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PROSPECTO 

Agroempresa Colón S.A. 

 
PROGRAMA GLOBAL DE EMISIÓN DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES SIMPLES (NO 

CONVERTIBLES EN ACCIONES) BAJO EL RÉGIMEN PYME CNV POR UN VALOR NOMINAL DE 

HASTA $900.000.000 (PESOS NOVECIENTOS MILLONES) (O SU EQUIVALENTE EN OTRAS MONEDAS) 

El presente prospecto (el “Prospecto”) corresponde al programa global de emisión de obligaciones negociables simples (no convertibles en acciones) de 

Agroempresa Colón S.A. (indistintamente, “ACSA” o la “Sociedad”, el “Emisor” o la “Emisora”), bajo la Ley Nº 23.576 y sus modificaciones (la “Ley de 
Obligaciones Negociables”), la Ley Nº 26.831 de Mercado de Capitales y sus modificatorias y reglamentarias (la “Ley de Mercado de Capitales”), y las normas 

de la Comisión Nacional de Valores (la “CNV”), según texto ordenado mediante la Resolución N° 622/2013 T.O. 2013 (junto con sus modificatorias y 
complementarias, las “Normas de la CNV”)(las “ON PyME” u “Obligaciones Negociables PyME” u “Obligaciones Negociables”), bajo el régimen especial 

para sociedades consideradas pequeñas y medianas empresas (“PyME”), por un valor nominal de hasta $900.000.000 (Pesos novecientos millones) (o su 
equivalente en otras monedas) en circulación en cualquier momento(el “Programa”). Las condiciones generales del Programa se encuentran descriptas en el 

presente Prospecto. Las condiciones particulares de las Obligaciones Negociables PyME que se emitan bajo el Programa se encon trarán descriptas en los 
suplementos de precio correspondientes a cada emisión de Obligaciones Negociables PyME (el “Suplemento de Precio”). Las Obligaciones Negociables PyME 

constituirán obligaciones directas, incondicionales, que podrán ser privilegiadas o no y subordinadas o no, del Emisor y que podrán ser ofrecidas en clases 
separadas (cada una, una “Clase”) y éstas a su vez podrán dividirse en series (cada una, una “Serie”), en los montos, a los precios y bajo las condiciones que se 

especifiquen en el Suplemento de Precio correspondiente. Las condiciones generales del Programa aplicarán a cada Clase y/o Serie que se emita en todo 

aquello que no fuera establecido por las condiciones particulares de la respectiva Clase y/o Serie que se establezcan en el Suplemento de Precio correspondiente. 

EL PROGRAMA NO CUENTA CON CALIFICACION DE RIESGO. LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES PYME QUE SE EMITAN 
BAJO EL MISMO PODRAN CONTAR CON CALIFICACION DE RIESGO SEGÚN SE ESPECIFIQUE EN LOS SUPLEMENTOS DE 

PRECIO CORRESPONDIENTES. 

OFERTA PÚBLICA AUTORIZADA EN LOS TÉRMINOS DE LA LEY Nº 26.831, LOS DECRETOS Nº 1.087/93 Y 1.023/13 Y NORMAS DE 

LA COMISIÓN NACIONAL DE VALORES, BAJO RESOLUCIÓN N° RESFC-2019-20459-APN-DIR#CNV DEL 1 DE OCTUBRE DE 2019 
DE LA COMISIÓN NACIONAL DE VALORES, AMPLIACIÓN DEL PROGRAMA AUTORIZADA POR RESOLUCIÓN N° [_] DEL [_] 

DE [_] DE 2020 DE LA COMISIÓN NACIONAL DE VALORES, CUYA NEGOCIACIÓN SE ENCUENTRA RESERVADA CON 
EXCLUSIVIDAD A INVERSORES CALIFICADOS. ESTA AUTORIZACIÓN SÓLO SIGNIFICA QUE SE HA CUMPLIDO CON LOS 

REQUISITOS ESTABLECIDOS EN MATERIA DE INFORMACIÓN. LA COMISIÓN NACIONAL DE VALORES NO HA EMITIDO 
JUICIO SOBRE LOS DATOS CONTENIDOS EN EL PROSPECTO. LA VERACIDAD DE LA INFORMACIÓN CONTABLE, 

FINANCIERA Y ECONÓMICA, ASÍ COMO DE TODA OTRA INFORMACIÓN SUMINISTRADA EN EL PRESENTE PROSPECTO ES 
EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD DEL ÓRGANO DE ADMINISTRACIÓN DE LA EMISORA Y DEMÁS RESPONSABLES SEGÚN LOS 

ARTÍCULOS 119 Y 120 DE LA LEY Nº 26.831. EL ÓRGANO DE ADMINISTRACIÓN MANIFIESTA, CON CARÁCTER DE 
DECLARACIÓN JURADA, QUE EL PRESENTE PROSPECTO CONTIENE, A LA FECHA DE SU PUBLICACIÓN, INFORMACIÓN 

VERAZ Y SUFICIENTE SOBRE TODO HECHO RELEVANTE QUE PUEDA AFECTAR LA SITUACIÓN PATRIMONIAL, 
ECONÓMICA Y FINANCIERA DE LA EMISORA Y DE TODA AQUELLA QUE DEBA SER DE CONOCIMIENTO DE LOS 

INVERSORES CALIFICADOS CON RELACIÓN A LA PRESENTE EMISIÓN, CONFORME A LAS NORMAS VIGENTES. 

LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES AUTORIZADAS A OFERTA PÚBLICA SOLO PUEDEN NEGOCIARSE PÚBLICAMENTE EN 

MERCADOS AUTORIZADOS DEL PAÍS, PARA SER ADQUIRIDAS POR LOS INVERSORES QUE INDICAN LAS NORMAS DE LA 

COMISIÓN NACIONAL DE VALORES EN SU SECCIÓN I DEL CAPÍTULO VI DEL TÍTULO II.  

Se podrá solicitar el listado y negociación de las Obligaciones Negociables PyME a ser emitidas bajo el Programa en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (el 
“BYMA”), en el Mercado Abierto Electrónico S.A. (el “MAE”) y/o en cualquier mercado autorizado de Argentina, según se especifique en el Suplemento de 

Precio respectivo. Salvo que se indique de otra forma en el Suplemento de Precio aplicable. 

Antes de tomar la decisión de inversión respecto de las Obligaciones Negociables, el inversor deberá considerar los factores de riesgo que se describen en “VI. 

Factores de Riesgo” y el resto de la información contenida en el presente Prospecto y en los Suplementos de Precio correspondientes. 

De acuerdo a lo previsto en el artículo 12 de la Sección IV del Título XI de las Normas de la CNV se informa al público inversor que ni la Emisora, ni sus 

beneficiarios finales y/o las personas físicas o jurídicas que tuvieren como mínimo el veinte (20) por ciento de su capital o de los derechos a voto, o que por 
otros medios ejerzan el control final, directo o indirecto sobre la misma, registran condenas por delitos de lavado de activos y/o financiamiento del terrorismo 

y/o figuran en las listas de terroristas y organizaciones terroristas emitidas por el Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas.  

Podrán solicitarse copias del Prospecto y de los estados contables anuales al 30 de junio de 2020, 30 de junio de 2019 y 30 de junio de 2018 de la Sociedad en 

la sede social de la Sociedad sita en Córdoba N° 888 de la Ciudad de Jesús María, Provincia de Córdoba, Argentina, los días hábiles en el horario comercial de 
10 a 17 hs., teléfono/fax (3525) 429400/406, correo electrónico (informes@grupoagroempresa.com.ar/ ltorchio@grupoagroempresa.com.ar), y página 

web(www.grupoagroempresa.com.ar). Asimismo, el Prospecto definitivo y los estados contables arriba referidos estarán disponibles en la página web de la 
CNV (www.cnv.gov.ar), en el ítem: “Información Financiera”, y en el Boletín Diario de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (la “BCBA”), en virtud del ejercicio 

de la facultad delegada por BYMA a la BCBA, conforme lo dispuesto por la Resolución N° 18.629 de la CNV (el “Boletín Diario de la BCBA”) y/o el MAE. 

