misma jurisdicción de liquidación que la compra; 

ii.- se trate de compras de valores negociables con liquidación en jurisdicción extranjera y 

ventas en moneda extranjera contra jurisdicción local, salvo en los supuestos alcanzados por 

las disposiciones previstas en el artículo 1° del Capítulo antes indicado. 

Finalmente, se dispuso que los Agentes de Liquidación y Compensación y los Agentes de 

Negociación deberán constatar el cumplimiento del plazo mínimo de permanencia de los 

valores negociables antes referido. 

 

A su vez, el 19 de junio la CNV aprobó la resolución general 843, introduciendo los artículos 4°, 

5° y 6° del Capítulo V, del Título XVIII “DISPOSICIONES TRANSITORIAS” de las NORMAS (N.T. 

2013 y mod.) en los cuales establece lo siguiente: 

• Los valores negociables acreditados en el Agente Depositario Central de Valores 
Negociables (ADCVN), provenientes de entidades depositarias del exterior, no podrán 
ser aplicados a la liquidación de operaciones en el mercado local con liquidación en 
moneda extranjera hasta tanto hayan transcurrido cinco días hábiles desde la citada 
acreditación en la/s subcuenta/s en el mencionado custodio local. 

• La concertación y liquidación de operaciones en moneda nacional con valores 
negociables admitidos al listado en país, por parte de las subcuentas de cartera propia 
de titularidad de los Agentes inscriptos y demás sujetos bajo fiscalización de la CNV, 
sólo podrán llevarse a cabo en Mercados autorizados y/o Cámaras Compensadoras 
registradas ante la CNV. 

• Cuando en la concertación local de operaciones con liquidación en moneda extranjera 
cable y en la concertación de operaciones en mercados del exterior como cliente, 
realizadas por las subcuentas comitentes de titularidad de los Agentes inscriptos, la 
cantidad de nominales vendidos en un valor negociable supere la cantidad comprada, 
de resultar un excedente de fondos, el Agente deberá aplicar, en el mismo día de 
negociación, como mínimo el 90% de dicho excedente a operaciones de compra de 
valores negociables en moneda extranjera cable concertadas en el mercado regulado 
local y/o compras en mercados del exterior como cliente. Cuando dicha compensación 
incluya operaciones de compra y venta en carácter de cliente en mercados del 
exterior, los Agentes inscriptos deberán informar, con carácter de declaración jurada 
semanal y por cada una de las subcuentas involucradas, detalle de fecha de 
concertación/liquidación, contraparte, especie, cantidad y precio, detalladas y 
agrupadas por día de concertación, justificando que al cierre de cada periodo semanal, 
el monto neto resultante de las ventas con liquidación cable más las ventas en el 
exterior como cliente, no superó las compras con liquidación cable en el mercado local 
más las compras de valores negociables en el exterior.  

 

El 15 de septiembre la CNV aprobó la resolución general 856, por las que se estableció lo 

siguiente: 
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VENTA DE VALORES NEGOCIABLES CON LIQUIDACIÓN EN MONEDA EXTRANJERA. 

TRANSFERENCIAS EMISORAS. PLAZO MÍNIMO DE TENENCIA. 

Para dar curso a operaciones de venta de Valores Negociables con liquidación en moneda 

extranjera debe observarse un plazo mínimo de tenencia de dichos Valores Negociables en 

cartera de CINCO (5) días hábiles, contados a partir su acreditación en el Agente Depositario. 

Este plazo mínimo de tenencia no será de aplicación cuando se trate de compras de Valores 

Negociables con liquidación en moneda extranjera. 

Para dar curso a transferencias de Valores Negociables adquiridos con liquidación en moneda 

nacional a entidades depositarias del exterior, debe observarse un plazo mínimo de tenencia 

de dichos Valores Negociables en cartera de QUINCE (15) días hábiles, contados a partir su 

acreditación en el Agente Depositario, salvo en aquellos casos en que la acreditación en dicho 

Agente Depositario sea producto de la colocación primaria de valores negociables emitidos por 

el Tesoro Nacional. 

