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RED SURCOS S.A. 

Emisora 

SUPLEMENTO DE PROSPECTO 

OBLIGACIONES NEGOCIABLES SERIE VI 

A SER EMITIDAS BAJO EL PROGRAMA GLOBAL DE EMISIÓN DE OBLIGACIONES 
NEGOCIABLES POR UN VALOR NOMINAL DE HASTA U$S30.000.000 (DÓLARES TREINTA 

MILLONES) (O SU EQUIVALENTE EN OTRAS MONEDAS) 
 

CLASE A  

Denominadas a ser suscriptas integradas y 
pagaderas en pesos, a una tasa de interés 
variable con vencimiento a los 12 meses 
contados desde la Fecha de Emisión y 

Liquidación, por un valor nominal equivalente 
en pesos de hasta U$S5.000.000 ampliable hasta 
un valor nominal máximo equivalente en pesos 

de U$S12.000.000. 

CLASE B 

Denominadas en Dólares Estadounidenses, a ser 
suscripta e integradas en pesos al Tipo de 

Cambio Inicial, o en especie con las 
Obligaciones Negociables Elegibles, pagaderas 
en pesos al Tipo de Cambio Aplicable, a tasa de 

interés fija nominal anual, con vencimiento a 
los 18 meses contados desde la Fecha de 

Emisión y Liquidación, por un valor nominal de 
hasta U$S5.000.000 ampliable hasta un valor 

nominal máximo de U$S27.000.000, en la 
medida de la integración en especie o el importe 

menor que surja de emitirse las ON Serie VI 
Clase A. 

 

El presente suplemento de prospecto (el “Suplemento de Prospecto” o el “Suplemento”) corresponde a la 
emisión de las obligaciones negociables serie VI que podrán ser emitidas por Red Surcos S.A. (“Red 
Surcos”, la “Emisora” o la “Sociedad”, en forma indistinta) en dos clases: (i) las obligaciones negociables 
serie VI clase Adenominadas a sersuscriptas integradas y pagaderas en pesos; a tasa de interés variable con 
vencimiento a los 12 meses contados desde la Fecha de Emisión y Liquidación (conforme este término se 
define más adelante),por un valor nominal equivalente en pesos de hasta U$S5.000.000 ampliable hasta un 
valor nominal máximo equivalente en pesos de U$S12.000.000(las “ON Serie VI Clase A”) y las 
obligaciones negociables serie VI clase Bdenominadas en Dólares Estadounidenses (“Dólares”) a ser 
suscriptas e integradas en pesos al Tipo de Cambio Inicial (conforme se define más adelante), o en especie 
con las Obligaciones Negociables Elegibles(conforme este término se define más adelante) y pagaderas en 
pesos al Tipo de Cambio Aplicable (conforme se define más adelante) a tasa de interés fija nominal anual 
con vencimiento a los 18 meses contados desde la Fecha de Emisión y Liquidación,por un valor nominal 
de hasta U$S5.000.000 ampliable hasta un valor nominal máximo de U$S27.000.000, en la medida de la 
integración en especie o el importe menor que surja de emitirse ON Serie VI Clase A(las “ON Serie VI 
Clase B y junto con las ON Serie VI Clase A las “ON Serie VI” u las “Obligaciones Negociables Serie 
VI”).El monto máximo de emisión en conjunto de las ON Serie VI Clase A y las ON Serie VI Clase B no 
podrá superar, considerando: (a) el monto de las ON Elegibles y el monto en efectivo que ingresen en pago 
de las ON Serie VI Clase B y (b) el monto que se emitan de las ON Serie VI Clase A el monto total de U$S 
27.000.000,en el marco de su programa global de emisión de obligaciones negociables por hasta U$S 
30.000.000 (o su equivalente en otras monedas) (el “Programa”).  

Las Obligaciones Negociables Serie VI serán emitidas y colocadas conforme con la Ley N° 23.576 de 
obligaciones negociables y sus modificatorias (la “Ley de Obligaciones Negociables”), la Ley N° 26.831 
de Mercado de Capitales y sus modificatorias (la “Ley de Mercado de Capitales”) y demás normas 
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vigentes, y calificarán como obligaciones negociables simplessin garantía. Las Obligaciones Negociables 
Serie VI 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 gocen de privilegios en virtud 
de disposiciones legales o contractuales. Las Obligaciones Negociables Serie VI de cada clase (i) estarán 
representadas en un certificado global permanente que será depositado en Caja de Valores S.A. (la “Caja 
de Valores”); y (ii) serán colocadas en Argentina de conformidad con lo establecido en el Capítulo IV del 
Título VI de las normas (T.O. 622/2013) (las “Normas de la CNV”) de la Comisión Nacional de Valores 
(la “CNV”)a través de un proceso licitatorio o subasta pública, conforme lo descripto en el presente 
Suplemento de Prospecto. 

Las ON Serie VI Clase A estarán denominadasy todos los pagos que se efectúen bajo las mismas se 
realizarán en pesos. Su denominación mínima será de $ 1 (pesos uno). Las ON Serie VI Clase A serán 
amortizadas en un solo pago en la Fecha de Vencimiento de las ON Serie VI Clase A (conforme se define 
más adelante) y devengarán intereses a una tasa de interés variable que será la suma de (i) la Tasa de 
Referencia (conforme se define más adelante) y (ii) el Margen de Corte(conforme se define más adelante) 
pagadera trimestralmente y por período vencido desde la Fecha de Emisión y Liquidación. 

 A los fines del cálculo para la conversión del monto de emisión se tendrá en cuenta el Tipo de Cambio 
Inicial. 

Las ON Serie VI Clase B estarán denominadas en Dólares, deberán ser suscriptas e integradas en Pesos al 
Tipo de Cambio Inicial o en especie con las Obligaciones Negociables Elegiblesy todos los pagos que se 
efectúen bajo las mismas se realizarán en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable. Su denominación mínima es 
de U$S 1 (Dólares uno). El capital de las ON Serie VI Clase B se pagará en tres cuotas, la primera y la 
segunda cada una equivalente al 33,33% del valor nominal y la tercera equivalente al 33,34% del valor 
nominal, a los doce, quince y dieciocho meses contados desde la Fecha de Emisión y Liquidación y 
devengarán intereses a una tasa de interés fija nominal anual pagadera trimestralmente por período vencido 
desde la Fecha de Emisión y Liquidación. 

Se solicitará el listado de las ON Serie VI a Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“ByMA”)yal Mercado 
Abierto Electrónico S.A. (“MAE”). Sin perjuicio de ello la Sociedad no puede garantizar que dichas 
autorizaciones sean otorgadas. 

La Sociedad tiene su sede social en Avenida Freyre 2363 de la Ciudad de Santa Fe, Provincia de Santa Fe. 
Pág. Web: www.redsurcos.com. CUIT 30-58952711-5. Correo electrónico: mtasso@redsurcos.com. 

La emisión y los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Serie VIfueron aprobados por 
acta de directorio de la Sociedad de fecha 8 de junio de2021, disponible en la AIF y por acta de 
subdelegado de fecha 14 dejunio de 2021. 

LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES SERIE VICONTARÁN CON UNA CALIFICACIÓN DE 
RIESGO OTORGADA POR FIX SCR S.A. AGENTE DE CALIFICACION DE 
RIESGO(AFILIADA DE FITCH RATINGS), QUE SERÁ INFORMADA ANTES DEL INICIO 
DEL PERÍODO DE LICITACIÓN EN UN AVISO COMPLEMENTARIO AL AVISO DE 
SUSCRIPCIÓN 

LA CREACION DEL PROGRAMA HA SIDO AUTORIZADA POR RESOLUCIÓN RESFC-2017-
19178-APN-DIR#CNV DEL 14 DE DICIEMBRE DE 2017 DE LA COMISIÓN NACIONAL DE 
VALORES. ESTA AUTORIZACIÓN SÓLO SIGNIFICA QUE SE HA CUMPLIDO CON LOS 
REQUISITOS ESTABLECIDOS EN MATERIA DE INFORMACIÓN. LA CNV NO HA EMITIDO 
JUICIO SOBRE LOS DATOS CONTENIDOS EN EL SUPLEMENTO DE PROSPECTO. LA 
VERACIDAD DE LA INFORMACIÓN CONTABLE, FINANCIERA Y ECONÓMICA ASÍ COMO 
TODA OTRA INFORMACIÓN SUMINISTRADA EN EL PRESENTE SUPLEMENTO DE 
PROSPECTO ES DE EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD DEL DIRECTORIO Y, EN LO QUE 
LES ATAÑE, DEL ÓRGANO DE FISCALIZACIÓN DE LA SOCIEDAD Y DE LOS AUDITORES 
EN CUANTO A SUS RESPECTIVOS INFORMES SOBRE LOS ESTADOS CONTABLES QUE 
SE ACOMPAÑAN Y DEMÁS RESPONSABLES CONTEMPLADOS EN LOS ARTÍCULOS 119 Y 
120 DE LA LEY 26.831. EL DIRECTORIO MANIFIESTA, CON CARÁCTER DE 
DECLARACIÓN JURADA, QUE EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO CONTIENE 
A LA FECHA DE SU PUBLICACIÓN INFORMACIÓN VERAZ Y SUFICIENTE SOBRE TODO 
HECHO RELEVANTE QUE PUEDA AFECTAR LA SITUACIÓN PATRIMONIAL, 



 

ECONÓMICA Y FINANCIERA DE LA SOCIEDAD Y DE TODA AQU
DE CONOCIMIENTO DELOS INVERSOR
CONFORME LAS NORMAS LEGALES VIGENTES.

LA OFERTA PÚBLICA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES 
EN EL PRESENTE SUPLEMENTO SE ENCUENTRA COMPRENDIDA DENT
AUTORIZACIÓN DE OFERTA PÚBLICA OTORGADA POR LA CNV EN EL MARCO DEL 
PROGRAMA, EN VIRTUD DE LO ESTABLECIDO EN EL ARTÍCULO 41, SECCIÓN V, CAPÍTULO 
V, TÍTULO II DE LAS NORMAS DE LA CNV. ESTE SUPLEMENTO NO HA SIDO PREVIAMENTE 
REVISADO NI CONFORMADO POR
ESTABLECIDO POR EL ARTÍCULO 51, SECCIÓN V, CAPÍTULO V, TÍTULO II DE LAS NORMAS 
DE LA CNV, DENTRO DE LOS CINCO (5) DÍAS HÁBILES DE SUSCRIPTAS LAS OBLIGACIONES 
NEGOCIABLES SERIE VI LA SOCIEDAD PRESENTARÁ LA DOCUME
RELATIVA A LAS MISMAS ANTE LA CNV.

El presente Suplemento debe leerse junto con el 
emisiones de valores negociables bajo el Programa publicado en la Autopista de la Información Financiera 
de la CNV (la “AIF”) el 25 de enero
Los responsables del presente documento, manifiestan con ca
de los términos y condiciones en el Suplemento se encuentran vigentes. El Prospecto y el Suplemento se 
encuentran a disposición de los inversor
“Página web de la CNV”), en www.bolsarinfo.com
“Página web del MAE”).  

De conformidad con lo establecido en el artículo 12 de la Sección IV del Título XI de las N
CNV, el Directorio de la Emisora manifiesta, con carácter de declaración jurada, que 
beneficiarios finales, y las personas físicas o jurídicas que poseen como mínimo el veinte (20) por ciento 
de su capital o de los derechos a voto, o que por otros medios ejercen el control final, directo o indirecto 
sobre la misma, no registran condenas por delitos de lavado de activos y/o f
no figuran en las listas de terroristas y organizaciones terroristas emitidas por el Consejo de Seguridad de 
las Naciones Unidas. 

Todo eventual inversor deberá leer cuidadosamente los factores de riesgo para la inversión cont
Prospecto y en este Suplemento. Invertir en las ON 
Factores de Riesgo en elProspecto y en el presenteSuplemento
referencia. 

La Sociedad ha designado a Balanz Capital Valores
Supervielle”), Banco Santander Río S.A. (“Santander
Banco de la Provincia de Buenos Aires (“Bapro”), Adcap Securities S.A. (
S.A.U (“TPCG”)como colocadores (los “Colocadores”).

 
Banco Supervielle S.A. 

 
Agente de Liquidación y 

Compensación y Agente de 
Negociación Integral N° 57 

de la CNV 

Agente de Liquidación
de Negociación Integral N°210 de la CNV

ECONÓMICA Y FINANCIERA DE LA SOCIEDAD Y DE TODA AQUELLA QUE DEBA SER 
INVERSORES CON RELACIÓN A LA PRESENTE EMISIÓN, 

CONFORME LAS NORMAS LEGALES VIGENTES. 

LA OFERTA PÚBLICA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES SERIE VI QUE SE DESCRIBEN 
EN EL PRESENTE SUPLEMENTO SE ENCUENTRA COMPRENDIDA DENT
AUTORIZACIÓN DE OFERTA PÚBLICA OTORGADA POR LA CNV EN EL MARCO DEL 
PROGRAMA, EN VIRTUD DE LO ESTABLECIDO EN EL ARTÍCULO 41, SECCIÓN V, CAPÍTULO 
V, TÍTULO II DE LAS NORMAS DE LA CNV. ESTE SUPLEMENTO NO HA SIDO PREVIAMENTE 
REVISADO NI CONFORMADO POR LA CNV. DE CONFORMIDAD CON EL PROCEDIMIENTO 
ESTABLECIDO POR EL ARTÍCULO 51, SECCIÓN V, CAPÍTULO V, TÍTULO II DE LAS NORMAS 
DE LA CNV, DENTRO DE LOS CINCO (5) DÍAS HÁBILES DE SUSCRIPTAS LAS OBLIGACIONES 

LA SOCIEDAD PRESENTARÁ LA DOCUMENTACIÓN DEFINITIVA 
RELATIVA A LAS MISMAS ANTE LA CNV. 

El presente Suplemento debe leerse junto con el prospecto del Programa autorizado por la CNV para 
de valores negociables bajo el Programa publicado en la Autopista de la Información Financiera 

enero de 2021y su adenda de fecha 27 de enero de 2021 
Los responsables del presente documento, manifiestan con carácter de declaración jurada, que la totalidad 
de los términos y condiciones en el Suplemento se encuentran vigentes. El Prospecto y el Suplemento se 

nversores en las oficinas de la Sociedad, www.argentina
www.bolsarinfo.com (la “Página web de la BCBA”), y www.mae.com.ar

De conformidad con lo establecido en el artículo 12 de la Sección IV del Título XI de las N
CNV, el Directorio de la Emisora manifiesta, con carácter de declaración jurada, que 

s físicas o jurídicas que poseen como mínimo el veinte (20) por ciento 
de su capital o de los derechos a voto, o que por otros medios ejercen el control final, directo o indirecto 
sobre la misma, no 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 

Todo eventual inversor deberá leer cuidadosamente los factores de riesgo para la inversión cont
. Invertir en las ON Serie VI implica riesgos. Véase la sección titulada 

Prospecto y en el presenteSuplemento y en cualquier documento incorporado por 

Balanz Capital Valores S.A.U (“Balanz”),Banco Supervielle S.A (“Banco 
, Banco Santander Río S.A. (“Santander Argentina”), Ar Partners S.A. (“AR Partners”), 

Banco de la Provincia de Buenos Aires (“Bapro”), Adcap Securities S.A. (“Adcap”) y TPCG Valores 
colocadores (los “Colocadores”). 

 
COLOCADORES 

 

 
Balanz Capital Valores S.A.U. 

 
Agente de Liquidación y Compensación y Agente 

de Negociación Integral N°210 de la CNV 

Banco Santander Río S.A.

Agente de Liquidación y 
Compensación y Agente de 

Negociación Integral
Matricula CNV N° 72.
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ELLA QUE DEBA SER 
CON RELACIÓN A LA PRESENTE EMISIÓN, 

QUE SE DESCRIBEN 
EN EL PRESENTE SUPLEMENTO SE ENCUENTRA COMPRENDIDA DENTRO DE LA 
AUTORIZACIÓN DE OFERTA PÚBLICA OTORGADA POR LA CNV EN EL MARCO DEL 
PROGRAMA, EN VIRTUD DE LO ESTABLECIDO EN EL ARTÍCULO 41, SECCIÓN V, CAPÍTULO 
V, TÍTULO II DE LAS NORMAS DE LA CNV. ESTE SUPLEMENTO NO HA SIDO PREVIAMENTE 

LA CNV. DE CONFORMIDAD CON EL PROCEDIMIENTO 
ESTABLECIDO POR EL ARTÍCULO 51, SECCIÓN V, CAPÍTULO V, TÍTULO II DE LAS NORMAS 
DE LA CNV, DENTRO DE LOS CINCO (5) DÍAS HÁBILES DE SUSCRIPTAS LAS OBLIGACIONES 

NTACIÓN DEFINITIVA 

del Programa autorizado por la CNV para las 
de valores negociables bajo el Programa publicado en la Autopista de la Información Financiera 

27 de enero de 2021 (el “Prospecto”). 
rácter de declaración jurada, que la totalidad 

de los términos y condiciones en el Suplemento se encuentran vigentes. El Prospecto y el Suplemento se 
argentina.gob.ar/cnv(la 

www.mae.com.ar (la 

De conformidad con lo establecido en el artículo 12 de la Sección IV del Título XI de las Normas de la 
CNV, el Directorio de la Emisora manifiesta, con carácter de declaración jurada, que la Emisora, sus 

s físicas o jurídicas que poseen como mínimo el veinte (20) por ciento 
de su capital o de los derechos a voto, o que por otros medios ejercen el control final, directo o indirecto 

inanciamiento del terrorismo y 
no figuran en las listas de terroristas y organizaciones terroristas emitidas por el Consejo de Seguridad de 

Todo eventual inversor deberá leer cuidadosamente los factores de riesgo para la inversión contenidos en el 
implica riesgos. Véase la sección titulada 
y en cualquier documento incorporado por 

Banco Supervielle S.A (“Banco 
”), Ar Partners S.A. (“AR Partners”), 

“Adcap”) y TPCG Valores 

 
Banco Santander Río S.A. 

 
Agente de Liquidación y 

Compensación y Agente de 
Negociación Integral 

Matricula CNV N° 72. 



 

 
AR Partners S.A. 

 
Agente de Liquidación y 

Compensación y Agente de 
Negociación Integral 

Matricula N° 31 de la CNV 

Banco de la Provincia de Buenos Aires

Agente de Liquidación y Compensación y Agente 
de Negociación Integral 

 

Agente de Liquidación y Agente de Negociación 
Integral

 
La fecha de este 

 

Banco de la Provincia de Buenos Aires 
 

Agente de Liquidación y Compensación y Agente 
de Negociación Integral - Número de matrícula 

asignado 43 de la CNV 
 

ADCAP S
Argentina

Agente de Liquidación y 
Compensación Propio y 

Agente de Negociación Nº 
148, de la CNV

 
TPCG Valores S.A.U. 

Agente de Liquidación y Agente de Negociación 
Integral- Número de matrícula asignado 44 de la 

CNV 
 

echa de este Suplemento es 14dejunio de 2021. 
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ADCAP Securities 

Argentina S.A. 
 

Agente de Liquidación y 
Compensación Propio y 

Agente de Negociación Nº 
148, de la CNV. 
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I.- ADVERTENCIAS 

 
CONFORME CON LO ESTABLECIDO EN LA LEY 26.831, LOS EMISORES DE VALORES, 
JUNTAMENTE CON LOS INTEGRANTES DE LOS ÓRGANOS DE ADMINISTRACIÓN Y 
FISCALIZACIÓN, ESTOS ÚLTIMOS EN MATERIA DE SU COMPETENCIA, Y LAS 
PERSONAS QUE FIRMEN EL PROSPECTO DE UNA EMISIÓN DE VALORES CON OFERTA 
PÚBLICA, SERÁN RESPONSABLES DE TODA LA INFORMACIÓN INCLUIDA EN LOS 
PROSPECTOS POR ELLOS REGISTRADOS ANTE LA COMISION NACIONAL DE VALORES. 
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. 
 
LAS ONS SERIE VI DE CADA CLASE ESTARÁN REPRESENTADAS EN UN CERTIFICADO 
GLOBAL PERMANENTE, A SER DEPOSITADO EN CAJA DE VALORES S.A. EN EL 
SISTEMA DE DEPÓSITO COLECTIVO (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 INVERSORES. 
 
La decisión de inversión respecto de las ON Serie VI deberá basarse en las consideraciones del 
Prospecto y en este Suplemento (complementados y/o modificados, en su caso, por los avisos, 
actualizaciones y/o suplementos correspondientes). 

 
Al tomar decisiones de inversión respecto de las ON Serie VI, los inversores deberán basarse en su propio 
análisis de la Sociedad, de los términos y condiciones de las ON Serie VI y de los beneficios y riesgos 
involucrados. El Prospecto y este Suplemento constituyen los documentos básicos a través de los cuales se 
realiza la oferta pública de las ON Serie VI. El contenido del Prospecto y/o de este Suplemento no debe ser 
interpretado como asesoramiento legal, comercial, financiero, impositivo y/o de otro tipo. Los 
inversoresdeberán consultar con sus propios asesores respecto de los aspectos legales, comerciales, 
financieros, impositivos y/o de otro tipo relacionados con su inversión en las ON Serie VI. 

 
No se ha autorizado a ningún organizador, agente colocador y/u otra persona a brindar información y/o 
efectuar declaraciones respecto de la Emisora y/o de las ON Serie VI que no estén contenidas en el 
Prospecto y/o en el presente Suplemento, y, si se brindara y/o efectuara, dicha información y/o 
declaraciones no podrán ser consideradas autorizadas y/o consentidas por la Emisora y/o los Colocadores. 
 
Ni el Prospecto ni este Suplemento constituyen una oferta de venta, y/o una invitación a formular ofertas 
de compra, de las ON Serie VI (i) en aquellas jurisdicciones en que la realización de dicha oferta y/o 
invitación no fuera permitida por las normas vigentes; y/o (ii) para aquellas personas o entidades con 
domicilio, constituidas y/o residentes de una jurisdicción que no se encuentre dentro del listado de países, 
dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados y regímenes tributarios especiales considerados 
cooperadores a los fines de la transparencia fiscal, y/o para aquellas personas o entidades que, a efectos de 
la suscripción de las ON Serie VI utilicen cuentas localizadas o abiertas en una jurisdicción que no se 
encuentre dentro del listado de países, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados y regímenes 
tributarios especiales considerados cooperadores a los fines de la transparencia fiscal. Los países, 
dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados y regímenes tributarios especiales considerados 
cooperadores a los fines de la transparencia fiscal según la legislación argentina se encuentran enumeradas 
en la Resolución General N° 3576/2013 de la Administración Federal de Ingresos Públicos. Los inversores 
deberán cumplir con todas las normas vigentes en cualquier jurisdicción en que comprara, ofreciera y/o 
vendiera las ON Serie VI y/o en la que poseyera y/o distribuyera el Prospecto y/o este Suplemento y 
deberá obtener los consentimientos, las aprobaciones y/o los permisos para la compra, oferta y/o venta de 
las ON Serie VI requeridos por las normas vigentes en cualquier jurisdicción a la que se encontraran 
sujetos y/o en la que realizaran dichas compras, ofertas y/o ventas. Ni la Emisora, ni los Colocadores 
tendrán responsabilidad alguna por incumplimientos a dichas normas vigentes. 



 

7 
 

 
Ni la entrega del Prospecto y/o de este Suplemento, ni el ofrecimiento y/o la venta de ON Serie VI en 
virtud de los mismos, en ninguna circunstancia, significarán que la información contenida en el Prospecto 
es correcta en cualquier fecha posterior a la fecha del Prospecto y/o que la información contenida en el 
presente Suplemento es correcta en cualquier fecha posterior a la fecha del presente Suplemento, según 
corresponda. 
 
Asimismo, todo potencial inversor debe tener presente la incertidumbre con respecto a la futura situación 
del país y la situación financiera de la Emisora, así como los importantes riesgos relacionados con la 
inversión (al respecto, ver la sección “Factores de Riesgo” del Suplemento). No podrá considerarse que la 
información contenida en el presente Suplemento constituya una promesa o garantía, ya sea con respecto al 
pasado o al futuro. 
 
Aviso a los inversores sobre Normativa Referente ala Prevención del Lavado de Activos y 
Financiación del Terrorismo 
 
El lavado de activos busca ocultar o disimular la naturaleza, origen, ubicación, propiedad o control del 
dinero y/o bienes obtenidos ilegalmente. Implica introducir en la economía activos de procedencia ilícita, 
dándoles apariencia de legalidad al valerse de actividades lícitas, lo que permite a delincuentes y 
organizaciones criminales disfrazar el origen ilegal de su producto, sin poner en peligro su fuente. 
 
La Ley Nº25.246, modificada y/o complementada posteriormente por las Leyes N°26.087, N°26.119, 
Nº26.268, Nº26.683, Nº26.831, Nº26.860 y Nº27.304 (en conjunto, la “Ley de Lavado de Activos”), 
tipifica el lavado de activos como un delito que se comete en ocasión de la conversión, transferencia, 
administración, venta o cualquier otro uso de dinero u otros activos provenientes de un acto ilícito por una 
persona que no ha tenido participación en el delito original, con la consecuencia posible de que dichos 
activos originales (o los nuevos activos resultantes de dichos activos originales) adquieran la apariencia de 
haber sido obtenidos a través de medios lícitos. A pesar del hecho de que existe un monto específico para 
la categoría de lavado de activos ($300.000), los delitos cometidos por un monto inferior también son 
punibles, aunque la condena de prisión es reducida.  
 
Como consecuencia de la promulgación de la Ley Nº26.683, el lavado de activos fue incorporado al 
Código Penal como un delito independiente contra el orden económico y financiero y fue separado del 
capítulo “Encubrimiento” como había sido originalmente previsto. Por ende, el lavado de activos es un 
delito que podrá ser objeto de acción penal en forma independiente. 
 
La Ley de Lavado de Activos creó la Unidad de Información Financiera (“UIF”), la cual se encarga del 
análisis, tratamiento y transmisión de información a los efectos de prevenir e impedir el delito de lavado de 
activos proveniente de la comisión de, entre otros:  
 
a) delitos relacionados con el tráfico y comercialización ilícita de estupefacientes (Ley Nº23.737); 
b) delito de contrabando de armas (Ley Nº22.415); 
c) delitos relacionados con las actividades de una asociación ilícita o una asociación terrorista; 
d) delitos cometidos por asociaciones ilícitas organizadas para cometer delitos por fines políticos o 
raciales; 
e) delitos contra la administración pública; 
f) delitos de prostitución de menores y pornografía infantil; y 
g) delitos de financiación del terrorismo. 
 
La UIF analiza la información recibida por las entidades que se encuentran obligadas a dar cuenta de 
actividades u operaciones sospechosas y, según corresponda, informa al Ministerio Público para que se 
lleven a cabo las investigaciones que se consideren pertinentes o necesarias. Una vez que recibe la 
información, la UIF puede solicitar informes, documentos, antecedentes y todo otro elemento que estime 
útil para el cumplimiento de sus funciones, a cualquier organismo público, nacional, provincial o 
municipal, y a personas humanas o jurídicas, públicas o privadas, todos los cuales estarán obligados a 
proporcionarlos dentro del término que se les fije, bajo apercibimiento de ley. En el marco del análisis de 
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un reporte de operación sospechosa los sujetos obligados no podrán oponer a la UIF el secreto bancario, 
fiscal, bursátil o profesional, ni los compromisos legales o contractuales de confidencialidad. Una vez 
terminado el análisis, la UIF está facultada para (i) recibir declaraciones voluntarias, que en ningún caso 
podrán ser anónimas, (ii) requerir la colaboración de todos los servicios de información del Estado, los que 
están obligados a prestarla en los términos de la normativa procesal vigente, (iii) solicitar al Ministerio 
Público para que éste requiera al juez competente se resuelva la suspensión, por el plazo que éste 
determine, de la ejecución de cualquier operación, (iv) solicitar al Ministerio Público para que éste requiera 
al juez competente el allanamiento de lugares públicos o privados, la requisa personal y el secuestro de 
documentación o elementos útiles para la investigación, (v) solicitar al Ministerio Público que arbitre todos 
los medios legales necesarios para la obtención de información de cualquier fuente u origen, (vi) aplicar 
sanciones, entre otros.  
 
El marco legal para la prevención del lavado de activos y/o financiación del terrorismo en Argentina 
también asigna deberes de información y control a determinadas entidades del sector privado, tales como 
bancos, agentes, organizaciones sin fines de lucro, bolsas de valores, compañías de seguro, de conformidad 
con las regulaciones de la UIF. Estas regulaciones son de aplicación a muchas empresas argentinas. 
Principalmente busca que todas las entidades financieras, los agentes y sociedades de bolsa, sociedades 
gerentes de fondos comunes de inversión, aquellos intermediarios en la compra, alquiler o préstamo de 
valores negociables que operen bajo la órbita de bolsas de comercio con o sin mercados adheridos, y 
demás sujetos previstos por el art. 20 de la Ley de Lavado de Activos (los “Sujetos Obligados”) cuenten 
con un sistema de prevención del lavado de activos y financiación del terrorismo que abarque la gestión de 
riesgo y los elementos de cumplimiento. El componente referido a la “gestión de riesgos” se encuentra 
conformado por las políticas, procedimientos y controles de identificación, evaluación, mitigación y 
monitoreo de los riesgos a los que se encuentra expuesto el Sujeto Obligado, identificados en el marco de 
una autoevaluación. Los “elementos de cumplimiento” consisten principalmente en: (i) mantener políticas 
y procedimientos internos destinados a la prevención del lavado de activos y financiación del terrorismo, 
en especial por medio de la aplicación de políticas “conozca a su cliente”; (ii) informar acerca de cualquier 
actividad u operación sospechosa y (iii) actuar de acuerdo con la Ley de Lavado de Activos con respecto a 
la confidencialidad de la información recabada de los clientes. A tal fin, cada entidad involucrada debe 
designar a un funcionario con responsabilidades de monitoreo y control en virtud de la Ley de Lavado de 
Activos.  
 
De conformidad con lo previsto en el Decreto Nº360/2016 de fecha 16 de febrero de 2016, el gobierno 
argentino creó el “Programa de Coordinación Nacional para el Combate del Lavado de Activos y la 
Financiación del Terrorismo” en el ámbito del Ministerio de Justicia y Derechos Humanos, cuya misión es 
reorganizar, coordinar y fortalecer el sistema nacional anti lavado de activos y contra la financiación del 
terrorismo, en atención a los riesgos concretos que puedan tener impacto en el territorio nacional y las 
exigencias globales en el cumplimiento de las obligaciones y recomendaciones internacionales establecidas 
por las Convenciones de las Naciones Unidas y los estándares del Grupo de Acción Financiera 
Internacional (“GAFI”). Con posterioridad, el Decreto Nº331/2019 de fecha 3 de mayo de 2019, modifica 
el decreto antes mencionado y crea el Comité de Coordinación para la Prevención y Lucha Contra el 
Lavado de Activos, Financiación del Terrorismo y la Proliferación de Armas de Destrucción Masiva 
encargado, entre otros puntos, de conformar un mecanismo de coordinación interinstitucional para la 
elaboración de las Evaluaciones Nacionales de Riesgos de Lavado de Activos y la Financiación del 
Terrorismo y la Proliferación de Armas de Destrucción Masiva. 
 