La fecha del presente Prospecto es [_] de [_] de 2021.  
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I. AVISO A LOS INVERSORES SOBRE NORMATIVA REFERENTE A LA PREVENCIÓN DE 
LAVADO DE ACTIVOS Y FINANCIACIÓN DEL TERRORISMO 

 

SE NOTIFICA A LOS SEÑORES INVERSORES QUE POR LEY N° 25.246 (MODIFICADA POSTERIORMENTE POR 
LEY N° 26.087, LEY N° 26.119, LEY N° 26.268, LEY N° 26.683, LEY N° 27.446 Y LEY 27.508) (LA “LEY DE 
PREVENCIÓN DEL LAVADO DE DINERO”) SE INCORPORÓ EL LAVADO DE DINERO COMO DELITO 
TIPIFICADO EN EL CÓDIGO PENAL ARGENTINO. ASIMISMO, LA SANCIÓN DE LA LEY N° 26.683, MODIFICÓ 
LA FIGURA DEL DELITO DE LAVADO DE DINERO PREVISTA ANTERIORMENTE COMO UNA ESPECIE DE 
ENCUBRIMIENTO, OTORGÁNDOLE PLENA AUTONOMÍA Y TIPIFICÁNDOLO COMO UN DELITO CONTRA 
EL ORDEN ECONÓMICO Y FINANCIERO. MEDIANTE LA LEY DE PREVENCIÓN DE LAVADO DE DINERO, 
Y A FIN DE PREVENIR E IMPEDIR LOS DELITOS DE LAVADO DE DINERO Y FINANCIACIÓN DEL 
TERRORISMO, SE CREÓ LA UNIDAD DE INFORMACIÓN FINANCIERA (“UIF”) BAJO LA JURISDICCIÓN DEL 
MINISTERIO DE JUSTICIA Y DERECHOS HUMANOS DE LA NACIÓN. LA LEY DE PREVENCIÓN DE LAVADO 
DE DINERO ESTABLECE CUÁLES SON AQUELLAS FACULTADES QUE TIENE LA UIF COMO ORGANISMO 
AUTÓNOMO Y AUTÁRQUICO, ENTRE LAS CUALES SE DESTACAN: (I) 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 FÍSICAS 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 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; (II) RECIBIR DECLARACIONES 
VOLUNTARIAS, QUE EN NINGÚN CASO PODRÁN SER ANÓNIMAS; (III) 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; (IV) ACTUAR EN CUALQUIER LUGAR DE LA 
REPÚBLICA ARGENTINA EN CUMPLIMIENTO DE LAS FUNCIONES ESTABLECIDAS POR ESTA LEY; (V) 
SOLICITAR AL MINISTERIO PÚBLICO PARA QUE ÉSTE REQUIERA AL JUEZ COMPETENTE QUE RESUELVA 
LA SUSPENSIÓN, POR EL PLAZO QUE ÉSTE DETERMINE, DE LA EJECUCIÓN DE CUALQUIER OPERACIÓN 
O ACTO INFORMADO PREVIAMENTE CONFORME EL INCISO B) DEL ARTÍCULO 21 O CUALQUIER OTRO 
ACTO VINCULADO A ÉSTOS, ANTES DE SU REALIZACIÓN, CUANDO SE INVESTIGUEN ACTIVIDADES 
SOSPECHOSAS Y EXISTAN INDICIOS SERIOS Y GRAVES DE QUE SE TRATA DE LAVADO DE ACTIVOS 
PROVENIENTES DE ALGUNOS DE LOS DELITOS PREVISTOS EN EL ARTÍCULO 6° O DE FINANCIACIÓN 
DEL TERRORISMO; (VI) SOLICITAR AL MINISTERIO PÚBLICO PARA QUE (1) REQUIERA AL JUEZ 
COMPETENTE EL ALLANAMIENTO DE LUGARES PÚBLICOS Y PRIVADOS, LA REQUISA PERSONAL Y EL 
SECUESTRO DE DOCUMENTACIÓN O ELEMENTOS ÚTILES PARA LA INVESTIGACIÓN Y (2) ARBITRE 
TODOS LOS MEDIOS LEGALES NECESARIOS PARA LA OBTENCIÓN DE INFORMACIÓN DE CUALQUIER 
FUENTE U ORIGEN; (VII) DISPONER LA IMPLEMENTACIÓN DE SISTEMAS DE CONTRALOR INTERNO 
PARA LOS SUJETOS OBLIGADOS, PARA LO CUAL LA UIF PODRÁ ESTABLECER LOS PROCEDIMIENTOS DE 
SUPERVISIÓN, FISCALIZACIÓN E INSPECCIÓN IN SITU PARA EL CONTROL DEL CUMPLIMIENTO DE LAS 
OBLIGACIONES ESTABLECIDAS EN EL ARTÍCULO 21 DE LA LEY Y DE LAS DIRECTIVAS E INSTRUCCIONES 
DICTADAS CONFORME LAS FACULTADES DEL ARTÍCULO 14 INCISO 10. EL SISTEMA DE CONTRALOR 
INTERNO DEPENDERÁ DIRECTAMENTE DEL PRESIDENTE DE LA UIF, QUIEN DISPONDRÁ LA 
SUSTANCIACIÓN DEL PROCEDIMIENTO, EL QUE DEBERÁ SER DE FORMA ACTUADA. EN EL CASO DE 
SUJETOS OBLIGADOS QUE CUENTEN CON ÓRGANOS DE CONTRALOR ESPECÍFICOS, ÉSTOS ÚLTIMOS, 
DEBERÁN PROPORCIONAR A LA UIF LA COLABORACIÓN EN EL MARCO DE SU COMPETENCIA; (VIII) 
APLICAR LAS SANCIONES PREVISTAS EN LA LEY, DEBIENDO GARANTIZAR EL DEBIDO PROCESO; (IX) 
ORGANIZAR Y ADMINISTRAR ARCHIVOS Y ANTECEDENTES RELATIVOS A LA ACTIVIDAD DE LA PROPIA 
UIF O DATOS OBTENIDOS EN EL EJERCICIO DE SUS FUNCIONES PARA RECUPERACIÓN DE 
INFORMACIÓN RELATIVA A SU MISIÓN, PUDIENDO CELEBRAR ACUERDOS Y CONTRATOS CON 
ORGANISMOS NACIONALES, INTERNACIONALES Y EXTRANJEROS PARA INTEGRARSE EN REDES 
INFORMATIVAS DE TAL CARÁCTER; (X) EMITIR DIRECTIVAS E INSTRUCCIONES QUE DEBERÁN CUMPLIR 
E IMPLEMENTAR LOS SUJETOS OBLIGADOS POR LA LEY, PREVIA CONSULTA CON LOS ORGANISMOS 
ESPECÍFICOS DE CONTROL. LOS SUJETOS OBLIGADOS EN LOS INCISOS 6 Y 15 DEL ARTÍCULO 20 PODRÁN 
DICTAR NORMAS DE PROCEDIMIENTO COMPLEMENTARIAS A LAS DIRECTIVAS E INSTRUCCIONES 
EMITIDAS POR LA UIF, NO PUDIENDO AMPLIAR NI MODIFICAR LOS ALCANCES DEFINIDOS POR DICHAS 
DIRECTIVAS E INSTRUCCIONES. 

EN CONSECUENCIA: 

(1) SE REPRIME CON PRISIÓN DE TRES A DIEZ AÑOS Y MULTA DE DOS A DIEZ VECES DEL MONTO DE 
LA OPERACIÓN AL QUE CONVIERTA, TRANSFIERA, ADMINISTRE, VENDA, GRAVE, DISIMULE O DE 
CUALQUIER OTRO MODO PUSIERE EN CIRCULACIÓN EN EL MERCADO, BIENES PROVENIENTES DE UN 
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ILÍCITO PENAL, CON LA CONSECUENCIA POSIBLE DE QUE LOS BIENES ORIGINARIOS O LOS 
SUBROGANTES ADQUIERAN LA APARIENCIA DE UN ORIGEN LÍCITO Y SIEMPRE QUE SU VALOR SUPERE 
LOS $300.000 SEA EN UN SOLO ACTO O POR LA REITERACIÓN DE HECHOS DIVERSOS VINCULADOS 
ENTRE SÍ.  

(2) LA PENA PREVISTA EN EL INCISO 1 SERÁ AUMENTADA EN UN TERCIO DEL MÁXIMO Y EN LA MITAD 
DEL MÍNIMO, EN LOS SIGUIENTES CASOS: (A) CUANDO EL AUTOR REALIZARE EL HECHO CON 
HABITUALIDAD O COMO MIEMBRO DE UNA ASOCIACIÓN O BANDA FORMADA PARA LA COMISIÓN 
CONTINUADA DE HECHOS DE ESTA NATURALEZA; (B) CUANDO EL AUTOR FUERA FUNCIONARIO 
PÚBLICO QUE HUBIERA COMETIDO EL HECHO EN EJERCICIO U OCASIÓN DE SUS FUNCIONES. EN ESTE 
CASO, SUFRIRÁ ADEMÁS PENA DE INHABILITACIÓN ESPECIAL DE TRES A DIEZ AÑOS. LA MISMA PENA 
SUFRIRÁ EL QUE HUBIERE ACTUADO EN EJERCICIO DE UNA PROFESIÓN U OFICIO QUE REQUIRIERAN 
HABILITACIÓN ESPECIAL.  

(3) EL QUE RECIBIERE DINERO U OTROS BIENES PROVENIENTES DE UN ILÍCITO PENAL, CON EL FIN DE 
HACERLOS APLICAR EN UNA OPERACIÓN DE LAS PREVISTAS EN EL INCISO 1, QUE LES DÉ LA 
APARIENCIA POSIBLE DE UN ORIGEN LÍCITO, SERÁ REPRIMIDO CON LA PENA DE PRISIÓN DE SEIS 
MESES A TRES AÑOS.  

(4) SI EL VALOR DE LOS BIENES NO SUPERARE LA SUMA INDICADA EN EL INCISO 1, EL AUTOR SERÁ 
REPRIMIDO CON LA PENA DE PRISIÓN DE SEIS MESES A TRES AÑOS. 