Los Agentes de Liquidación y Compensación y los Agentes de Negociación deberán constatar el 

cumplimiento del plazo mínimo de permanencia de los valores negociables antes referido. 

 

TRANSFERENCIAS RECEPTORAS. PLAZO MÍNIMO. 

Los Valores Negociables acreditados en el Agente Depositario Central de Valores Negociables 

(ADCVN), provenientes de entidades depositarias del exterior, no podrán ser aplicados a la 

liquidación de operaciones en el mercado local con liquidación en moneda extranjera hasta 

tanto hayan transcurrido CINCO (5) días hábiles desde la citada acreditación en la/s 

subcuenta/s en el mencionado custodio local. 

Dichos Valores Negociables no podrán ser aplicados a la liquidación de operaciones en moneda 

nacional hasta tanto hayan transcurrido QUINCE (15) días hábiles desde la citada acreditación 

en la/s subcuenta/s en el custodio local. 

El referido plazo mínimo de tenencia de QUINCE (15) días hábiles no será de aplicación cuando 

se trate de acciones y/o CERTIFICADOS DE DEPÓSITO ARGENTINOS (CEDEAR) con negociación 

en mercados regulados por la COMISIÓN NACIONAL DE VALORES”. 

 

AGENTES INSCRIPTOS. CARTERA PROPIA. 

En las operaciones de compraventa con liquidación en moneda extranjera cable y en las 

concertadas en mercados del exterior como cliente por las subcuentas de titularidad de los 

Agentes inscriptos, cuando la cantidad de nominales vendidos de un valor negociable en un 

mismo día supere a la cantidad comprada del mismo día, el importe a pagar por las compras 

no podrá ser inferior al 90% sobre el total de las ventas en mercados locales y extranjeros. De 

no alcanzar dicho umbral, el excedente de fondos deberá ser aplicado a la compra de valores 

negociables en moneda extranjera cable concertadas en el mercado regulado local y/o 

compras en mercados del exterior como cliente. Al cierre semanal, el monto total acumulado 

de las ventas no podrá superar al monto total acumulado de las compras en las modalidades 

mencionadas. Para todos los cálculos deberán considerarse los montos netos finales de 
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compra/venta incluyendo los costos de transacción y/o conversión de especies involucrados 

en las mismas. 

Las operaciones de compraventa con liquidación en moneda extranjera concertadas en 

mercados del exterior como cliente, sólo podrán realizarse en mercados autorizados y bajo 

control y fiscalización de una entidad gubernamental regulatoria, que no pertenezcan a países 

no cooperantes a los fines de la transparencia fiscal en los términos del artículo 24 del Anexo 

del Decreto Nº 862/2019, con la cual la Comisión tenga firmado y vigente un Memorando de 

Entendimiento para la asistencia recíproca, colaboración e información mutua bajo la 

modalidad bilateral o multilateral (MOU/MMOU). 

Cuando dicha compensación incluya operaciones de compra y venta en carácter de cliente en 

mercados regulados del exterior, los Agentes inscriptos deberán informar, con carácter de 

declaración jurada semanal y por cada una de las subcuentas involucradas, detalle de fecha de 

concertación/liquidación, contraparte, especie, cantidad y precio, detalladas y agrupadas por 

día de concertación, justificando que al cierre de cada periodo semanal, el monto neto 

resultante de las ventas con liquidación cable más las ventas en el exterior como cliente, no 

superó las compras con liquidación cable en el mercado local más las compras de valores 

negociables en el exterior. Dicha documentación respaldatoria deberá ser remitida a CNV por 

los Mercados y asimismo relevada en oportunidad de realizar auditorías a los Agentes 

inscriptos”. 

 

El 25 de noviembre de 2020 la CNV dictó la Resolución General 872/20 que dispuso lo 

siguiente: 

 “VENTA DE VALORES NEGOCIABLES CON LIQUIDACIÓN EN MONEDA EXTRANJERA. 

TRANSFERENCIAS EMISORAS. PLAZOS MÍNIMOS DE TENENCIA. 