Asimismo, la Ley Nº27.260, que introdujo ciertas modificaciones impositivas y un nuevo régimen para que 
los residentes efectúen un sinceramiento respecto de bienes no declarados, determinó que la UIF estará 
dentro de la órbita del Ministerio de Hacienda y Finanzas Públicas. A la fecha de este Suplemento de 
Prospecto, como consecuencia de la reorganización de dicho Ministerio, la UIF depende del Ministerio de 
Hacienda. A su vez, la Resolución Nº4/2017 de la UIF exige la adopción de ciertos procedimientos 
específicos de debida diligencia (comúnmente denominados, “conozca su cliente”) que deberán llevarse a 
cabo al momento en que un depositante nacional o extranjero abre una cuenta bancaria con fines de 
inversión. 
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El 28 de diciembre de 2018, se publicó en el Boletín Oficial la Resolución Nº156/2018 de la UIF mediante 
la cual se aprobaron los textos ordenados de la Resolución UIF Nº30-E/2017 (Anexo I), la Resolución UIF 
Nº 21/2018 (Anexo II) y la Resolución UIF Nº 28/2018 (Anexo III), en los términos del Decreto 
Nº891/2017 de Buenas Practicas en Materia de Simplificación, en línea con la Recomendación N° 1 del 
GAFI que establece que los países deben aplicar un enfoque basado en riesgo para entender sus riesgos de 
lavado de activos y financiación del terrorismo, a fin de asegurar que las medidas para prevenir o mitigar 
dichos delitos sean proporcionales a los riesgos identificados. Estas Resoluciones establecen los 
lineamientos para la gestión de riesgos de lavado de activos y financiación del terrorismo y de 
cumplimiento mínimo que deben adoptarse para la prevención del lavado de activos, incluyendo lo 
relacionado al mercado de capitales. 
 
De este modo, los Sujetos Obligados deben identificar y evaluar sus riesgos y, dependiendo de ello, 
adoptar las medidas de gestión y mitigación. En este marco, se encuentran autorizados para implementar 
plataformas tecnológicas acreditadas que permitan llevar a cabo los procedimientos a distancia, sin 
exhibición personal de la información, sin que ello condicione el cumplimiento de los deberes de debida 
diligencia. 
 
Asimismo, como complemento a dicha sección se informa que en agosto de 2018, de conformidad con la 
Resolución Nº97/2018 de la UIF, se aprobó la regulación del deber de cooperación del Banco Central con 
la UIF para adecuar dicha regulación a la Resolución Nº30-E/2017. 
 
En noviembre de 2018, la UIF publicó la Resolución Nº134/2018, modificada por las Resoluciones UIF 
Nº15/2019 y Nº128/2019, que actualiza la lista de personas que deberían considerarse “políticamente 
expuestas” (PEP) en Argentina, considerando las funciones que desempeñan o han realizado, así como su 
relación de cercanía o afinidad con terceros que realizan o han desempeñado tales funciones. 
 
El 26 de diciembre de 2018, la UIF publicó la Resolución Nº154/2018, que modificó los procedimientos de 
supervisión actuales a través de nuevos diseños adaptados y de acuerdo con las normas internacionales 
promovidas por el GAFI en función de los riesgos. Como consecuencia, la UIF aprobó los “Procedimientos 
de supervisión basados en los riesgos de la Unidad de Información Financiera”, que deroga las 
disposiciones de los Anexos II, III y IV de la Resolución Nº104/2010 de la UIF, el artículo 7º y las 
disposiciones de los Anexos V y VI de la Resolución Nº165/2011 de la UIF y del Anexo III de la 
Resolución Nº229/2014 de la UIF. 
 
Asimismo, a través de la Resolución Nº 117/2019, la UIF aumentó el monto mínimo a partir del cual 
ciertos Sujetos Obligados deben notificar operaciones que podrían ser investigadas como sospechosas de 
lavado de dinero, o tomar ciertas medidas. A su vez, la actualización de los umbrales establecidos, 
repercute para la clasificación de los clientes de los distintos Sujetos y la determinación en su calidad de 
“habituales” u “ocasionales”. 
 
Por último, en julio de 2019, se dictó el Decreto N°489/2019 por el cual el Poder Ejecutivo Nacional buscó 
ordenar y centralizar en un único organismo, toda la información relacionada con congelamientos 
administrativos de activos vinculados al terrorismo y su financiación. A tal fin se creó el Registro Público 
de Personas o Entidades Vinculadas a Actos de Terrorismo y su Financiamiento (el “RePET”)- y se 
habilitó a que el mismo pueda brindar acceso público y garantizar el intercambio de información con las 
agencias con competencia en la materia y con terceros países, lo que permitirá fortalecer los mecanismos 
de cooperación doméstica e internacional. En virtud de ello, los Sujetos Obligados a brindar información 
por la Ley de Prevención de Lavado de Activos, sin perjuicio de las obligaciones que le son propias, 
deberán reportar a la UIF las operaciones realizadas o tentadas en las que intervengan las personas 
humanas, jurídicas o entidades incorporadas en el RePET.  
 
Para mayor información, véase la sección “Prevención del Lavado de Dinero y Financiamiento del 
Terrorismo” del Prospecto. 
 
Declaraciones y garantías de los inversoresen las Obligaciones NegociablesSerie VI 
 



 

10 
 

Mediante la presentación de órdenes de compra o la adquisición posterior de las Obligaciones Negociables 
Serie VI, se entenderá que los adquirentes habrán otorgado ciertas declaraciones y garantías a la Emisora y 
a los Colocadores, entre ellas: (i) que están en posición de soportar los riesgos económicos de invertir en 
las Obligaciones Negociables Serie VI; (ii) que han recibido copia, y han revisado el Prospecto, el presente 
Suplemento y todo otro documento relacionado con la emisión de las Obligaciones Negociables Serie VI; 
(iii) que no han recibido asesoramiento legal, comercial, financiero, cambiario, impositivo y/o de otro tipo 
por parte de la Emisora ni de los Colocadores y (iv) reconoce y acepta que (1) cuenta con suficiente 
conocimiento y experiencia en asuntos financieros, comerciales, tributarios y relacionados a inversiones en 
valores negociables (en particular, relacionados a inversiones con escasa liquidez y riesgos relacionados), 
(2) ha prestado particular atención a los Factores de Riesgo detallados en la sección “Factores de Riesgo” 
en el Prospecto y en este Suplemento a la hora de decidir acerca de la inversión en las Obligaciones 
Negociables Serie VI, (3) la inversión en las Obligaciones Negociables Serie VI será consistente con sus 
necesidades y condición financiera, objetivos y perfil de riesgo; (iv) que, si bien las ONSerie VI Clase 
Bestán denominadas en Dólares, la integración inicial se realizará en Pesos al Tipo de Cambio Inicial o en 
especie con las Obligaciones Negociables Elegibles y todos los pagos de las sumas de capital, servicios de 
intereses y demás sumas que correspondan bajo las mismas serán realizados en Pesos al Tipo de Cambio 
Aplicable; y (v) que ni la Emisora ni los Colocadores garantizan que, en caso de que el inversor reciba 
pagos de capital y/o intereses y/o cualquier monto adicional bajo dichas ONSerie VIClase B en Pesos al 
Tipo de Cambio Aplicable, dicho inversor pueda acceder al mercado local de cambios para adquirir el 
equivalente en Dólares o, en caso de poder hacerlo, pueda adquirir dichos Dólares a un tipo de cambio 
igual o inferior al Tipo de Cambio Aplicable. Para mayor información, léase “Controles de Cambio”del 
presente Suplemento de Prospecto. 
 
 

II.-OFERTA DE LAS ON SERIE VI 
 

Los siguientes son los términos y condiciones específicosde las ON Serie VI, que complementan los 
términos y condiciones generales del Programa expresados en el Prospecto, y deben ser analizados 
conjuntamente con los mismos. 
 
Los términos utilizados que se denotan con mayúscula (o entre comillas), y que no se encuentran definidos 
tendrán el significado que se asigna en el Prospecto. 

 
TÉRMINOS Y CONDICIONES COMUNES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES SERIE VI 

 
 

Emisor Red Surcos S.A. 
 

Colocadores Banco Supervielle,Balanz, Santander Argentina, AR Partners, Bapro, 
Adcap y TPCG. 
 

Agente de Liquidación 
 

Banco Supervielle 

Tipo de Valores Negociables 
Ofrecidos 

Obligaciones Negociables simples sin garantía.Las Obligaciones 
Negociables Serie VIcalificarán como “obligaciones negociables” 
bajo la Ley de Obligaciones Negociables y demás normas vigentesy 
tendrán derecho a los beneficios allí establecidos y se encontrarán 
sujetas a los requisitos establecidos por dicha norma. 
 

Devengamiento de Interés Los intereses se devengarán entre la Fecha de Emisión y Liquidación 
(inclusive) y la primera Fecha de Pago de Intereses (exclusive) – para 
el primer servicio- y entre la última Fecha de Pago de Intereses 
(inclusive) y la próxima Fecha de Pago de Intereses (exclusive) -para 
los restantes (cada uno, un “Período de Interés”).  
 

Base para el Cálculo de los Se considerará un año de 365 días (cantidad de días 
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Intereses transcurridos/365). 
 

Fecha de Cálculo Será el sexto Día Hábil anterior a cada Fecha de Pago de Servicios, 
según corresponda. 
 

Agente de Cálculo Red Surcos S.A. 
 

Intereses Moratorios Todo importe adeudado por la Sociedad bajo las Obligaciones 
Negociables Serie VI que no sea abonado en la correspondiente fecha 
y forma, cualquiera sea la causa o motivo de ello, devengará intereses 
moratorios desde la fecha en que dicho importe debería haber sido 
abonado inclusive, y hasta la fecha de su efectivo pago exclusive, a 
una vez y medio el último servicio de interés. No se devengarán 
intereses moratorios cuando la demora no sea imputable al Emisor, en 
la medida que la Sociedad haya puesto a disposición de Caja de 
Valores los fondos en cuestión con la anticipación necesaria para 
proceder al pago a los Tenedores de las Obligaciones Negociables 
Serie VI en la correspondiente fecha de pago. 
 

Fecha de Pago de Intereses Los intereses serán pagaderos trimestralmente por período vencido, 
comenzando su pago en la fecha en que se cumplan tres (3) meses 
contados desde la Fecha de Emisión y Liquidación. Las fechas en las 
cuales se abonarán los intereses de las Obligaciones Negociables 
Serie VIserán informadas en el Aviso de Resultados (cada una, una 
“Fecha de Pago de Intereses” y junto con lasFechas de Pago de 
Amortización, las “Fechas de Pago de Servicios” y los “Servicios”). 
La última Fecha de Pago de Intereses de las Obligaciones 
Negociables Serie VIserá el mismo día de la Fecha de Vencimiento 
de las ON Serie VI Clase A y de las ON Serie VI Clase B. 
 
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 Emisora 
ponga a disposición de Caja de Valores los fondos correspondientes.  
 
Se entenderá por “Día Hábil” cualquier día lunes a viernes, salvo 
aquellos en los que los bancos están obligados a cerraro que, de otra 
forma, no estuvieran abiertos para operar o tuvieran alguna restricción 
para operar dispuesta por el BCRA en la ciudad de Santa Fe o Ciudad 
de Buenos Aires. 

Precio de Emisión  100% del valor nominal. 
 

Forma de las Obligaciones 
Negociables Serie VI 

Las Obligaciones Negociables Serie VI de cada claseestarán 
representadas en un certificado global permanente depositado en el 
sistema de depósito colectivo que administra Caja de Valores. Los 
obligacionistas no tendrán derecho a exigir la entrega de láminas 
individuales. Las transferencias de Obligaciones Negociables podrán 
realizarse dentro del sistema de depósito colectivo conforme a la ley 
20.643. 
 

Aviso de Suscripción Es el aviso a publicar en los sistemas de información de los mercados 
autorizados donde se listen las Obligaciones Negociables Serie VI y 
en la Autopista de la Información Financiera de la CNV, por medio 
del cual serán ofrecidas las ON Serie VI. 
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Rango Las Obligaciones Negociables Serie VIcuentan con garantía común 
sobre el patrimonio de la Emisora y 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 gocen de privilegios en virtud de disposiciones 
legales o contractuales. 

Retenciones impositivas 
 
 

Todos los pagos relacionados con las Obligaciones Negociables Serie 
VI serán efectuados por la Sociedad 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 Emisora esté 
legalmente obligada a actuar como agente de retención de cualquier 
Tributo que pudiere recaer sobre los pagos de servicios bajo las 
Obligaciones Negociables Serie VI cuyo pago corresponda a los 
obligacionistas con motivo de la titularidad o disposición de las 
Obligaciones Negociables Serie VI, en cuyo caso las sumas 
adeudadas a los obligacionistas serán abonadas previa deducción o 
retención del Tributo correspondiente. 
 

Ley aplicable y jurisdicción Las Obligaciones Negociables Serie VI se regirán por, y serán 
interpretadas de conformidad con, las leyes de la República 
Argentina.  
 
Toda controversia que se suscite entre la Emisora, los inversores de 
las Obligaciones Negociables Serie VI, y cualquier tercero con 
relación a lo previsto en el presente Suplemento y/o en su existencia, 
validez, calificación, interpretación, alcance, cumplimiento o 
resolución, se resolverá definitivamente por el Tribunal de Arbitraje 
General de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (la “BCBA”) o el 
tribunal arbitral que la CNV autorice y lo reemplace (el “Tribunal”), 
en virtud de la delegación de facultades otorgadas por BYMA a la 
BCBA en materia de constitución de Tribunales Arbitrales, de 
conformidad con lo dispuesto en la Resolución Nº18.629 de la CNV, 
de acuerdo con la reglamentación vigente para el arbitraje de derecho 
que todas las personas mencionadas anteriormente conocen y aceptan, 
quedando a salvo el derecho de los inversores en las Obligaciones 
Negociables contemplado en el artículo 46 de la Ley de Mercado de 
Capitales de optar por acudir a los tribunales judiciales competentes 
en caso de conflicto con la mencionada entidad o con los agentes que 
actúen en su ámbito, y todo ello sin perjuicio del derecho de dichos 
inversores de reclamar el cobro judicial de cualquier suma adeudada 
por la Emisora bajo las Obligaciones Negociables Serie VI, acudiendo 
a los tribunales judiciales competentes. La sentencia que dicte el 
Tribunal será inapelable renunciando las partes a la interposición de 
recursos, sin perjuicio de lo dispuesto en art. 760 del Código Procesal 
Civil y Comercial respecto de los recursos de nulidad y aclaratoria. 
Ello sin perjuicio de la acción ejecutiva de cobro que tramitará ante 
los tribunales competentes del domicilio de la Emisora. La tasa de 
arbitraje y gastos que se deriven del procedimiento arbitral serán 
determinados de conformidad a la reglamentación aplicable al 
Tribunal. 
 

Listado Se solicitará el listado en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. y en el 
Mercado Abierto Electrónico S.A. Sin perjuicio de ello la Sociedad 
no puede garantizar que dichas autorizaciones sean otorgadas. 
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Método de colocación Serán colocadas a través de oferta pública en el país mediante el 
sistema de colocación y adjudicación conforme se detalla en la 
Sección IV “Plan de Distribución” de este Suplemento.  
 

Destino Proyectado de los 
fondos 

Los recursos provenientes de la colocación de las ON Serie VI serán 
aplicados a cualquiera de los destinos indicados en el artículo 36 de la 
ley 23.576. Para mayor información véase la sección “Destino 
Proyectado de los Fondos” del presente Suplemento. 
 

Calificación de riesgo Las Obligaciones Negociables Serie VI contarán con una calificación 
de riesgo a otorgarse por FIX SCR S.A. Agente de Calificación de 
Riesgo (afiliada de Fitch Ratings), que será informada antes del inicio 
del período de licitación en un aviso complementario al Aviso de 
Suscripción. 
 

Fecha de Emisión y 
Liquidación 

Tendrá lugar dentro de los3 (tres) Días Hábiles posteriores al cierre 
del Período de Licitación conforme se indique en el Aviso de 
Suscripción. 
 

Período de Colocación 
 
 

Es el lapso de tiempo durante el cual se realiza la colocación entre los 
inversoresde las ON Serie VI el que comprende el Período de 
Difusión y el Período de Licitación el que será informado en el Aviso 
de Suscripción. 
 

Período de Difusión Significa el período para la difusión pública de las ON Serie VI que 
tendrá una duración de por lo menos tres Días Hábiles a contarse 
desde la fecha en la cual el Aviso de Suscripción haya sido publicado 
en la AIF y los sistemas informativos de los mercados en donde listen 
las Obligaciones Negociables Serie VI. 
 

Período de Licitación Significa el período de, por lo menos, 1 (un) día hábil bursátil para la 
subasta o licitación pública queserá informado oportunamente en el 
Aviso de Suscripción. 
 

Acción ejecutiva Conforme al artículo 29 de la Ley de Obligaciones Negociables, las 
ON Serie VI otorgan acción ejecutiva a sus tenedores para reclamar el 
capital, actualizaciones e intereses. 
 
En virtud de que las Obligaciones Negociables Serie VI de cada 
claseserán documentadas en un certificado global, Caja de Valores 
podrá expedir comprobantes de los valores representados en 
certificados globales a favor de las personas que tengan una 
participación en los mismos, 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, conforme lo establecela Ley de 
Mercado de Capitales. El bloqueo de la cuenta sólo afectará a los 
valores a los que refiera el comprobante. 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. 
 

Reembolso anticipado por Las Obligaciones Negociables Serie VIpodrán ser rescatadas en su 
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razones impositivas 
 

 

totalidad, pero no parcialmente, en caso de que tuvieran lugar ciertos 
cambios impositivos que generen en la Sociedad la obligación de 
pagar montos adicionales bajo las Obligaciones NegociablesSerie VI. 
Para mayor información respecto de este punto, véase la sección 
“XVI. DE LA OFERTA, LISTADO Y LA NEGOCIACIÓN DE LAS 
OBLIGACIONES NEGOCIABLES. CONDICIONES GENERALES 
DEL PROGRAMA”. “Reembolso anticipado por razones 
impositivas” del Prospecto. 
 
También podrán ser rescatadas conforme se establece bajo el ítem 
“TÉRMINOS Y CONDICIONES PARTICULARES DE LAS ON 
SERIE VI CLASE B - Reembolso anticipado a opción de la 
Sociedad”de esta Sección. 
 

Asamblea de Obligacionistas Las Obligaciones Negociables Serie VI se emitirán en virtud de lo 
establecido en el Programa. Para mayor información respecto de este 
punto, véase la sección“XVI. DE LA OFERTA, LISTADO Y LA 
NEGOCIACIÓN DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES. 
CONDICIONES GENERALES DEL PROGRAMA”. “Asamblea de 
Obligacionistas” del Prospecto. 
 

Compromisos 
 

Las Obligaciones Negociables Serie VI se emitirán en virtud de lo 
establecido en el Programa. Para mayor información véase la 
sección“XVI. DE LA OFERTA, LISTADO Y LA NEGOCIACIÓN DE 
LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES. CONDICIONES 
GENERALES DEL PROGRAMA”.  “Compromisos Generales de la 
Emisora” del Prospecto y “Factores de Riesgo – Las Obligaciones 
Negociables no tendrán compromisos adicionales a los que describen 
en el Prospecto de Programa.” del presente Suplemento 
 

Eventos de Incumplimiento 
 

Ante el acaecimiento de Eventos de Incumplimiento, en ciertos casos, 
las Obligaciones Negociables Serie VI se convertirán en exigibles 
inmediatamente. Para mayor información, véase la sección“XVI. DE 
LA OFERTA, LISTADO Y LA NEGOCIACIÓN DE LAS 
OBLIGACIONES NEGOCIABLES. CONDICIONES GENERALES 
DEL PROGRAMA”. . “Eventos de Incumplimiento” del Prospecto. 

 
TÉRMINOS Y CONDICIONES PARTICULARES DE LAS ON SERIE VI CLASE A 

 
Valor Nominal 
Ofertado 

Hasta el valor nominal en pesos equivalente de hasta U$S 5.000.000 (Dólares 
cinco millones) ampliable hasta un valor máximo equivalente en pesos de U$S 
12.000.000. El monto de emisión definitivo de las ON Serie VI Clase A será 
determinado con anterioridad a la Fecha de Emisión y Liquidación e informado 
en el Aviso de Resultados. 
A los fines del cálculo para la conversión del monto de emisión en pesos, se 
tendrá en cuenta el Tipo de Cambio Inicial. 
 
El monto máximo de emisión en conjunto de las ON Serie VI Clase A y las ON 
Serie VI Clase B no podrá superar, considerando (a) el monto de las ON 
Elegibles y el monto en efectivo que ingresen en pago de las ON Serie VI Clase 
B y (b) el monto que se emitan de las ON Serie VI Clase Ael monto total de 
U$S 27.000.000 (el “Monto Máximo”). 
 

Tipo de Cambio 
Inicial 

Es el tipo de cambio determinado y publicado por el Banco Central de la 
República Argentina (el “BCRA”) mediante la Comunicación “A” 3500 del Día 
Hábil anterior al Período de Licitación, el cual será informado en el Aviso de 
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Resultados. 
 

Moneda de 
Denominación y 
Pago 

Las ON Serie VI Clase A estarán denominadas y todos los pagos que se 
efectúen bajo las mismas serán en pesos.  

Denominación 
Mínima 

Las ON Serie VI Clase A tendrán una denominación mínima de $ 1 (pesos 
uno).  

Monto Mínimo de 
Suscripción  

El monto mínimo de suscripción de las ON Serie VI Clase A será de $ 1.000 
(pesos mil) y múltiplos de $ 1 (pesos uno) por encima de dicho monto. 
 

Unidad Mínima de 
Negociación 

La unidad mínima de negociación de las ON Clase A será de $ 1 (pesos uno) y 
múltiplos de $1 (pesos uno) superiores a dicho monto. 
 

Moneda y Forma de 
Integración  

Las ON Serie VI ClaseA serán integradas en la Fecha de Emisión y Liquidación 
en efectivo, en pesos. 
 

Servicios de Interés Se pagarán intereses en forma trimestral contados desde la Fecha de Emisión y 
Liquidación (cada una, una “Fecha de Pago de Intereses”), a una tasa de interés 
variable que será la suma de (i) la Tasa de Referencia (conforme se define más 
adelante) y (ii) el Margen de Corte(conforme se define más adelante) que será 
determinado con anterioridad a la Fecha de Emisión y Liquidación e informado 
mediante el Aviso de Resultados. Dicha determinación resultará del 
procedimiento de adjudicación de las Obligaciones Negociables Serie VI 
detallado en la Sección IV “Plan de Distribución” del Suplemento de 
Prospecto. El interés se calculará sobre el saldo de capital (o valor residual de 
los títulos emitidos) al inicio de cada Período de Interés por la cantidad de días 
de cada Período de Interés. 
 

Tasa de Referencia Será el promedio aritmético simple (ajustado a cuatro decimales) de la tasa de 
interés para depósitos a plazo fijo de más de $ 1.000.000 (pesos un millón) por 
períodos de entre treinta (30), y treinta y cinco (35) días de plazo de bancos 
privados de Argentina, publicada por el BCRA (la “Tasa Badlar Privada”), 
durante el período que se inicia el séptimo Día Hábil anterior al inicio de cada 
período de devengamiento de intereses y finaliza el séptimo Día Hábil anterior 
a la Fecha de Pago de Intereses correspondiente, incluyendo el primero pero 
excluyendo el último. En caso que la Tasa Badlar Privada dejare de ser 
informada por el BCRA, se tomará: (i) la tasa sustitutiva de la Tasa Badlar 
Privada que informe el BCRA o (ii) en caso de no existir o no informarse la 
tasa sustituta indicada en (i) precedente, el Agente de Cálculo calculará la Tasa 
de Referencia de las ON Serie VI Clase A, considerando el promedio de tasas 
informadas para depósitos a plazos fijo de más de $ 1.000.000 (pesos un 
millón) por períodos de entre treinta (30) y treinta y cinco (35) días de plazo de 
los cinco (5) primeros bancos privados de Argentina. A fin de seleccionar los 
cinco (5) primeros bancos privados se considerará el último informe de 
depósitos disponibles publicados por el BCRA. 
 

Margen de Corte Será la cantidad de puntos básicos (expresada como porcentaje nominal anual 
truncado a dos decimales) a ser adicionados a la Tasa de Referencia, que surja 
del proceso de determinación de la misma detallado en el Capítulo “Plan de 
Distribución” del presente, y será informada mediante el Aviso de Resultados. 
 

Vencimiento Será el día en que se cumplan 12 (doce) meses contados desde la Fecha de 
Emisión y Liquidación (la “Fecha de Vencimiento de las ON Serie VI Clase 
A”). La Fecha de Vencimiento de las ON Serie VI Clase A será informada en el 
Aviso de Resultados.  
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Amortización El capital de las ON Serie VIClase A se pagará en un solo pago en la Fecha de 
Vencimiento de las ON Serie VI Clase A.Las Fechas de Pago de Amortización 
serán informadas mediante el Aviso de Resultados. 
 

 
TÉRMINOS Y CONDICIONES PARTICULARES DE LAS ON SERIE VI CLASE B 

 
Valor Nominal 
Ofertado 

Hasta valor nominal de U$S 5.000.000 (Dólares cinco millones) ampliable 
por hasta U$S 27.000.000 en la medida de la integración en especie, o el 
importe menor que resulte de emitir ON Serie VI Clase A.  
 
El monto de emisión definitivo de las ON Serie VI Clase B será determinado 
con anterioridad a la Fecha de Emisión y Liquidación e informado en el Aviso 
de Resultados 
 
El monto máximo de emisión en conjunto de las ON Serie VI Clase A y las 
ON Serie VI Clase B no podrá superar, considerando: (a) el monto de las ON 
Elegibles y el monto en efectivo que ingresen en pago de las ON Serie VI 
Clase B y (b) el monto que se emitan de las ON Serie VI Clase A el monto 
total de U$S 27.000.000(o su equivalente en otras monedas) (el “Monto 
Máximo”). 
 

Moneda de 
Denominación  

Las ON Serie VI Clase B estarán denominadas en Dólares.  

Moneda de Pago Los pagos de capital, servicios de intereses y demás sumas que correspondan 
bajo las ON Serie VI Clase Bserán pagaderas en Pesos al Tipo de Cambio 
Aplicable. La Sociedad indicará los montos en pesos pagaderos en relación 
con las sumas de capital, servicios de interés y demás sumas que correspondan 
bajo las mismas al Tipo de Cambio Aplicable correspondiente a cada una de 
las Fechas de Cálculo. 
 

Tipo de Cambio 
Aplicable 

Significa el promedio aritmético simple de los últimos 3 (tres) Días Hábiles 
previos a la Fecha de Cálculo correspondiente del tipo de cambio publicado 
por el BCRA mediante la Comunicación “A” 3500 (o la regulación que la 
sucediere o modificare en el tiempo) en base al procedimiento de encuesta de 
cambio establecido en la misma, siempre y cuando dicho tipo de cambio 
reflejare el tipo de cambio para la liquidación de divisas proveniente de la 
exportación de los Productos de Referencia (según éste término se define más 
abajo), el cual será calculado por el Agente de Cálculo. En el supuesto que (i) 
dicho tipo de cambio no reflejare el tipo de cambio para la liquidación de 
divisas proveniente de la exportación de los Productos de Referencia 
(conforme este término se define más adelante), circunstancia que deberá ser 
informada por la Sociedad mediante publicación de una nota de hecho 
relevante a ser publicada en la AIF, Boletín Diario de la BCBA y en la Página 
Web del MAE, o (ii) el BCRA dejare de efectuar dicha determinación y 
publicación, será tomando el promedio aritmético simple de los últimos 3 
(tres) Días Hábiles previos a la Fecha de Cálculo correspondiente (x) en 
primer lugar, el promedio aritmético del tipo de cambio comprador de los 
pesos equivalentes a un Dólar divisa por la liquidación de divisas proveniente 
de la exportación de cada uno de los Productos de Referencia informado por 
el BCRA al cierre de operaciones; o (y) si este último no se encontrara 
disponible por cualquier causa, en segundo lugar, el promedio aritmético de la 
cotización del Dólar divisa comprador por la liquidación de divisas 
proveniente de la exportación de Productos de Referencia informada por los 
siguientes bancos: La Sucursal de Citibank, N.A establecida en la República 
Argentina, Banco Santander Río S.A., Industrial and Commercial Bank of 
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China (Argentina) S.A., Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U y Banco Itaú 
Argentina S.A. en Argentina, al cierre de sus operaciones; en los supuesto (x) 
e (y) anteriores según sea calculado por el Agente de Cálculo. Todos los 
cálculos del promedio aritmético serán expresados en cuatro decimales. 
 

Productos de 
Referencia 

Son aquellos bienes que, a la fecha del presente, se encuentran descriptos en 
los capítulos N°10, 12, 15 y 23 del Nomenclador Común 
delMercosur,disponibleen http://www.afip.gov.ar/aduana/arancelintegrado. 
 
 

Denominación 
Mínima 

Las ON Serie VI Clase B tendrán una denominación mínima de U$S 1 
(Dólares uno).  
 

Monto Mínimo 
deSuscripción  

El monto mínimo de suscripción de las ON Serie VI Clase B será de U$S 200 
(Dólares doscientos) y múltiplos de U$S 1 (Dólares uno) por encima de dicho 
monto. 
 

Unidad Mínima de 
Negociación 

La unidad mínima de negociación de las ON Serie VI Clase B será de U$S 1 
(Dólares uno) y múltiplos de U$S 1 (Dólares uno) superiores a dicho monto. 
 

Moneda y Forma de 
Integración  

Las ON Serie VI Clase B podrán ser integradas en la Fecha de Emisión y 
Liquidación enefectivo en pesos al Tipo de Cambio Inicial (tal como este 
término se define más adelante) o en especie mediante la entrega de 
Obligaciones Negociables Elegibles (según se define más adelante) conforme 
a la Relación de Canje (según se define más adelante) que corresponda en o 
antes de la Fecha de Integración en Especie (conforme este término se define 
más adelante). 
 
Los inversores deberán presentar, a través de cualquiera de los Colocadores u 
otro Agente Intermediario Habilitado, una Orden de Compra para aquellas ON 
Serie VI Clase B que en caso de serle adjudicadas, desean integrar en especie, 
y otra Orden de Compra diferente para aquellas ON Serie VI Clase B que en 
caso de serle adjudicadas, desean integrar en efectivo.  
 

TODAS LAS ÓRDENES DE COMPRA RECIBIRÁN EL MISMO 
TRATO IGUALITARIO, POR LO QUE NO SE HARÁ 
DIFERENCIACIÓN ALGUNA ENTRE AQUELLOS INVERSORES 
QUE DESEEN INTEGRAR EN ESPECIE Y AQUELLOS OFERENTES 
QUE DESEEN INTEGRAR EN EFECTIVO, O UTILIZANDO AMBAS 
ALTERNATIVAS. 
 
El tenedor de Obligaciones Negociables Elegibles que no integre las ON Serie 
VI Clase B en especie no verá afectados en absoluto los términos y 
condiciones de sus obligaciones negociables, las cuales continuarán 
rigiéndose por el suplemento de prospecto correspondiente a dichos valores 
publicado oportunamente en los boletines informativos de los mercados 
autorizados en donde se listan y/o negocian dichas obligaciones negociables y 
en la Página web de la Emisora y en la Página web de la CNV 
 

Fecha de Integración 
en Especie 

Será la fecha que se indique en el Aviso de Suscripción en la que los 
inversores que integren las ON Serie VI Clase B con Obligaciones 
Negociables Elegibles deberán efectuar la integración. 

Tipo de Cambio 
Inicial 

Es el tipo de cambio determinado y publicado por el Banco Central de la 
República Argentina (el “BCRA”) mediante la Comunicación “A” 3500 del 
Día Hábil anterior al Período de Licitación, el cual será informado en el Aviso 
de Resultados. 
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Obligaciones 
Negociables 
Elegibles 

Las Obligaciones Negociables Serie IV, denominadas en Dólares y pagaderas 
en pesos al Tipo de Cambio Aplicable, a tasa de interés fija de 4% y con 
vencimiento el 19 de febrero de 2022 (ISIN: ARREDS560055 / Código de 
Especie CVSA: 54888), ticker MAE/BYMA: DRS4O emitidas por Red 
Surcos S.A. el 19 de agosto de 2020. 
 

Relación de Canje En el Aviso de Suscripción o en un aviso complementario al presente 
Suplemento, la Emisora especificará la relación de canje a aplicar por cada 
valor nominal de las Obligaciones Negociables Elegiblesa efectos de la 
integración en especie de las ON Serie VI Clase B (la “Relación de Canje”). A 
los efectos del cálculo de la Relación de Canje correspondiente, la Emisora 
tendrá en cuenta, entre otras cuestiones, sin limitación, el capital residual y los 
intereses devengados y pendientes de pago bajo las Obligaciones Negociables 
Elegibles. El cálculo de la Relación de Canje será determinado por la 
Emisora, no resultando responsables los Colocadores frente a cualquier 
reclamo por parte de los inversores respecto a la determinación de la misma. 
 