(5) LAS DISPOSICIONES MENCIONADAS ANTERIORMENTE REGIRÁN AUN CUANDO EL ILÍCITO PENAL 
PRECEDENTE HUBIERA SIDO COMETIDO FUERA DEL ÁMBITO DE APLICACIÓN ESPACIAL DEL CÓDIGO 
PENAL, EN TANTO EL HECHO QUE LO TIPIFICARA TAMBIÉN HUBIERA ESTADO SANCIONADO CON 
PENA EN EL LUGAR DE SU COMISIÓN. 

POR OTRA PARTE, CUANDO LOS HECHOS DELICTIVOS HUBIEREN SIDO REALIZADOS EN NOMBRE, O 
CON LA INTERVENCIÓN, O EN BENEFICIO DE UNA PERSONA DE EXISTENCIA IDEAL, SE IMPONDRÁN A 
LA ENTIDAD LAS SIGUIENTES SANCIONES CONJUNTA O ALTERNATIVAMENTE:  

(1) MULTA DE DOS A DIEZ VECES EL VALOR DE LOS BIENES OBJETO DEL DELITO.  

(2) SUSPENSIÓN TOTAL O PARCIAL DE ACTIVIDADES, QUE EN NINGÚN CASO PODRÁ EXCEDER DE DIEZ 
AÑOS.  

(3) SUSPENSIÓN PARA PARTICIPAR EN CONCURSOS O LICITACIONES ESTATALES DE OBRAS O SERVICIOS 
PÚBLICOS O EN CUALQUIER OTRA ACTIVIDAD VINCULADA CON EL ESTADO, QUE EN NINGÚN CASO 
PODRÁ EXCEDER DE DIEZ AÑOS.  

(4) CANCELACIÓN DE LA PERSONERÍA CUANDO HUBIESE SIDO CREADA AL SOLO EFECTO DE LA 
COMISIÓN DEL DELITO, O ESOS ACTOS CONSTITUYAN LA PRINCIPAL ACTIVIDAD DE LA ENTIDAD.  

(5) PÉRDIDA O SUSPENSIÓN DE LOS BENEFICIOS ESTATALES QUE TUVIERE.  

(6) PUBLICACIÓN DE UN EXTRACTO DE LA SENTENCIA CONDENATORIA A COSTA DE LA PERSONA 
JURÍDICA.  

PARA GRADUAR ESTAS SANCIONES, LOS JUECES TENDRÁN EN CUENTA EL INCUMPLIMIENTO DE 
REGLAS Y PROCEDIMIENTOS INTERNOS, LA OMISIÓN DE VIGILANCIA SOBRE LA ACTIVIDAD DE LOS 
AUTORES Y PARTÍCIPES, LA EXTENSIÓN DEL DAÑO CAUSADO, EL MONTO DE DINERO INVOLUCRADO 
EN LA COMISIÓN DEL DELITO, EL TAMAÑO, LA NATURALEZA Y LA CAPACIDAD ECONÓMICA DE LA 
PERSONA JURÍDICA. CUANDO FUERE INDISPENSABLE MANTENER LA CONTINUIDAD OPERATIVA DE LA 
ENTIDAD, O DE UNA OBRA, O DE UN SERVICIO EN PARTICULAR, NO SERÁN APLICABLES LAS SANCIONES 
PREVISTAS EN LOS PUNTOS 2 Y 4 ANTERIORES. 

A SU VEZ, SE PREVÉN SANCIONES PECUNIARIAS. EN TAL SENTIDO, LA LEY DE PREVENCIÓN DE LAVADO 
DE DINERO ESTABLECE QUE (1) SERÁ SANCIONADO CON MULTA DE CINCO A VEINTE VECES DEL 
VALOR DE LOS BIENES OBJETO DEL DELITO, LA PERSONA JURÍDICA CUYO ÓRGANO EJECUTOR 
HUBIERA RECOLECTADO O PROVISTO BIENES O DINERO, CUALQUIERA SEA SU VALOR, CON 
CONOCIMIENTO DE QUE SERÁN UTILIZADOS POR ALGÚN MIEMBRO DE UNA ASOCIACIÓN ILÍCITA 
TERRORISTA. CUANDO EL HECHO HUBIERA SIDO COMETIDO POR TEMERIDAD O IMPRUDENCIA GRAVE 
DEL ÓRGANO O EJECUTOR DE UNA PERSONA JURÍDICA O POR VARIOS ÓRGANOS O EJECUTORES SUYOS, 
LA MULTA A LA PERSONA JURÍDICA SERÁ DEL 20% AL 60% DEL VALOR DE LOS BIENES OBJETO DEL 
DELITO, Y (2) CUANDO EL ÓRGANO O EJECUTOR DE UNA PERSONA JURÍDICA HUBIERA COMETIDO EN 
ESE CARÁCTER EL DELITO A QUE SE REFIERE EL ARTÍCULO 22 LA LEY DE PREVENCIÓN DE LAVADO, 
LA PERSONA JURÍDICA SERÁ PASIBLE DE MULTA DE $ 50.000 A $ 500.000. 
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ADICIONALMENTE, SE PREVÉ QUE EL JUEZ PODRÁ ADOPTAR DESDE EL INICIO DE LAS ACTUACIONES 
JUDICIALES LAS MEDIDAS CAUTELARES SUFICIENTES PARA ASEGURAR LA CUSTODIA, 
ADMINISTRACIÓN, CONSERVACIÓN, EJECUCIÓN Y DISPOSICIÓN DEL O DE LOS BIENES QUE SEAN 
INSTRUMENTOS, PRODUCTO, PROVECHO O EFECTOS RELACIONADOS CON LOS DELITOS PREVISTOS EN 
LOS ARTÍCULOS PRECEDENTES. EN OPERACIONES DE LAVADO DE ACTIVOS, SERÁN DECOMISADOS DE 
MODO DEFINITIVO, SIN NECESIDAD DE CONDENA PENAL, CUANDO SE HUBIERE PODIDO COMPROBAR 
LA ILICITUD DE SU ORIGEN, O DEL HECHO MATERIAL AL QUE ESTUVIEREN VINCULADOS, Y EL 
IMPUTADO NO PUDIERE SER ENJUICIADO POR MOTIVO DE FALLECIMIENTO, FUGA, PRESCRIPCIÓN O 
CUALQUIER OTRO MOTIVO DE SUSPENSIÓN O EXTINCIÓN DE LA ACCIÓN PENAL, O CUANDO EL 
IMPUTADO HUBIERE RECONOCIDO LA PROCEDENCIA O USO ILÍCITO DE LOS BIENES. LOS ACTIVOS QUE 
FUEREN DECOMISADOS SERÁN DESTINADOS A REPARAR EL DAÑO CAUSADO A LA SOCIEDAD, A LAS 
VÍCTIMAS EN PARTICULAR O AL ESTADO. SÓLO PARA CUMPLIR CON ESAS FINALIDADES PODRÁ DARSE 
A LOS BIENES UN DESTINO ESPECÍFICO. TODO RECLAMO O LITIGIO SOBRE EL ORIGEN, NATURALEZA 
O PROPIEDAD DE LOS BIENES SE REALIZARÁ A TRAVÉS DE UNA ACCIÓN ADMINISTRATIVA O CIVIL DE 
RESTITUCIÓN. CUANDO EL BIEN HUBIERE SIDO SUBASTADO SÓLO SE PODRÁ RECLAMAR SU VALOR 
MONETARIO. 

ASIMISMO, LA LEY DE PREVENCIÓN DE LAVADO DE DINERO ESTABLECE QUE:  

(1) SI LA ESCALA PENAL PREVISTA PARA EL DELITO DEL ART. 277 FUERA MENOR QUE LA ESTABLECIDA 
EN LAS DISPOSICIONES DE ESTE CAPÍTULO, SERÁ APLICABLE AL CASO LA ESCALA PENAL DEL DELITO 
PRECEDENTE.  

(2) SI EL DELITO PRECEDENTE NO ESTUVIERA AMENAZADO CON PENAPRIVATIVA DE LIBERTAD, SE 
APLICARÁ A SU ENCUBRIMIENTO MULTA DE UN MIL (1.000) PESOS A VEINTE MIL (20.000) PESOS O LA 
ESCALA PENAL DEL DELITO PRECEDENTE, SI ÉSTA FUERA MENOR.  

(3) CUANDO EL AUTOR DE LOS HECHOS DESCRIPTOS EN LOS INCISOS 1 O 3 DEL ARTÍCULO 277 FUERA 
UN FUNCIONARIO PÚBLICO QUE HUBIERA COMETIDO EL HECHO EN EJERCICIO U OCASIÓN DE SUS 
FUNCIONES, SUFRIRÁ ADEMÁS PENA DE INHABILITACIÓN ESPECIAL DE TRES A DIEZ AÑOS. LA MISMA 
PENA SUFRIRÁ EL QUE HUBIERE ACTUADO EN EJERCICIO DE UNA PROFESIÓN U OFICIO QUE 
REQUIERAN HABILITACIÓN ESPECIAL.  