ARTÍCULO 2°. - Para dar curso a operaciones de venta de Valores Negociables con liquidación 

en moneda extranjera y en jurisdicción extranjera debe observarse un plazo mínimo de 

tenencia de dichos Valores Negociables en cartera de TRES (3) días hábiles contados a partir de 

su acreditación en el Agente Depositario. 

En el caso de operaciones de venta de Valores Negociables con liquidación en moneda 

extranjera y en jurisdicción local el plazo mínimo de permanencia en cartera a observarse será 

de DOS (2) días hábiles a computarse de igual forma. 

Estos plazos mínimos de tenencia no serán de aplicación cuando se trate de compras de 

Valores Negociables con liquidación en moneda extranjera. 

Para dar curso a transferencias de Valores Negociables adquiridos con liquidación en moneda 

nacional a entidades depositarias del exterior, debe observarse un plazo mínimo de tenencia 

de dichos Valores Negociables en cartera de TRES (3) días hábiles, contados a partir su 

acreditación en el Agente Depositario, salvo en aquellos casos en que la acreditación en dicho 

Agente Depositario sea producto de la colocación primaria de valores negociables emitidos por 

el Tesoro Nacional o se trate de acciones y/o CERTIFICADOS DE DEPÓSITO ARGENTINOS 

(CEDEAR) con negociación en mercados regulados por la COMISIÓN NACIONAL DE VALORES. 

Los Agentes de Liquidación y Compensación y los Agentes de Negociación deberán constatar el 

cumplimiento del plazo mínimo de permanencia de los valores negociables antes referido”. 
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ARTÍCULO 2°.- Sustituir el artículo 3° del Capítulo V del Título XVIII “DISPOSICIONES 

TRANSITORIAS” de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto: 

“TRANSFERENCIAS RECEPTORAS. PLAZOS MÍNIMOS. 

ARTICULO 3°. - Los Valores Negociables acreditados en el Agente Depositario Central de 

Valores Negociables (ADCVN), provenientes de entidades depositarias del exterior, no podrán 

ser aplicados a la liquidación de operaciones en moneda extranjera y en jurisdicción extranjera 

hasta tanto hayan transcurrido TRES (3) días hábiles desde la citada acreditación en la/s 

subcuenta/s en el mencionado custodio local. En el caso que dichos Valores Negociables sean 

aplicados a la liquidación de operaciones en moneda extranjera y en jurisdicción local el plazo 

mínimo de tenencia será de DOS (2) días hábiles a computarse de igual forma”. 

ARTÍCULO 3°.- Sustituir el artículo 5° del Capítulo V del Título XVIII “DISPOSICIONES 

TRANSITORIAS” de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), por el siguiente texto: 

“AGENTES INSCRIPTOS. CARTERA PROPIA. ARTÍCULO 5°. – En las operaciones, en el segmento 

de concurrencia de ofertas con prioridad precio tiempo, de compraventa de valores 

negociables de renta fija nominados y pagaderos en dólares estadounidenses emitidos por la 

República Argentina bajo Ley Local, por parte de las subcuentas alcanzadas por lo dispuesto en 

el artículo 6° del Capítulo V del Título VI y que asimismo revistan el carácter de inversores 

calificados conforme lo normado en el artículo 12 del Capítulo VI del Título II, se deberá 

observar: 

a.- Para el conjunto de esos valores negociables, la cantidad de valores nominales comprados 

con liquidación en pesos no podrá ser superior a la cantidad de valores nominales vendidos 

con liquidación en dicha moneda, en la misma jornada de concertación de operaciones y por 

cada subcuenta comitente; 

b.- Para el conjunto de esos valores negociables, la cantidad de valores nominales vendidos 

con liquidación en moneda extranjera y en jurisdicción local no podrá ser superior a la cantidad 

de valores nominales comprados con liquidación en dichas moneda y jurisdicción, en la misma 

jornada de concertación de operaciones y por cada subcuenta comitente; y  

c.- Para el conjunto de esos valores negociables, la cantidad de valores nominales vendidos 

con liquidación en moneda extranjera y en jurisdicción extranjera no podrá ser superior a la 

cantidad de valores nominales comprados con liquidación en dichas moneda y jurisdicción, en 

la misma jornada de concertación de operaciones y por cada subcuenta comitente”. 