Servicios de Interés Se pagarán intereses en forma trimestral contados desde la Fecha de Emisión 
y Liquidación (cada una, “Fecha de Pago de Intereses”), a una tasa nominal 
anual fija (la “Tasa Fija”) que será determinada con anterioridad a la Fecha de 
Emisión y Liquidación e informada mediante el Aviso de Resultados. Dicha 
determinación resultará del procedimiento de adjudicación de las 
Obligaciones Negociables Serie VI detallado en la Sección IV “Plan de 
Distribución” del Suplemento de Prospecto. El interés se calculará sobre el 
saldo de capital (o valor residual de los títulos emitidos) al inicio de cada 
Período de Interés por la cantidad de días de cada Período de Interés. La Tasa 
Fija no podrá ser inferior al 0%. 
 

Vencimiento Será el día en que se cumplan 18 (dieciocho) meses contados desde la Fecha 
de Emisión y Liquidación (la “Fecha de Vencimiento de las ON Serie VI 
Clase B”). La Fecha de Vencimiento de las ON Serie VI Clase B será 
informada en el Aviso de Resultados.  
 

Amortización El capital de las ON Serie VIClase Bse pagará en tres cuotas a los doce, 
quince, y dieciocho meses contados desde la Fecha de Emisión y Liquidación 
(cada una, una “Fecha de Pago de Amortización”). La primera y segunda 
cuota cada una será equivalente al 33,33% del capital y la tercera cuota será 
equivalente al 33,34% del capital. Las Fechas de Pago de Amortización serán 
informadas mediante el Aviso de Resultados. 
 

Renuncia de la 
Emisora 

La Emisora reconoce y declara que los términos y condiciones de las ON 
Serie VI Clase B denominadas en Dólares y pagaderas en pesos reflejan su 
intención y voluntad de endeudarse en Dólares y asumir el riesgo de su 
endeudamiento en dicha moneda, previéndose la integración y el pago de los 
servicios en pesos como una modalidad de mecánica en el funcionamiento de 
las disposiciones contractuales de las ON Serie VI Clase By de sus 
obligaciones de pago en Dólares que no deben ser tomadas como un 
mecanismo de ajuste, indexación o repotenciación de deudas, prohibido bajo 
el Artículo 7 de la Ley N° 23.928 y normas modificatorias. 
 
Consecuentemente, y a todo evento, la Emisora ha renunciado expresamente a 
excusar el cumplimiento de sus obligaciones de pago en los términos previstos 
en las ON Serie VI Clase Bcon causa en una violación a dicho precepto legalo 
a reclamar la nulidad de la denominación en Dólares de dichas obligaciones, o 
la nulidad de la variación del capital objeto de su obligación de pago por la 
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eventual diferencia que pueda existir entre el Tipo de Cambio Inicial a la 
fecha de integración del capital y el Tipo de Cambio Aplicable a las fechas en 
las que corresponda efectuar pagos o la reducción o ajuste de sus obligaciones 
denominadas en Dólares bajo las ONSerie VI Clase Bo cualquier otro reclamo 
que pueda tener un efecto similar o análogo. 
 

Reembolso 
anticipado a opción 
de la Sociedad 
 

La Sociedad podrá reembolsar anticipadamente la totalidad o una parte de las 
ON Serie VI Clase B. El importe a pagar a los obligacionistas será el valor de 
reembolso, que resultará de sumar alValor Nominal de Reembolso de las ON 
Serie VI Clase B (conforme dicho término se define más adelante)- total o 
parcial, según el caso – los intereses devengados conforme a las condiciones 
de emisión hasta el día del efectivo pago del valor de reembolso (inclusive). 
La Sociedad garantizará la igualdad de trato entre los tenedores de ON Serie 
VI Clase B. La decisión será publicada en los sistemas de información de los 
mercados donde se listen las ON Serie VI Clase B y en la AIF de la CNV. Tal 
publicación constituirá notificación suficiente para los obligacionistas. El 
valor de reembolso se pagará en un plazo no mayor a treinta (30) días desde la 
publicación del aviso correspondiente que anuncie el reembolso. 

El “Valor Nominal de Reembolso de las ON Serie VI Clase B” será a un 
precio de: a) U$S 1,005 (Dólares uno con 005/100) por cada U$S 1 (Dólares 
uno), en caso de que la Emisora decida realizar el reembolso en el plazo entre 
la Fecha de Emisión y Liquidación hasta cumplidos los 12 (doce) meses. 

 
III.-DETERIORO, SUSTRACCIÓN, PÉRDIDA Y DESTRUCCIÓN DE TÍTULOS VALORES O 

DE SUS REGISTROS 
 
En caso de sustracción, pérdida o destrucción de títulos valores, el Código Civil y Comercial en sus 
artículos 1.852 y siguientes establece el ámbito de aplicación en caso de sustracción, pérdida o destrucción 
de títulos valores incorporados a documentos representativos, en tanto no existan normas especiales para 
tipos determinados de ellos.  
 
Sustracción, pérdida o destrucción de los libros de registro  
 
Para el caso de sustracción, pérdida o destrucción de los libros de registros, los artículos 1876 y siguientes 
del Código Civil y Comercial, establecen el procedimiento a realizar a efectos de la reconstitución de los 
mismos. 
 

 
IV.- PLAN DE DISTRIBUCION 

 
Las Obligaciones Negociables Serie VI serán colocadas por oferta públicaainversores dentro del territorio 
de la República Argentina, conforme con los términos de la Ley de Mercado de Capitales, las Normas de la 
CNV y las demás normas aplicables. 
 
Los Colocadores cuentan con la especialidad, profesionalismo y habitualidad requerida para el desempeño 
de su actividad como organizadores y colocadores de valores negociables y, en virtud de ello, actuarán 
sobre la base de sus “mejores esfuerzos” en los términos del inciso a) del artículo 774 del Código Civil y 
Comercial de la Nación y conforme con los procedimientos usuales en el mercado de capitales de la 
Argentina, pero no asumirán compromiso alguno de colocación o suscripción en firme. Por tales servicios 
recibirán una comisión de organización y colocación de parte de la Emisora. A fin de colocar las 
Obligaciones NegociablesSerie VI, los Colocadores llevarán adelante las actividades usuales para la 
difusión pública de la información referida a la Emisora y a las Obligaciones NegociablesSerie VI, y para 
invitar a potenciales inversores a presentar las correspondientes Órdenes de Compra (tal como se define a 
continuación) durante el Período de Licitación para suscribir Obligaciones NegociablesSerie VI. Tales 
actividades incluirán, entre otras, uno o más de los siguientes actos: (1) poner a disposición y/o distribuir el 
Prospecto y/o este Suplemento (y/o versiones preliminares y/o resumidas de los mismos) y/u otros 



 

20 
 

documentos que resuman información contenida en los mismos, por medios electrónicos, así como también 
realizar resúmenes de los principales términos y condiciones de los mismos; (2) realizar reuniones 
informativas virtuales individuales y/o grupales, a través de medios electrónicos usualmente utilizados a tal 
fin (por ejemplo, sin limitación, Zoom, Webinar, Teams, Google Meet, etc.); (3) enviar correos 
electrónicos; (4) realizar contactos telefónicos; (5) publicar avisos ofreciendo las Obligaciones 
NegociablesSerie VI; (6) realizar conferencias telefónicas; y/o (7) realizar otros actos que estimen 
convenientes y/o necesarios (los “Esfuerzos de Colocación”).Los Colocadores no asumen compromisos de 
colocación en firme de las Obligaciones NegociablesSerie VI, habiéndose comprometido a realizar 
Esfuerzos de Colocación conforme a los procedimientos usuales en el mercado de capitales de la República 
Argentina. 
 
La Emisora no pagará comisión alguna y/o reembolsará gasto alguno a los agentes del MAE y/o 
adherentesautorizados distintos de los Colocadores, sin perjuicio de lo cual dichos agentes podrán cobrar 
comisiones y/o gastos directa y exclusivamente a los oferentes que hubieran cursado órdenes de compra a 
través suyo. 
 
Las Obligaciones Negociables Serie VIconstituyen una nueva emisión de obligaciones negociables, por lo 
que actualmente no existe un mercado para ellas, por lo tanto, ni la Emisora ni los Colocadores pueden 
asegurar la liquidez, desenvolvimiento o continuidad de los mercados de negociación para las Obligaciones 
NegociablesSerie VI. La Emisora ha solicitado el listado de las Obligaciones Negociables Serie VI en 
BYMA y en MAE, respectivamente. Sin embargo, ni la Emisora ni los Colocadores pueden garantizar que 
estas solicitudes serán aprobadas. Por lo tanto, ni la Emisora ni los Colocadores pueden dar seguridad 
alguna acerca de la liquidez del mercado de negociación de las Obligaciones NegociablesSerie VI, o que se 
desarrollará un activo mercado público de las Obligaciones NegociablesSerie VI. Si no se desarrollara un 
activo mercado de negociación pública de las Obligaciones NegociablesSerie VI, el precio de mercado y la 
liquidez de las Obligaciones Negociables Serie VIpodrían resultar adversamente afectados. 
 
1. Procedimiento de Colocación Primaria de las Obligaciones Negociables Serie VI. 
 
La colocación primaria de las Obligaciones Negociables Serie VI se realizará conforme al procedimiento 
establecido en los artículos 27, Sección IV, Capítulo V, Título II, y 1º, Sección I, Capítulo IV, Título VI de 
las Normas de la CNV. Asimismo, se dará cumplimiento con las pautas mínimas previstas en el artículo 8, 
Sección II, Capítulo IV, Título VI de las Normas de la CNV, a través del módulo de licitaciones del 
sistema SIOPEL, de propiedad de y operado por, el MAE (el “Sistema SIOPEL”), de subasta o licitación 
pública “abierta”. 
 
Para tal fin, los Colocadores llevarán adelante las actividades usuales para la difusión pública de la 
información referida a la Sociedad y a las Obligaciones NegociablesSerie VI, y para invitar a potenciales 
inversores a presentar las correspondientes órdenes de compra para suscribir las Obligaciones Negociables 
Serie VI(las “Órdenes de Compra”). 
 
La colocación será realizada a través del proceso licitatorio denominado “subasta o licitación pública” (la 
“Subasta”), conforme a los parámetros y condiciones que a continuación se detallan: 
 
(a) El proceso de la Subasta será llevado adelante por medio del sistema denominado SIOPEL de 
propiedad de, y operado por, el MAE (“SIOPEL”). 
 
(b) El registro de ofertas relativo a la colocación primaria de las Obligaciones Negociables será llevado a 
través de, y en virtud de los procesos adoptados por, el SIOPEL (el “Registro”). 
 
(c) Las Órdenes de Compra de las Obligaciones Negociables Serie VIpodrán: (i) ser remitidas a los 
Colocadores habilitados a operar en la rueda, quienes las recibirán, procesarán e ingresarán como ofertas al 
SIOPEL de manera inmediata, o (ii) ser remitidas por los inversores a cualquiera de los Agentes del MAE, 
quienes las recibirán, procesarán e ingresarán como ofertas al SIOPEL siempre y cuando dicho agente del 
MAE hubiese solicitado y obtenido la correspondiente autorización del Agente de Liquidación para la cual 
deberán acreditar su inscripción ante la CNV como “Agente Registrado” en los términos de la Ley de 
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Mercado de Capitales y el cumplimiento de la Ley de Prevención del Lavado de Activos y Financiamiento 
del Terrorismo y demás normas concordantes, entre otra información, de forma satisfactoria para los 
Colocadores, quienes observarán y respetarán en todo momento el trato igualitario entre aquellos, antes de 
las 24 horas del cierre del Período de Difusión. 
 
(d) La rueda de la Subasta tendrá la modalidad de “abierta”, conforme lo establece el artículo 8, inciso d), 
Sección II, Capítulo IV del Título VI de las Normas de la CNV, lo que implica que la totalidad de las 
ofertas ingresadas en el SIOPEL serán accesibles para todos los participantes de la Subasta a medida que 
las mismas se vayan ingresando en el SIOPEL. Respecto de cada oferta, constará en el Registro la 
siguiente información:  
 
(i) los datos identificatorios del inversor o el nombre del Agente del MAE que cargó dicha oferta, y si 
lo hizo para cartera propia o por cuenta y orden de terceros; 
 
(ii) valor nominal solicitado, el cual no podrá ser inferior al Monto Mínimo de Suscripción o múltiplos 
enteros de $ 1 por encima de dicho monto para las ON Serie VI Clase A y de U$S1 por encima de dicho 
monto para las ON Serie VI Clase B (el “Monto Solicitado”); 
 
(iii)  aceptación del oferente del Procedimiento de Colocación Primaria y Adjudicación descripto más 
adelante; 
 
(iv)  la fecha, hora, minuto y segundo de recepción de la oferta;  
 

(v) su número de orden; 

(vi) tipo de oferente: (i) Inversor Institucional (personas jurídicas que sean: (1) compañías de seguro; (2) 
fondos comunes de inversión; (3) Agentes de Mercado Abierto Electrónico y/u organismos públicos 
nacionales, incluyendo la Administración Nacional de la Seguridad Social (ANSES); (ii) Inversor 
Corporativo (personas jurídicas no comprendidas dentro de la definición de Inversores Institucionales, tales 
como, a modo meramente enunciativo y no taxativo, Cajas Profesionales, Asociaciones, Mutuales, 
Cooperativas, y otras entidades intermedias como Municipios, etc.); e (iii) Inversor Minorista (personas 
humanas); 

(vii) en caso de que se trate de Órdenes bajo el Tramo Competitivo el margen de corte ofrecido que 
deberá expresarse como un porcentaje múltiplo de 0,01% truncado a dos decimales para las ON Serie VI 
Clase A (el “Margen de Corte Ofrecido”); o la tasa solicitada expresada como porcentaje nominal anual 
truncado a dos decimales para las ON Serie VI Clase B (la “Tasa Solicitada”);  

(viii) en el caso que así lo deseen, los oferentes que presenten Órdenes de Compra podrán limitar su 
adjudicación final en un porcentaje máximo del valor nominal a emitir de las Obligaciones Negociables 
Serie VI, porcentaje que deberá ser detallado en dichas Órdenes de Compra; y 

(ix) otros datos que requiera el formulario de ingresos de órdenes del Sistema SIOPEL. 

 
Finalmente, a través del SIOPEL, la Emisora realizará la adjudicación de las Obligaciones Negociables 
Serie VI de acuerdo con los procedimientos descriptos en el título “Plan de Distribución - Determinación 
del Margen de Corte y de la Tasa Fija. Adjudicación.” de este Suplemento. 
 
Los Colocadores habilitados a operar en la rueda serán dados de alta en forma automática y todos los 
Agentes del MAE que contaren con línea de crédito otorgada por los Colocadores, podrán, a pedido de 
ellos, ser dados de alta para participar en la Subasta hasta las 17 hs del primer día del Período de Difusión. 
 
El Período de Colocación, en virtud de lo establecido en el artículo 8, inciso a), Capítulo IV, Título VI de 
las Normas de la CNV, constará de (A) un Período de Difusión a contarse desde la fecha en la cual el 
Aviso de Suscripción haya sido publicado en la AIF y los sistemas informativos de los mercados en donde 
listen las Obligaciones Negociables Serie VI; período que podrá ser terminado, suspendido o prorrogado a 
opción de la Emisora, y (B) un Período de Licitación de al menos un (1) Día Hábil que tendrá lugar en la 
fecha y en los horarios que oportunamente se informen en el Aviso de Suscripción (salvo que el Período de 
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Difusión fuera terminado, suspendido o prorrogado, en cuyo caso el Período de Licitación tendrá lugar en 
aquella otra fecha que se indique en el aviso de prórroga respectivo); período que podrá ser terminado, 
suspendido o prorrogado a opción de la Emisora. El Período de Licitación comenzará una vez finalizado el 
Periodo de Difusión. 
 
En virtud de que solamente los Agentes del MAE pueden presentar las ofertas correspondientes a través 
del módulo de licitaciones del SIOPEL, los potenciales inversores que no sean Agentes del MAE deberán 
mediante las Órdenes de Compra correspondientes instruir a cualquiera de los Colocadores habilitados a 
operar en la rueda y/o a cualquier otro Agente del MAE, para que, por cuenta y orden de dicho oferente en 
cuestión, presenten sus respectivas ofertas antes de que finalice el Período de Subasta. 
 
Los Colocadores habilitados a operar en la rueda y los Agentes del MAE, a través de los cuales los 
inversores interesados presenten sus Órdenes de Compra, podrán solicitar a éstos a su solo criterio y como 
condición previa a presentar las Órdenes de Compra por su cuenta y orden, información y/o 
documentación necesaria para verificar el cumplimiento con la Ley de Prevención sobre el Lavado de 
Activos y Financiación del Terrorismo regulada por la ley N° 25.246 y sus modificatorias (incluyendo, sin 
limitación, la ley N° 26.683) (la “Ley de Prevención sobre el Lavado de Activos y Financiación del 
Terrorismo”) y/o garantías suficientes que aseguren la integración de sus Órdenes de Compra en caso de 
resultar adjudicadas, y en caso de que los correspondientes inversores interesados no las suministraren, ni 
los Colocadores habilitados a operar en la ruedani ningún Agente del MAE estarán obligados a presentar 
las Órdenes de Compra en cuestión, sin que tal circunstancia otorgue a los inversores interesados que 
hayan presentado tales Órdenes de Compra derecho a compensación y/o indemnización alguna. Las 
Órdenes de Compra rechazadas quedarán automáticamente sin efecto. En el caso de las Órdenes de 
Compra que se presenten a través de Agentes del MAE distintos de los Colocadores, tales Agentes del 
MAE serán, respecto de tales Órdenes de Compra, los responsables de verificar el cumplimiento con la 
Ley de Prevención de Lavado de Activos y Financiación del Terrorismo y de que existan garantías 
suficientes que aseguren la integración de tales Órdenes de Compra en caso de resultar adjudicadas, no 
teniendo los Colocadores responsabilidad alguna al respecto. 
 
No se podrán presentar Órdenes de Compra (ni a través de los Colocadores ni de los Agentes del MAE de) 
aquellas personas o entidades con domicilio, constituidas y/o residentes de los países, dominios, 
jurisdicciones, territorios, estados asociados y regímenes tributarios especiales no considerados 
“cooperantes a los fines de la transparencia fiscal” o considerados de “baja o nula tributación”, y/o aquellas 
personas o entidades que, a efectos de la suscripción o integración de las Obligaciones Negociables, 
utilicen cuentas bancarias localizadas o abiertas en entidades financieras ubicadas en un país, dominio, 
jurisdicción, territorio, estado asociado o régimen tributario especial no considerados “cooperantes a los 
fines de la transparencia fiscal” o considerados de “baja o nula tributación.” 
 
Conforme el segundo Artículo sin número agregado a continuación del Artículo 19 de la Ley del Impuesto 
a las Ganancias (Texto Ordenado 2019, aprobado por el Decreto N°824/2019) cualquier referencia 
efectuada a “jurisdicciones no cooperantes”, deberá entenderse referida a aquellos países o jurisdicciones 
que no tengan vigente con la República Argentina un acuerdo de intercambio de información en materia 
tributaria o un convenio para evitar la doble imposición internacional con cláusula amplia de intercambio 
de información, incluyéndose a aquellos países que, teniendo vigente un acuerdo, no cumplan 
efectivamente con el intercambio de información. 
 
Los acuerdos y convenios aludidos en el párrafo anterior deberán cumplir con los estándares 
internacionales de transparencia e intercambio de información en materia fiscal a los que se haya 
comprometido la República Argentina.  
 
El artículo 24 del Decreto N° 862/2019 reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias dispone que 
se elaborará un listado en el que figuran aquellas jurisdicciones que son consideradas como “no 
cooperantes” en los términos del Artículo 19 de la Ley de Impuesto a las Ganancias. Además, dicho 
artículo establece que la AFIP deberá informar al Ministerio de Hacienda de la Nación cualquier novedad 
que justifique una modificación en dicho listado, a los fines de su actualización. 
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En cuanto a las “jurisdicciones de baja o nula tributación”, el artículo 20 de la Ley del Impuesto a las 
Ganancias indica que dicha expresión deberá entenderse referida a aquellos países, dominios, 
jurisdicciones, territorios, estados asociados o regímenes tributarios especiales que establezcan una 
tributación máxima a la renta empresaria inferior al 60% de la alícuota contemplada en el inciso a) del 
Artículo 73 de la Ley del Impuesto a las Ganancias. 
 
A su vez, el artículo 25 Decreto N° 862/2019 reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias, 
establece que a los fines de determinar el nivel de imposición al que alude el Artículo 20 de la Ley de 
Impuesto a las Ganancias deberá considerarse la tasa total de tributación, en cada jurisdicción, que grave la 
renta empresaria, con independencia de los niveles de gobierno que las hubieren establecido. Asimismo, 
establece que por “régimen tributario especial” se entenderá toda regulación o esquema específico que se 
aparte del régimen general de imposición a la renta corporativa vigente en ese país y que dé por resultado 
una tasa efectiva inferior a la establecida en el régimen general. 
 
Finalmente, cabe aclarar que de acuerdo con lo dispuesto por el Artículo 82 de la Ley 27.430 de Reforma 
Tributaria, a efectos fiscales, toda referencia efectuada a “países de baja o nula tributación” o “países no 
considerados cooperadores a los fines de la transparencia fiscal”, deberá entenderse que hace alusión a 
“jurisdicciones no cooperantes o jurisdicciones de baja o nula tributación”, en los términos dispuestos por 
los artículos 19 y 20. de la Ley de Impuesto a las Ganancias. 
 
Todas las Órdenes de Compra serán irrevocables, firmes, vinculantes y definitivas a todos los efectos que 
pudiera corresponder, sin necesidad de ser ratificadas por los oferentes ni posibilidad de ser retiradas por 
los mismos. 
 
Una vez finalizado el Período de Licitación, no podrán modificarse las ofertas ingresadas ni podrán 
ingresarse nuevas. 
 

Los inversores deberán presentar, a través de cualquiera de los Colocadores o de los Agentes del MAE, una 
Orden de Compra para aquellas ON Serie VI Clase B que, en caso de serle adjudicadas, desean integrar en 
especie, y otra Orden de Compra diferente para aquellas ON Serie VI Clase B que, en caso de serle 
adjudicadas, desean integrar en efectivo.  
 
TODAS LAS ÓRDENES DE COMPRA RECIBIRÁN EL MISMO TRATO IGUALITARIO, POR 
LO QUE NO SE HARÁ DIFERENCIACIÓN ALGUNA ENTRE AQUELLOS INVERSORES QUE 
DESEEN INTEGRAR EN ESPECIE LAS ON SERIE VI CLASE B Y AQUELLOS OFERENTES 
QUE DESEEN INTEGRAR EN EFECTIVO LAS ON SERIE VI CLASE B, O UTILIZANDO 
AMBAS ALTERNATIVAS. 
 
TramoCompetitivoy TramoNoCompetitivo 
 
Laofertaconstará deuntramocompetitivo(el“TramoCompetitivo”)ydeuntramonocompetitivo(el 
“TramoNoCompetitivo”).LasÓrdenesdeCompraremitidasbajoelTramoCompetitivodeberán 
indefectiblementeincluir el Monto Solicitado y el Margen de Corte Ofrecido para las ON Serie VI Clase A 
y la Tasa Solicitada para las ON Serie VI Clase B, mientras que aquellas que seremitan bajo el Tramo No 
Competitivo noincluiránesta última variable, incluyendo únicamente el Monto Solicitado, el cual no podrá 
ser superior a $ 5.000.000 (Pesos cinco millones) para las ON Serie VI Clase A y de U$S50.000 (Dólares 
Estadounidenses cincuenta mil) para las ON Serie VI Clase B. 
 
Todas las ÓrdenesdeCompraremitidasserán consideradas,a todoslosefectos,comoofertasirrevocablesyen 
firme. 
 
LatotalidaddelasObligacionesNegociablesadjudicadasalTramoNoCompetitivonopodrásuperar, en 
cadacaso,el50%delasON Serie VIa emitirse. 
 
Las Órdenes de Compra remitidas bajo el Tramo Competitivo deberán indefectiblemente incluir el Margen 
de Corte Ofrecido para las ON Serie VI Clase A y la Tasa Solicitada para las ON Serie VI Clase B, las que 
se tomarán en cuenta para la determinación del Margen de Corte para las ON Serie VI Clase A y la Tasa 
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Fija para las ON Serie VI Clase B. Véase “1. Procedimiento de Colocación Primaria de las Obligaciones 
Negociables Serie VI”. 
 
BajoelTramoCompetitivo, cada inversor podrá presentar una o más Órdenes de Compra con distintos 
Margen de Corte Ofrecidos para las ON Serie VI Clase A y Tasas Solicitadas para las ON Serie VI Clase 
B; y diferente Montos Solicitados que se pretenda suscribir en relación a las Obligaciones Negociables 
Serie VI pudiendo resultar adjudicadas una, todas, o ninguna de las Órdenes de Compra remitidas; con la 
limitación de que ninguna Orden de Compra presentada por un mismo inversor podrá tener Montos 
Solicitados superiores al Monto Máximo. 
 
Ningún inversor podrá presentar Órdenes de Compra cuyos Montos Solicitados superen el Monto Máximo, 
ya sea que se presenten en una o más Órdenes de Compra del mismo inversor. 
 
2. Terminación, suspensión o prórroga de la Oferta 
 
La Emisora, quien podrá solicitar el asesoramiento de los Colocadores, y sin necesidad de invocar motivo 
alguno, podrá terminar y dejar sin efecto, suspender y/o prorrogar el Período de Difusión y/o el Período de 
Licitación en cualquier momento,lo cual, en su caso, será informado a más tardar con una anterioridad de 
una (1) hora previo a la finalización del período de que se trate mediante un aviso complementario que será 
publicado por un (1) Día Hábil en la AIF y en los sistemas de información en donde listen las Obligaciones 
Negociables Serie VI.La terminación, prórroga, modificación y/o suspensión del Período de Colocación no 
generará responsabilidad alguna a la Emisora y/o a los Colocadores ni otorgará a los inversores interesados 
que hayan presentado órdenes de suscripción, ni a los agentes del MAE y/o adherentes al mismo que hayan 
presentado Órdenes de Compra, derecho a compensación y/o indemnización alguna. En caso de suspensión 
y/o prórroga del Período de Licitación, los oferentes que hayan presentado ofertas con anterioridad a dicha 
suspensión y/o prórroga podrán a su solo criterio retirar tales ofertas en cualquier momento anterior a la 
finalización del Período de Licitación, sin penalidad alguna. En caso de terminación del Período de 
Licitación, todas las ofertas que, en su caso, se hayan presentado hasta ese momento, quedarán 
automáticamente sin efecto. 
 
3. Determinación del Margen de Corte y de la Tasa Fija. Adjudicación. 
 
Una vez finalizado el Período de Licitación, las ofertas recibidas serán ordenadas en forma ascendente en 
el sistema “SIOPEL” del MAE, sobre la base del Margen de Corte Ofrecido y la Tasa Solicitada, volcando 
en primer lugar las ofertas que formen parte del Tramo No Competitivo y en segundo lugar las ofertas que 
formen parte del Tramo Competitivo. La Emisora, junto con los Colocadores, teniendo en cuenta las 
condiciones de mercado vigentes, determinará: (i) el margen de corte de las ON Serie VI Clase A (el 
“Margen de Corte”), la tasa fija para las ON Serie VI Clase B,siendo que la misma no podrá ser inferior al 
0% (la “Tasa Fija”), y (ii) los montos a emitir de Obligaciones NegociablesSerie VI de cada clase, 
pudiendo en su defecto decidir declarar desierta la emisión de las Obligaciones NegociablesSerie VI de 
cada clase. 
 
La Emisora, podrá declarar desierta la licitación en caso de (i) ausencia de ofertas respecto de la totalidad 
de las Obligaciones NegociablesSerie VI ofrecidas, o (ii) no aceptar la Emisora Margen de Corte alguno 
para las ON Serie VI Clase A o Tasa Fija alguna para la ON Serie VI Clase B. En dicho caso, las 
respectivas solicitudes de suscripción quedarán automáticamente sin efecto y serán restituidas a los 
oferentes sin que tal circunstancia otorgue a éstos últimos derechos a compensación ni indemnización 
alguna 
 
La determinación de los montos de emisión y el Margen de Corte para las ON Serie VI Clase A y la Tasa 
Fija para las ON Serie VI Clase Bserá realizada a través del sistema “SIOPEL” del MAE, en virtud del 
cual: 
 
(i) todas las ofertas del Tramo No Competitivo de las ON Serie VI Clase A serán adjudicadas al Margen de 
Corte y todas las ofertas del Tramo no Competitivo de las ON Serie VI Clase B serán adjudicadas a la Tasa 
Fija estableciéndose, sin embargo, que a las ofertas remitidas bajo el Tramo No Competitivo en ningún 
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caso se les adjudicará un monto de Obligaciones Negociables Serie VI de cada clase superior al 50% del 
monto final de las Obligaciones Negociables Serie VI  de cada clase que será efectivamente emitido, y 
estableciéndose, asimismo, que en caso que las ofertas del Tramo No Competitivo superen dicho 50%, las 
mismas serán adjudicadas a prorrata, según lo dispuesto por el SIOPEL, sobre la base del monto solicitado, 
sólo excluyendo aquellas ofertas que –en virtud de la aplicación de la prorrata- resultaran ofertas cuyo 
monto fuera inferior al Monto Mínimo de Suscripción. Si como resultado del prorrateo bajo el mecanismo 
de adjudicación arriba descripto, el valor nominal a adjudicar a una oferta contiene decimales por debajo 
de los $0,50 para las ON Serie VI Clase A y U$S0,50 para las ON Serie VI Clase B, los mismos serán 
suprimidos a efectos de redondear el valor nominal de las ON Serie VI Clase A y ON Serie VI Clase B a 
adjudicar. Contrariamente, si contiene decimales iguales o por encima de $0,50 para las ON Serie VI Clase 
A y U$S 0,50 para las ON Serie VI Clase B, los mismos serán ponderados hacia arriba, otorgando $1 para 
las ON Serie VI Clase A y U$S1 para las ON Serie VI Clase B al valor nominal de las Obligaciones 
Negociables Serie VI de cada clase a adjudicar. Si como resultado de los prorrateos, el monto a asignar a 
una oferta fuera un monto inferior al Monto Mínimo de Suscripción, a esa oferta no se le asignarán 
Obligaciones Negociables Serie VI de la clase correspondiente y el monto no asignado a tal oferta será 
distribuido a prorrata entre las demás Órdenes de Compra del Tramo No Competitivo con mayor monto 
solicitado y de existir remanente a la siguiente con mayor Monto Solicitado; 
 
(ii) todas las ofertas de las ON Serie VI Clase A con Margen de Corte Ofrecido inferior al Margen de 
Corte serán adjudicadas al Margen de Corte;  
 
(iii) todas las ofertas de las ON Serie VI Clase A con Margen de Corte Ofrecido igual al Margen de Corte 
serán adjudicadas al Margen de Corte a prorrata sobre la base del monto solicitado y sin excluir ninguna 
oferta; 
 
(iv) todas las ofertas de las ON Serie VI Clase A con Margen de Corte Ofrecido superior al Margen de 
Corte no serán adjudicadas. 
 
(v) todas las ofertasde las ON Serie VI Clase B con Tasa Solicitada inferior alaTasa Fija serán adjudicadas 
a la Tasa Fija; 
 
todas las ofertasde las ON Serie VI Clase B con Tasa Solicitada igual alaTasa Fija serán adjudicadas ala 
Tasa Fija a prorrata sobre la base del monto solicitado y sin excluir ninguna oferta; y  
 
todas las ofertas de las ON Serie VI Clase B con Tasa Solicitada superior a la Tasa Fija no serán 
adjudicadas. 
 
La Emisora y los Colocadores no tendrán obligación alguna de informar en forma individual a cada uno de 
los oferentes cuyas ofertas fueron total o parcialmente excluidas, que las mismas fueron total o 
parcialmente excluidas. Dicha circunstancia no generará responsabilidad alguna a la Emisora y a los 
Colocadores, ni otorgará a los oferentes derecho a compensación y/o indemnización alguna. En caso de 
que se declare desierta la colocación de las Obligaciones Negociables Serie VIlas ofertas presentadas 
quedarán automáticamente sin efecto. 
 