(4) LAS DISPOSICIONES DE ESTE CAPÍTULO REGIRÁN AUN CUANDO EL DELITO PRECEDENTE HUBIERA 
SIDO COMETIDO FUERA DEL ÁMBITO DE APLICACIÓN ESPACIAL DE ESTE CÓDIGO, EN TANTO EL 
HECHO QUE LO TIPIFICARA TAMBIÉN HUBIERA ESTADO SANCIONADO CON PENA EN EL LUGAR DE SU 
COMISIÓN.  

EL RÉGIMEN PREVÉ A SU VEZ UN RÉGIMEN PENAL ADMINISTRATIVO. DE ESTA MANERA: (A) LA 
PERSONA QUE ACTUANDO COMO ÓRGANO O EJECUTOR DE UNA PERSONA JURÍDICA O LA PERSONA 
DE EXISTENCIA VISIBLE QUE INCUMPLA ALGUNA DE LAS OBLIGACIONES ANTE LA UIF, SERÁ 
SANCIONADA CON PENA DE MULTA DE UNA A DIEZ VECES DEL VALOR TOTAL DE LOS BIENES U 
OPERACIÓN A LOS QUE SE REFIERA LA INFRACCIÓN, SIEMPRE Y CUANDO EL HECHO NO CONSTITUYA 
UN DELITO MÁS GRAVE, (B) LA MISMA SANCIÓN SERÁ APLICABLE A LA PERSONA JURÍDICA EN CUYO 
ORGANISMO SE DESEMPEÑARE EL SUJETO INFRACTOR; (C) CUANDO NO SE PUEDA ESTABLECER EL 
VALOR REAL DE LOS BIENES, LA MULTA SERÁ DE DIEZ MIL PESOS ($ 10.000) A CIEN MIL PESOS ($ 100.000); 
(D) LA ACCIÓN PARA APLICAR LA SANCIÓN ESTABLECIDA EN ESTE ARTÍCULO PRESCRIBIRÁ A LOS CINCO 
(5) AÑOS, DEL INCUMPLIMIENTO. IGUAL PLAZO REGIRÁ PARA LA EJECUCIÓN DE LA MULTA, 
COMPUTADOS A PARTIR DE QUE QUEDE FIRME EL ACTO QUE ASÍ LA DISPONGA; (E) EL CÓMPUTO DE 
LA PRESCRIPCIÓN DE LA ACCIÓN PARA APLICAR LA SANCIÓN PREVISTA SE INTERRUMPIRÁ: POR LA 
NOTIFICACIÓN DEL ACTO QUE DISPONGA LA APERTURA DE LA INSTRUCCIÓN SUMARIAL O POR LA 
NOTIFICACIÓN DEL ACTO ADMINISTRATIVO QUE DISPONGA SU APLICACIÓN.  

ASIMISMO, LA LEY DE PREVENCIÓN DE LAVADO DE DINERO ESTABLECE QUE LA UIF COMUNICARÁ LAS 
OPERACIONES SOSPECHOSAS AL MINISTERIO PÚBLICO FISCAL A FIN DE ESTABLECER SI CORRESPONDE 
EJERCER ACCIÓN PENAL CUANDO HAYA AGOTADO EL ANÁLISIS DE LA OPERACIÓN REPORTADA Y 
SURGIERAN ELEMENTOS DE CONVICCIÓN SUFICIENTES PARA CONFIRMAR EL CARÁCTER DE 
SOSPECHOSA DE LAVADO DE ACTIVOS O DE FINANCIACIÓN DEL TERRORISMO. CUANDO LA 
OPERACIÓN REPORTADA SE ENCUENTRE VINCULADA CON HECHOS BAJO INVESTIGACIÓN EN UNA 
CAUSA PENAL, LA UIF PODRÁ COMUNICAR SU SOSPECHA DIRECTAMENTE AL JUEZ INTERVINIENTE. 

SIENDO EL OBJETO PRINCIPAL DE LA LEY DE PREVENCIÓN DE LAVADO DE DINERO, IMPEDIR EL 
LAVADO DE DINERO, NO SE ATRIBUYE LA RESPONSABILIDAD DE CONTROLAR ESAS TRANSACCIONES 
DELICTIVAS SOLO A LOS ORGANISMOS DEL GOBIERNO NACIONAL SINO QUE TAMBIÉN ASIGNA 
DETERMINADAS OBLIGACIONES A DIVERSAS ENTIDADES DEL SECTOR PRIVADO TALES COMO BANCOS, 
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AGENTES DE BOLSA, SOCIEDADES DE BOLSA Y COMPAÑÍAS DE SEGURO. ASIMISMO, LA MODIFICACIÓN 
A LA LEY DE PREVENCIÓN DE LAVADO DE DINERO INTRODUJO DENTRO DE LAS CATEGORÍAS DE 
SUJETOS OBLIGADOS, ENTRE OTROS, A LAS PERSONAS FÍSICAS O JURÍDICAS QUE ACTÚEN COMO 
FIDUCIARIOS, EN CUALQUIER TIPO DE FIDEICOMISO Y LAS PERSONAS FÍSICAS O JURÍDICAS TITULARES 
DE O VINCULADAS, DIRECTA O INDIRECTAMENTE, CON CUENTAS DE FIDEICOMISOS, FIDUCIANTES Y 
FIDUCIARIOS EN VIRTUD DE CONTRATOS DE FIDEICOMISO. ESTAS OBLIGACIONES CONSISTEN 
BÁSICAMENTE EN FUNCIONES DE CAPTACIÓN DE INFORMACIÓN, CANALIZADAS MEDIANTE LA UIF.  