 

Comunicado a Agentes de Mercado 

 

De acuerdo a la información que fuera comunicada por BYMA a los agentes de ese mercado, a 

pedido de la CNV se hizo saber lo siguiente.  “Por el presente se comunica que los Agentes de 

Negociación (AN) y Agentes de Liquidación y Compensación (ALYC) deberán solicitar a sus 

clientes previo cumplimiento de la instrucción de adquisición de títulos valores en pesos para 

su posterior e inmediata venta en moneda extranjera o transferencias de los mismos a 

entidades depositarias del exterior, la presentación de una declaración jurada del titular que 

manifieste que no resulta beneficiario como empleador del salario complementario 

establecido en el Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y a la Producción (ATP), 

creado por el decreto N° 332/2020, conforme a los plazos y requisitos dispuestos por la 
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DECAD-2020-817-APN-JGM de fecha 17/05/2020 y mod. Asimismo, se deberá incluir en la 

declaración jurada que la persona no se encuentra alcanzada por ninguna restricción legal o 

reglamentaria para efectuar las operaciones y/o transferencias mencionadas”. 

 

 

Para un detalle de la totalidad de las regulaciones cambiarias y al ingreso de capitales y 

vigentes al día de la fecha, se sugiere a los inversores consultar con sus asesores legales y dar 

una lectura completa a la normativa mencionada, junto con sus reglamentaciones y normas 

complementarias, a cuyo efecto los interesados podrán consultar las mismas en el sitio web 

del Ministerio de Economía (www.economia.gob.ar) o el BCRA (www.bcra.gov.ar), según 

corresponda. 

 

VI.- COLOCACION 

Las Obligaciones Negociables serán colocadas por oferta pública conforme con los términos de 

la ley 26.831, y sus modificatorias y reglamentarias, y las normas de la CNV de conformidad 

con lo dispuesto por la Resolución General 662/2016 y sus modificatorias. A tal fin, se podrá 

distribuir el presente Prospecto y/o los Suplementos correspondientes (incluyendo versiones 

preliminares de los mismos conforme con las normas vigentes de la CNV) por medios físicos 

y/o electrónicos (pudiendo adjuntarse a dichos documentos una síntesis de la Emisora y/o de 

los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables que incluya solamente, y sea 

consistente con, la información contenida en el presente Prospecto y/o en los Suplementos 

correspondientes), realizar reuniones informativas, publicar avisos ofreciendo las Obligaciones 

Negociables, realizar contactos y/u ofrecimientos personales y/o telefónicos y/o realizar otros 

procedimientos de difusión que la Emisora estime adecuados, y todos los esfuerzos de 

colocación estarán destinados a personas en general o a sectores o grupos determinados. 

Los agentes colocadores de las Obligaciones Negociables, que serán aquellos que se 

especifiquen en los Suplementos correspondientes, podrán actuar como tales sobre la base de 

mejores esfuerzos y/o suscripción en firme, según se especifique en los Suplementos 

correspondientes. El sistema de colocación será especificado en los Suplementos 

correspondientes. 

 

VII.-RESOLUCIONES SOCIALES RELATIVAS A LA EMISIÓN 

La creación del Programa Global fue aprobado por las asambleas unánimes del emisor 

celebradas el 24 de agosto de 2020 y 22 de octubre de 2020 y por el directorio de la emisora y 

por los apoderados conforme a la autorización otorgada por el directorio en su reunión del 27 

de octubre de 2020. 

 

VIII- HECHOS POSTERIORES AL CIERRE 

Se informa que no han ocurrido cambios significativos, con posterioridad al cierre de los 

Estados contables al 30 de junio de 2020 como así también en la situación patrimonial y de 

resultados. 
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