La Emisora y los Colocadores no garantizan a los oferentes que presenten ofertas, que se les adjudicarán 
Obligaciones Negociables Serie VIy/o que, en su caso, los montos que se les adjudicarán serán los mismos 
al Monto Solicitado de Obligaciones Negociables Serie VIsolicitado en sus ofertas. 
 
Ni la Emisora ni los Colocadores garantizan a los oferentes que remitan Órdenes de Compra que, mediante 
el sistema de adjudicación de Obligaciones Negociables Serie VIdispuesto por el SIOPEL, se les 
adjudicará el mismo valor nominal de las Obligaciones Negociables Serie VIdetallado en las Órdenes de 
Compra debido a que puede existir sobresuscripción respecto del monto de dichos títulos. 
 
Los montos parcial o totalmente excluidos de las Órdenes de Compra en función de la aplicación de 
los prorrateos dispuestos por el SIOPEL y de la metodología de determinación del monto efectivo de 
Obligaciones Negociables Serie VIa emitir antes descripto quedarán automáticamente sin efecto sin 
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que tal circunstancia genere responsabilidad de ningún tipo para la Emisora ni para los Colocadores 
ni otorgue a los respectivos oferentes derecho a reclamo de indemnización y/o a compensación 
alguna. En caso de que se declare desierta la colocación de las Obligaciones Negociables Serie VI, las 
Órdenes de Compra presentadas quedarán automáticamente sin efecto. Ni la Emisora ni los 
Colocadores estarán obligados a informar de manera individual a cada uno de los oferentes que sus 
Órdenes de Compra han sido totalmente excluidas. 
 
A fin de cumplir con la normativa aplicable, ni los Colocadores ni la Emisora serán responsables por los 
problemas, fallas, pérdidas de enlace, errores en la aplicación ni caídas del software al utilizar el SIOPEL. 
Para mayor información respecto de la utilización del SIOPEL, se recomienda a los oferentes la lectura 
detallada del “Manual del Usuario – Agentes Colocadores” y documentación relacionada publicada en el 
micro sitio web de licitaciones del SIOPEL y en el sitio web del MAE. 
 
4. Aviso de Resultados 
 
El monto final de las Obligaciones Negociables Serie VIque será efectivamente emitido, conforme con lo 
detallado más arriba y los demás datos que pudieran ser necesarios, en su caso, serán informados mediante 
el Aviso de Resultados que será publicado por un (1) Día Hábil en la AIF y en los sistemas de información 
de los mercados en donde listen y/o se negocien las Obligaciones Negociables Serie VI. 
 
5.-Suscripción, Integración, Liquidación y Emisión 
 
Cada uno de los oferentes que hubiere presentado sus Órdenes de Compra a través de los Colocadores y los 
Agentes del MAE que hubieren ingresado ofertas a través del SIOPEL, deberá indicar, en sus 
correspondientes Órdenes de Compra si optan por la suscripción e integración de las Obligaciones 
Negociables Serie VIque pudieren serle adjudicadas a través del sistema de compensación MAE-Clear, 
administrado por el MAE o el sistema de compensación y liquidación, que lo reemplace en el futuro, o a 
través del Colocador respectivo, conforme los procedimientos que se detallan a continuación. 
 
MAE-Clear 
 
Si se optare por el sistema de compensación MAE-Clear, cada Orden de Compra presentada por cualquier 
oferente deberá indicar las cuentas de los custodios participantes en el sistema de compensación 
administrado por MAE-Clear a ser utilizadas para la liquidación e integración de las Obligaciones 
Negociables Serie VIadjudicadas; estableciéndose que cada Agente del MAE sólo podrá indicar una única 
e idéntica cuenta custodio de su titularidad en el sistema de compensación administrado por MAE-Clear en 
todas las Órdenes de Compra presentadas por dicho Agente del MAE para la liquidación e integración de 
Obligaciones Negociables Serie VIa través del sistema de compensación MAE-Clear. 
 
Cada oferente (en el caso de Órdenes de Compra presentadas a través de un Colocador) y cada Agente del 
MAE (en el caso de ofertas ingresadas por éstos a través del SIOPEL) que hubiere optado por la 
suscripción e integración de las Obligaciones NegociablesSerie VIa través del sistema MAE-Clear se 
compromete a tomar todos los recaudos necesarios a tal efecto en relación al pago del Monto a Integrar de 
las Obligaciones Negociables Serie VIque le fueren adjudicadas. En tal sentido, en la Fecha de Emisión y 
Liquidación, cada uno de dichos inversores y Agentes del MAE deberá causar que los pesos, y en el caso 
de las ON Serie VI Clase B al Tipo de Cambio Inicial los pesos  suficientespara cubrir el valor nominal de 
las Obligaciones Negociables Serie VI que le fuera adjudicado (el “Monto a Integrar”) se encuentre 
disponible (i) en las cuentas de los custodios participantes en el sistema de compensación administrado por 
MAE-Clear indicadas por el oferente adjudicado en sus respectivas Órdenes de Compra (en el caso de 
aquellas entregadas a un Colocador), o (ii) en la cuenta custodio del Agente del MAE abierta en el sistema 
de compensación administrado por MAE-Clear. 
 
En la Fecha de Emisión y Liquidación, una vez efectuada la integración de las Obligaciones 
NegociablesSerie VI, las mismas serán acreditadas en las cuentas de los custodios participantes en el 
sistema de compensación administrado por MAE-Clear que hubiese indicado el oferente en su respectiva 
Orden de Compra. Asimismo, cada Agente del MAE deberá de forma inmediata transferir dichas 
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Obligaciones NegociablesSerie VIa la cuenta indicada por cada inversor adjudicado en las respectivas 
Órdenes de Compra presentadas a través suyo. Lo dispuesto precedentemente no resulta aplicable en 
aquellos casos en los cuales por cuestiones regulatorias sea necesario transferir las Obligaciones 
Negociables Serie VIa los inversores adjudicados con anterioridad al pago del Monto a Integrar, en cuyo 
caso lo descripto en este punto podrá ser realizado con anterioridad a la correspondiente integración. 
 
Colocadores 
 
Hasta las 14horas de la Fecha de Emisión y Liquidación, cada oferente a quien se le hubieran adjudicado 
Obligaciones Negociables Serie VI deberáintegrar el Monto a Integrar de la siguiente forma: (i) si dicho 
Oferente hubiera cursado su Orden de Compra a través de un Colocador, deberá pagar el Monto a Integrar 
respectivo mediante transferencia en una cuenta abierta a nombre de dicho Colocador, la cual será 
informada en la Orden de Compra; y (ii) si dicho Oferente hubiera cursado su Orden de Compra a través de 
un Agente del MAE, deberá pagar el Monto a Integrar respectivo mediante el débito en cuenta o 
transferencia en aquella cuenta abierta a nombre de dicho Agente del MAE. 
 
En la Fecha de Integración en Especie, el inversor que hubiese declarado en la Orden de Compra 
que suscribiría e integraría en especie las ON Serie VI Clase B y a quien se le hubiera adjudicado las 
ON Serie VI Clase B deberá integrar el precio de suscripción correspondiente, mediante la 
transferencia a la cuenta comitente del Agente de Liquidaciónque se indicaráen la Orden de 
Compra, de las Obligaciones Negociables Elegibles que fueran necesarias de conformidad con la 
Relación de Canje e informar en la Orden de Compra la cuenta donde se cancelarán los intereses 
delas Obligaciones Negociables Elegibles conforme la Relación de Canje. 
 
En caso de que se haya optado por la suscripción en especie mediante la entrega de las Obligaciones 
Negociables Elegibles, y no hubieran integrado en la Fecha de Integración en Especie el precio de 
suscripción, los Colocadores a su libre elección, podrán entender (i) que el inversor ha optado por la 
suscripción en efectivo y su liquidación a través de la Caja de Valores o (ii) desestimar la orden. Para 
el caso de que el inversor no cuente con la especie suficiente para integrar las ON Serie VI Clase B 
efectivamente adjudicadas en especie, entonces el inversor deberá integrar la diferencia en pesos al 
Tipo de Cambio Inicial. 
 
En el caso que un inversor haya transferido Obligaciones Negociables Elegibles, por un valor 
nominal superior al necesario para integrar las ON Serie VI Clase B que le fueran efectivamente 
adjudicadas, con posterioridad a la Fecha de Emisión y Liquidación y a requerimiento de dicho 
inversor, el Agente de Liquidación transferirá el excedente de Obligaciones Negociables Elegibles a 
dicho inversor. 
 
Los Colocadores se reservan el derecho de rechazar y tener por no integradas todas las ofertas adjudicadas 
que los oferentes hubiesen cursado a través de un Agente del MAE si no hubiesen sido integradas 
conforme con el procedimiento descripto. En dicho caso, los rechazos no darán derecho a reclamo alguno 
contra de los Colocadores ni la Emisora y sin perjuicio, asimismo, de la responsabilidad de los 
incumplidores por los daños y perjuicios que su incumplimiento pudiera ocasionarles a la Emisora y/o a los 
Colocadores. 
 
Efectuada la integración, por el 100% del Monto a Integrar conforme fuera detallado, en la Fecha de 
Emisión y Liquidación y una vez transferidas, de parte del Agente de Liquidación en las cuentas indicadas 
por los Colocadores, los Colocadores (i) transferirán las Obligaciones Negociables Serie VI objeto de las 
Órdenes de Compra adjudicadas que los oferentes hubiesen cursado a través de ellos, a las cuentas en Caja 
de Valores de dichos oferentes que hubieren indicado en la Orden de Compra; y (ii) transferirán a la cuenta 
en CVSA de cada Agente del MAE, las Obligaciones NegociablesSerie VI objeto de las ofertas 
adjudicadas que los oferentes hubiesen cursado a través de los Agentes del MAE, según sea el caso. Una 
vez recibidas por los Agentes del MAE las correspondientes Obligaciones NegociablesSerie VI, en la 
Fecha de Emisión y Liquidación los Agentes del MAE, bajo su exclusiva responsabilidad, deberán 
transferir dichas Obligaciones NegociablesSerie VIa las cuentas en CVSA de tales oferentes. Lo dispuesto 
precedentemente no resulta aplicable en aquellos casos en los cuales por cuestiones regulatorias sea 
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necesario transferir las Obligaciones Negociables Serie VIa los inversores adjudicados con anterioridad al 
pago del Monto a Integrar, en cuyo caso lo descripto precedentemente podrá ser realizado con anterioridad 
a la correspondiente integración. 
 
Si los Colocadores registraran en sus cuentas fondos para la integración de las Obligaciones 
NegociablesSerie VIque hubiesen sido transferidos o depositados directamente por oferentes que hubiesen 
cursado su Orden de Compra a través de un agente del MAE, podrán poner a disposición de tal oferente 
dichos fondos para su retiro, neto de los impuestos que pudieran corresponder, sin contabilizar dichos 
fondos para la integración de las Obligaciones NegociablesSerie VI. En dicho caso, tal oferente no tendrá 
derecho alguno a reclamar los intereses que se hubiesen devengado desde la fecha de su depósito o 
transferencia y la fecha en que sean retirados. 
 
6.- Incumplimientos 
 
En caso que cualquiera de las ofertas adjudicadas no sean integradas en o antes de las 14horas de la Fecha 
de Emisión y Liquidación, para el caso de las ON Serie VI Clase A y las ON Serie VI Clase B que se 
integren en pesos, o en o antes de la Fecha de Integración en Especie para las ON Serie VI Clase B que se 
integren con las Obligaciones Negociables Elegibles, el Agente de Liquidación procederá según las 
instrucciones que le imparta la Emisora (que podrán incluir, entre otras, la pérdida por parte de los 
incumplidores, del derecho de suscribir las ON Serie VI en cuestión y su consiguiente cancelación sin 
necesidad de otorgarle la posibilidad de remediar su incumplimiento ni de notificar la decisión de proceder 
a la cancelación), sin perjuicio de que dicha circunstancia no generará responsabilidad alguna a la Emisora 
y/o a los Colocadores y/o al Agente de Liquidación, ni otorgará a los Agentes del MAEque hayan 
ingresado las correspondientes ofertas (y/o a los inversores que hayan presentado a los mismos las 
correspondientes órdenes) y que no hayan integrado totalmente las ON Serie VI adjudicadas antes de las 
14horas de la Fecha de Emisión y Liquidación oantes de las 15 horas del Día Hábil inmediatamenteanterior 
a la Fecha de Emisión y Liquidación, según corresponda, derecho a compensación y/o indemnización 
alguna, y sin perjuicio, asimismo, de la responsabilidad de los incumplidores por los daños y perjuicios que 
su incumplimiento ocasione ala Emisora y/o a los Colocadores.  
Los Colocadores y los Agentes del MAE tendrán la facultad, pero no la obligación, de solicitar garantías u 
otros recaudos que aseguren la integración de las órdenes realizadas por los inversores, cuando así lo 
consideren necesario, respetándose siempre las condiciones de igualdad con los otros inversores. Por lo 
tanto, si los Colocadores y/o los Agentes del MAE resolvieran solicitar garantías que aseguren la 
integración de las órdenes realizadas por los inversores y estos últimos no dieran cumplimiento con lo 
requerido, los Colocadores o dichos Agentes del MAE, según corresponda, podrán, a su exclusivo criterio, 
tener la orden por no presentada y rechazarla. Los Agentes del MAE serán responsables de que existan las 
garantías suficientes que aseguren la integración de las ofertas que hubieran sido cursados a través suyo. 
Los Agentes del MAE serán responsables frente ala Emisora y los Colocadores por los daños y perjuicios 
que la falta de integración de una Oferta cursada por dicho Agente de MAE ocasione ala Emisora y/o alos 
Colocadores. 
 
TODAS LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES ELEGIBLES CON LAS QUE SE INTEGREN 
LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES SERIE VI CLASE B SERÁN EFECTIVAMENTE 
CANCELADAS. 
 
LA EMISORA SE RESERVA EL DERECHO DE REABRIR EL PERÍODO DE COLOCACIÓN EN 
CASO DE HABERSE COLOCADO UN MONTO MENOR AL MONTO MAXIMO. EN DICHO CASO 
LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES SERIE VI REMANENTES SERÁN COLOCADAS A 
LICITACIÓN DE PRECIO, CONSIDERANDO EL CAPITAL Y EL INTERÉS DEVENGADO. 
 

V.- FACTORES DE RIESGO 
 
Se recomienda a los potenciales inversores que antes de tomar decisiones de inversión respecto de las 
Obligaciones Negociables Serie VI, consideren detenidamente los riesgos e incertidumbres descriptos en 
el presente capítulo, y cualquier otra información incluida en el Prospecto y en otros capítulos de este 
Suplemento. Los riesgos e incertidumbres descriptos a continuación tienen por objeto resaltar tanto los 
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riesgos que generalmente afectan a Argentina y a la industria en que la Sociedad opera como así también 
los riesgos e incertidumbres específicos de la Sociedad y de las Obligaciones Negociables Serie VI.  
 
Los factores de riesgo enumerados en esta sección no constituyen los únicos riesgos relacionados con 
Argentina o con las actividades de la Sociedad o con las Obligaciones Negociables Serie VI, y pueden 
existir otros riesgos e incertidumbres que en este momento no han llegado a conocimiento de la Sociedad o 
que ésta actualmente no considera significativos. 
 
Factores económicos y gubernamentales de Argentina 

En las últimas décadas, la economía argentina se ha caracterizado por un alto grado de inestabilidad, 
volatilidad, períodos de crecimiento bajo o negativo y niveles de inflación y devaluación altos y variables. 
Los resultados de las operaciones de la Emisora, el valor de mercado de las Obligaciones Negociables y la 
habilidad de la Emisora de hacer pagos con respecto a las mismas, pueden verse afectados por los 
siguientes factores: la eventual dificultad de Argentina para generar un sendero de crecimiento sostenido, 
los efectos de la inflación, la capacidad de Argentina de obtener financiamiento, una baja en los precios 
internacionales de las principales exportaciones de productos primarios argentinos (“commodities”), las 
fluctuaciones en el tipo de cambio de los competidores de Argentina y la vulnerabilidad de la economía 
argentina a shocks externos. 

Durante 2001 y 2002, la Argentina atravesó un período de severa crisis política, económica y social. Si 
bien la economía se recuperó significativamente desde dicha crisis, el crecimiento económico sostenible y 
la capacidad de pago de los deudores privados de cancelar sus préstamos depende de una variedad de 
factores, incluyendo la demanda internacional de exportaciones argentinas, la estabilidad y la 
competitividad del peso frente a las monedas extranjeras, la confianza de consumidores e inversores, así 
como de un índice de inflación estable y relativamente bajo. Si bien la Argentina ha continuado 
experimentando índices de crecimiento, los mismos –en comparación con los índices de crecimiento del 
período 2004-2008– se redujeron considerablemente, aunque a partir del segundo semestre de 2009, hubo 
evidencias de cierto repunte del nivel de actividad. Si bien el año 2010 mostró un crecimiento del 10.1% y 
el año 2011 un crecimiento del 6.0%, el crecimiento de la economía argentina en 2012 alcanzó apenas al 
0,6%, en el año 2013 experimentó un crecimiento del 2,4%, en el 2014 experimentó una caída de 2.5%, en 
el 2015 el crecimiento fue del 2,6%, durante 2016 tuvo una caída de 2.2%, durante el 2017 registró un 
crecimiento de 2,9% y durante el 2018 experimentó una caída del 3,8% y durante el 2019 tuvo una caída 
de 2,2 y de 9,9 en 2020. 

Asimismo, cabe destacar que, al estancamiento de la economía argentina se suma un contexto de crisis 
internacional como consecuencia de la pandemia del COVID-19. En este escenario se espera una fuerte 
caída de exportaciones y menos ingreso de divisas. En este sentido, en el marco de la actual pandemia del 
COVID-19, el relevamiento sobre expectativas de mercado elaborado por el Banco Central en marzo de 
2021, denominado REM, estima, para 2021, una inflación minorista del 46,0% y que la actividad 
económica alcance un crecimiento de 6,7%. 

Por su parte, el Fondo Monetario Internacional, en su informe sobre las Perspectivas Económicas 
Mundiales de abril de 2021, proyectó un crecimiento de la economía de 5,8% luego de una contracción de 
10% en el 2020 en el marco de la pandemia del COVID-19. 

En el período 10 de diciembre de 2015 – 10 de diciembre de 2019 asumió la presidencia de Argentina el 
ingeniero Mauricio Macri. Durante la administración Macri se han implementado varias reformas 
económicas y políticas importantes, entre ellas (i) reformas al Instituto Nacional de Estadísticas y Censos 
con el objetivo de corregir la información distorsionada que dicho organismo publicó durante los últimos 
años en relación a la inflación, (ii) reformas en las operaciones cambiarias a fin de eliminar restricciones en 
el mercado de cambios, (iii) reformas en las operaciones de comercio exterior tendientes a eliminar las 
retenciones a las exportaciones para el trigo, el maíz, la carne y productos regionales, y a la reducción del 
35% al 30% en el caso de la soja, (iv) ajustes a las tarifas de gas, transporte, agua y electricidad, (v) 
implementación de un régimen de sinceramiento fiscal con el objeto de promover la declaración voluntaria 
de activos por parte de los residentes argentinos, (v) fijación de una política fiscal para reducir el déficit 
fiscal primario, (vi) plan de jubilaciones y pensiones, (vii) modificaciones al Impuesto a las Ganancias 
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(viii) reforma previsional, (ix) reforma tributaria y (x) la Ley de Financiamiento Productivo N° 27.440, que 
introdujo importantes modificaciones a las leyes de Mercado de Capitales, de Obligaciones Negociables y 
de Fondos Comunes de Inversión, entre otra legislación complementaria y relevante en la materia.  

Durante el periodo abril a septiembre de 2018 el peso sufrió una significativa devaluación con respecto al 
dólar estadounidense ante un panorama internacional más desafiante como consecuencia de una 
confluencia de factores. En respuesta, el gobierno de Macri anunció varias medidas para estabilizar la 
economía y afianzar la confianza del mercado entre las que se pueden destacar el aumento de las tasas de 
interés a corto plazo y la celebración de un acuerdo “stand-by” con el Fondo Monetario Internacional 
(“FMI”) por un monto de US$ 50 millones y tres años de plazo.  

A pesar de las medidas anunciadas el peso continuó su depreciación y, ante el agravamiento de otras 
variables como la inflación, pobreza, recesión y riesgo país; el gobierno anuncio a principios de septiembre 
de 2018 un nuevo grupo de medidas que incluyeron, entre otras, la aplicación con carácter transitorio de 
nuevas retenciones a las exportaciones del campo, industria y servicios; mayor reducción de subsidios e 
inversiones públicas y aumento de partidas sociales. 

Durante el transcurso del año 2019 el peso continuó su depreciación cotizando al 2 de enero de 2019 $ 
37,93 por cada dólar estadounidense cerrando el año al 30 de diciembre de 2019 en $ 63.  

En septiembre de 2019, como consecuencia de los acontecimientos económico-financieros desencadenados 
luego de las elecciones Primarias Abiertas Simultaneas y Obligatorias de agosto de 2019, el Poder 
Ejecutivo Nacional estableció, por medio del decreto 609/19, ciertas reglas extraordinarias y transitorias 
relacionadas con las exportaciones de bienes y servicios, con las transferencias al exterior y con el acceso 
al mercado cambiario. Asimismo, ante la pronunciada y sostenida caída de los precios de negociación de 
los títulos representativos de deuda pública nacional, el gobierno reperfiló los vencimientos de 
determinados títulos públicos por medio del decreto 596/19. 

El 27 de octubre de 2019 tuvieron lugar elecciones presidenciales y legislativas en las que el candidato 
presidencial de la coalición Frente de Todos Alberto Fernández, resultó electo como presidente. Fernández 
asumió el cargo el día 10 de diciembre de 2019 y a la fecha ha anunciado e implementado una serie de 
reformas económicas y políticas significativas, entre las que se destacan: (i) dejar sin efecto, por medio del 
decreto 37/19, el límite de pesos 4 por cada dólar estadounidense establecido por el decreto 793/18 y fijar 
una alícuota de derecho de exportación del 9% para las demás exportaciones allí enumeradas; (ii) la 
suspensión del Consenso Fiscal, (iii) la declaración por medio del Decreto 34/19 y modificatorio, de la 
emergencia pública en materia ocupacional hasta el 31 de diciembre de 2021, (iv) la aprobación de la ley 
27.541 “Ley de solidaridad social y reactivación productiva en el marco de la emergencia pública” por la 
cual se declara la emergencia pública e implementan importantes modificaciones en materia económica, 
financiera, fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social; como ser: (a) el 
congelamiento y revisión del marco de las tarifas de luz y gas por 180 días (plazo prorrogado por 180 días 
adicionales mediante el Decreto 543/20 del 19 de junio de 2020), (b) la suspensión y modificación por 180 
días de las fórmulas de actualización jubilatoria, (c) un impuesto del 30% a, entre otras operaciones, la 
compra de divisivas extranjeras para atesoramiento, (d) aumento de las alícuotas del impuesto a los Bienes 
Personales, (e) eliminación del impuesto cedular, y (f) el otorgamiento al poder ejecutivo de la facultad –
hasta el 31 de diciembre de 2021- para fijar derechos de exportación cuya alícuota no podrá superar en 
ningún caso el 33% del valor imponible o del precio oficial FOB, (v) el incremento de las retenciones a la 
soja al 33% y la reducción de las alícuotas aplicables a arvejas, porotos, garbanzos, lentejas, al 5%; al 
maní, al 7%; a la harina de trigo, a 7%; y al girasol, a 7%, entre otros; (vi) la sanción de la LeyN° 27.544 
de restauración de la sostenibilidad de la deuda pública emitida bajo ley extranjera; (vii) la sanción de la 
Ley de Góndolas N° 27.545; (viii) la sanción de la Ley de Alquileres N° 27.551; (ix) la sanción de la ley 
de restauración de la sostenibilidad de la deuda en dólares emitida bajo ley argentina; (x) el 
establecimiento, por medio del Decreto N° 690/20, de los Servicios de las Tecnologías de la Información y 
las Comunicaciones (TIC) y el acceso a las redes de telecomunicaciones como servicios públicos 
esenciales y estratégicos en competencia, y (xi) la sanción de la Ley N° 27.605 de Aporte solidario y 
extraordinario para ayudar a morigerar los efectos de la pandemia. Para mayor información sobre el 
COVID-19, medidas adoptadas por el gobierno y sus efectos en la economía argentina ver “Impacto del 
virus COVID-19 en la economía mundial y de Argentina, así como en los negocios, operaciones y 
resultados de la Emisora. 
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Por su parte, entre las medidas  adoptadas tanto por el BCRA como la CNV, cabe destacar: (a) la 
prohibición de distribución de resultados de entidades financieras hasta el 31 de diciembre de 2020, (b) la 
suspensión de cobros de comisiones y cargos por el uso de cajeros automáticos hasta el 31 de marzo de 
2021, (c) el refinanciamiento automático de saldos impagos correspondientes a vencimientos de 
financiamientos de tarjetas de créditos entre el 13 de abril de 2020 hasta el 30 de abril de 2020, (d) el 
establecimiento de una tasa nominal anual mínima para los plazos fijos en pesos no ajustables por “UVA” 
o “UVI”; (e) disposición que, a partir del 17 de abril de 2020 inclusive, las entidades financieras no podrán 
realizar operaciones de caución bursátil tomadoras ni colocadoras; (f) la limitación a la tenencia de 
depósitos en moneda extranjera que están en cartera de los Fondos Comunes de Inversión (FCI) abiertos a 
i) 25% la tenencia de dólares en FCI en Pesos y ii) 25% la tenencia de dólares en FCI en Dólares pero que 
emitieron cuota partes en Pesos; (g) disposición que los FCI en pesos deberán invertir al menos el 75% de 
su patrimonio en instrumentos financieros y valores negociables emitidos en la República Argentina 
exclusivamente en moneda nacional, y (h) la supresión del mecanismo de conversión entre la moneda de 
curso legal en la República Argentina y el dólar estadounidense mediante la aplicación del tipo de cambio 
alternativo para los activos externos de FCI. 

A la fecha del presente Suplemento aún no es posible realizar un análisis completo sobre la efectividad de 
las medidas adoptadas o anunciadas en materia económica, política o social ni el que tendrá en la economía 
Argentina otras que en el futuro se adopten. No se puede asegurar que puedan generarse incertidumbres 
futuras y en su caso, que éstas vayan a tener o no un efecto adverso sobre la economía y/o el mercado de 
valores de Argentina. Asimismo, la Sociedad no puede garantizar qué impacto tendrán sobre su situación 
patrimonial, económica y/o financiera ni los eventuales cambios en las políticas adoptadas por el nuevo 
gobierno. 

Adicionalmente, el contexto internacional es actualmente menos favorable que años atrás para los países 
emergentes en general, teniendo en cuenta que la normalización de la economía de Estados Unidos 
provocó, entre otras cuestiones, la depreciación de las monedas frente al Dólar, la trayectoria descendente 
de los precios de los commodities y la reversión del flujo de capitales que implica una salida neta de 
economías emergentes hacia economías desarrolladas; a lo cual se le suma, además, el Brexit y la crisis 
política y económica de Brasil de los últimos años. 

Por otro lado, la renegociación de la deuda y su resultado también impactará directamente en la economía 
argentina. El 4 de agosto de 2020 la argentina informó que llego a un acuerdo con los tenedores de deuda 
bajo ley extranjera por lo que, si adicionalmente se llega a un acuerdo de reestructuración de su deuda con 
el FMI, esto podría impactar favorablemente en la economía argentina, en el mediano y largo plazo. Para 
mayor información sobre medidas adoptadas en relación con la reestructuración de la deuda pública 
nacional ver “La falta de éxito en la renegociación de los términos del acuerdo con el FMI o de la deuda 
pública nacional puede afectar negativamente a la economía argentina” de este Suplemento. 

A continuación, se indican algunos factores que podrían detener, limitar o revertir el crecimiento de la 
economía argentina: 

• las inversiones como porcentaje del PBI aún son bajas; 
• el índice de inflación se mantiene en niveles elevados. 
• el acceso al financiamiento internacional asciende gradualmente tras la resolución del conflicto de 

la deuda, aunque podría encarecerse. 
• el actual déficit comercial podría aumentar y se mantiene en niveles altos. 
• otros acontecimientos políticos, sociales y económicos del exterior que afecten el actual 

crecimiento de la economía argentina. 
• El impacto del virus COVID-19. 

Menor crecimiento económico o un aumento de la volatilidad económica podrían afectar al negocio, los 
resultados de las operaciones o la situación financiera de la Emisora. 
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Estas circunstancias, así como otras medidas y políticas generan incertidumbre sobre la situación política, 
social y económica de la Argentina. Esta situación podría afectar la economía en forma adversa y en 
consecuencia, el negocio y actividad de la Emisora. 

De mantenerse los elevados niveles de inflación podría verse afectada en forma adversa la evolución de 

la economía argentina y la posición financiera y negocios de la Emisora. 
 
Argentina ha experimentado una considerable inflación desde diciembre de 2001, con cambios acumulados 
en el Índice de Precios al Consumidor (“IPC”) y en el Índice de Precios al por Mayor (“IPIM”). Este nivel 
de inflación reflejó tanto el efecto de la devaluación del Peso sobre los costos de producción como una 
modificación importante de los precios relativos, lo que se compensó parcialmente con la eliminación de 
los ajustes tarifarios y la gran caída de la demanda como resultado de la importante recesión. De acuerdo a 
datos provenientes del INDEC, el IPC aumentó 7,2% en 2008, 7,7% en 2009, 10,9% en 2010, 9,5% en 
2011, 10,8% en 2012 y 10,9% en 2013. Cabe aclarar que existieron estimaciones privadas que arrojaron 
índices mayores de inflación, que incluso triplicaban las mediciones oficiales de ese momento. 
 
Adicionalmente, en enero de 2007, el INDEC modificó la metodología utilizada para calcular el IPC, 
medida que fue acompañada por el reemplazo por parte del Gobierno Argentino de ciertas autoridades y 
personal técnico del organismo.  
 
En junio de 2016 el INDEC reanudó la publicación de las tasas de inflación bajo una nueva metodología e 
informó un aumento del 16,9% en el periodo de mayo a diciembre de 2016; de 24,8% en 2017, de 47,6% 
en 2018 y de del 53,8% en 2019. La inflación de 2020 fue del 36,1%.Con respecto a 2021, en enero, 
febrero, marzo y abril se registró un aumento del IPC de 4,0%, 3,6%, 4,8% y 4,1%, respectivamente. 
 
Hay acuerdo entre los analistas privados en que las nuevas cifras son consistentes. 
 
Por otra parte, según el Relevamiento de Expectativas del Mercado (REM) de abril de 2021, mediante el 
cual el Banco Central realiza un seguimiento sistemático de los principales pronósticos macroeconómicos 
de corto y mediano plazo que habitualmente realizan analistas especializados, locales y extranjeros, la 
inflación en 2021 rondaría el 44,3%. 
 
La persistencia de un entorno de alta inflación podría quebrantar la competitividad de la República 
Argentina en el extranjero mediante la dilución de los efectos de la devaluación del peso, afectando 
negativamente el nivel de actividad económica. Aumentos generalizados de salarios, del gasto público y el 
ajuste de las tarifas de los servicios públicos podrían tener un impacto directo sobre la inflación. Todo ello 
podría afectar de modo adverso los resultados de las actividades de la Sociedad. 
 
Un reajuste en las tarifas de los servicios públicos podría afectar adversamente la tasa de inflación y por 

lo tanto, la economía Argentina y la situación económica de la Emisora. 