MEDIANTE LA RESOLUCIÓN N° 156/2018 DE LA UIF PUBLICADA EN EL BOLETÍN OFICIAL EN FECHA 28 
DE DICIEMBRE DE 2018 SE APRUEBA EL TEXTO ORDENADO DE LA RESOLUCIÓN 21/2018 DE LA UIF, 
MEDIANTE EL CUAL SE ESTABLECEN LAS MEDIDAS Y PROCEDIMIENTOS QUE EN EL MERCADO DE 
CAPITALES SE DEBERÁN OBSERVAR EN RELACIÓN CON LA COMISIÓN DE LOS DELITOS DE LAVADO DE 
ACTIVOS Y FINANCIACIÓN DEL TERRORISMO POR PARTE DE LOS SIGUIENTES SUJETOS OBLIGADOS: 1) 
LOS INCLUIDOS EN LOS INCISOS 4 Y 5 DEL ARTÍCULO 20 DE LA LEY N° 25.246 O AQUELLAS QUE LA 
MODIFIQUEN, COMPLEMENTEN O SUSTITUYAN: AGENTES DE NEGOCIACIÓN, AGENTES DE 
LIQUIDACIÓN Y COMPENSACIÓN; LASPERSONAS HUMANAS Y/O JURÍDICAS REGISTRADAS ANTE LA CNV 
QUE ACTÚEN EN LA COLOCACIÓN DE FONDOS COMUNES DE INVERSIÓN O DE OTROS PRODUCTOS DE 
INVERSIÓN COLECTIVA AUTORIZADOS POR DICHO ORGANISMO; PLATAFORMAS DE FINANCIAMIENTO 
COLECTIVO Y AGENTES ASESORES GLOBALES DE INVERSIÓN. NO SE CONSIDERARÁ COMO SUJETO 
OBLIGADO A AQUELLOS AGENTES REGISTRADOS ANTE LA CNV BAJO LA SUBCATEGORÍA DE AGENTES 
DE LIQUIDACIÓN Y COMPENSACIÓN –PARTICIPANTE DIRECTO-, SIEMPRE QUE SU ACTUACIÓN SE 
LIMITE EXCLUSIVAMENTE A REGISTRAR OPERACIONES EN CONTRATOS DE FUTUROS Y CONTRATOS 
DE OPCIONES SOBRE FUTUROS, NEGOCIADOS EN MERCADOS BAJO SUPERVISIÓN DE ESA COMISIÓN, 
POR CUENTA PROPIA Y CON FONDOS PROPIOS; Y NO OFREZCAN SERVICIOS DE INTERMEDIACIÓN, NI 
LA APERTURA DE CUENTAS OPERATIVAS A TERCEROS PARA CURSAR ÓRDENES Y OPERAR LOS 
INSTRUMENTOS SEÑALADOS; ELLO EN ATENCIÓN A LO DISPUESTO POR LA RESOLUCIÓN GENERAL 
CNV N° 731/2018 O AQUELLAS QUE LA MODIFIQUEN, COMPLEMENTEN O SUSTITUYAN, Y 2) LAS 
PERSONAS JURÍDICAS, CONTEMPLADAS EN EL INCISO 22 DEL ARTÍCULO 20 DE LA LEY N° 25.246 Y SUS 
MODIFICATORIAS, QUE ACTÚEN COMO FIDUCIARIOS FINANCIEROS CUYOS VALORES FIDUCIARIOS 
CUENTEN CON AUTORIZACIÓN DE OFERTA PÚBLICA DE LA CNV, Y LOS AGENTES REGISTRADOS POR 
EL MENCIONADO ORGANISMO DE CONTRALOR QUE INTERVENGAN EN LA COLOCACIÓN DE VALORES 
NEGOCIABLES EMITIDOS EN EL MARCO DE LOS FIDEICOMISOS FINANCIEROS ANTES 
MENCIONADOS.ENTRE OTRAS OBLIGACIONES, DICHOS SUJETOS OBLIGADOS DEBERÁN REPORTAR 
AQUELLAS OPERACIONES INUSUALES QUE, DE ACUERDO A LA IDONEIDAD EXIGIBLE EN FUNCIÓN DE 
LA ACTIVIDAD QUE REALIZAN Y EL ANÁLISIS EFECTUADO, CONSIDEREN SOSPECHOSAS DE LAVADO 
DE ACTIVOS O FINANCIACIÓN DE TERRORISMO PARA LO QUE TENDRÁN ESPECIALMENTE EN CUENTA 
LAS SIGUIENTES CIRCUNSTANCIAS: (A) LOS MONTOS, TIPOS, FRECUENCIA Y NATURALEZA DE LAS 
OPERACIONES QUE REALICEN LOS CLIENTES, QUE NO GUARDEN RELACIÓN CON LOS ANTECEDENTES 
Y LA ACTIVIDAD ECONÓMICA DE ELLOS; (B) LOS MONTOS INUSUALMENTE ELEVADOS, LA 
COMPLEJIDAD Y LAS MODALIDADES NO HABITUALES DE LAS OPERACIONES QUE REALICEN LOS 
CLIENTES; (C) CUANDO TRANSACCIONES DE SIMILAR NATURALEZA, CUANTÍA, MODALIDAD O 
SIMULTANEIDAD, HAGAN PRESUMIR QUE SE TRATA DE UNA OPERACIÓN FRACCIONADA A LOS 
EFECTOS DE EVITAR LA APLICACIÓN DE LOS PROCEDIMIENTOS DE DETECCIÓN Y/O REPORTE DE LAS 
OPERACIONES; (D) GANANCIAS O PÉRDIDAS CONTINUAS EN OPERACIONES REALIZADAS 
REPETIDAMENTE ENTRE LAS MISMAS PARTES; (E) CUANDO LOS CLIENTES SE NIEGUEN A 
PROPORCIONAR DATOS O DOCUMENTOS REQUERIDOS POR LOS SUJETOS OBLIGADOS O BIEN CUANDO 
SE DETECTE QUE LA INFORMACIÓN SUMINISTRADA POR LOS MISMOS SE ENCUENTRA ALTERADA; (F) 
CUANDO LOS CLIENTES NO DAN CUMPLIMIENTO A LO DISPUESTO EN ESTA RESOLUCIÓN U OTRAS 
NORMAS DE APLICACIÓN EN LA MATERIA; (G) CUANDO SE PRESENTEN INDICIOS SOBRE EL ORIGEN, 
MANEJO O DESTINO ILEGAL DE LOS FONDOS O ACTIVOS UTILIZADOS EN LAS OPERACIONES, 
RESPECTO DE LOS CUALES EL SUJETO OBLIGADO NO CUENTE CON UNA EXPLICACIÓN; (H) CUANDO EL 
CLIENTE EXHIBE UNA INUSUAL DESPREOCUPACIÓN RESPECTO DE LOS RIESGOS QUE ASUME Y/O 
COSTOS DE LAS TRANSACCIONES, INCOMPATIBLES CON EL PERFIL ECONÓMICO DEL MISMO; (I) 
CUANDO LAS OPERACIONES INVOLUCREN PAÍSES O JURISDICCIONES CONSIDERADOS "PARAÍSOS 
FISCALES" O IDENTIFICADOS COMO NO COOPERATIVOS POR EL GRUPO DE ACCIÓN FINANCIERA 
INTERNACIONAL; (J) CUANDO EXISTIERA EL MISMO DOMICILIO EN CABEZA DE DISTINTAS PERSONAS 
JURÍDICAS, O CUANDO LAS MISMAS PERSONAS FÍSICAS REVISTIEREN EL CARÁCTER DE AUTORIZADAS 
Y/O APODERADAS EN DIFERENTES PERSONAS DE EXISTENCIA IDEAL Y NO EXISTIERE RAZÓN 
ECONÓMICA O LEGAL PARA ELLO, TENIENDO ESPECIAL CONSIDERACIÓN CUANDO ALGUNA DE LAS 
COMPAÑÍAS U ORGANIZACIONES ESTÉN UBICADAS EN PARAÍSOS FISCALES Y SU ACTIVIDAD PRINCIPAL 
SERA LA OPERATORIA “OFF SHORE”; (K) LA COMPRA O VENTA DE VALORES NEGOCIABLES A PRECIOS 
NOTORIAMENTE MÁS ALTOS O BAJOS QUE LOS QUE ARROJAN LAS COTIZACIONES VIGENTES AL 
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MOMENTO DE CONCERTARSE LA OPERACIÓN; (L) EL PAGO O COBRO DE PRIMAS EXCESIVAMENTE 
ALTAS O BAJAS EN RELACIÓN A LAS QUE SE NEGOCIAN EN EL MERCADO DE OPCIONES; (LL) LA COMPRA 
O VENTA DE CONTRATOS A FUTURO, A PRECIOS NOTORIAMENTE MÁS ALTOS O BAJOS QUE LOS QUE 
ARROJAN LAS COTIZACIONES VIGENTES AL MOMENTO DE CONCERTARSE LA OPERACIÓN; (M) LA 
COMPRA DE VALORES NEGOCIABLES POR IMPORTES SUMAMENTE ELEVADOS; (N) LOS MONTOS MUY 
SIGNIFICATIVOS EN LOS MÁRGENES DE GARANTÍA PAGADOS POR POSICIONES ABIERTAS EN LOS 
MERCADOS DE FUTUROS Y OPCIONES; (O) LA INVERSIÓN MUY ELEVADA EN PRIMAS EN EL MERCADO 
DE OPCIONES, O EN OPERACIONES DE PASE O CAUCIÓN BURSÁTIL; (P) LAS OPERACIONES EN LAS 
CUALES EL CLIENTE NO POSEE UNA SITUACIÓN FINANCIERA QUE GUARDE RELACIÓN CON LA 
MAGNITUD DE LA OPERACIÓN, Y QUE ELLO IMPLIQUE LA POSIBILIDAD DE NO ESTAR OPERANDO EN 
SU PROPIO NOMBRE, SINO COMO AGENTE PARA UN PRINCIPAL OCULTO; (Q) LAS SOLICITUDES DE 
CLIENTES PARA SERVICIOS DE ADMINISTRACIÓN DE CARTERA DE INVERSIONES, DONDE EL ORIGEN 
DE LOS FONDOS, BIENES U OTROS ACTIVOS NO ESTÁ CLARO O NO ES CONSISTENTE CON EL TIPO DE 
ACTIVIDAD DECLARADA; (R) LAS OPERACIONES DE INVERSIÓN EN VALORES NEGOCIABLES POR 
VOLÚMENES NOMINALES MUY ELEVADOS, QUE NO GUARDAN RELACIÓN CON LOS VOLÚMENES 
OPERADOS TRADICIONALMENTE EN LA ESPECIE PARA EL PERFIL TRANSACCIONAL DEL CLIENTE; (S) 
LOS CLIENTES QUE REALICEN SUCESIVAS TRANSACCIONES O TRANSFERENCIAS A OTRAS CUENTAS 
COMITENTES, SIN JUSTIFICACIÓN APARENTE; (T) LOS CLIENTES QUE REALICEN OPERACIONES 
FINANCIERAS COMPLEJAS, O QUE OSTENTEN UNA INGENIERÍA FINANCIERA LLEVADA A CABO SIN UNA 
FINALIDAD CONCRETA QUE LA JUSTIFIQUE; (U) LOS CLIENTES QUE, SIN JUSTIFICACIÓN APARENTE, 
MANTIENEN MÚLTIPLES CUENTAS BAJO UN ÚNICO NOMBRE O A NOMBRE DE FAMILIARES O EMPRESAS, 
CON UN GRAN NÚMERO DE TRANSFERENCIAS A FAVOR DE TERCEROS; (V) CUANDO UNA 
TRANSFERENCIA ELECTRÓNICA DE FONDOS SEA RECIBIDA SIN LA TOTALIDAD DE LA INFORMACIÓN 
QUE LA DEBA ACOMPAÑAR; (W) EL DEPÓSITO DE DINERO CON EL PROPÓSITO DE REALIZAR UNA 
OPERACIÓN A LARGO PLAZO, SEGUIDA INMEDIATAMENTE DE UN PEDIDO DE LIQUIDAR LA POSICIÓN 
Y TRANSFERIR LOS FONDOS FUERA DE LA CUENTA; Y (X) CUANDO ALGUNA DE LAS COMPAÑÍAS U 
ORGANIZACIONES INVOLUCRADAS ESTÉN UBICADAS EN PARAÍSOS FISCALES Y SU ACTIVIDAD 
PRINCIPAL SE RELACIONE A LA OPERATORIA "OFF SHORE". ESTA RESOLUCIÓN INCORPORA UNA 
DISTINCIÓN ENTRE LOS CLIENTES EN FUNCIÓN AL TIPO Y MONTO DE OPERACIONES, 
CLASIFICÁNDOLOS EN: (I) HABITUALES CUANDO REALIZAN OPERACIONES POR UN MONTO ANUAL 
QUE ALCANCE O SUPERE LA SUMA DE $ 260.000 (PESOS DOSCIENTOS SESENTA MIL) O SU EQUIVALENTE 
EN OTRAS MONEDAS; (II) OCASIONALES CUANDO REALICEN OPERACIONES ANUALES QUE NO 
SUPEREN LA SUMA DE $ 260.000 (PESOS DOSCIENTOS SESENTA MIL) O SU EQUIVALENTE EN OTRAS 
MONEDAS; E (III) INACTIVOS CUANDO LAS CUENTAS NO HUBIESEN TENIDO MOVIMIENTO POR UN 
LAPSO MAYOR AL AÑO CALENDARIO Y LA VALUACIÓN DE LOS ACTIVOS DE LAS MISMAS SEA INFERIOR 
A $ 260.000 (PESOS DOSCIENTOS SESENTA MIL) (MONTOS SEGÚN LO DISPUESTO POR LA RESOLUCIÓN UIF 
N° 104/2016). 