 
Como resultado de varios años de caída en la inversión en el sector, de la pesificación y del congelamiento 
de las tarifas del gas y de la electricidad en Argentina, se ha producido una falta de inversión en la 
capacidad de abastecimiento y transporte del gas y electricidad, en años recientes en relación al aumento de 
la demanda de energía que creció de la mano de la recuperación económica. Asimismo, la demanda de gas 
natural y electricidad ha aumentado substancialmente, ello debido a una recuperación de las condiciones 
económicas y a las limitaciones en los precios lo cual ha generado la adopción de medidas de gobierno que 
implicaron desabastecimiento para la industria y/o incremento en los costos 
 
En consecuencia, el gobierno de Macri declaró el estado de emergencia del sistema eléctrico nacional, el 
cual estuvo vigente hasta el 31 de diciembre de 2017. El estado de emergencia permitió al Gobierno 
Argentino tomar acciones designadas para garantizar el suministro de electricidad. Además, a través de 
diversas Resoluciones del Ministerio de Energía y Minería de la Nación; del Ente Nacional Regulador de 
la Electricidad y del Ente Nacional Regulador del Gas; se eliminaron algunos subsidios a la energía 
vigentes y un aumento sustancial de las tarifas eléctricas y de gas.  
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En ese sentido, y de acuerdo con cifras del Índice de Precios al Consumidor de la Ciudad de Buenos Aires, 
el incremento interanual del servicio de electricidad para los años 2016, 2017, 2018 y 2019 fue de 253,3%, 
174,3%, 46,2% y 43%, respectivamente; mientras que el del servicio de gas por red para los mismos años 
fue de 153,2%, 87%, 76,6% y 33%, respectivamente.  
 
El 23 de diciembre de 2019 se promulgó la ley 27.541 mediante la cual se congelan por 180 días las tarifas 
actuales de electricidad y gas natural bajo jurisdicción federal y se faculta al Gobierno nacional a iniciar un 
proceso de renegociación de la Revisión Tarifaria Integral vigente o iniciar una revisión de carácter 
extraordinario para fijar los nuevos valores de los servicios públicos.Dicho plazo fue prorrogado por 180 
días adicionales desde su vencimiento por medio del Decreto N° 443 del 18 de junio de 2020. Asimismo, 
por Decreto Nro. 1020/20 se prorrogó por 90 días corridos. 
 
En dicho sentido, mediante la Resolución 16/2021 de fecha 21 de enero de 2021, se resolvió dar inicio al 
procedimiento de adecuación transitoria de las tarifas con el objetivo de establecer un Régimen Tarifario 
de transición, hasta tanto se arribe a un acuerdo definitivo de renegociación. Asimismo, se convocó a la 
empresa Edenor S.A. y Edesur S.A. a participar del mismo, de acuerdo a lo dispuesto en el Decreto Nro. 
1.020. 
 
Recientemente, como consecuencia de la pandemia del COVID-19 los precios del petróleo cayeron 
significativamente, lo cual podría dificultar materialmente la consumación de los proyectos de producción 
local de petróleo, al menos en el corto y mediano plazo. 
 
Asimismo, a través del Decreto Nº 488/2020, publicado en el Boletín Oficial el 19 de mayo de 2020, el 
Poder Ejecutivo Nacional fijó transitoriamente, desde el día de la publicación del mismo hasta el 31 de 
diciembre de 2020 inclusive, el precio de comercialización en el mercado local del barril de petróleo crudo, 
estableciendo como referencia para el crudo tipo Medanito el precio U$S 45 por barril (USD 45/bbl), 
ajustado por calidad y flete. El decreto consiste de un precio sostén, más alto que el precio internacional, 
revisable cada 3 meses, para preservar los niveles de actividad y de producción de la industria en sus 
distintas etapas, mantener la inversión y las fuentes de trabajo como preservar el abastecimiento del país 
con hidrocarburos de fuente argentina. 
 
Por otra parte, como consecuencia de la expansión del COVID-19, el gobierno argentino resolvió a través 
del Decreto 311/2020 (reglamentada por la Resolución 173/2020 del Ministerio de Desarrollo Productivo), 
según fuera modificado, que las empresas que prestan servicios de energía eléctrica, gas por redes, agua 
corriente, telefonía fija o móvil, internet, T.V. por cable no podrán hasta el 31 de diciembre de 2020, 
suspender o cortar el servicio por mora o falta de pago de hasta 6 facturas con vencimiento desde el 
01/03/2020. 
 
Asimismo, el 10 de abril de 2020, la Secretaría de Energía emitió la nota N° 25148550-APN-SEMDP, en 
la cual instruye a los productores de gas a extender la vigencia de los contratos, cuyo vencimiento operaba 
el 31 de marzo de 2020, hasta la finalización del período de congelamiento de tarifas de 180 días 
establecido en la Ley N° 27.541 de Solidaridad Social. 
 
Si estas medidas resultan ser insuficientes, o si la inversión requerida para incrementar capacidad de 
producción y transporte de gas natural y la capacidad de generación y transporte de energía eléctrica, en el 
mediano y largo plazo, no se efectuara a tiempo, la actividad económica argentina se podría ver seriamente 
afectada y con ella el resultado de las operaciones de la Emisora. 
 
La falta de éxito en la renegociación de los términos del acuerdo con el FMI o de la deuda pública 

nacional puede afectar negativamente a la economía argentina. 

 

 
Frente a la tendencia alcista del dólar estadounidense en relación al peso, y en miras a posibilitar la gestión 
gradualista propuesta por la administración Macri, el Gobierno Argentino acordó un préstamo con el FMI 
por un monto de US$ 50.000 millones con una duración de 36 meses, bajo la modalidad stand-by (el 
“Acuerdo”) cuyos términos fueron aprobados por el Directorio del FMI el 20 de junio de 2018. Ello, en un 
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marco de presión cambiaria local y volatilidad internacional debida a la suba de la tasa de interés en 
Estados Unidos.  
 
Entre los compromisos y lineamientos asumidos por el gobierno en el marco del Acuerdo se destacan (i) 
una más rápida convergencia al equilibrio fiscal cumpliendo la nueva metas de déficit primario; (ii) la 
reducción del gasto público a niveles adecuados y sostenibles; (iii) reforzar la autonomía del BCRA 
mediante el envío de un proyecto de ley para modificar su Carta Orgánica; (iv) cumplimiento de las nuevas 
metas inflacionarias; (v) mantener un tipo de cambio flexible y determinado por el mercado y (vi) la 
protección de los sectores sociales más vulnerables. 

A fines de septiembre de 2018 el gobierno llego a un acuerdo adicional con el FMI para reforzar una serie 
de políticas económicas que apuntalaran el Acuerdo y se elevó el monto total disponible en el marco del 
programa a US$ 56.300 millones hasta 2021. Adicionalmente, los recursos disponibles en el marco del 
programa ya no se considerarán de carácter precautorio. 

Con el cambio de gobierno, y tras haberse desembolsado la suma de US$ 44.149 millones, el Gobierno 
decidió no solicitar los fondos remanentes del Acuerdo suscripto con el FMI y comenzar negociaciones 
para alcanzar un programa nuevo. No podemos asegurar el impacto de las medidas citadas con anterioridad 
en la economía argentina ni la situación patrimonial, económica, financiera o de otro tipo de la Emisora, 
sus resultados y los de sus operaciones y/o negocios. 

Asimismo, se puso en marcha una serie de comisiones de asesoramiento para elaborar propuestas para el 
pago de la deuda. Asimismo, la Ley de Solidaridad Social y Reactivación Productiva facultó al Poder 
Ejecutivo nacional a llevar adelante las gestiones y los actos necesarios para recuperar y asegurar la 
sostenibilidad de la deuda pública de la República Argentina. 

En ese sentido, el 5 de febrero de 2020 el Congreso aprobó la ley de “Restauración de la Sostenibilidad de 
la Deuda Pública Externa” mediante la cual se declara prioritario para el interés de Argentina la 
restauración de la sostenibilidad de la deuda pública externa y autorizando a ese fin, al Ministerio de 
Economía para realizar las operaciones de administración de pasivos, canjes o reestructuraciones de los 
servicios de vencimiento de intereses y amortizaciones de capital de los títulos públicos emitidos bajo ley 
extranjera.  

Asimismo, el 31 de enero de 2020, el gobierno argentino llamó a los tenedores del bono dual AF20 –que 
debía pagar el 13 de febrero una suma de $105.000 millones- a un canje voluntario por hasta cuatro nuevos 
instrumentos. El 4 de febrero de 2020 se informó que el canje fue por US$ 164,4 millones, lo que implica 
una reducción de la deuda por US$ 7,1 millones, aproximadamente un 10% del monto a vencer. También, 
el 10 de febrero de 2020, el gobierno argentino declaró desierta la licitación de tres de los instrumentos 
destinados al canje voluntario. 

Con fecha 11 de febrero de 2020, se publicó en el Boletín Oficial el Decreto N° 141/2020 que postergó 
hasta al 30 de septiembre de 2020, la totalidad del pago de la amortización de los “Bonos de la Nación 
Argentina en Moneda Dual”. No obstante, dicho decreto no alcanza a las personas humanas que 
conservaban una tenencia inferior de US$ 20.000 de valor nominal original al 20 de diciembre de 2019. 

Posteriormente, los días 20 y 26 de febrero el gobierno ofreció un nuevo canje para los tendedores del bono 
dual AF20 por un bono a tasa de interés Badlar más 100 puntos básicos con vencimiento en 2021 (TB21).  

El 9 de marzo de 2020, el gobierno estableció - por medio del Decreto N° 250/20- en US$ 68.842.528.826 
o su equivalente en otras monedas, el monto nominal máximo de las operaciones de administración de 
pasivos y/o canjes y/o reestructuraciones de los títulos públicos de Argentina emitidos bajo ley extranjera 
existentes al 12 de febrero de 2020, detallados en dicho decreto; y que, conforme lo dispuesto en el artículo 
3° de la Ley N° 27.544, por hasta un monto que no supere el indicado anteriormente, que las prórrogas de 
jurisdicción sean a favor de los tribunales estaduales y federales ubicados en las ciudades de Nueva York, 
Londres y de los tribunales ubicados en la ciudad de Tokio. 

Adicionalmente, mediante el Decreto N°346 del 5 de abril de 2020 se difirió hasta el 31 de diciembre de 
2020 –o fecha anterior que el Ministerio de Economía determine- los pagos de los servicios de intereses y 
amortizaciones de capital de la deuda pública nacional instrumentada mediante títulos denominados en 
dólares estadounidenses emitidos bajo ley argentina, salvo aquellos expresamente exceptuados por el 
mencionado Decreto. 
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A la fecha del presente Suplemento la Emisora no tiene exposición al diferimiento de pago de servicios de 
capital e intereses establecido por el Decreto N° 346/20 al no poseer en cartera títulos comprendidos por 
dicho Decreto.  

Luego de ello, el 21 de abril de 2020, el gobierno dispuso mediante el Decreto N° 391/20 la 
reestructuración de ciertos títulos públicos bajo ley extranjera, emitidos en el marco de la reestructuración 
del año 2005 y bajo el contrato de fideicomiso del 2016; mediante una oferta de canje, según fuera 
enmendada por el Decreto N° 582 de fecha 6 de julio de 2020 (la “Oferta de Canje”), por los siguientes 
diez nuevos títulos denominados en dólares estadounidenses y euros: i) bonos con tasa de interés creciente 
y vencimiento en 2030; ii) bonos con tasa de interés creciente y vencimiento en 2035; iii) bonos con tasa 
de interés creciente y vencimiento en 2038; iv) bonos con tasa de interés creciente y vencimiento en 2041; 
y v) bonos con tasa de interés creciente y vencimiento en 2046. Asimismo, la Oferta de Canje incluye la 
entrega de un bono denominado en dólares estadounidenses con vencimiento en 2030 o la entrega de un 
bono denominado en euros con vencimiento en 2030, en cada caso, por un monto total de capital 
determinado en referencia al interés devengado e impago desde el 22 de abril de 2020 inclusive hasta el 4 
de septiembre de 2020 exclusive. La Oferta de Canje estaba originalmente abierta hasta el 8 de mayo de 
2020 pero, atento al bajo nivel de aceptación y a fines de continuar las negociaciones hacia una 
reestructuración exitosa de la deuda, el gobierno argentino resolvió extenderla sucesivamente hasta el 2 de 
agosto de 2020. Con fecha 4 de agosto el gobierno argentino anunció que llego a un acuerdo con los tres 
principales grupos de acreedores para reestructurar la deuda pública bajo ley extranjera. En virtud de dicho 
acuerdo, Argentina ajustó algunas de las fechas de pago contempladas para los nuevos bonos establecidas 
en la Oferta de Canje y ciertos aspectos de las cláusulas de acción colectiva en los documentos de los 
nuevos bonos para abordar las propuestas presentadas por los miembros de la comunidad acreedora, entre 
otras modificaciones. El canje tuvo lugar el 4 de septiembre de 2020.  

En este contexto, el gobierno argentino postergó el pago de una cuota de US$ 2.100 millones al Club de 
París, cuyo vencimiento estaba previsto para el 5 de mayo de 2020. Conforme a lo anunciado por el 
gobierno argentino, el Club de París habría aceptado la postergación de pago de dicha cuota, en el marco 
de una negociación destinada a reestructurar la deuda vigente con dicho organismo. 

Por otra parte, la reestructuración se desarrolla en forma simultánea con vencimientos de deuda como el de 
US$ 503 millones correspondiente a intereses de los bonos Global 2021, 2024 y 2026 (bonos elegibles 
dentro de la Oferta de Canje), ocurrido el 23 de abril de 2020, el cual no fue abonado por el gobierno 
argentino a la espera de un acuerdo en el marco de la reestructuración planteada. El plazo final para el pago 
de este vencimiento ocurrió el 22 de mayo de 2020. Sin perjuicio de ello, Argentina unilateralmente 
decidió extender el plazo hasta el 2 de junio para continuar las negociaciones con los acreedores, a riesgo 
de que se decrete el default. 

El 26 de mayo de 2020, como consecuencia de la falta de pago de los bonos Global 2021, 2024 y 2026, la 
calificadora de riesgo Fitch Ratings rebajo la calificación de emisor de moneda extranjera a largo plazo de 
Argentina de ‘C’ a default restringido (“RD”). 

Además, el 28 de junio de 2020, el gobierno argentino no realizó pagos de interés vencido y pagadero 
sobre los Bonos 2117 en USD y el 30 de junio de 2020, tampoco realizó pagos de interés vencido y 
pagadero sobre los Bonos Descuento en Euros y los Bonos Descuento en USD. 

Con fecha 4 de agosto de 2020, el Congreso de la Nación aprobó la ley para reestructurar el tramo de la 
deuda pública emitida en Dólares Estadounidenses bajo ley argentina, a través de un canje voluntario por 
nuevos bonos, con un tratamiento similar a la propuesta realizada a los acreedores bajo ley extranjera. El 4 
de septiembre de 2020 se anunció el resultado del canje el que tuvo una adhesión del 98,80%. 

Adicionalmente, con fecha 17 de julio de 2020, el gobierno canjeó aproximadamente U$S 4.109 millones 
de dólares en bonos emitidos bajo legislación argentina, por dos nuevos bonos emitidos en pesos ajustados 
por el Coeficiente de Estabilización de Referencia. 

Durante el período de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2020, Argentina buscó preservar el 
normal funcionamiento del mercado de capitales local para la deuda denominada en pesos, que considera 
un factor clave para el desarrollo del mercado de capitales nacional. En particular, durante este período, el 
Gobierno Nacional buscó recuperar la capacidad de financiamiento del Tesoro, crear condiciones para el 
desarrollo de los mercados de capitales internos y generar instrumentos de ahorro con tasas reales positivas 
y sostenibles, reduciendo a su vez sus necesidades de financiamiento monetario y ampliando la 
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profundidad del mercado de deuda local y la participación de inversionistas institucionales relevantes. 
Además, el Tesoro amplió su menú de instrumentos de financiamiento para obtener los fondos necesarios 
para cubrir sus necesidades financieras de 2020 y diseñar el programa financiero de 2021 de acuerdo con 
los lineamientos delineados en el presupuesto de 2021. 
 
A la fecha del presente Suplemento, el Gobierno ha iniciado gestiones con el FMI a efectos de renegociar 
los vencimientos de capital del acuerdo, previstos originalmente para los años 2021, 2022 y 2023, como 
consecuencia de los U.S. $. 44,1 mil millones desembolsados entre 2018 y 2019. No podemos asegurar si 
el Gobierno Nacional tendrá éxito en las negociaciones con dicho organismo, lo que podría afectar su 
capacidad para implementar reformas y políticas públicas e impulsar el crecimiento económico, ni el 
impacto del resultado que dicha renegociación tendrá en la capacidad de Argentina (e indirectamente en 
nuestra capacidad) de acceder a los mercados de capitales internacionales, en la economía argentina o en 
nuestra situación económica y financiera o en nuestra capacidad de extender los plazos de vencimiento de 
nuestra deuda u otras condiciones que podrían afectar, nuestros resultados y operaciones o negocios. 
 
Una significativa fluctuación del valor del peso contra el Dólar podría afectar adversamente a la 

economía argentina. 
 
El valor del peso ha fluctuado de manera significativa en el pasado, y podría seguir haciéndolo en el futuro. 
La devaluación del peso ocurrida en 2002, a pesar de los efectos positivos producidos en los sectores de la 
Argentina orientados hacia la exportación, tuvo un impacto negativo en la situación financiera de negocios 
e individuos. Dicha devaluación tuvo un impacto negativo en la capacidad de las empresas y del Gobierno 
para honrar sus deudas en moneda extranjera e, inicialmente, derivó en altos niveles de inflación, 
reduciendo así el poder de compra de los salarios e impactando negativamente en aquellas actividades cuyo 
éxito depende de la demanda del mercado local. 
 
A partir de abril de 2018, el mercado cambiario argentino experimentó una abrupta suba en la cotización 
del dólar estadounidense. El 25 de abril de 2018 la divisa cotizó a $20,50 por U$S 1, elevándose su valor 
paulatinamente hasta alcanzar $ 63 por US$ 1 al 30 de diciembre de 2019.Al 28 de mayo de 2021 el dólar 
cotiza a $ 99,7585.55 por dólar. 
 
Cabe destacar que conforme la ley 27.541 y su decreto reglamentario se establece un impuesto del 30% 
sobre la compra de billetes y divisas en moneda extranjera para entre otras operaciones, atesoramiento, 
pago de adquisición de bienes y prestaciones o locaciones de servicios efectuadas en el exterior que se 
cancelen mediante la utilización de tarjetas de crédito, de compra y de débito.  
 
No podemos predecir el valor futuro del peso frente al dólar estadounidense. Una depreciación 
significativa del peso podría generar, entre otros efectos, un incremento en la tasa de inflación y un 
encarecimiento del costo del pago de la deuda pública denominada en moneda extranjera. En contrapartida, 
un incremento sustancial en el valor del peso frente al dólar estadounidense también presenta riesgos para 
la economía argentina. La apreciación del Peso frente al dólar estadounidense impactaría negativamente en 
la situación financiera de entidades cuyos activos denominados en moneda extranjera superan sus pasivos 
denominados en moneda extranjera. Asimismo, en el corto plazo, una apreciación real significativa del 
peso afectaría adversamente las exportaciones. Esto podría tener un efecto negativo sobre el crecimiento 
del PBI y el empleo y también reducir los ingresos del sector público argentino, disminuyendo la 
recaudación de impuestos en términos reales, dado que en la actualidad el sector público se basa 
fuertemente en los impuestos a las exportaciones.  
 
En suma, la Sociedad no puede garantizar que las variaciones del tipo de cambio no tendrán un efecto 
adverso sobre la economía argentina. En caso de que así lo tuvieran, la situación patrimonial o financiera o 
de otro tipo, los resultados, las operaciones y los negocios de la Sociedad podrían ser afectadas de manera 
sustancial y adversa. 
 
La existencia de regulaciones cambiarias puede tener impacto sobre la economía argentina 
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A partir de 2001 y 2002, la Argentina estableció regulaciones cambiarias y a la transferencia de fondos al 
exterior que limitaron sustancialmente la capacidad de las empresas de conservar divisas o de realizar 
pagos al exterior. Se introdujeron además ciertas regulaciones con respecto al repago de obligaciones con 
no residentes (como por ejemplo las limitaciones para su repago anticipado). 
 
Por otra parte, en 2005 el gobierno dictó varias normas y reglamentaciones que establecieron pautas al 
ingreso de capitales con el objetivo de desincentivar el ingreso de capitales especulativos para poner límite 
al impacto de esos flujos sobre el tipo de cambio. 
 
En octubre de 2011, se implementaron nuevas medidas cambiarias que establecieron nuevas restricciones 
para la transferencia de fondos al exterior y la compra de divisas, así como modificaciones al régimen de 
liquidación de las exportaciones. En el 2012, 2013 y 2014 se impusieron restricciones adicionales tanto a 
las compras de moneda extranjera como a las transferencias de divisas al exterior.  
 
En diciembre de 2015, a través de una serie de comunicaciones del BCRA y resoluciones de la 
Administración Federal de Ingresos Públicos (la “AFIP”) y del Ministerio de Hacienda, el Gobierno 
Argentino flexibilizó sustancialmente las restricciones cambiarias impuestas durante la anterior 
administración. Adicionalmente el 8 de agosto de 2016, el Banco Central eliminó otras restricciones 
todavía en vigencia y el 19 de mayo de 2017, modificó y flexibilizó significativamente todas las normas 
que reglamentaban la operatoria en el mercado de cambios mediante la Comunicación “A” 6244, según 
fuera modificada. 
 
A pesar de lo anterior, en septiembre de 2019 el Poder Ejecutivo Nacional estableció, por medio del 
decreto 609/19 y su modificatorio decreto 91/19, ciertas reglas relacionadas con las exportaciones de 
bienes y servicios, con las transferencias al exterior y con el acceso al mercado cambiario. 
 
Adicionalmente, el BCRA estableció restricciones adicionales para el acceso al mercado de cambios 
relacionadas a la importación de bienes, egresos a través del mercado de cambios, a la venta o transferencia 
al exterior de títulos valores con liquidación en moneda extranjera y la obtención de créditos a tasa nominal 
anual de hasta 24% dispuestas por la Comunicación “A” 6937 y complementarias; o “Crédito a Tasa Cero” 
previstos en el Decreto N° 332/2020 y modificatorios.  
 
Ala fecha del presente Suplemento, la Emisora no realiza operaciones de liquidación de títulos en moneda 
extranjera en el exterior con regularidad en el desarrollo de sus negocios, como así tampoco cuenta con 
tenencia de títulos públicos en cartera. Asimismo, las nuevas restricciones cambiarias dispuestas por la 
Comunicación “A” 7030 según fuera modificada, no poseen impacto alguno en las operaciones vinculadas 
a la gestión del flujo de fondos de la Emisora. Esto se debe a que actualmente la Emisora no dispone de 
activos externos líquidos disponibles de acuerdo a la consideración del BCRA, como así tampoco posee 
deuda con compañías vinculadas que se encuentren en el exterior y por las cuales acceda regularmente al 
mercado de cambios para cancelar servicios de endeudamiento. 
 
Por otra parte, mediante la Comunicación “A” 7106 de fecha 15 de septiembre de 2020 y modificatorias, el 
BCRA estableció que quienes registren vencimientos de capital de deuda financiera por un monto mayor al 
equivalente a (i) US$ 1 millón por mes calendario, programados entre el 15 de octubre de 2020 y el 31 de 
marzo de 2021, y (ii) US$ 2 millones por mes calendario, programados entre el 1 de abril de 2021 y el 31 
de diciembre de 2021; deberán refinanciarlos. En este sentido, el BCRA dará acceso al mercado de 
cambios en los plazos originales por un monto de hasta 40% de los vencimientos -o superior, solo si se 
cumplen determinadas condiciones- y deberá refinanciarse el resto del capital a un plazo de, como mínimo, 
dos años de vida promedio.  A la fecha del presente Suplemento la Emisora no tiene vencimientos de 
capital que se encuentren afectados por las disposiciones de la Comunicación “A” 7106 y sus 
modificatorias. 
 
No puede asegurarse que las reglamentaciones cambiarias vigentes no serán modificadas nuevamente en el 
futuro tornándolas más restrictivas. Mayores regulaciones podrían tener un impacto negativo sobre la 
actividad económica del país ya sea limitando el acceso a bienes importados o a fuentes de financiamiento 
externas o desincentivando el ingreso de inversiones de no residentes ante la incertidumbre sobre su 
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capacidad de repatriar sus ganancias. Para un análisis más extenso sobre las medidas adoptadas y el marco 
regulatorio cambiario vigente a la fecha ver el punto “Controles de Cambio”delProspecto. 
 
La economía argentina podría verse afectada negativamente por los sucesos económicos en otros 

mercados y por los efectos de "contagio". 

La economía argentina es vulnerable a los golpes externos que podrían ser causados por eventos adversos 
que afecten a sus principales socios comerciales. Una caída significativa en el crecimiento económico de 
cualquier socio comercial principal de Argentina (incluyendo Brasil, la Unión Europea, China y los 
Estados Unidos) podría tener un impacto negativo importante en el equilibrio comercial de Argentina y 
afectar negativamente su crecimiento económico. La demanda decreciente de las exportaciones argentinas 
podría tener un efecto negativo sustancial en el crecimiento económico argentino. En especial, si bien las 
perspectivas económicas de Brasil, el mayor mercado de exportación de la Argentina y su principal fuente 
de importaciones, parecen mejorar, un deterioro de las condiciones económicas de Brasil podría reducir la 
demanda de exportaciones de Argentina y originar ventajas para las importaciones de Brasil. A su vez, el 
28 de octubre de 2018, el candidato liberal Jair Bolsonaro fue electo presidente. Si bien no puede estimarse 
el impacto de las políticas de la administración de Bolsonaro sobre Argentina o sobre nuestras operaciones, 
no podemos garantizar que una mayor crisis económica y política de Brasil no pueda generar más impacto 
negativo sobre la economía de Argentina y nuestras operaciones. La economía argentina también puede 
verse negativamente afectada por los efectos "contagio". Las reacciones de los inversores internacionales a 
los eventos que ocurren en un país en desarrollo a veces parecen seguir un patrón de "contagio", en el que 
toda una región o una clase de inversión está desfavorecida por los inversores internacionales. En el 
pasado, la economía argentina se ha visto afectada negativamente por efectos contagio en varias ocasiones, 
incluyendo la crisis financiera mexicana de 1994, la crisis financiera asiática de 1997, la crisis financiera 
rusa de 1998, la devaluación de 1999 del real brasileño, el colapso del régimen de tipo de cambio fijo de 
Turquía del año 2001 y la crisis financiera mundial que comenzó en 2008. 
 
Por otra parte, la economía argentina también podría verse afectada por las tensiones comerciales entre 
Estados Unidos y China. A partir de 2018 el gobierno de los Estados Unidos aplicó nuevos o mayores 
aranceles a ciertos productos importados de China; quien, a su vez, en represalia por los aranceles actuales 
y los propuestos, aplicó y anunció un plan para aplicar, aranceles adicionales a un amplio rango de 
productos estadounidenses. Asimismo, existe la preocupación de que la imposición de aranceles 
adicionales por parte de los Estados Unidos o China podría resultar en la imposición de aranceles por parte 
de otros países también, conduciendo a una potencial “guerra” comercial que, a su vez, podría afectar 
adversamente el crecimiento económico mundial. Al respecto, en su informe de Perspectivas de la 
Economía Mundial del 5 de octubre de 2018, el FMI advirtió que la intensificación de las tensiones 
comerciales y el consiguiente recrudecimiento de la incertidumbre en torno a las políticas podrían empañar 
el optimismo de las empresas y los mercados financieros, desencadenar volatilidad en los mercados 
financieros y ralentizar la inversión y el comercio internacional. 
 
La economía argentina también puede verse afectada por las condiciones en las economías desarrolladas, 
como Estados Unidos, que son importantes socios comerciales de Argentina o que tienen influencia sobre 
los ciclos económicos mundiales. Si las tasas de interés aumentan significativamente en los desarrollados, 
entre ellos Estados Unidos, Argentina y sus socios comerciales con economía en desarrollo, como Brasil, 
podría resultar más difícil y costoso pedir capital y refinanciar la deuda existente, lo que podría afectar 
negativamente el crecimiento económico en esos países. Una disminución del crecimiento por parte de los 
socios comerciales de la Argentina podría tener un efecto adverso significativo en los mercados de las 
exportaciones de Argentina y, a su vez, afectar negativamente el crecimiento económico. Cualquiera de 
estos riesgos potenciales para la economía argentina podría tener un efecto adverso en nuestro negocio, 
situación financiera, resultados de operación y nuestra capacidad de hacer pagos bajo las Obligaciones 
Negociables. 
 
Un descenso en los precios internacionales de los commodities exportados por Argentina y una 

apreciación real adicional del peso respecto del dólar estadunidense podría perjudicar la situación 

económica, crear nuevas presiones sobre el mercado cambiario y tener un efecto sustancialmente 

adverso sobre las perspectivas de la Emisora.  
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La recuperación económica de Argentina desde la crisis de 2001 ha tenido lugar en un contexto de 
incremento en los precios de bienes exportables, como por ejemplo la soja. Los altos precios de los 
commodities han contribuido al incremento de las exportaciones de Argentina desde el tercer trimestre de 
2002, y también al incremento en los ingresos del Gobierno por impuestos, principalmente por los 
impuestos a las exportaciones (retenciones). Sin embargo, la dependencia generada por la Argentina con 
respecto a la exportación de determinados commodities tales como la soja, hacen al país más vulnerable a 
las variaciones de precios de los mismos.  
 
Por otro lado, una significativa apreciación real del peso podría reducir la competitividad de Argentina, 
afectando de forma significativa las exportaciones del país. Esto, a su vez, podría crear nuevas presiones 
recesivas en su economía y por consiguiente una nueva situación de desequilibrio en el mercado cambiario. 
A su vez, una significativa apreciación del tipo de cambio real podría reducir significativamente los 
ingresos tributarios del sector público argentino en términos reales, dada la fuerte dependencia de los 
ingresos tributarios de los impuestos a las exportaciones (retenciones). 
 
Cierta volatilidad en el marco regulatorio podría tener un efecto adverso en la economía del país en 

general, y en la posición financiera de la Emisora en particular.  
 
Potenciales pujas distributivas sectoriales podrían inhibir la implementación por parte del Gobierno de 
políticas diseñadas para generar crecimiento y alentar la confianza del consumidor y los inversores. 
 
No puede asegurarse que las normas que eventualmente se dicten en el futuro por las autoridades 
argentinas, no afectarán de forma adversa los activos, ingresos y los resultados operativos de compañías 
del sector privado -incluyendo a la Emisora- los derechos de los tenedores de valores negociables emitidos 
por dichas entidades, o el valor de dichos valores negociables, incluyendo a las Obligaciones Negociables. 
 
La economía argentina y su mercado de bienes, servicios financieros y valores siguen siendo 

vulnerables a factores externos, lo que podría afectar al crecimiento económico del país y las 

perspectivas de la Emisora. 
 
El mercado financiero y de valores en Argentina está influenciado, en diferentes grados por condiciones 
económicas y de mercado de otros países. Aunque dichas condiciones podrían variar entre los distintos 
países, las reacciones de inversores a eventos que ocurran en un país podrían afectar el flujo de capitales a 
emisores en otros países y, como consecuencia, afectar los precios de negociación de sus valores. Menores 
ingresos de capital y bajos precios en el mercado de valores de un país podrían tener un efecto 
sustancialmente adverso en la economía real de dichos países en forma de tasas de interés más altas y 
volatilidad del tipo de cambio.  
 
Durante los períodos de incertidumbre en los mercados internacionales, los inversores eligen generalmente 
invertir en activos de alta calidad (“flight to quality”) en detrimento de los activos de los mercados 
emergentes. Esto ha producido un impacto negativo en la economía Argentina y podría continuar afectando 
de manera negativa la economía del país en un futuro cercano. 
 
 
Asimismo, las crisis sanitarias pueden exacerbar riesgos políticos, sociales, económicos, de mercado y 
financieros preexistentes y podrían afectar negativamente a la economía global, así como a las economías 
de países individuales, el desempeño financiero de empresas y sectores, y a los mercados en general de 
maneras significativas e imprevistas. De hecho, la llegada de la pandemia del COVID-19 originada en 
China, ha provocado una mayor tensión entre ambos países, lo cual dificulta la posibilidad de que Estados 
Unidos y China arriben en un acuerdo comercial en el corto plazo. 
 