ASIMISMO FIJA UNA PLAZO MÁXIMO DE 150 (CIENTO CINCUENTA) DÍAS CORRIDOS PARA REPORTAR 
HECHOS U OPERACIONES SOSPECHOSAS DE LAVADO DE ACTIVOS A PARTIR DE QUE LA OPERACIÓN ES 
REALIZADA O TENTADA; Y ESTABLECE UN PLAZO MÁXIMO DE 48 (CUARENTA Y OCHO) HORAS PARA 
REPORTAR HECHOS U OPERACIONES SOSPECHOSAS DE FINANCIACIÓN DEL TERRORISMO A PARTIR DE 
QUE LA OPERACIÓN ES REALIZADA O TENTADA. 

POR SU PARTE, LAS NORMAS DE LA CNV DISPONEN QUE LOS SUJETOS PARTICIPANTES EN LA OFERTA 
PÚBLICA DE TÍTULOS VALORES (DISTINTOS DE ENTIDADES EMISORAS), INCLUYENDO, ENTRE OTROS, 
A PERSONAS FÍSICAS O JURÍDICAS QUE INTERVENGAN COMO AGENTES COLOCADORES DE TODA 
EMISIÓN PRIMARIA DE VALORES NEGOCIABLES, DEBERÁN CUMPLIR CON LAS NORMAS ESTABLECIDAS 
POR LA UIF PARA EL SECTOR MERCADO DE CAPITALES, EN PARTICULAR EN LO QUE SE REFIERE A 
IDENTIFICACIÓN DE CLIENTES E INFORMACIÓN A REQUERIR, CONSERVACIÓN DE LA 
DOCUMENTACIÓN, RECAUDOS QUE DEBERÁN TOMARSE AL REPORTAR OPERACIONES SOSPECHOSAS, 
POLÍTICAS Y PROCEDIMIENTOS PARA PREVENIR EL LAVADO DE ACTIVOS Y LA FINANCIACIÓN DEL 
TERRORISMO. EN VIRTUD DE ELLO, LOS ADQUIRENTES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES 
ASUMIRÁN LA OBLIGACIÓN DE APORTAR LA INFORMACIÓN Y DOCUMENTACIÓN QUE SE LES 
REQUIERA RESPECTO DEL ORIGEN DE LOS FONDOS UTILIZADOS PARA LA SUSCRIPCIÓN Y SU 
LEGITIMIDAD.  

LA CNV, POR MEDIO DE LA RESOLUCIÓN GENERAL N° 622/2013 (TAL COMO FUERA MODIFICADA Y 
COMPLEMENTADA EN EL TIEMPO), APROBÓ LA NORMATIVA APLCIABLE PARA LA ÓRBITA DEL 
MERCADO DE CAPITALES RESPECTO DE LAVADO DE ACTIVOS Y FINANCIACIÓN DEL TERRORISMO. 

DE CONFORMIDAD CON LOS TÉRMINOS DEL ARTÍCULO 3° DEL TÍTULO XI DE LAS NORMAS DE LA CNV, 
LOS AGENTES DE LIQUIDACIÓN Y COMPENSACIÓN SÓLO PODRÁN RECIBIR POR CLIENTE Y POR DÍA 
FONDOS EN EFECTIVO POR UN IMPORTE QUE NO EXCEDA LOS $ 1.000 O SU EQUIVALENTE EN MONEDA 
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EXTRANJERA (EN CASO DE EXCEDER DICHA SUMA, DEBERÁ AJUSTARSE A LO PREVISTO EN LOS INCISOS 
1 A 6 DEL ARTÍCULO 1° DE LA LEY N° 25.345 SOBRE PREVENCIÓN DE LA EVASIÓN FISCAL). EN EL CASO 
DE UTILIZARSE CHEQUES, ESTOS DEBERÁN ESTAR LIBRADOS CONTRA CUENTAS CORRIENTES 
ABIERTAS EN ENTIDADES FINANCIERAS DEL PAÍS AUTORIZADAS POR EL BANCO CENTRAL DE LA 
REPÚBLICA ARGENTINA, DE TITULARIDAD O CO-TITULARIDAD DEL CLIENTE. ASIMISMO, SIEMPRE QUE 
EXISTA MANIFESTACIÓN FEHACIENTE DEL CLIENTE EN ESTE SENTIDO, LOS CHEQUES PODRÁN ESTAR 
LIBRADOS A FAVOR DEL CLIENTE, CON ENDOSO COMPLETO. EN EL CASO DE UTILIZARSE 
TRANSFERENCIAS BANCARIAS EN EL PAÍS A LOS SUJETOS, ESTAS DEBERÁN EFECTUARSE DESDE 
CUENTAS BANCARIAS A LA VISTA DE TITULARIDAD O CO-TITULARIDAD DEL CLIENTE, ABIERTAS EN 
ENTIDADES DEL PAÍS AUTORIZADAS POR EL BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA (EL 
“BANCO CENTRAL” O EL “BCRA”).  

ASIMISMO, EL ARTÍCULO 3° DEL TÍTULO XI DE LAS NORMAS DE LA CNV ESTABLECE QUE LOS SUJETOS 
OBLIGADOS -POR DÍA Y POR CLIENTE- NO PODRÁN EFECTUAR MÁS DE DOS (2) PAGOS DE FONDOS NI 
EMITIR MÁS DE DOS (2) CHEQUES. EN NINGÚN CASO LOS SUJETOS PODRÁN EFECTUAR PAGOS EN 
EFECTIVO POR DÍA Y POR CLIENTE POR UN IMPORTE SUPERIOR A $1.000 O SU EQUIVALENTE EN 
MONEDA EXTRANJERA (EN CASO DE EXCEDER DICHA SUMA, DEBERÁ AJUSTARSE A LO PREVISTO EN 
LOS INCISOS 1 A 6 DEL ARTÍCULO 1 DE LA LEY N° 25.345 SOBRE PREVENCIÓN DE LA EVASIÓN FISCAL). 
EN EL CASO DE UTILIZARSE CHEQUES PARA EFECTUAR PAGOS A CLIENTES, ESTOS DEBERÁN ESTAR 
LIBRADOS A LA ORDEN DEL CLIENTE "CRUZADOS", PARA SER DEPOSITADOS EN CUENTA O BIEN CON 
CLÁUSULA "NO A LA ORDEN", Y EN EL CASO DE UTILIZARSE TRANSFERENCIAS BANCARIAS PARA 
EFECTUAR PAGOS A CLIENTES, ESTAS DEBERÁN TENER COMO DESTINO CUENTAS BANCARIAS A LA 
VISTA DE TITULARIDAD O CO-TITULARIDAD DEL CLIENTE, ABIERTAS EN ENTIDADES DEL PAÍS 
AUTORIZADAS POR EL BCRA. 

SIN PERJUICIO DE LO MENCIONADO PRECEDENTEMENTE, LOS INVERSORES EXTRANJEROS 
SOMETIDOS A UNA DEBIDA DILIGENCIA ESPECIAL, CONFORME LO DISPUESTO POR LA UIF EN LA 
NORMATIVA ESPECÍFICA DICTADA EN LA MATERIA, PODRÁN: A) RECIBIR Y ENVIAR TRASFERENCIAS 
BANCARIAS DESDE Y HACIA ENTIDADES REGULADAS POR EL BCRA QUE ACTÚEN EN CALIDAD DE 
CUSTODIO LOCAL DE TALES INVERSORES. PARA ELLO, DICHOS INVERSORES EXTRANJEROS DEBERÁN 
ENTREGAR A LOS AGENTES DE LIQUIDACIÓN Y COMPENSACIÓN UNA INSTRUCCIÓN ESPECÍFICA O 
PERMANENTE CON LOS DATOS DE LA CUENTA ABIERTA EN EL CUSTODIO LOCAL; B) RECIBIR Y ENVIAR 
TRASFERENCIAS BANCARIAS DESDE Y HACIA ENTIDADES REGULADAS POR EL BCRA, QUE ACTÚEN EN 
CALIDAD DE CUSTODIO LOCAL DE UNA ENTIDAD EXTRANJERA QUE PARTICIPE COMO UNA "ENTIDAD 
FINANCIERA/BANCARIA DEL EXTRANJERO" DE TALES INVERSORES, DEFINIDA EN LA RESOLUCIÓN DE 
LA UIF ESPECÍFICA DICTADA EN LA MATERIA. PARA ELLO, DICHOS INVERSORES EXTRANJEROS 
DEBERÁN ENTREGAR A LOS AGENTES DE LIQUIDACIÓN Y COMPENSACIÓN UNA INSTRUCCIÓN 
ESPECÍFICA O PERMANENTE CON LOS DATOS DE LA CUENTA ABIERTA EN UN CUSTODIO LOCAL —
ENTIDAD REGULADA POR EL BCRA— A NOMBRE DE LA ENTIDAD EXTRANJERA QUE PARTICIPE COMO 
UNA "ENTIDAD FINANCIERA/BANCARIA DEL EXTRANJERO" DE TALES INVERSORES, DEFINIDA EN LA 
RESOLUCIÓN DE LA UIF ESPECÍFICA DICTADA EN LA MATERIA. 

LOS SUJETOS OBLIGADOS SÓLO PODRÁN DAR CURSO A OPERACIONES EN EL ÁMBITO DE LA OFERTA 
PÚBLICA DE VALORES NEGOCIABLES, CONTRATOS A TÉRMINO, FUTUROS U OPCIONES DE CUALQUIER 
NATURALEZA Y OTROS INSTRUMENTOS Y PRODUCTOS FINANCIEROS, CUANDO SEAN EFECTUADAS U 
ORDENADAS POR SUJETOS CONSTITUIDOS, DOMICILIADOS O QUE RESIDAN EN DOMINIOS, 
JURISDICCIONES, TERRITORIOS O ESTADOS ASOCIADOS, QUE NO SEAN CONSIDERADOS NO 
COOPERANTES O DE ALTO RIESGO POR EL GRUPO DE ACCIÓN FINANCIERA (GAFI). 

LOS SUJETOS COMPRENDIDOS EN LOS INCISOS 4 Y 5 DEL ARTÍCULO 20 DE LA LEY DE PREVENCIÓN DEL 
LAVADO DE DINERO PODRÁN APLICAR MEDIDAS DE DEBIDA DILIGENCIA ESPECIAL DE 
IDENTIFICACIÓN A INVERSORES EXTRANJEROS EN LA REPÚBLICA ARGENTINA AL MOMENTO DE LA 
APERTURA A DISTANCIA DE LAS CUENTAS ESPECIALES DE INVERSIÓN, DE ACUERDO CON LO 
DISPUESTO EN LA RESOLUCIÓN DE LA UNIDAD DE INFORMACIÓN FINANCIERA ESPECÍFICA DICTADA 
EN LA MATERIA (RG CNV 692). 

POR ESTAS RAZONES, PODRÍA OCURRIR QUE UNO O MÁS PARTICIPANTES EN EL PROCESO DE 
COLOCACIÓN Y EMISIÓN DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, TALES COMO LOS COLOCADORES SE 
ENCUENTREN OBLIGADOS A RECOLECTAR INFORMACIÓN VINCULADA CON LOS SUSCRIPTORES DE LAS 
OBLIGACIONES NEGOCIABLES E INFORMAR A LAS AUTORIDADES OPERACIONES QUE PAREZCAN 
SOSPECHOSAS O INUSUALES, O A LAS QUE LES FALTEN JUSTIFICACIÓN ECONÓMICA O JURÍDICA, O QUE 
SEAN INNECESARIAMENTE COMPLEJAS, YA SEA QUE FUEREN REALIZADAS EN OPORTUNIDADES 
AISLADAS O EN FORMA REITERADA. 

LOS INVERSORES QUE DESEEN SUSCRIBIR LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES DEBERÁN SUMINISTRAR 
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TODA AQUELLA INFORMACIÓN Y DOCUMENTACIÓN QUE LES SEA REQUERIDA POR EL O LOS 
COLOCADORES Y/O LA EMISORA PARA EL CUMPLIMIENTO DE, ENTRE OTRAS, LAS NORMAS SOBRE 
LAVADO DE ACTIVOS DE ORIGEN DELICTIVO EMANADAS DE LA UIF O ESTABLECIDAS POR LA CNV. 

FINALMENTE, SE INFORMA QUE LA UIF HA EMITIDO LA RESOLUCIÓN N° 141/2016 MEDIANTE LA CUAL 
SE ESTABLECE QUE NO RESULTA NECESARIO PARA LOS SUJETOS OBLIGADOS TOMAR EN CUENTA EL 
ASPECTO TRIBUTARIO DE LOS CLIENTES, COMO ASÍ TAMPOCO REQUERIR DE LOS MISMOS LA 
PRESENTACIÓN DE DECLARACIONES JURADAS IMPOSITIVAS PARA CUMPLIR CON LOS DEBERES DE 
DEBIDA DILIGENCIA, DETERMINAR UN NIVEL DE RIESGO O CONFECCIONAR UN PERFIL 
TRANSACCIONAL; Y LA RESOLUCIÓN N° 4/2017 DE DEBIDA DILIGENCIA PARA LA APERTURA A 
DISTANCIA DE CUENTAS ESPECIALES DE INVERSIÓN DE INVERSORES EXTRANJEROS Y NACIONALES 

PARA UN ANÁLISIS MÁS EXHAUSTIVO DEL RÉGIMEN DE LAVADO DE DINERO VIGENTE AL DÍA DE 
LA FECHA, SE SUGIERE A LOS INVERSORES CALIFICADOS CONSULTAR CON SUS ASESORES 
LEGALES Y DAR UNA LECTURA COMPLETA DEL NUEVO CAPITULO XIII, TITULO XI, DEL CÓDIGO 
PENAL ARGENTINO, Y A LA NORMATIVA EMITIDA POR LA UIF A CUYO EFECTO LOS INTERESADOS 
PODRÁN CONSULTAR EL MISMO EN EL SITIO WEB DEL MINISTERIO DE HACIENDA 
HTTP://WWW.ECONOMÍA.GOB.AR, O HTTP://WWW.INFOLEG.GOV.AR O EN EL SITIO WEB DE LA 
UIF WWW.ARGENTINA.GOB.AR/UIF. 
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II. MANIFESTACIONES REFERENTES A HECHOS FUTUROS 

 

Todas las manifestaciones estimativas a futuro contenidas en este Prospecto, incluyendo aquéllas relativas a la futura situación 
financiera, estrategia comercial, presupuestos, proyecciones de costos, planes y objetivos de la Sociedad para las futuras 
operaciones, son manifestaciones estimativas. La Sociedad ha basado estas manifestaciones sobre eventos futuros básicamente 
en sus creencias actuales, expectativas y proyecciones sobre los eventos futuros y tendencias financieras que puedan afectar a 
sus negocios. Muchos factores importantes podrían ocasionar serias diferencias entre los resultados reales y los esperados 
incluyendo, sin carácter restrictivo, los siguientes: 

 cambios en las condiciones económicas, comerciales, políticas, jurídicas, sociales o de otro tipo en general en 
Argentina o cambios en mercados desarrollados u otros mercados emergentes; 

 cambios en los mercados de capitales en general que puedan afectar las políticas o actitudes hacia el 
otorgamiento de créditos a favor de o las inversiones en Argentina o sociedades argentinas; 

 inflación; 

 aumentos inesperados en costos de financiamiento u otros o incapacidad de obtener deuda o capital adicional 
en términos atractivos; 

 regulaciones gubernamentales; 

 fluctuaciones y reducciones en el valor de la deuda pública argentina; 

 deterioro en las condiciones económicas regionales y nacionales de Argentina;  

 fluctuaciones en el nivel de tipo de cambio del Peso;  

 competencia en el mercado; 

 modificaciones a las regulaciones aplicables al intercambio de divisas o transferencias; y 

 los factores analizados en el capítulo “Factores de Riesgo”. 
 

Expresiones tales como “anticipa”, “espera”, “intenta”, “planea”, “considera”, “procura”, “estima”, variaciones de dichos 
términos, y expresiones similares tienen como objeto identificar tales manifestaciones referentes a eventos futuros. Las 
manifestaciones referentes a eventos futuros incluyen información referente a los posibles futuros resultados operativos, 
estrategias de negocios, planes de financiamiento, posición competitiva, entorno de negocios, oportunidades potenciales de 
crecimiento, los efectos de regulaciones futuras y los efectos de la competencia de la Sociedad. La Sociedad no asume ninguna 
obligación de difundir públicamente los cambios en las manifestaciones sobre eventos futuros con posterioridad a la presentación 
de este Prospecto. 
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III. NOTIFICACIÓN A LOS INVERSORES 

 

Antes de tomar decisiones de inversión respecto de las Obligaciones Negociables, el público inversor deberá 
considerar la totalidad de la información contenida en este Prospecto. 