La transmisión del COVID-19 y los esfuerzos por contener su expansión resulto en el cierre de fronteras y 
otras restricciones e interrupciones de viaje; interrupciones en las operaciones comerciales, cadena de 
suministros y actividades de los consumidores, cancelación y restricción de eventos, cancelación y 
limitación de servicios, desafíos considerables en la industria médica, y cuarentenas. Ello ha ocasionado 
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una significativa volatilidad y caídas en los mercados financieros mundiales, incluyendo los mercados de 
petróleo y commodities.  
 
A la fecha del presente, si bien han bajado los contagios en los países que han vacunado a una parte 
significativa de su población, aún es incierto si la pandemia del COVID-19 y sus efectos se extenderán o 
no por un período prolongado de tiempo. No obstante, en cualquier caso, podría dar lugar a una 
significativa recesión económica. Las volatilidades de los mercados resultantes, los cambios dramáticos en 
las tasas de interés y las condiciones económicas desfavorables podrían llegar a tener un impacto adverso 
sustancial sobre el desempeño de la economía global. 
 
Al respecto, en su informe sobre las Perspectivas Económicas Mundiales de abril de 2021, el FMI proyectó 
un crecimiento de la economía de 5,8% luego de la contracción de 10% en el 2020 en el marco de la 
pandemia del COVID -19. El pronóstico de crecimiento mundial está sujeto a una extrema incertidumbre. 
Las secuelas económicas dependen de factores cuyas interacciones son difíciles de predecir, como por 
ejemplo la trayectoria de la pandemia, la intensidad y eficacia de los esfuerzos de contención, el grado de 
las perturbaciones en la oferta, las repercusiones del endurecimiento drástico de las condiciones en los 
mercados financieros mundiales, variaciones de los patrones de gasto, cambios de comportamiento (como 
una renuencia de las personas a visitar centros comerciales y utilizar transporte público), efectos en la 
confianza y volatilidad de los precios de las materias primas. 
 
Además, la progresión del virus y las medidas consiguientes destinadas a combatirlo podrían suponer una 
reducción del crecimiento económico en cualquiera de los socios comerciales de Argentina (como Brasil, 
la Unión Europea, China y Estados Unidos). La contracción de las economías de nuestros socios 
comerciales podría tener un impacto considerable y adverso en la balanza comercial y la economía de 
Argentina a través de una caída en la demanda de exportaciones argentinas o una disminución en los 
precios de los productos agrícolas. 
 
Por otro lado, los mayores niveles de incertidumbre asociados con el progreso de una pandemia global 
implican el fortalecimiento del dólar estadounidense y la devaluación de las monedas de los países 
emergentes, incluidos los socios comerciales de Argentina. Esto podría aumentar la presión financiera 
sobre el peso argentino y conducir a una devaluación del tipo de cambio local, o causar la pérdida de 
competitividad contra nuestros socios comerciales, como así también, ello podría dificultar el acceso al 
crédito por parte de las compañías argentinas. 
 
Una nueva crisis global económica y/o financiera, o los efectos de un deterioro en el contexto internacional 
actual, podrían afectar la economía argentina y, consecuentemente, los resultados y operaciones de la 
Emisora. A su vez, esta situación podría afectar en forma sustancialmente adversa la capacidad de la 
Emisora de cumplir con los pagos de sus obligaciones incluyendo, sin limitación, a las Obligaciones 
Negociables.  
 
Podría suceder que como consecuencia de medidas adoptadas por el Gobierno, reclamos instaurados 

por trabajadores individuales o de carácter sindical, surjan presiones por aumentos salariales o 
beneficios adicionales, todo lo cual podría incrementar los costos operativos de las empresas. 
 
En el pasado, el Gobierno argentino ha sancionado leyes y normas reglamentarias obligando a empresas 
del sector privado a mantener ciertos niveles salariales y a brindar beneficios adicionales a sus empleados. 
Además, los empleadores tanto del sector público como del sector privado se han visto expuestos a 
intensas presiones por parte de su personal, o de los sindicatos que los representan, en demanda de subas 
salariales y ciertos beneficios para los trabajadores en virtud de los altos índices de inflación. 
 
No podemos asegurar que en el futuro el Gobierno no adoptará medidas estableciendo el pago de subas 
salariales o beneficios adicionales para los trabajadores ni que los empleados o sus sindicatos no ejercerán 
presión en demanda de dichas medidas. Toda suba salarial, así como todo beneficio adicional podría 
derivar en un aumento de los costos y una disminución de los resultados de las operaciones de las empresas 
argentinas, incluido la Emisora. 
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Impacto del virus COVID-19 en la economía mundial y Argentina, así como en los negocios, 

operaciones y resultados de la Emisora. 

 
En diciembre de 2019, se informó a la Organización Mundial de la Salud de una nueva forma de neumonía 
causada por un nuevo Coronavirus, comúnmente denominado como COVID-19, y el 11 de marzo de 2020, 
la Organización Mundial de la Salud caracterizó al COVID-19 como una pandemia. 
 
En respuesta, el gobierno amplio mediante el Decreto N° 260 del 12 de marzo de 2020 la emergencia 
pública en materia sanitaria establecida por la Ley N° 27.541 por el plazo de un año. Por otra parte, ante el 
agravamiento de la situación epidemiológica a nivel internacional y a nivel nacional, el gobierno 
estableció, mediante el Decreto N° 297 del 19 de marzo de 2020 y sus modificatorios , siendo su última 
prórroga por el Decreto 168/2021 hasta el 9 de abril de 2021 (i) el distanciamiento social, preventivo y 
obligatorio para todas las personas que residan o se encuentren en las zonas sin transmisión comunitaria 
del virus y con los alcances y salvedades allí indicados; y (ii) el aislamiento social, preventivo y obligatorio 
para todas las personas que residan o se encuentren en las zonas con transmisión comunitaria del virus o 
que no cumplan con los demás parámetros epidemiológicos y sanitarios establecidos con los alcances y 
salvedades allí indicados. Luego de estas medidas, frente a la continuidad de la pandemia y en un contexto 
de aumento sostenido de casos, el gobierno estableció mediante el Decreto N° 235/21 y modificatorio, un 
conjunto de medidas generales de prevención y disposiciones locales y focalizadas de contención, que 
deben cumplir todas las personas, con el fin de mitigar la propagación del virus SARS-CoV-2 y su impacto 
sanitario, hasta el 11 de junio de 2021, inclusive. 
 
Asimismo, el gobierno adoptó distintas medidas económicas para mitigar los efectos adversos en la 
economía argentina que podría generar el aislamiento social, preventivo y obligatorio y el distanciamiento 
social preventivo y obligatorio; entre las que se destacan: (i) el establecimiento de precios máximos para 
alimentos de la canasta básica y productos de primera necesidad hasta el 31 de marzo de 2021; (ii) la 
creación del Ingreso Familiar de Emergencia consistente en uno o más pagos excepcionales de $10.000 
para ciertos beneficiarios, (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 de 2020 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; (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 marzo de 2021 y suspensión de desalojos por falta 
de pago; (xi) extensión del programa Ahora 12 hasta el 31 de julio de 2021; (xii) creación del Fondo de 
Garantía para la Micro, Pequeña y Mediana Empresa; (xiii) prohibición de despidos y suspensiones hasta 
el 30 de junio 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; (xv) pago extraordinario de $4000 u $8000, 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 julio y agosto, (xvii) el establecimiento de un régimen de facilidades de pago 
hasta el 31 de julio de 2020 para obligaciones impositivas, aduaneras y de los recursos de la seguridad 
social, incluidas en distintos planes de facilidades de pago caducos al 30 de abril de 2020, (xviii) prorroga 
de los vencimientos de las prestaciones por desempleo hasta el 31 de mayo de 2021, (xix) el 
establecimiento de un Plan de Facilidades para que aquellas empresas que accedieron al beneficio del pago 
de contribuciones del programa ATP en marzo, abril y mayo, cancelen las contribuciones patronales 
postergadas destinadas al Sistema Integrado Previsional Argentino (SIPA) en hasta 8 cuotas, (xx) la 
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suspensión de nuevas ejecuciones fiscales hasta el 28 de febrero de 2021, y (xxi) la prórroga de suspensión 
de embargos a las MiPyMEs hasta el 31 de mayo de 2021. Se podrá encontrar mayor información sobre 
estas y otras medidas en la página oficial del estado argentino 
(www.argentina.gob.ar/coronavirus/medidas-gobierno). 
 
No se pueden predecir los efectos a largo plazo sobre la economía argentina del actual brote de COVID-19 
y de las medidas adoptadas o que se adopten en el futuro. Ellos pueden incluir riesgos para la salud y 
seguridad de los ciudadanos, así como una disminución de la actividad económica, que a su vez puede 
resultar en una disminución de los ingresos para el gobierno, mayores gastos y afectar adversamente la 
economía argentina y, por lo tanto, la actividad y el resultado de las operaciones de la Emisora. 
 
Actualmente nos encontramos en emergencia sanitaria por la pandemia de COVID-19 decretada por la 
Organización Mundial de la Salud (OMS) y de acuerdo a los Decretos de Necesidad y Urgencia emitidos 
por el Gobierno Nacional aún se podrá restringir la libre circulación de las personas en general dentro del 
territorio nacional.   
 
En lo que respecta a las actividades de la Sociedad desde la implementación del Decreto de Necesidad y 
Urgencia Nro. 297/2020 por el cual se dispone el aislamiento social preventivo y obligatorio, la Sociedad 
ha establecido un estricto protocolo sanitario para llevar adelante sus actividades. Las operaciones 
desarrolladas por la Emisora desde inicio se han encontrado exceptuadas según lo establecido en el Art 6 
del decreto, permitiéndole desarrollar las actividades con cierta normalidad.  
 
En tal sentido, y con las consideraciones mencionadas, todas las operaciones productivas en planta, 
comerciales y administrativas se han llevado a cabo sin mayores inconvenientes que afecten de manera 
significativa la operatoria habitual. Los equipos comerciales y administrativos han desarrollado sus 
funciones remotamente, no viéndose afectadas las ventas y cobranzas, permitiéndonos cerrar el ejercicio 
anual 2020 y el primer trimestre del ejercicio 2021 de la compañía según lo planeado. La Sociedad ha 
emitido protocolos de actuación, detallando las medidas de seguridad a tomar por parte de los empleados 
(i. e. recomendación de trabajo remoto, medición de temperatura corporal antes del ingreso a planta, uso de 
tapabocas obligatorio, recomendación de lavado de manos frecuente, ventilación y desinfección de 
ambientes, etc.). Los protocolos de actuación se han elaborado en base a las normativas dictadas por las 
autoridades nacionales, provinciales y municipales, y han sido notificados por distintas vías a los 
trabajadores. 
 
La Sociedad con la finalidad de flexibilizar la evolución financiera luego de la declaración de la cuarentena 
y para afrontar la posible prolongación de la misma, que pudiera afectar el funcionamiento normal de los 
circuitos operativos; realizó las gestiones pertinentes para, en el mes de marzo y abril prorrogar el pago de 
las contribuciones patronales autorizado por Dcto. N° 332/2020; asimismo, en el mes de abril solicitó el 
beneficio del pago de Salario Complementario (ATP) para la nómina salarial. Dada la extensión de la 
cuarentena, en los meses de junio y septiembre se solicitaron nuevamente ambos beneficios para 
reorganizar las finanzas proyectando el tramo final del aislamiento social preventivo y obligatorio. De 
acuerdo a lo previsto por la normativa aplicable las sociedades que accedieron a los beneficios del Dcto Nº 
332/2020, no podrán distribuir utilidades por los períodos fiscales cerrados a partir de noviembre de 2019, 
recomprar sus acciones directa o indirectamente, adquirir títulos valores en pesos para su posterior e 
inmediata venta en moneda extranjera o su transferencia en custodia al exterior, realizar erogaciones de 
ninguna especie a sujetos relacionados directa o indirectamente con el beneficiario cuya residencia, 
radicación o domicilio se encuentre en una jurisdicción no cooperante, o de baja o nula tributación -en los 
términos de los arts. 24 y 25, D. 862/2019. 
Por su parte, las medidas del BCRA no han generado mayores impactos en los ingresos al M.U.L.C. por 
parte de Red Surcos SA. Por el hecho de ser proveedores de agroinsumos, concretamente productos 
fitosanitarios y fertilizantes, se han realizado los pagos al exterior sin ningún inconveniente siempre dentro 
de los lineamientos previstos por el BCRA. 
 
No se puede prever que impacto tendrán las 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.  
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No obstante, al momento el volumen comercial, medido en unidades físicas, monto facturado y margen de 
las operaciones; estuvo en sintonía con los presupuestos elaborados al inicio del ejercicio (09/2020). 
Esto permitió un desenvolvimiento sin sobresaltos, dando fiel cumplimiento a los compromisos 
comerciales y financieros en tiempo y forma. 
Las cosechas del ciclo agrícola 2019/2020/2021, se desarrollaron en gran medida durante estas semanas de 
aislamiento, con muy buenos rindes. Eso propició el clima de negocios que nos permitió materializar las 
cobranzas de nuestras acreencias con niveles de mora muy inferiores a la media de la economía; cumplir 
los objetivos comerciales antes mencionados. En el periodo Junio a Septiembre 2020, la ausencia de 
lluvias, repercutió en una magra cosecha de trigo en el ciclo de fina. Posteriormente en la zona Núcleo, 
integrada por Santa Fe, Buenos Aires, Córdoba y Entre Ríos, se produjeron lluvias importantes que 
permitieron la siembra de soja y maíz en condiciones muy favorables. Adicionalmente el precio de los 
commodities ha reflejado un crecimiento sostenido desde el último trimestre del 2020 a la fecha. De 
continuar estas condiciones favorables de precio como de clima las perspectivas de cosecha para el ciclo 
2021/22 son muy buenas. 
 
En materia de producción, las dos plantas con las que cuenta la empresa, una en Florencio Varela, 
provincia de Buenos Aires y la otra en Recreo, provincia de Santa Fe, continuaron operando con aceptable 
normalidad, respetando los estrictos protocolos sanitarios. 
 
En lo que respecta puntualmente a las operaciones a crédito con cheques, incobrabilidades y atrasos; en los 
primeros meses de vigencia del Dcto. 297/2020 se identificó cierto incremento en la morosidad y en la 
incobrabilidad; producto del impacto en la economía en su conjunto de la Pandemia. Los meses 
subsiguientes la situación se normalizó no presentando variaciones relevantes respecto a las previsiones de 
la empresa.  
Por otro lado, se han incrementado la cantidad de clientes y operaciones a créditos, esto es consecuencia de 
un mayor incremento de ventas financiadas con cheques. Con la implementación del e cheq se acortaron 
los plazos de cobro y tuvo un impacto muy positivo por la reducción de costos logísticos. 
 
Podemos concluir que, por el momento, el contexto actual de pandemia no ha afectado de forma 
significativa la operatoria de la empresa. Esto no implica que la aplicación de determinadas políticas, 
puedan impactar de forma adversa en un futuro. 
 
Factores de Riesgo relacionados con la Sociedad y con el sector en el que la Sociedad se desarrolla. 

 
Competencia 

Existen en el mercado argentino empresas comercializadoras que compiten en similares condiciones 
operativas y comerciales que Red Surcos. Las mismas venden productos con un esquema de distribución 
similar. Formaron parte de nuestra competencia también importadores menores. Si la Sociedad no pudiera 
mantener altos índices de crecimiento, capacidad de innovación y márgenes de ganancias aceptables, 
podría perder participación de mercado frente a la competencia y sufrir una baja de las ganancias en 
general. Esto podría tener un efecto adverso sustancial sobre sus negocios, situación patrimonial y los 
resultados de sus operaciones lo que podría afectar el pago de las Obligaciones Negociables. 
 
Condiciones económicas adversas en Argentina pueden resultar en una disminución de las ventas de la 

Sociedad y afectar su situación financiera.  

El volumen de ventas de la Emisora está estrechamente ligado a los niveles de producción agropecuaria y 
sus costos: La venta de los productos destinados a la protección de cultivos de la Emisora es sensible a los 
niveles de producción y cultivo de los mismos y la variación de los precios de los granos., por lo tanto si 
los niveles de producción disminuyen podría tener un efecto adverso sustancial sobre sus negocios, 
situación patrimonial y los resultados de sus operaciones lo que podría afectar el pago de las Obligaciones 
Negociables. 

 
Riesgos climáticos: La Emisora, al operar en el sector agroindustrial destinado a la producción de cultivos, 
depende de distintas condiciones climáticas que podrían resultar adversas a los mismos como así también 
favorables lo que podría, en cierta medida, hacer aumentar el volumen de sus ventas ante la presencia de 
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determinadas características medioambientales que hagan crecer la demanda de sus productos o perjudicar 
el volumen de ventas y, en consecuencia, ocasionar una reducción en sus ingresos. 
 
Dependencia del gerenciamiento: El desempeño actual y futuro de la Compañía depende 
significativamente de la contribución continua de todos sus empleados y principalmente de los directores y 
gerentes. La Emisora no puede garantizar que en el futuro pueda contar con el mismo equipo de ejecutivos, 
o que de incorporarse nuevos ejecutivos en reemplazo de estos, posean los mismos conocimientos y 
experiencia. 
 
El nivel de producción de la Emisora tiene extrema relación con la importación de materia prima, 
principalmente de origen chino. La Emisora importa permanentemente materias primas para la elaboración 
de sus productos una suba significativa de costos y una limitación en la importación de materias primas o 
productos terminados podría tener un efecto sustancial y adverso en las ventas de la Sociedad y, en 
consecuencia, ocasionar una reducción en sus ingresos. 
 
La creación de nuevos impuestos relacionados con el sector en el que opera la Emisora podría tener un 
impacto adverso en su resultado operativo. Una suba o la creación de nuevos impuestos al sector 
agropecuario en el que opera la Emisora podrían tener un efecto sustancial y adverso en sus resultados. 
Asimismo, un incremento en los impuestos a las exportaciones del sector agropecuario podría tener como 
resultado una reducción del precio neto de los productos de la Emisora, y, en consecuencia, ocasionar una 
merma en sus ingresos. El impacto de tales medidas o de cualquier otra medida futura que pudiera adoptar 
el Gobierno Argentino podría afectar en forma sustancial su situación patrimonial y el resultado de sus 
operaciones. 
 
Las medidas gubernamentales en los mercados en los cuales opera la Sociedad podrían tener un impacto 
directo en la actividad de la misma: El Gobierno Argentino y los Gobiernos Provinciales han establecido 
determinadas condiciones regulatorias para la producción, almacenamiento y comercialización de 
agroquímicos. En este sentido, su importación, elaboración y venta se encuentra regulada en disposiciones 
emanadas de las autoridades nacionales, existiendo también reglamentaciones en otras provincias que 
imponen obligaciones a quienes comercializan tales productos, que pueden tener repercusión sobre el 
negocio de la Sociedad, en tanto afectan la comercialización de tales productos. 
Si bien la Emisora cumple regularmente con todos los requisitos legalmente exigibles en la materia, 
incluyendo tramitar las inscripciones o autorizaciones requeridas, no puede preverse si se obtendrán o se 
logrará la renovación de las habilitaciones, inscripciones o autorizaciones en trámite o si el Gobierno 
Argentino adoptará medidas, por ejemplo mediante la fijación de nuevas políticas regulatorias y/o 
ambientales y/o relativas a la producción de agroquímicos y/o a sus actividades conexas (tales como el 
almacenamiento y la comercialización, entre otras posibles) y en qué medida dichas nuevas regulaciones 
podrían afectar el nivel de ingresos de la Emisora, esto incluyendo posibles regulaciones en la capacidad de 
negociar libremente los precios de venta de su producción y sus condiciones. 
 
La Emisora podría verse afectada por medidas sindicales y/o mayores costos laborales: El derecho laboral 
argentino obliga actualmente a las empresas del sector privado a mantener ciertos niveles de salarios y 
brindar ciertos beneficios a sus empleados. En el actual contexto de alta inflación en Argentina, las 
entidades de los sectores públicos y privado del país han experimentado y podrían continuar 
experimentando una fuerte presión para aumentar los salarios y beneficios otorgados a sus trabajadores. La 
Emisora no puede asegurar que el Gobierno Argentino no implementará en el futuro medidas adicionales 
que exijan a los empleadores ofrecer mayores salarios o beneficios. Un aumento salarial podría resultar en 
mayores costos operativos y, por lo tanto, tener un impacto adverso sobre los resultados de las operaciones 
de la Emisora. 
 
Riesgos relacionados con la financiación a clientes 

La insolvencia de los clientes podría impactar en la situación financiera de la Emisora. Red Surcos otorga 
créditos por venta a plazo a sus clientes, sustentada en la trayectoria de cumplimiento y en el conocimiento 
territorial de los clientes por parte de la red comercial de la Compañía, luego de un análisis pormenorizado 
de su comité de créditos.  
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Asimismo, la Emisora cuenta con pólizas de seguros de crédito vigentes. Si bien Red Surcos lleva a cabo 
un proceso de revisión riguroso para el otorgamiento de sus créditos a los fines de asegurarse el repago de 
los mismos, la Compañía no puede garantizar que condiciones adversas para sus deudores imposibiliten la 
capacidad de cumplimiento. 
En el supuesto de que se alargue significativamente la cadena de pagos la Sociedad podría ver disminuidas 
sus ventas, y por ende se reducirían también sus ingresos, afectando negativamente su situación financiera 
y rentabilidad. 
 
Factores de Riesgo relacionados con las Obligaciones Negociables Serie VI 
 
Inexistencia de mercado público para las Obligaciones Negociables Serie VI 

 
Las Obligaciones Negociables Serie VIpodrán listarse en ByMA, en el MAE y eventualmente en cualquier 
otro mercado de valores o en cualquier sistema de listado automatizado.  
 
No puede garantizarse que dichas autorizaciones sean aprobadas ni que se desarrollará un mercado de 
negociación activo para las Obligaciones Negociables Serie VI o que, si se desarrolla, podrá mantenerse en 
el tiempo. Si no se desarrolla un mercado de negociación o no se mantiene en el tiempo, los tenedores de 
las Obligaciones Negociables Serie VI podrán tener dificultades para revender las Obligaciones 
Negociables Serie VI o podrán verse impedidos de venderlos a un precio atractivo o incluso de venderlos 
de algún modo. También, incluso si se desarrolla un mercado, la liquidez de algún mercado de las 
Obligaciones Negociables Serie VI dependerá de la cantidad de tenedores de las Obligaciones Negociables 
Serie VI, el interés de los tenedores de las Obligaciones Negociables Serie VI en hacer un mercado para las 
Obligaciones Negociables Serie VI y de otros factores. Por lo tanto, podrá desarrollarse un mercado para 
las Obligaciones Negociables Serie VI, pero puede no ser líquido. Asimismo, si se negocian las 
Obligaciones Negociables Serie VI, pueden negociarse al descuento del precio de oferta inicial 
dependiendo de las tasas de interés aplicables, del mercado para títulos similares, de las condiciones 
económicas generales, de nuestro desempeño y de las perspectivas futuras y otros factores. 
 
Las Obligaciones Negociables Serie VI no tendrán compromisos adicionales a los que describen en el 

Prospecto de Programa. 
 

Las Obligaciones Negociables Serie VIno contarán con compromisos adicionales a los que se describen en 
el Prospecto de Programa y el reseñado bajo el título “Renuncia de la Emisora” en la Sección II “OFERTA 
DE LAS ON SERIE VI” de este Suplemento, y por lo tanto, los tenedores de las Obligaciones Negociables 
Serie VI podrán no estar protegidos de la celebración de operaciones de la Sociedad con elevados niveles 
de apalancamiento, cambios de control, o su capacidad de distribuir dividendos, realizar inversiones o 
celebrar operaciones con partes relacionadas 
 
La falta de integración en Dólares del capital de las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B podría 

verse cuestionada. 
 
Las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B están denominadas en Dólares pero tanto su integración 
como los servicios de pago de capital e intereses bajo las mismas serán realizados en Pesos al Tipo de 
Cambio Inicial y al Tipo de Cambio Aplicable, respectivamente, según lo previsto en el presente. Si las 
consideraciones pertinentes a los contratos de mutuo se entendieran aplicables a las Obligaciones 
Negociables Serie VI Clase B y habiéndose previsto bajo las mismas que la Emisora reciba Pesos al 
momento de la integración y devuelva Pesos en las fechas de vencimiento de los servicios de capital e 
intereses, entonces la denominación de las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B en Dólares podría 
considerarse una cláusula de ajuste prohibida bajo el Artículo 7º de la Ley N° 23.928 y normas 
modificatorias, máxime con posterioridad a la promulgación de la Ley N° 25.561 que eliminó la 
convertibilidad del Peso contra el Dólar a la relación de cambio de 1 a 1, con lo cual actualmente sí 
existiría una variación de la cantidad de Pesos a devolver cuando se lo calcula por su equivalencia con el 
tipo de cambio del dólar a la fecha de pago que corresponda.  
 
En caso de declararse inválida por sentencia firme la denominación en la moneda Dólar Estadounidense de 
las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B, el capital pendiente de pago bajo las Obligaciones 
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Negociables Serie VI Clase B podría resultar en Pesos integrado efectivamente en la fecha de emisión y, en 
consecuencia, los intereses bajo las mismas se calcularían sobre dicho capital original en Pesos o de 
conformidad con lo que disponga la sentencia pertinente. De ocurrir tal circunstancia, podría verse afectada 
negativamente la capacidad de los inversores de recuperar su inversión en términos de la moneda Dólar y 
la expectativa de rendimiento de las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B en dicha moneda en la 
medida en que el Peso se deprecie con relación al Dólar. Al respecto, la Emisora reconoce y declara que 
los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B denominadas en Dólares 
describen el negocio específico que la Emisora está invitando a realizar al público en general por medio del 
presente Suplemento y reflejan su intención y voluntad de endeudarse en Dólares y asumir el riesgo de su 
endeudamiento en dicha moneda, previéndose la integración y el pago de los servicios en Pesos como una 
modalidad de mecánica en el funcionamiento de las disposiciones contractuales de las Obligaciones 
Negociables Serie VI Clase B y de sus obligaciones de pago en Pesos que no deben ser tomadas como un 
mecanismo de ajuste, indexación o repotenciación de deudas prohibido bajo el Artículo 7 de la Ley N° 
23.928 y normas modificatorias. Consecuentemente, y a todo evento, la Emisora ha renunciado 
expresamente a excusar el cumplimiento de sus obligaciones de pago en los términos previstos en las 
Obligaciones Negociables Serie VI Clase B con causa en una violación a dicho precepto legal conforme se 
especifica bajo el título “Renuncia de la Emisora” en la Sección II “OFERTA DE LAS ON SERIE 
VI”“Términos y Condiciones Particulares de las ON Serie VI Clase B”. Asimismo, la Emisora ha 
declarado que las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B constituyen un negocio propuesto por la 
misma a través de una invitación realizada a los inversoresmediante oferta pública, sin constituir 
imposición alguna por parte de dichos inversores.Consecuentemente, la Emisora asume el riesgo de una 
interpretación adversa para los inversores de los términos de la Ley N° 23.928 en la forma antes descripta y 
asume como una obligación separada e independiente de las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B la 
obligación de indemnizar a los inversores por la pérdida que puedan sufrir como consecuencia de dicha 
interpretación adversa para ellos de los términos de las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B 
descriptos en el presente Suplemento de forma tal que los inversores reciban, aún en caso de dicha 
interpretación adversa, exclusivamente los montos que le hubieran correspondido de conformidad con el 
Tipo de Cambio Aplicable y los demás términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Serie VI 
Clase B. 
 

El repago de las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B está expuesto a fluctuaciones del tipo de 

cambio 

Los resultados de las operaciones de la Emisora se encuentran expuestos a la fluctuación de la moneda por 
lo cual cualquier devaluación del Peso contra el Dólar Estadounidense y otras monedas fuertes podría 
afectar en forma adversa su negocio, los resultados de sus operaciones y el repago de las Obligaciones 
Negociables. El valor del peso ha fluctuado significativamente en el pasado, tal como ocurrió en enero de 
2014 cuando el peso sufrió una devaluación de aproximadamente 23%, como así también durante el mes 
de diciembre de 2015 donde la devaluación alcanzo aproximadamente el 40%. Al 31 de diciembre de 
2019, el valor del peso fluctuó a Ps. 59,90 por US$ 1,00 que representó una depreciación año tras año de 
aproximadamente 58%. Al 31 de diciembre de 2020, el tipo de cambio era de $84,05 por cada dólar 
estadounidense, evidenciando una depreciación del 40,34% respecto del tipo de cambio de $59,89 por 
dólar estadounidense, registrado al 31 de diciembre de 2020. Al 29 de marzo de 2021, el peso alcanzó los 
Ps. 91,92 por cada US$ 1,00, un aumento de aproximadamente un 9,36% en comparación con el valor 
registrado al 31 de diciembre de 2020. Las variaciones en el tipo de cambio de Pesos versus el Dólar 
Estadounidense podrían dar lugar a un aumento significativo en el monto de intereses y pagos de capital 
que deben abonarse bajo las Obligaciones Negociables. 

 

Si se integraran las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B con una porción relevante de las 

Obligaciones Negociables Elegibles, el mercado de negociación para las Obligaciones Negociables 

Elegibles que continúen vigentes podría no tener liquidez lo que podría afectar adversamente el valor de 

mercado de dichas obligaciones negociables y la posibilidad de los tenedores de venderlas. 
  
Todas las Obligaciones Negociables Elegibles con las que se integren las Obligaciones Negociables Serie 
VI Clase B serán canceladas. Si se integraran las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B con una 
porción relevante de las Obligaciones Negociables Elegibles se reducirá el monto de capital total de dichas 
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Obligaciones Negociables Elegibles que de otro modo podrían negociarse en el mercado. Esto podría 
afectar adversamente la liquidez y el valor de mercado de las Obligaciones Negociables Elegibles que 
continúen vigentes. 
 

La Relación de Canje podría no reflejar una valuación justa de las Obligaciones Negociables Elegibles 

y se encuentra sujeto a la volatilidad del mercado. 
  
Ni el directorio de la Emisora ni los Colocadores han realizado alguna determinación en cuanto a que la 
Relación de Canje representará una valuación justa de las Obligaciones Negociables Elegibles. La Emisora 
no ha obtenido una opinión de algún asesor financiero estableciendo si la Relación de Canje es o será 
equitativa para la Emisora o para los tenedores. 
 

Riesgos relacionados con ciertos acontecimientos políticos y económicos recientes en Argentina 

El gobierno argentino podría no tener éxito en la renegociación de la deuda con el FMI, lo que podría 
afectar su capacidad de implementar reformas y políticas públicas e impulsar el crecimiento económico, 
obtener financiación de los mercados internacionales está limitada y, en última instancia, podría implicar 
que se declare el default de la deuda. 
 
Los controles de cambio y las restricciones sobre el ingreso y la salida de capitales y futuros controles de 

cambio han producido la existencia de cotizaciones de tipo de cambio paralelas. 
 
Como consecuencia de la profundización de los controles cambiarios, se amplió considerablemente la diferencia entre 
el tipo de cambio oficial, que actualmente se utiliza para operaciones comerciales y financieras, y otros tipos de 
cambio informales que surgieron implícitamente a raíz de ciertas operaciones comúnmente realizadas en el mercado 
de capitales (dólar “MEP” o “contado con liquidación”), creando una brecha durante el 2020, de aproximadamente un 
67% con la cotización oficial al 31 de diciembre de 2020. 
 
Si bien las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B están denominadas en Dólares Estadounidenses, la integración 
inicial se realizará en Pesos al Tipo de Cambio Inicial y todos los pagos de las sumas de capital, servicios de intereses 
y demás sumas que correspondan bajo las mismas serán realizados en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable. Por lo 
tanto, no podemos garantizar que en caso de recibir pagos de capital y/o intereses y/o cualquier monto adicional bajo 
dichas ON Serie VI Clase B, en Pesos al Tipo de Cambio Aplicable, el inversor interesado tenga acceso al mercado 
local de cambios para adquirir el equivalente en Dólares Estadounidenses o, en caso de poder hacerlo, pueda adquirir 
dichos Dólares Estadounidenses a un tipo de cambio igual o inferior al Tipo de Cambio Aplicable.  

Por otro lado, la cotización de cambios oficial es actualmente utilizada tanto para operaciones comerciales como para 
operaciones de carácter financiero. El gobierno argentino podría mantener o desdoblar estos tipos de cambio, 
modificando sustancialmente el Tipo de Cambio Aplicable de las Obligaciones Negociables Serie VI Clase B. 

El gobierno argentino podría mantener un único tipo de cambio oficial o crear múltiples tipos de cambio para 
distintos tipos de transacciones, modificando sustancialmente el tipo de cambio al cual adquirimos moneda extranjera 
para cancelar nuestro endeudamiento denominado en moneda extranjera, excluyendo las Obligaciones Negociables 
Serie VI Clase B. Además, la imposición por el gobierno de máscontroles y restricciones cambiarias y/o tomar otras 
medidas en respuesta a la salida de capitales o a la devaluación del peso, lo cual podría debilitar las finanzas públicas. 
Tal debilitamiento de las finanzas públicas podría tener un efecto adverso en el resultado de las operaciones y la 
condición financiera de la Compañía. 

 

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.  
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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 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 sostenidos 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 de 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. 
 

VI.- INFORMACIÓN FINANCIERA 
 
Los EEFF anuales al 31/08/2018, 31/08/2019 y 31/08/2020 de la Sociedad, como así también los EEFF 
intermedios al 29/02/2020 y 28/02/2021 que se encuentran publicados en la AIF forman parte del presente 
Suplemento y los mismos son incorporados por referencia. A la fecha no existen cambios sustanciales 
respecto de la situación patrimonial y financiera desde el 28/02/2021. 
 
Fecha de cierre Descripción  Número de Presentación /ID 
28/02/2021 Estados financieros trimestrales 2733118 
29/02/2020 Estados financieros trimestrales 2597669 
31/08/2020 Estados financieros anuales 2678157 
31/08/2019 Estados financieros anuales 2547473 
31/08/2018 Estados financieros anuales 4-595715-D 
 

i. Información contable y financiera 
 
Los cuadros expuestos a continuación presentan una breve síntesis de resultados y de la situación 
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patrimonial de Red Surcos para el ejercicio económico intermedio finalizado el 28 de Febrero de 2021, y 
del cual se toma la información comparable al 28 de Febrero de 2020 y al 31 de agosto de 2020 (publicado 
en la Página Web de la CNV bajo los ID 2733118 y 2678157). Cabe destacar que el estado contable al 28 
de Febrero de 2021 se encuentra ajustado por inflación a tal fecha. 

 
Estados contables trimestrales 
 

Todas las cifras se encuentran expresadas en miles de pesos y pueden existir diferencias de redondeo.  
 

Estado de Resultados y Otros Resultados Integrales 

 
  28/02/2021 29/02/2020 
Ingresos Ordinarios 4.962.087 4.367.318 
Resultado Operativo 1.137.936 1.272.432 
Resultado antes del Impuesto 187.305 9 7.230 

Resultado Neto 114.293 39.089 

Otros Resultados Integrales (ORI) -326 -504 

Resultado Integral Total  113.967 38.585 

  

  28/02/2021 29/02/2020 
Cantidad de Acciones 5.535.900 2.809.210 
Ganancia Básica por Acción atribuible a 
los Accionistas de la Sociedad:  

  Utilidad Básica y/o Diluida por Acción 20,59 13,73 
 
Estado de Situación Financiera 

 
  28/02/2021 29/02/2020 
Activo no Corriente 633.149 646.257  
Activo Corriente 9.176.042 8.308.963 

Total Activo 9 .809.191 7.989.658 

Total Patrimonio Neto 1.802.080 1 .687.787 

  Pasivo no Corriente 905.313 1.499.745 
Pasivo Corriente 7.101.798 5.767.687 

Total Pasivo 8.007.111 7.267.432 
 

Estado de Cambios en el Patrimonio 
 

  28/02/2021 31/8/2020 
Capital Social 553.590 280.921 
Ajuste de Capital 911.417 633.830 
Aportes Irrevocables 0 272.670 
Prima de Emisión 1 0 
Reserva Legal 6 3.829 51.735 
Reserva Facultativa 666.781 540.440 
Resultados Diferidos 2.165 1.755 
Otros Resultados Integrales (ORI) 14.820 12.276 
Resultados No Asignados -410.523 -425.639 

Total del Patrimonio 1.802.080 1.367.988 
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Estado de Flujo de Efectivo 
 

  28/02/2021 29/02/2020 
Causas de las variaciones de fondos: 
Flujo neto de efectivo (utilizado en) generado por las 
operaciones 270.792 4.639.107 
Flujo neto de efectivo generado por las actividades de 
inversión -61.196  213.278 
Flujo neto de efectivo (utilizado en) generado por las 
actividades de financiación -199.378 -4.867.972 
Aumento (disminución) neto del efectivo 10.218 -15.587 

 
  

 
  28/02/2021 31/8/2020 
Resultados Acumulados -410.523 -425.639 
Otros Resultados Integrales (ORI) 14.820 12.276 
Participaciones no Controladas 0 0 
Total del Patrimonio 1.802.080 1.367.988 

 
 
Indicadores 

El cuadro expuesto a continuación presenta los principales indicadores de Red Surcos para el ejercicio 
económico intermedio finalizado el 28 de Febrero de 2021, y del cual se toma la información comparable 
al 29de Febrerode 2020y al 31 de agosto de 2020 (publicado en la Página Web de la CNV bajo los ID 
2597669y 2678157). Cabe destacar que el estado contable al 28 de Febrero de 2021 se encuentra ajustado 
por inflación a tal fecha. 
 
 

Indicadores   28/02/2021  31/8/2020 

Liquidez Corriente (Activo Cte. / Pasivo Cte.) 
 

129%  144% 

Solvencia (PN / Pasivo) 
 

23%  23% 

Inmovilización de Capital (Act. No Cte. / Act. 
Total) 

6%  7% 

Rentabilidad (Resultado / PN Promedio)* 
 

8%  26% 

 
* Para el caso del Indicador al 28/02/2021, el PN Promedio incluye el Patrimonio Neto al 28/02/2021 y al 

31/08/2020, ambos ajustados por inflación 28/02/2021. Para el caso del Indicador al 31/08/2020, el PN Promedio 

incluye el Patrimonio Neto al 31/08/2020 y al 31/08/2019, ambos ajustados por inflación 31/08/2020. En ambos 

casos, el resultado incluye el ORI. 
 

 
ii. Capitalización y endeudamiento 

 
A continuación, se presenta el estado de capitalización y endeudamiento para el periodo trimestral 
finalizados el 28 de Febrero de 2021 comparado con el último ejercicio anual a agosto 2020. 
 
 

  28/02/2021 31/8/2020 

   
Descubiertos bancarios 140.877 9.875 
Préstamos bancarios 705.586 1.001.828 
Valores de pago diferido negociado en 
entidades financieras 1.849.890 1.453.018 
Obligaciones negociables 1.590.754  1.336.302 
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Total de Préstamos No Garantizados 4.287.107 3.801.023 

 
 

 
Préstamos bancarios – hipotecarios 353.046 83.832 
Préstamos con garantías reales de terceros 53.892 357.288 
Pasivos por arrendamientos financieros 10.744  22.119 
Total de Préstamos Garantizados 417.682 463.239 

Total de Pasivos 4.704.790 4.264.262 

   
Pasivos Corrientes 4.196.689 2.994.214 
Pasivos No Corrientes 508.101 1.270.048 

Total de Pasivos 4.704.790  4.264.262 

   
Capital Social 553.590 280.921 
Ajuste de Capital 911.417 847.674 
Aportes Irrevocables 0 336.412 
Prima de Emisión 1 0 
Reserva Legal 6 3.829 63.829 
Reserva Facultativa 666.781 666.781 
Resultados Diferidos 2.165 2.165 
Resultados No Asignados 14.820 15.146 
Otros resultados integrales -410.523 -525.142 

Total Patrimonio 1.802.080 1.687.787 

   
Total Capitalización 6.506.870 5.952.049 

 
 

Las cifras se encuentran ajustadas por inflación al 28/02/2021. 
 
d) Valores Negociables en circulación 
 

Serie Moneda Fecha de 
emisión 

Monto 
Colocado 

Monto en 
Circulación 

Fecha de 
Vencimiento 

Serie IV Dólares 19/08/2020 15.000.000 15.000.000 19/02/2022 
Serie V Dólares 25/02/2021 3.000.000 3.000.000 25/11/2022 

 
 
e) Reseña Informativa. 
 
Red Surcos se consolida entre las seisempresas de mayor participaciónde mercado, destacándose por su 
aporte en innovación a través del desarrollo usando Nanotecnología de punta, alcanzando dos objetivos: 

• Afianzar su compromiso con el medioambiente 
• Consolidar su crecimiento a través de la participación de los productos elite en su paleta de venta, 

y el logro de eficiencia en sus gastos. 
 
El resultado neto del ejercicio intermedio iniciado el 1 de septiembre de 2020 y finalizado el 28 de Febrero 
de 2021, medido en pesos argentinos ajustados por inflación, fue una ganancia de AR$113.967 (AR$ 
miles), considerablemente superior a los AR$38.585 (AR$ miles) mostrados en el mismo período del año 
2020.  
 
En lo que respectaal resultado operativo comparado, en valores nominales, contra el mismo período del 
año 2020 se observa una leve caída. Esto se debe a un incremento significativo en los costos de los 
insumos. Frente a un contexto de alta competencia por el efecto de la sequía en la región durante el primer 
semestre del ejercicio, la compañía decidió no trasladar la totalidad de esos incrementos a los productos, 
con el fin de preservar su participación en el mercado y cumplir en tiempo con su planificación productiva. 
Como contrapartida los resultados financieros reflejan una mejora importante debido al ahorro producido 
por un menor endeudamiento promedio, la diversificación de opciones de financiamiento y la mejora en las 
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tasas obtenidas. 
 
En cuanto al Margen Bruto sobre Ventas del semestre cerrado en el 28 de Febrero 2021, este fue del 
37,45% versus el 46,88% de igual semestre del año 2020, en consonancia al Margen EBITDA que también 
mostro una leve baja siendo del 24% versus el 30%. 
 
 
Por otro lado, desde el punto de vista patrimonial, el nivel de Deuda Bancaria y Financiera al 28/02/2021 
presentó una leve suba del 9,3% versusel nivel de Deuda al 31/08/2020. Esto se manifiestaen orden a la 
ciclicidad del negocio que está dado por el aumento del 19,94% de los Créditos por Ventas, comparando 
iguales períodos. 
A los fines del presente documento, EBITDA significa el resultado neto de la Compañía incrementado o 
disminuido, según corresponda, por los siguientes conceptos oportunamente deducidos o sumados al 
calcular el resultado neto: 

• Impuesto a las ganancias; 
• Otros Resultados Integrales; 
• Resultado por la posición monetaria neta; 
• Otros Ingresos y Egresos Financieros; 
• Intereses ganados; 
• Intereses perdidos; 
• Depreciación y amortización. 

 
VII.-DESTINO PROYECTADO DE LOS FONDOS 

 
Los fondos netos provenientes de la colocación de las Obligaciones Negociables Serie VIque, asumiendo 
un escenario base del equivalente a U$S 5.000.000 (el “Monto Base”), serán de aproximadamente 
U$S4.942.907, una vez deducido el pago de ciertos gastos descriptos en la sección “VIII Gastos de 
Emisión”, tendrán el siguiente destino: 

i. Integración de capital de trabajo en Argentina, entendiéndose como tal el activo corriente menos 
pasivo corriente, incluyendo, el pago a proveedores por insumos o servicios prestados y el pago de 
otros pasivos operativos corrientes, y/o; 

ii. Cancelación de endeudamiento financieroque tiene actualmente la Emisora:  

a. Endeudamiento bancario en moneda dólar estadounidense por aproximadamente U$220.000 
(dólares estadounidenses doscientos veinte mil) cuya tasa de interés promedio en dólares es de 
10% TNA. . 

 

b. Endeudamiento bancario en moneda pesos por aproximadamente AR$347.000.000(pesos 
trescientos cuarenta y siete millones). Las líneas son las siguientes 

i. Tasa fija: valores entre el 39% y 49% TNA.  

 ii. Tasa variable: tasas de referencia Badlar / Badcor + 5% / 1%. . 

 iii. Cobertura de acuerdos en descubierto vigentes. 

c. Vencimiento de capital de la ON IV previsto para el 19 de Agosto 2021 por un V/N de 
U$S4.999.500(dólares estadounidenses cuatro  millones novecientos noventa y nueve mil 
quinientos) neto de la integraciónen especies que resulte de la emisión de las ON Serie VI 
Clase B. 

La aplicación de los fondos netos provenientes de la colocación de las Obligaciones Negociables Serie VI 
está sujeta a las condiciones de mercado vigentes. Por tal razón, la Emisora – considerando lo que se 
considere más ventajoso para su desenvolvimiento - podrá alterar el orden de las prioridades antes 
descriptas(o incluso destinar los mencionados fondos a otros destinos previstos en el artículo 36 de la Ley 
de Obligaciones Negociables) conforme a su estrategia comercial, financiera y operativa. 



 

53 
 

Mientras se encuentre pendiente su aplicación, los fondos podrán invertirse en instrumentos financieros 
líquidos de alta calidad y en otras inversiones de corto plazo 

VIII.- GASTOS DE EMISIÓN 
 
Se prevén que los gastos de emisión y colocación que estarán a exclusivo cargo de la Emisora se estiman 
en 1,14% del Monto Basede la emisión, de acuerdo a la siguiente composición: Honorarios profesionales 
$1.100.000, publicaciones y otros gastos $645.000, aranceles $355.000 y comisión de colocación 
$3.326.925. Los gastos indicados son estimados y podrían sufrir variaciones. Ninguno de los gastos 
mencionados será soportado por los suscriptores de las ON Serie VI.  
 
A los efectos de su cálculo, se tomó un tipo de cambio equivalente a $95,055 por unidad de Dólar 
correspondiente a la cotización de cierre de la divisa según Comunicación del BCRA “A” 3500 publicada 
en la página web del BCRA del día 9 de junio de 2021.  
 
 

IX.- CONTRATO DE COLOCACIÓN 
 

La Emisora ha designado como colocadores aBanco Supervielle, Balanz, Santander Argentina, AR 
Partners, Bapro, Adcap y TPCG con quienes celebrará un contrato de colocación (el “Contrato de 
Colocación”). Bajo el Contrato de Colocación, los Colocadores no asumen compromiso de colocación en 
firme, ni tampoco garantizan la colocación de las Obligaciones Negociables Serie VI,ni que los términos y 
condiciones bajo los cuales las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas y colocadas, serán 
satisfactorios y/o convenientes para la Sociedady sólo se obligan a realizar sus esfuerzos razonables, en los 
términos del artículo 774 del Código Civil y Comercial de la Nación,para colocar mediante oferta pública 
las ON Serie VI conforme a los procedimientos usuales en el mercado de capitales argentinoy de acuerdo 
con el procedimiento descripto en la sección “Plan de Distribución” del presente Suplemento. Por tales 
servicios los Colocadores recibirán una comisión por los servicios prestados. Dicho Contrato de 
Colocación establecerá los derechos y obligaciones entre los Colocadores y la Emisora.  
 
El Contrato de Colocación firmado será presentado en CNV dentro de los cinco (5) Días Hábiles de 
finalizado el período de colocación en estricto cumplimiento del artículo 51 de la Sección V, del Capítulo 
V, del Título II de las Normas de la CNV. 
 

X.- HECHOS POSTERIORES AL CIERRE 
 
Se informa que no han ocurrido cambios significativos, adicionales a los ya descriptos en el presente 
Suplemento, con posterioridad al cierre de los Estados Financieros Intermedios correspondientes al período 
de tresmeses finalizado el 28 de febrero de 2021. 

 
 

XI.- CONTROLES DE CAMBIO 
 
La información correspondiente a Controles de Cambio detallada en el Prospecto forma parte del presente 
Suplemento y se incorpora al mismo en su totalidad por referencia. 
 
 

XII. CARGA TRIBUTARIA. 
 
Generalidades 
 
El siguiente es un resumen general de ciertas cuestiones sobre el régimen impositivo argentino como 
resultado de la tenencia y disposición de obligaciones negociables. Dicho resumen no es un análisis 
completo ni una enumeración de la totalidad de las regulaciones, cuestiones o consecuencias fiscales 
posibles que puedan resultar de interés para un tenedor de obligaciones negociables y se realiza a título 
meramente informativo. Si bien se entiende que el presente resumen es una interpretación razonable de las 
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leyes y reglamentaciones vigentes a la fecha de este Prospecto, no puede asegurarse que los tribunales o 
autoridades impositivas estarán de acuerdo con la presente interpretación o que no ocurrirán cambios en 
dicha legislación. Este resumen está basado en las leyes impositivas de la República Argentina según se 
hallan en vigencia a la fecha de este Prospecto, y está sujeto a cualquier modificación en las leyes de la 
República Argentina que pueda entrar en vigencia después de dicha fecha. Se aconseja a los compradores 
potenciales de las Obligaciones Negociables consultar a sus propios asesores impositivos sobre las 
consecuencias derivadas de una inversión en las Obligaciones Negociables conforme a las leyes 
impositivas de su país de residencia (incluyendo la República Argentina), entre ellas, sin carácter taxativo, 
las consecuencias derivadas del cobro de intereses y la venta, rescate o cualquier forma de enajenación de 
las Obligaciones Negociables.  
 
Impuesto a las ganancias. 
(i) Intereses 

Personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el país 

Mediante el artículo 33 de la Ley N° 27.541 se dispuso sustituir el inciso h) del artículo 26 de la Ley del 
Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019), por lo que conforme al texto actualmente vigente la exención 
contenida en dicha norma alcanza a los intereses originados por depósitos efectuados en caja de ahorro, 
cuentas especiales de ahorro, a plazo fijo en moneda nacional y los depósitos de terceros u otras formas de 
captación de fondos del publico conforme lo determine el BCRA, siempre que los mismos sean realizados 
en instituciones sujetas al régimen legal de entidades financieras normado por la Ley N° 21.526 y 
excluyendo a los intereses provenientes de depósitos con cláusula de ajuste. Asimismo, a efectos de esta 
exención se ha restablecido la vigencia -entre otras normas- del punto 4 del artículo 36 bis de la Ley N° 
23.576, que por su parte exime del Impuesto a las Ganancias a los intereses, actualizaciones y ajustes de 
capital de las obligaciones negociables (como son las Obligaciones Negociables) que cumplan los 
requisitos estipulados en el artículo 36 de la ley referida (las “Condiciones del Artículo 36”). 

Las Condiciones del Artículo 36 son las siguientes: 

(a) las obligaciones negociables deben colocarse por medio de una oferta pública autorizada por la CNV. 

(b) los fondos obtenidos de la emisión de dichas obligaciones negociables deben ser aplicados a (i) 
inversiones en activos físicos y bienes de capital ubicados en Argentina, (ii) adquisición de fondos de 
comercio situados en Argentina, (iii) integración de capital de trabajo a ser utilizado en Argentina o 
refinanciación de pasivos, (iv) aportes de capital a sociedades controladas o vinculadas, adquisición de 
participaciones sociales y/o financiamiento del giro comercial de su negocio, cuyo producido se aplique se 
aplique exclusivamente para los fines especificados en los apartados (i), (ii) o (iii) anteriores, o (v) al 
otorgamiento de préstamos a los que los prestatarios deberán dar alguno de los destinos a que se refieren 
los puntos anteriores de este párrafo conforme a las reglamentaciones que a ese efecto dicte el BCRA (en 
este supuesto será el Banco quien deberá acreditar el destino final de los fondos en la forma que determine 
la CNV); y 

(c) la emisora debe acreditar ante la CNV, en el tiempo, forma y condiciones determinados por ésta, que 
los fondos obtenidos de la emisión fueron invertidos de acuerdo al plan aprobado. 

De acuerdo con el Artículo 38 de la Ley de Obligaciones Negociables, si la emisora no cumpliera con las 
Condiciones del Artículo 36, sin perjuicio de las sanciones que pudieran corresponder por la aplicación de 
la Ley N° 11.683, decaen los beneficios resultantes del tratamiento impositivo previsto en la Ley de 
Obligaciones Negociables y, por ende, la responsabilidad del pago de los impuestos de los cuales hubieran 
estado exentos los tenedores de las Obligaciones Negociables recaerá en la emisora. En tal sentido, la 
emisora deberá tributar en concepto de Impuesto a las Ganancias la tasa máxima establecida (actualmente 
es del 35%) con carácter de pago único y definitivo. La AFIP reglamentó mediante la Resolución General 
(AFIP) N° 1516/2003, modificada por la Resolución General (AFIP) N° 1578/2003, el mecanismo de 
ingreso del Impuesto a las Ganancias por parte de la emisora en el supuesto en que se entienda incumplida 
alguna de las Condiciones del Artículo 36. 
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Cabe aclarar que adicionalmente al restablecimiento del punto 4 del artículo 36 bis de la Ley N° 23.576, la 
exclusión de beneficios dispuesta en el artículo 109 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) no 
resultará de aplicación para las personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el país (ello 
conforme al nuevo texto del inciso h) del artículo 26 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) 
sancionado por el artículo 33 de la Ley N° 27.541). Al respecto señalamos que el artículo 109 de la Ley del 
Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) dispone que las exenciones totales o parciales establecidas o que se 
establezcan en el fututo por leyes especiales respecto de títulos, letras, bonos, obligaciones y demás valores 
emitidos por el Estado Nacional, provincial, municipal o la Ciudad de Buenos Aires, no tendrán efecto en 
el impuesto  

Por otra parte, el artículo 32 de la Ley N° 27.541 ha derogado el artículo 95 de la Ley del Impuesto a las 
Ganancias (t.o. 2019) así como el artículo 96 de la misma norma, en ambos casos a partir del período fiscal 
2020, por lo que a partir de dicho momento queda sin efecto el denominado “impuesto cedular” en cuanto 
se refiere al rendimiento producto de las colocaciones de capital en obligaciones negociables emitidas en la 
Argentina, entre otros activos, ello sin perjuicio de la exención y la opción referidas en los párrafos 
anteriores. 

Beneficiarios del Exterior 

Los intereses de las Obligaciones Negociables que obtienen los sujetos comprendidos en el Título V de la 
Ley del Impuesto a las Ganancias, que refiere a personas físicas, sucesiones indivisas o personas ideales 
residentes en el extranjero que obtengan una renta de fuente argentina (los “Beneficiarios del Exterior”) se 
encuentran exentos del Impuesto a las Ganancias en virtud de lo dispuesto por el cuarto párrafo del inciso 
u) del artículo 26 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.o. en 2019) en la medida en que: (i) se cumplan 
las Condiciones del Articulo 36, y (ii) los Beneficiarios del Exterior de que se trate no residan en 
jurisdicciones no cooperantes y los fondos invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes. 

Para los Beneficiarios del Exterior no rigen las disposiciones contenidas en el artículo 28 de la Ley de 
Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) ni la del artículo 106 de la Ley N° 11.683 que subordinan la 
aplicación de exenciones o desgravaciones totales o parciales del Impuesto a las Ganancias a que ello no 
resulte en una transferencia de ingresos a fiscos extranjeros. Por tal razón, la aplicación de la exención 
expuesta previamente no dejará de obrar en aquellos supuestos en los que por la misma pueda resultar una 
transferencia de ingresos a fiscos extranjeros. 

Adicionalmente, y conforme lo enunciáramos más arriba, recientemente el artículo 33 de la Ley N° 27.541 
dispuso sustituir el inciso h) del artículo 26 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019), por lo que 
conforme al texto actualmente vigente la exención contenida en dicha norma alcanza a los intereses 
originados por depósitos efectuados en caja de ahorro, cuentas especiales de ahorro, a plazo fijo en moneda 
nacional y los depósitos de terceros u otras formas de captación de fondos del público conforme lo 
determine el BCRA, siempre que los mismos sean realizados en instituciones sujetas al régimen legal de 
entidades financieras normado por la Ley N° 21.526 y excluyendo a los intereses provenientes de 
depósitos con cláusula de ajuste. Asimismo, a efectos de esta exención se ha restablecido la vigencia -entre 
otras normas- del punto 4 del artículo 36 bis de la Ley N° 23.576, que por su parte exime del Impuesto a 
las Ganancias a los intereses, actualizaciones y ajustes de capital de las obligaciones negociables que 
cumplan las Condiciones del Artículo 36, aclarando la norma que cuando se trate de Beneficiarios del 
Exterior no resultarán de aplicación las restricciones contenidas en el artículo 28 de la Ley de Impuesto a 
las Ganancias (t.o. 2019) ni en el artículo 106 de la Ley N° 11.683 (t.o. 1998), que restringen la aplicación 
de exenciones o desgravaciones totales o parciales del Impuesto a las Ganancias cuando de ello pudiere 
resultar una transferencia de ingresos a fiscos extranjeros. 

Entidades Argentinas 

Se encuentra gravada por el Impuesto a las Ganancias la renta de intereses provenientes de las 
Obligaciones Negociables que obtengan los sujetos mencionados en el Título VI de la Ley de Impuesto a 
las Ganancias (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 
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los socios comanditados de las sociedades en comandita por acciones, en todos los casos cuando se trate de 
sociedades constituidas en el país, las asociaciones civiles y 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 entidades y organismos a que se refiere el artículo 1 de la Ley Nº 22.016, las 
sociedades de economía mixta, por la parte de las utilidades no exentas del impuesto, los fideicomisos 
constituidos conforme las disposiciones del Código Civil y Comercial de la Nación -excepto aquellos en 
los que el fiduciante posea la calidad de beneficiario, excepción que no es aplicable en los casos de 
fideicomisos financieros o cuando el fiduciante-beneficiario sea Beneficiario del Exterior, los fondos 
comunes de inversión no comprendidos en el primer párrafo del artículo 1 de la Ley 24.083, las sociedades 
incluidas en el inciso b) del artículo 53 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) 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, las derivadas de establecimientos permanentes definidos en el artículo 22 de la Ley de 
Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019), toda otra clase de sociedades o empresas unipersonales constituidas 
en el país, los comisionistas, rematadores, consignatarios y demás auxiliares del comercio no incluidos 
expresamente en la cuarta categoría del Impuesto a las Ganancias, y demás sujetos comprendidos en el 
Título VI de la Ley de Impuesto a las Ganancias (las “Entidades Argentinas”) ) tenedores de las 
Obligaciones Negociables. 

Si bien el inciso d) del artículo 86 de la Ley N° 27.430 dispone que para los periodos fiscales que se 
inicien a partir del 1 de enero de 2020 los sujetos indicados en los incisos a) y b) del artículo 73 de la Ley 
de Impuesto a las Ganancias, t.o. 2019 (que comprenden a la mayor parte de las Entidades Argentinas) 
estarán sujetos a una alícuota del 25%, dicha disposición ha sido recientemente suspendida por el artículo 
48 de la ley N° 27.541 hasta los ejercicios fiscales que se inicien a partir del 1 de enero de 2021,inclusive, 
en tanto que esta última norma ha establecido que durante el periodo de suspensión la alícuota aplicable a 
los sujetos indicados será del 30%. 

Recientemente el Congreso de la Nación sancionó la Ley N° 27.630, que modificó las alícuotas del 
Impuesto a las Ganancias para las Entidades Argentinas para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero 
de 2021. Así, las Entidades Argentinas tributarán según el siguiente esquema: (i) ganancia neta imponible 
acumulada hasta $5.000.000, aplicará la alícuota del 25%; (ii) ganancia neta imponible acumulada superior 
a $5.000.000 hasta $50.000.0000, se abonará $1.250.000 más 30% sobre el excedente de $5.000.0000; y 
(iii) ganancia neta imponible acumulada superior a $50.000.000, se abonará $14.750.000 más 35% sobre el 
excedente de $50.000.000. Dicha ley aún no fue publicada en el Boletín Oficial. 

(ii) Ganancias de capital 

Personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el país 

Recientemente el artículo 33 de la Ley N° 27.541 dispuso sustituir el inciso h) del artículo 26 de la Ley del 
Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019), por lo que conforme al texto actualmente vigente la exención 
contenida en dicha norma alcanza a los intereses originados por depósitos efectuados en caja de ahorro, 
cuentas especiales de ahorro, a plazo fijo en moneda nacional y los depósitos de terceros u otras formas de 
captación de fondos del publico conforme lo determine el BCRA, siempre que los mismos sean realizados 
en instituciones sujetas al régimen legal de entidades financieras normado por la Ley N°21.526 y 
excluyendo a los intereses provenientes de depósitos con cláusula de ajuste. Asimismo, a efectos de esta 
exención se ha restablecido la vigencia -entre otras normas- del punto 3 del artículo 36 bis de la Ley 
N°23.576, que por su parte exime del Impuesto a las Ganancias a los resultados provenientes de la 
compraventa, cambio, permuta, conversión y disposición de las obligaciones negociables que cumplan las 
Condiciones del Artículo 36, sin que resulte de aplicación la exclusión de beneficios dispuesta en el 
artículo 109 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019). 

Adicionalmente, el artículo 34 de la Ley N° 27.541 ha incorporado con efecto a partir del período fiscal 
2020, un último párrafo al inciso u) del artículo 26 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) que 
exime a las personas humanas residentes y sucesiones indivisas radicadas en el país (siempre que no 
estuvieran comprendidos en los incisos d) y e) y en el último párrafo del artículo 53 de la Ley del Impuesto 
a las Ganancias) de los resultados provenientes de operaciones de compraventa, cambio, permuta o 
disposición de los valores alcanzados por el artículo 98 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) 
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que no se encuentran comprendidos en el primer párrafo del inciso u) del artículo 26 de la ley del 
gravamen (por lo que el beneficio comprendería a las obligaciones negociables), ello en la medida en que 
coticen en bolsas o mercados de valores autorizados por la CNV. En tales casos las personas humanas y 
sucesiones indivisas beneficiadas por la exención no estarán sujetas a la exclusión de beneficios dispuesta 
en el artículo 109 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019). 

Beneficiarios del Exterior 

Las ganancias de capital derivadas de la compraventa, cambio, permuta, o disposición de las Obligaciones 
Negociables, que fueran obtenidas por los Beneficiarios del Exterior, se encuentran exentas del Impuesto a 
las Ganancias en virtud de lo dispuesto por el cuarto párrafo del inciso u) del artículo 26 de la Ley de 
Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019), en la medida en que se trate de obligaciones negociables que 
cumplan con las Condiciones del Artículo 36 y siempre que tales beneficiarios no residan en jurisdicciones 
no cooperantes y los fondos invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes.  

Por su parte, el artículo 34 de la Ley N° 27.541 ha incorporado con efecto a partir del período fiscal 2020, 
un último párrafo al inciso u) del artículo 26 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) que exime 
a los Beneficiarios del Exterior de los resultados provenientes de operaciones de compraventa, cambio, 
permuta o disposición de los valores no comprendidos en el cuarto párrafo del inciso referido, ello en la 
medida en que los beneficiarios de que se trata no residan en jurisdicciones no cooperantes o los fondos 
invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes. 

A efectos de las exenciones detalladas en los párrafos precedentes, no regirá lo dispuesto en los artículos 
28 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) y 106 de la Ley de Procedimiento Tributario N° 
11.683, que subordinan la aplicación de exenciones o desgravaciones totales o parciales del Impuesto a las 
Ganancias a que ello no resulte en una transferencia de ingresos a fiscos extranjeros. 

Adicionalmente, recientemente el artículo 33 de la Ley N° 27.541 dispuso sustituir el inciso h) del artículo 
26 de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019), por lo que conforme al texto actualmente vigente la 
exención contenida en dicha norma alcanza a los intereses originados por depósitos efectuados en caja de 
ahorro, cuentas especiales de ahorro, a plazo fijo en moneda nacional y los depósitos de terceros u otras 
formas de captación de fondos del público conforme lo determine el BCRA, siempre que los mismos sean 
realizados en instituciones sujetas al régimen legal de entidades financieras normado por la Ley N°21.526 
y excluyendo a los intereses provenientes de depósitos con cláusula de ajuste. Asimismo, a efectos de esta 
exención se ha restablecido la vigencia -entre otras normas- del punto 3 del artículo 36 bis de la Ley N° 
23.576, que por su parte exime del Impuesto a las Ganancias a los resultados provenientes de la 
compraventa, cambio, permuta, conversión y disposición de las obligaciones negociables que cumplan las 
Condiciones del Artículo 36,aclarando la norma que cuando se trate de beneficiarios del exterior no 
resultarán de aplicación las restricciones contenidas en el artículo 28 de la LIG (t.o. 2019) ni en el artículo 
106 de la Ley N° 11.683 (t.o. 1998), que restringen la aplicación de exenciones cuando de ello pudiere 
resultar una transferencia de ingresos a fiscos extranjeros. 

Entidades Argentinas 
 
Las Entidades Argentinas están sujetas al Impuesto a las Ganancias por los resultados provenientes de 
operaciones de compraventa, cambio, permuta, o disposición de obligaciones negociables. Si bien el inciso 
d) del artículo 86 de la Reforma Tributaria dispone que para los períodos fiscales que se inicien a partir del 
1° de enero de 2020 los sujetos indicados en los incisos a) y b) del artículo 73 de la Ley del Impuesto a las 
Ganancias (t.o. 2019) estarán sujetos a una alícuota del 25%, dicha disposición ha sido recientemente 
suspendida por el artículo 48 de la Ley N° 27.541 hasta los ejercicios fiscales que se inicien a partir del 1° 
de enero de 2021, inclusive, en tanto que esta última norma ha establecido que durante el periodo de 
suspensión la alícuota aplicable a los sujetos indicados será del 30%. 
 
Recientemente el Congreso de la Nación sancionó la Ley N° 27.630, que modificó las alícuotas del 
Impuesto a las Ganancias para las Entidades Argentinas para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero 
de 2021. Así, las Entidades Argentinas tributarán según el siguiente esquema: (i) ganancia neta imponible 
acumulada hasta $5.000.000, aplicará la alícuota del 25%; (ii) ganancia neta imponible acumulada superior 
a $5.000.000 hasta $50.000.0000, se abonará $1.250.000 más 30% sobre el excedente de $5.000.0000; y 
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(iii) ganancia neta imponible acumulada superior a $50.000.000, se abonará $14.750.000 más 35% sobre el 
excedente de $50.000.000. Dicha ley aún no fue publicada en el Boletín Oficial. 

 
La ganancia bruta por la enajenación de las Obligaciones Negociables realizada por las Entidades 
Argentinas se determina deduciendo del precio de transferencia el costo de adquisición. La Ley de 
Impuesto a las Ganancias considera como de naturaleza específica los quebrantos provenientes de 
determinadas operaciones con renta financiera. Los inversores deberán evaluar el potencial impacto que 
ello podría tener en su caso en particular. 

Impuesto al valor Agregado 
 
El pago de intereses de las Obligaciones Negociables estará exento del Impuesto al Valor Agregado en la 
medida en que sean colocadas por oferta pública autorizada por la CNV. 
 
Además, de acuerdo con el artículo 36 bis de la Ley de Obligaciones Negociables quedan exentos del 
Impuesto al Valor Agregado las operaciones financieras y prestaciones relativas a la emisión, suscripción, 
colocación, transferencia, amortización, intereses y cancelaciones de las obligaciones negociables y sus 
garantías en la medida que se cumplan los requisitos y condiciones previstos en el artículo 36 de la Ley de 
Obligaciones Negociables.  
 
De conformidad con la ley de impuesto al valor agregado, la transferencia de Obligaciones Negociables no 
se encuentra sujeta a este impuesto, aún si no se cumplieran las Condiciones del Artículo 36. 
 
Impuesto sobre los Bienes Personales 
Las personas humas y sucesiones indivisas residentes en la Argentina y en el exterior deben incluir las 
Obligaciones Negociables, a los efectos de determinar el Impuesto sobre los Bienes Personales (“IBP”), 
conforme la Ley N° 23.966, parte pertinente, y sus modificaciones (“Ley del IBP”) y su reglamentación 
provista por el Decreto N° 127/96 y sus modificaciones. 

Este impuesto se aplica sobre el valor de listado, en el caso de títulos valores que son listados en mercados 
autorizados, o sobre el costo de adquisición más los intereses y diferencias de cambio que se hubieran 
devengado, en el caso de títulos valores que no son listados en mercados autorizados, en ambos casos al 31 
de diciembre de cada año. 

Por medio de la Ley Nº 27.541 se introdujeron ciertas modificaciones a la ley que rige el gravamen, en 
función de las cuales, respecto de las personas humanas y las sucesiones indivisas residentes en la 
Argentina, el impuesto grava a todos los bienes situados en la Argentina y en el exterior en la medida que 
su valor en conjunto exceda de $ 2.000.000 (o $ 18.000.000 tratándose de inmuebles destinados a casa-
habitación). Sobre el excedente de dicho monto el impuesto se determina atendiendo a la siguiente escala y 
alícuotas: 
 
 
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 
 
El impuesto se aplica sobre el valor de mercado de las Obligaciones Negociables (en el caso de títulos 
valores con cotización) o sobre el costo de adquisición incrementado, de corresponder, en el importe de 
intereses, actualizaciones y diferencias de cambio que se hubieran devengado (en el caso de títulos valores 
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sin cotización), en ambos casos al 31 de diciembre de cada año calendario. A su vez, respecto de las 
personas humanas y las sucesiones indivisas residentes en el extranjero el referido impuesto debe ser 
pagado por la persona residente en la Argentina que tenga el dominio, posesión, uso, goce, disposición, 
depósito, tenencia, custodia, administración o guarda de los valores, que deberá aplicar la alícuota del 
0,50%.  

Si bien los títulos valores cuya titularidad directa corresponda a personas humanas residentes en el exterior 
y a sucesiones situadas fuera de Argentina respecto de los cuales no exista un sujeto en Argentina que 
tenga la disposición, tenencia, custodia o depósito se encontrarían, técnicamente, sujetos al pago del IBP, 
la Ley de IBP no establece método o procedimiento alguno para su cobro. 

La Ley del IBP presume, sin admitir prueba en contrario, que las obligaciones negociables emitidas de 
conformidad con la Ley de Obligaciones Negociables pertenecen a personas humanas o sucesiones 
indivisas de Argentina y que son, por lo tanto, pasibles del IBP cuando pertenecen a sociedades, cualquier 
otro tipo de persona jurídica, sociedades, establecimientos permanentes, sucesiones o empresas (i) 
domiciliados, radicados o ubicados en el exterior en países que no apliquen regímenes de nominatividad de 
los títulos valores privados y (ii) que, en virtud de su naturaleza jurídica o de su estatuto (a) se dediquen 
como actividad principal a efectuar inversiones fuera de su país de constitución y/o (b) no se encuentren 
autorizados a desarrollar ciertas actividades en su propio país o a efectuar ciertas inversiones permitidas 
conforme a las leyes vigentes en dicho país. En estos casos, la ley obliga al emisor privado argentino (el 
“Sujeto Pasivo Sustituto”) a abonar el IBP. El Decreto N° 127/1996, la Ley de IBP y la Resolución 
General (AFIP) N° 2151/2006 establecen que el Sujeto Pasivo Sustituto y, por lo tanto, la parte obligada a 
pagar el impuesto será la entidad emisora de las Obligaciones Negociables. Asimismo, el IBP autoriza al 
Sujeto Pasivo Sustituto a recuperar el monto abonado, sin límite alguno, por medio de una retención o de la 
ejecución de los bienes que dieron lugar al pago. 

La presunción legal precedente no resulta aplicable cuando los titulares directos de dichos bienes sean 
personas jurídicas extranjeras que constituyan: (i) compañías de seguros; (ii) fondos abiertos de inversión; 
(iii) fondos de pensión; y/o (iv) entidades bancarias o financieras cuyas casas matrices estén constituidas 
en países en los que sus bancos centrales u organismos equivalentes hayan adoptado los estándares 
internacionales de supervisión bancaria establecidos por el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea. 

No obstante, el Decreto N° 812/1996 establece que la referida presunción legal no será aplicable a acciones 
y títulos privados representativos de deuda cuya oferta pública haya sido autorizada por la CNV y que se 
negocien en bolsas de valores de Argentina o del exterior (tales como las Obligaciones Negociables). A los 
efectos de garantizar que esta presunción legal no se aplique y, por consiguiente, que el emisor privado 
argentino no sea responsable como Sujeto Pasivo Sustituto con respecto a las obligaciones negociables, el 
emisor debe conservar una copia debidamente legalizada de la resolución de la CNV que autoriza la oferta 
pública de las acciones o los títulos privados representativos de deuda y pruebas que verifiquen que dicho 
certificado o autorización se encontraba vigente al 31 de diciembre del año durante el cual ocurrió el hecho 
imponible, según lo establecido en la Resolución General N° 2151/2006 de la AFIP.  

 
Impuesto sobre los Créditos y Débitos en Cuentas Bancarias 
La Ley N° 25.413 (y sus modificaciones) estableció un impuesto sobre los créditos y débitos efectuados en 
cuentas, de cualquier naturaleza, abiertas en las entidades regidas por la LEF, salvo aquéllas 
específicamente excluidas por la ley y sus reglamentaciones.  
 
La alícuota general del impuesto es del 0,6% aplicable sobre cada débito y cada crédito, aunque existen 
tasas reducidas del 0,075% así como tasas incrementadas del 1,2%. 
 
En general las entidades financieras intervinientes actúan como agentes de percepción y liquidación del 
gravamen. En caso de 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 encontraría gravado con este impuesto, a la alícuota general del 
0,6% por cada débito o crédito. 
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De acuerdo al Decreto Nº 380/01 y sus modificatorias y complementarias, también serán considerados 
como hechos imponibles de este impuesto: (i) ciertas operaciones en las que no se utilicen cuentas abiertas 
en entidades financieras, efectuadas por las entidades comprendidas en la Ley de Entidades Financieras y 
(ii) todos los movimientos o entregas de fondos, aún en efectivo, que cualquier persona, incluidas las 
entidades comprendidas en la Ley de Entidades Financieras, efectúen por cuenta propia o por cuenta y a 
nombre de terceros, cualesquiera sean los mecanismos utilizados para llevarlos a cabo, las denominaciones 
que se les otorguen y su instrumentación jurídica. En la Resolución N° 2111/06 la AFIP aclaró que los 
movimientos o entregas de fondos referidos, son aquellos efectuados a través de sistemas de pago 
organizados –existentes o no a la vigencia de este impuesto- que reemplacen el uso de la cuenta bancaria, 
efectuados por cuenta propia o ajena, en el ejercicio de actividades económicas.  
 
El Artículo 10 del Decreto Nº 380/2001 establece que estarán exentos del impuesto, entre otras 
operaciones, los débitos y créditos correspondientes a cuentas utilizadas en forma exclusiva para las 
operaciones inherentes a la actividad específica y los giros y transferencias de los que sean ordenantes con 
igual finalidad, los mercados autorizados por la CNV y sus respectivos agentes, bolsas de comercio que no 
tengan organizados mercados de valores, cajas de valores y entidades de liquidación y compensación de 
operaciones autorizadas por la CNV. 
 
También se encuentran exentos del impuesto, los movimientos registrados en las cuentas corrientes 
especiales (Comunicación “A” 3250 del Banco Central) cuando las mismas estén abiertas a nombre de 
personas jurídicas del exterior y en tanto se utilicen exclusivamente para la realización de inversiones 
financieras en el país (véase Artículo 10, inciso (s) del anexo al Decreto N° 380/2001). 
 
Al respecto, téngase en cuenta que, mediante la Ley 27.432, el Poder Legislativo nacional autorizó al 
Poder Ejecutivo nacional a reducir hasta un 20% por año a partir de 2018, el porcentaje del impuesto que a 
la fecha de entrada en vigencia de la mentada ley no resulte computable como pago a cuenta del Impuesto 
a las Ganancias; pudiendo establecerse que, en 2022, se compute íntegramente el CID como pago a cuenta 
del Impuesto a las Ganancias.  
 
Así, mediante el Decreto N°409/2018 (B.O. 07/05/ 2018) se estableció que el 33% del impuesto pagado 
sobre operaciones gravadas con la alícuota del 0,6% y el 33% del impuesto pagado sobre operaciones 
gravadas con la alícuota del 1,2% podrán computarse como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias y 
del Impuesto a la Ganancia Mínima Presunta. Estas modificaciones surten efecto para los anticipos y 
saldos de declaración jurada de los períodos que se inicien a partir del 1º de enero de 2018, por los créditos 
de impuestos originados en los hechos imponibles que se perfeccionen desde esa fecha. 
 
El monto excedente no podrá ser compensado con otros impuestos ni transferido a favor de terceros, 
solamente podrá ser transferido, hasta su agotamiento, a otros períodos económicos de los citados 
impuestos.  
 
Impuesto sobre los Ingresos Brutos 
El impuesto sobre los ingresos brutos es un impuesto local, que se aplica sobre el ejercicio habitual y a 
título oneroso de cualquier actividad desarrollada en el ámbito de una jurisdicción provincial y/o en la 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires. La base del impuesto es el monto de los ingresos s brutos generados 
como consecuencia del desarrollo de una actividad comercial en forma habitual llevada a cabo en cada 
jurisdicción.  
 
Los inversores que en forma regular realicen actividades, o que se presuma que desarrollan, dichas 
actividades en cualquier jurisdicción en la cual obtengan sus ingresos por los intereses originados en la 
tenencia de obligaciones negociables, o por su venta o transferencia, podrían resultar gravados con este 
impuesto a tasas que varían de acuerdo con la legislación específica de cada provincia de la Argentina 
salvo que proceda la aplicación de alguna exención. 
 
Los intereses de Obligaciones Negociables se encuentran usualmente exentos del tributo siempre que la 
exención en el impuesto a las ganancias resulte procedente. 
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Los ingresos resultantes de cualquier operación relacionada con Obligaciones Negociables, emitidas de 
conformidad con la Ley de Obligaciones Negociables, están exentos del impuesto sobre los ingresos brutos 
en las jurisdicciones de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires y la Provincia de Buenos Aires.  
 
El Código Fiscal de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires establece que se encuentran exentos del 
impuesto los ingresos brutos provenientes de toda operación sobre obligaciones negociables emitidas de 
conformidad con la Ley de Obligaciones Negociables, la percepción de intereses y actualizaciones 
devengadas y el valor de venta en caso de transferencia, mientras le sea de aplicación la exención del 
impuesto a las ganancias.  
 
De la misma manera, el Código Fiscal de la Provincia de Buenos Aires establece que toda operación sobre 
obligaciones negociables emitidas de conformidad a lo dispuesto por las Leyes 23.576 y 23.962 y sus 
modificatorias, la percepción de intereses y actualización devengadas y el valor de venta en caso de 
transferencia, se encuentra exento del impuesto, mientras le sea de aplicación la exención respecto del 
impuesto a las ganancias.  
 
Impuesto de Sellos 
El impuesto de sellos es un gravamen de carácter local que, en general, grava la instrumentación de actos 
de carácter oneroso que se celebren en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires o en una provincia de la 
Argentina o que produzcan efectos en ellas. 
 
En la Ciudad Autónoma de Buenos Aires se encuentran 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 al régimen de las leyes N° 
23.576 y N° 23.962 y sus modificatorias. 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.  
 
Asimismo, el Código Fiscal de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires exime del gravamen a los 
instrumentos, actos y operaciones de cualquier naturaleza, incluyendo entregas y recepciones de dinero 
vinculados y/o necesarios para posibilitar la emisión de títulos valores representativos de deuda de sus 
emisoras y cualesquiera otros valores negociables destinados a la oferta pública en los términos de la Ley 
de Marcado de Capitales, por parte de sociedades o fideicomisos financieros debidamente autorizados por 
la CNV a hacer oferta pública de dichos valores. Esta exención ampara a los instrumentos, actos, contratos, 
operaciones y a las garantías vinculadas con dichas emisiones, sean aquellos anteriores, simultáneos, 
posteriores o renovaciones de estos últimos. 
 
Los actos y/o instrumentos relacionados con la negociación de las acciones y demás valores negociables 
debidamente autorizados para su oferta pública por la CNV, como es el caso de las Obligaciones 
Negociables, también gozarán de la exención. 
 
Las últimas dos exenciones expuestas quedarán sin efecto si en el plazo de 90 días corridos no se solicita la 
autorización para la oferta pública de dichos valores negociables ante la CNV y/o si la colocación de los 
mismos no se realiza en un plazo de 180 días corridos a partir de la concesión de la autorización solicitada.  
 
Por su parte, 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 las leyes N° 
23.576 y N° 23.962 y sus modificatorias. 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. 
 
También están exentos de este impuesto todos los instrumentos, actos y operaciones de cualquier 
naturaleza, incluyendo entregas y recepciones de dinero vinculados y/o necesarios para posibilitar 
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incremento de capital social, emisión de títulos valores representativos de deuda de sus emisoras y 
cualesquiera otros valores negociables destinados a la oferta pública en los términos de la Ley de Mercado 
de Capitales, por parte de sociedades debidamente autorizadas por la CNV a hacer oferta pública de dichos 
títulos valores y/o instrumentos. Esta exención comprende también a los instrumentos, actos, contratos, 
operaciones y garantías vinculadas con los incrementos de capital y/o las emisiones mencionadas 
precedentemente.  
 
Asimismo, se encuentran exentos de este impuesto en la Provincia de Buenos Aires los actos relacionados 
con la negociación de valores negociables debidamente autorizados para su oferta pública por la CNV. 
 
Sin embargo, las últimas dos exenciones explicitadas quedarán sin efecto si en el plazo de 90 días corridos 
no se solicita la autorización para la oferta pública de dichos valores negociables ante la CNV y/o si la 
colocación de los mismos no se realiza en un plazo de 180 días corridos a partir de la concesión de la 
autorización solicitada. 
 
Considerando la autonomía que en materia tributaria posee cada jurisdicción provincial, se deberá analizar 
los potenciales efectos que este tipo de operatorias pudieran generar y el tratamiento tributario que 
establece el resto de las jurisdicciones provinciales. 
 
Otros impuestos  
A nivel federal, no se grava con impuestos la transmisión gratuita de bienes a herederos, donantes, 
legatarios o donatarios. Ningún impuesto a la transferencia de valores negociables, impuesto a la emisión, 
registro o similares debe ser pagado por los suscriptores de Obligaciones Negociables siempre que las 
mismas se efectúen en mercados abiertos y/o bursátiles. 
 
A nivel provincial, la única jurisdicción que tiene actualmente implementado el Impuesto a la transmisión 
Gratuita de Bienes es la Provincia de Buenos Aires (mediante la Ley 14.044, a partir del 1º de enero de 
2011). Son contribuyentes las personas humanas y jurídicas beneficiarias de una transmisión gratuita de 
bienes en tanto se domicilien o residan en la respectiva provincia, independientemente del lugar donde 
estén situados los bienes. Las alícuotas aplicables varían entre el 1,6026% y 8,7840%, de conformidad con 
lo dispuesto por el artículo 58 de la Ley 15.266 (Ley Impositiva 2021), atendiendo al grado de parentesco y 
el monto de la base imponible. Las Obligaciones Negociables, en tanto queden involucrados en una 
transmisión gratuita de bienes, podrían quedar afectados por estos gravámenes en las jurisdicciones 
señaladas. 
 
Respecto de la existencia de impuestos a la transmisión gratuita de bienes en las restantes jurisdicciones 
provinciales, el análisis deberá llevarse a cabo tomando en consideración la legislación de cada provincia 
en particular. 
 
Tasas de Justicia 
En el supuesto de que sea necesario interponer acciones judiciales en relación con las Obligaciones 
Negociables en la Argentina, se aplicará una tasa de justicia (actualmente correspondiente al 3%) sobre el 
monto del reclamo iniciado ante los tribunales argentinos con asiento en la Ciudad Autónoma de Buenos 
Aires. 
 
Ingresos de fondos provenientes de jurisdicciones de baja o nula tributación  
De acuerdo con la presunción legal establecida en el artículo 18.2 de la Ley N° 11.683 y sus 
modificatorias, los ingresos de fondos provenientes de jurisdicciones de baja o nula tributación o no 
cooperantes se considerarán como incrementos patrimoniales no justificados para el receptor local, 
cualquiera sea la naturaleza o tipo de operación de que se trate. Los incrementos patrimoniales no 
justificados están sujetos a los siguientes impuestos: 
 
(i) Se determinará un impuesto a las ganancias a la alícuota del 35% sobre el 110% del monto de los 
fondos transferidos. 
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(ii) También se determinará el impuesto al valor agregado a una alícuota del 21% sobre el 110% del monto 
de los fondos transferidos.  
 
Aunque el significado del concepto “ingresos provenientes” no está claro, podría interpretarse como 
cualquier transferencia de fondos: 
 
(i)           desde una cuenta en un país de baja o nula tributación/no cooperante o desde una cuenta bancaria 
abierta fuera de un país de baja o nula tributación/no cooperante pero cuyo titular sea una entidad 
localizada en un país de baja o nula tributación/no cooperante. 
 
(ii)          a una cuenta bancaria localizada en Argentina o a una cuenta bancaria abierta fuera de la 
Argentina, pero cuyo titular sea un sujeto residente en Argentina a los efectos fiscales. 
 
No obstante lo señalado, la norma legal prevé que la AFIP podrá considerar como justificados (y por lo 
tanto no sujetos a esta presunción) a aquellos ingresos de fondos respecto de los cuales se pruebe 
fehacientemente que se originaron en actividades efectivamente realizadas por el contribuyente argentino o 
por un tercero en dichas jurisdicciones, o que los fondos provienen de colocaciones de fondos 
oportunamente declarados. 
 
En virtud de lo expuesto, las Obligaciones Negociables no podrán (i) ser adquiridas originalmente por una 
persona domiciliada o constituida en una jurisdicción de baja o nula tributación o no cooperante, ni (ii) ser 
adquiridos originalmente por una persona a través de una cuenta bancaria abierta en una jurisdicción de 
baja o nula tributación o no cooperante. 
 
Conforme el artículo 82 de la Ley N° 27.430 de Reforma Tributaria, a los efectos previstos en las normas 
legales y reglamentarias, toda referencia efectuada a “países de baja o nula tributación” o “países no 
considerados ‘cooperadores a los fines de la transparencia fiscal’”, deberá entenderse que hace alusión a 
“jurisdicciones no cooperantes o jurisdicciones de baja o nula tributación”, en los términos dispuestos por 
los artículos 19 y 20 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019). 
 
Por su parte, el artículo 19 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) define a las “jurisdicciones no 
cooperantes” como aquellos países o jurisdicciones que no tengan vigente con la República Argentina un 
acuerdo de intercambio de información en materia tributaria o un convenio para evitar la doble imposición 
internacional con cláusula amplia de intercambio de información. Asimismo, considera como no 
cooperantes aquellos países que, teniendo vigente un acuerdo con los alcances antes definidos, no cumplan 
efectivamente con el intercambio de información. Además, el artículo establece que el Poder Ejecutivo 
Nacional elaborará un listado de las jurisdicciones no cooperantes con base en el criterio antes descripto, el 
que ha sido recientemente establecido en el artículo 24 del Decreto N° 862/2019 (B.O. 09/12/2019), 
reglamentario de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019).  
 
En cuanto a las jurisdicciones de baja o nula tributación, la Ley de Impuesto a las Ganancias las define en 
su artículo 20 (t.o. 2019) como aquellos países, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o 
regímenes tributarios especiales que establezcan una tributación máxima a la renta empresaria inferior al 
sesenta por ciento (60%) de la alícuota contemplada en el inciso a) del artículo 73 de esa ley (que es del 
25%). El artículo 25 del Decreto Reglamentario de la Ley del Impuesto a las Ganancias (t.o. 2019) precisó 
que a los fines de determinar el nivel de imposición al que alude la definición de jurisdicciones de baja o 
nula tributación, deberá considerarse la tasa total de tributación, en cada jurisdicción, que grave la renta 
empresaria, con independencia de los niveles de gobierno que las hubieren establecido. También establece 
que por “régimen tributario especial” se entenderá toda regulación o esquema específico que se aparta del 
régimen general de imposición a la renta corporativa vigente en ese país y que dé por resultado una tasa 
efectiva inferior a la establecida en el régimen general. 
 
Regímenes de recaudación provincial sobre créditos en cuentas bancarias 
Distintos fiscos provinciales (por ejemplo, Ciudad Autónoma de Buenos Aires, Corrientes, Córdoba, 
Tucumán, Provincia de Bs. As., Salta, etc.) han establecido regímenes de percepción del impuesto sobre 
los ingresos brutos que resultan aplicables a los créditos que se produzcan en las cuentas abiertas en 
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entidades financieras, cualquiera sea su especie y/o naturaleza, quedando comprendidas la totalidad de las 
sucursales, cualquiera sea el asiento territorial de las mismas. 
 
Estos regímenes se aplican a aquellos contribuyentes que se encuentran en el padrón que provee 
mensualmente la Dirección de Rentas de cada jurisdicción. 
 
Las alícuotas a aplicar dependen de cada uno de los fiscos con un rango que puede llegar actualmente al 
5%. 
 
Las percepciones sufridas constituyen un pago a cuenta del impuesto sobre los ingresos brutos para 
aquellos sujetos que son pasibles de las mismas. 
 
Convenios para Evitar la Doble Imposición 
En caso de resultar aplicable algún tratado para evitar la doble imposición, el régimen impositivo aplicable 
podría no coincidir, total o parcialmente, con el descripto en el presente. 

Argentina cuenta con convenios para evitar la doble imposición internacional vigentes con varios países, a 
saber, Alemania, Australia, Bélgica, Bolivia, Brasil, Canadá, Chile, Dinamarca, Emiratos Árabes Unidos, 
España, Finlandia, Francia, Reino Unido, Italia, México, Noruega, Países Bajos, Rusia, Suecia y Suiza. 
Los convenios firmados con Austria, China, Japón, Luxemburgo, Qatar y Turquía no han entrado en vigor 
a la fecha de este Prospecto por estar aún pendiente el cumplimiento de los requisitos previstos en las 
respectivas legislaciones internas.  

No existe a la fecha un convenio para evitar la doble imposición vigente en materia de Impuesto a las 
Ganancias y/o al patrimonio entre la Argentina y los Estados Unidos de Norteamérica. 

Oferta Pública y Exención Impositiva 
A través de la Ley de Obligaciones Negociables, la Ley de Mercado de Capitales, las Normas de la CNV, y 
sus modificatorias, como la Resolución de la CNV N° 662/2016 y Nº 841/2020 se precisaron entre otras 
cuestiones los siguientes aspectos: 
 
Los valores negociables cuya colocación esté también prevista en otro país se considerarán colocados por 
oferta pública, no obstante lo establecido por las leyes o reglamentaciones de los respectivos países y aun 
cuando la oferta sea sólo para inversores calificados, cuando dicha colocación se realice dando 
cumplimiento a las disposiciones de las Normas CNV. 
 
Si la oferta es efectuada en los términos de la Ley Nº 26.831 se considerará pública, sin perjuicio de la 
denominación y/o calificación otorgada por la legislación extranjera. 
 
Para que exista “colocación por oferta pública” es necesario demostrar “efectivos esfuerzos de 
colocación”, en los términos del artículo 82 de la Ley de Mercado de Capitales. Es decir, no es suficiente la 
sola existencia de la autorización de la CNV pero tampoco es necesario alcanzar un resultado determinado, 
tal como un criterio de dispersión mínima de inversores. En suma, la “colocación por oferta pública” 
resultaría una obligación de medio, pero no de resultado. 
 
Los esfuerzos de oferta pública pueden llevarse a cabo no sólo en el país sino también en el exterior. 
 
La oferta puede ser dirigida “al público en general o a un grupo determinado de inversores”, y aún “sólo 
para inversores institucionales”, aclarándose así que la oferta no debe ser dirigida siempre al público en 
general. 
 
La celebración de un contrato de colocación resulta válida a los fines de considerar cumplimentado el 
requisito de la oferta pública, en la medida que se demuestre que el colocador ofertó por los medios 
previstos en la Ley de Mercado de Capitales y Normas de la CNV. 
 
En tal sentido, a los efectos de acreditar los esfuerzos de colocación, dentro de los cinco (5) días hábiles de 
efectuada la colocación, deberá presentarse copia del contrato de colocación, debidamente firmado, y de 



 

65 
 

corresponder, con la traducción y legalización pertinente. La documentación que acredite los esfuerzos de 
colocación, así como su adjudicación y el proceso de colocación, deberá mantenerse a disposición de la 
CNV para el caso que sea requerida. Asimismo, dentro de los quince (15) días hábiles de efectuada la 
colocación, el agente colocador deberá acreditar a la entidad emisora los esfuerzos para la colocación 
primaria de los valores negociables a través de los mecanismos dispuestos en las Normas de la CNV. 
 
La normativa CNV establece adicionalmente que la celebración de un contrato de colocación 
(underwriting) resulta válida a los fines de considerar cumplimentado el requisito de oferta pública, si el 
agente colocador realizó los esfuerzos de colocación conforme lo indicado en dicha normativa. 
En los casos de refinanciación de deudas empresarias, se considera cumplimentado el requisito de oferta 
pública cuando los suscriptores de la nueva emisión revistan el carácter de tenedores de las obligaciones 
negociables objeto de canje. 
 
La utilización de los fondos provenientes de una emisión de obligaciones negociables para refinanciar 
pasivos incluyendo los denominados “préstamos puente” es admitida expresamente. 
 
Los títulos cuenten con listado en mercados autorizados a los efectos de su consideración como colocados 
por oferta pública (aunque en los considerandos se aclara que el listado en un mercado autorizado 
coadyuva a valorar la voluntad de ofertar públicamente). 
 
En los casos de canjes de obligaciones negociables por obligaciones negociables en el marco de 
refinanciación de deudas los beneficios de las obligaciones negociables originariamente colocadas por 
oferta pública se extienden a las nuevas obligaciones negociables ofrecidas en canje, en la medida que los 
suscriptores de éstas han sido tenedores de aquellas. 
 
El Emisor hará sus mejores esfuerzos para que los Títulos Valores sean susceptibles de contar con los 
beneficios impositivos. 
 

EL RESUMEN PRECEDENTE NO CONSTITUYE UN ANÁLISIS COMPLETO DE TODAS LAS 
CONSECUENCIAS TRIBUTARIAS RELATIVAS A LA TITULARIDAD DE OBLIGACIONES 
NEGOCIABLES. LOS TENEDORES Y COMPRADORES POTENCIALES DEBERÁN 
CONSULTAR CON SUS PROPIOS ASESORES IMPOSITIVOS EN LO QUE SE REFIERE A 
LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS EN SU SITUACIÓN ESPECÍFICA. 
 
. 
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EMISORA 

RED SURCOS S.A. 
Avenida Freyre 2663; Ciudad de Santa Fe, Provincia de Santa Fe 

(0342) 455-2366 
 

 
 

COLOCADORES 
 

 
Banco Supervielle S.A. 

 
Bartolomé Mitre 434, 1° piso, 

Ciudad de Buenos Aires, 
República Argentina 

 

 
Balanz Capital Valores S.A.U. 

 
Av. Corrientes 316, Piso 3º, Oficina 

362, 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

Argentina 

 
Banco Santander Río S.A. 

 
Av. Juan de Garay 151, Piso 9, 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
Argentina 

 
AR Partners S.A. 

 
Arenales 707 - Piso 6° 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
Argentina 

Banco de la Provincia de Buenos 
Aires 

San Martín 108  
(C1004AAD), Buenos Aires, 

República Argentina 
 

ADCAP Securities Argentina S.A. 
Juncal 1311, Piso 4 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
Argentina 

 
 

 TPCG Valores S.A.U. 
Bouchard 547, Piso 27 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
Argentina 

 

 

 
ASESORES LEGALES 

DE LA EMISORA 
 

NICHOLSON Y CANO ABOGADOS 
San Martín 140 - Piso 14 

(C1004AAD) Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 
República Argentina 

 

DE LOS COLOCADORES 
 

TANOIRA CASSAGNE ABOGADOS 
Juana Manso 205, Piso 7 

(C1107CBE), Ciudad de Buenos Aires, 
República Argentina. 
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