Al tomar decisiones de inversión respecto de las Obligaciones Negociables PyME, el público inversor deberá basarse en su 
propio análisis de la Sociedad, en los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables PyME, y en los beneficios y riesgos 
involucrados. El contenido de este Prospecto no debe ser interpretado como asesoramiento legal, comercial, financiero, 
impositivo y/o de otro tipo. El público inversor deberá consultar con sus propios asesores respecto de los aspectos legales, 
comerciales, financieros, impositivos y/o de otro tipo relacionados con su inversión en las Obligaciones Negociables PyME. 

En caso de que la Sociedad se encontrara sujeta a procesos judiciales de quiebra, concurso preventivo, acuerdo preventivo 
extrajudicial o similares, las normas vigentes que regulan las Obligaciones Negociables PyME (incluyendo, sin limitación las 
disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables) y los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables Pyme 
emitidas bajo cualquier Serie y/o Clase, estarán sujetos a las disposiciones previstas por la Ley de Concursos y Quiebras N° 
24.522 y sus modificatorias (la “Ley de Concursos”), y demás normas aplicables a procesos de reestructuración empresariales.  

Ni este Prospecto ni el Suplemento de Precio correspondiente constituirán una oferta de venta y/o una invitación a 
formular ofertas de compra de las Obligaciones Negociables Pyme en aquellas jurisdicciones en que la realización 
de dicha oferta y/o invitación no fuera permitida por las normas vigentes. El público inversor deberá cumplir con 
todas las normas vigentes en cualquier jurisdicción en que comprara, ofreciera y/o vendiera las Obligaciones 
Negociables Pyme y/o en las que poseyera y/o distribuyera este Prospecto y/o el Suplemento de Precio 
correspondiente, y deberá obtener los consentimientos, las aprobaciones y/o los permisos para la compra, oferta y/o 
venta de las Obligaciones Negociables Pyme requeridos por las normas vigentes en cualquier jurisdicción a la que 
se encontraran sujetos y/o en la que realizarán dichas compras, ofertas y/o ventas. Ni la Sociedad, ni los 
correspondientes agentes colocadores tendrán responsabilidad alguna por incumplimientos a dichas normas 
vigentes. 

Ni la entrega de este Prospecto y/o del Suplemento de Precio correspondiente, ni la venta de Obligaciones Negociables en 
virtud de los mismos, significarán, en ninguna circunstancia, que la información contenida en este Prospecto es correcta en 
cualquier fecha posterior a la fecha del mismo. 

En relación con la emisión de las Obligaciones Negociables Pyme, el o los Colocadores, si los hubiera, y/o cualquier otro 
intermediario que participe en la colocación de las mismas por cuenta propia o por cuenta de la Sociedad, podrán, de acuerdo a 
lo que se reglamente en el Suplemento de Precio correspondiente, sobre adjudicar o efectuar operaciones que estabilicen o 
mantengan el precio de mercado de las Obligaciones Negociables Pyme ofrecidas a un nivel por encima del que prevalecería de 
otro modo en el mercado. Tales operaciones podrán efectuarse en los mercados autorizados o de otro modo de acuerdo a las 
normas aplicables vigentes (Art. 12 del Capítulo IV del Título VI de las Normas de la CNV). Dicha estabilización, en caso de 
iniciarse, podrá ser suspendida en cualquier momento y se desarrollará dentro del plazo y en las condiciones que sean descriptas 
en el Suplemento de Precio correspondiente a cada Clase y/o Serie, todo ello de conformidad con las normas aplicables vigentes. 

Al respecto, la Sección IV del Capítulo IV del Título VI Normas de la CNV ha establecido que las operaciones de estabilización 
de mercado deberán ajustarse a las siguientes condiciones: 

 a) El prospecto correspondiente a la oferta pública en cuestión deberá haber incluido una advertencia dirigida a los 
inversores respecto de la posibilidad de realización de estas operaciones, su duración y condiciones. 

 b) Las operaciones podrán ser realizadas por agentes que hayan participado en la organización y coordinación de la 
colocación y distribución de la emisión. 

 c) Las operaciones no podrán extenderse más allá de los primeros treinta días corridos desde el primer día en el cual 
se haya iniciado la negociación secundaria del valor negociable en el Mercado. 

d) Podrán realizarse operaciones de estabilización destinadas a evitar o moderar alteraciones bruscas en el precio al cual 
se negocien los valores negociables que han sido objeto de colocación primaria por medio del sistema de formación de 
libro o por subasta o licitación pública.  

 e) Ninguna operación de estabilización que se realice en el período autorizado podrá efectuarse a precios superiores a 
aquellos a los que se haya negociado el valor en cuestión en los Mercados autorizados, en operaciones entre partes no 
vinculadas con las actividades de organización, colocación y distribución.  

 f) Los agentes que realicen las operaciones en los términos antes indicados, deberán informar a los Mercados la 
individualización de las mismas. Los Mercados deberán individualizar como tales y hacer públicas las operaciones de 
estabilización, ya fuere en cada operación individual o al cierre diario de las operaciones.  
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Restricciones para la adquisición de las Obligaciones Negociables 

Los valores negociables comprendidos en el régimen especial de emisión de deuda de pequeñas y medianas empresas dispuesto 
en el art. 12 de la Sección I, Capítulo VI del Título II de las Normas de la CNV, sólo podrán ser adquiridos por los inversores 
calificados que se encuentren dentro de las siguientes categorías(los “Inversores Calificados”): 

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

(b) Organismos Internacionales y Personas Jurídicas de Derecho Público. 
(c) Fondos Fiduciarios Públicos. 
(d) La Administración Nacional de la Seguridad Social (ANSeS) – Fondo de Garantía de Sustentabilidad (FGS). 
(e) Cajas Previsionales. 
(f) Bancos y Entidades Financieras Públicas y Privadas. 
(g) Fondos Comunes de Inversión. 
(h) Fideicomisos Financieros con oferta pública. 
(i) Compañías de Seguros, de Reaseguros y Aseguradoras de Riesgos de Trabajo. 
(j) Sociedades de Garantía Recíproca. 
(k) Personas Jurídicas registradas por la CNV como agentes, cuando actúen por cuenta propia. 
(l) Personas humanas que se encuentren inscriptas, con carácter definitivo, en el Registro de Idóneos a cargo de la CNV. 
(m) Personas humanas o jurídicas, distintas de las enunciadas en los incisos anteriores, que al momento de efectuar la inversión 

cuenten con inversiones en valores negociables y/o depósitos en entidades financieras por un monto equivalente a 
UNIDADES DE VALOR ADQUISITIVO TRESCIENTAS CINCUENTA MIL (UVA 350.000). 

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

Los agentes autorizados a intervenir en la oferta pública de valores negociables que actúen como tales en las respectivas 
operaciones de compraventa, deberán verificar que la parte compradora reúna los requisitos previstos en las Normas de la CNV. 

Para el caso previsto en el punto m) precedente, las personas allí mencionadas deberán acreditar que cuentan con inversiones 
en valores negociables y/o depósitos en entidades financieras por un monto equivalente a UVA 350.000 mediante declaración 
jurada, la que deberá ser presentada al agente interviniente, manifestando, adicionalmente, haber tomado conocimiento de los 
riesgos de cada instrumento objeto de inversión. Dicha declaración deberá actualizarse con una periodicidad mínima anual o en 
la primera oportunidad en que el cliente pretenda operar con posterioridad a dicho plazo. 

Los compradores deberán dejar constancia ante los respectivos agentes de negociación que: (a) los valores negociables dirigidos 
a Inversores Calificados son adquiridos sobre la base del prospecto de emisión, reglamento de gestión u otro documento que 
legalmente los reemplace puestos a su disposición a través de los medios autorizados por esta CNV; y (b) la decisión de inversión 
ha sido adoptada en forma independiente. 

Aplicación de la capacidad de préstamo de depósitos en moneda extranjera de entidades financieras 

De acuerdo a la Comunicación “A”6428 (tal como fuera modificada y complementada) del BCRA, la capacidad de préstamo de 
los depósitos en moneda extranjera de entidades financieras deberá aplicarse a los destinos previstos en dicha Comunicación, 
incluyendo pero no limitado a financiación de exportaciones que se efectúen directamente o a través de mandatarios, 
consignatarios u otros intermediarios actuantes por cuenta y orden del propietario de las mercaderías, financiaciones a 
exportadores, que cuenten con un flujo de ingresos futuros en moneda extranjera y se constate, en el año previo al otorgamiento 
de la financiación, una facturación en moneda extranjera –ingresada al país– por un importe que guarde razonable relación con 
esa financiación, financiaciones a proveedores de bienes y/o servicios que formen parte del proceso productivo de mercaderías 
fungibles con cotización, en moneda extranjera, normal y habitual en los mercados locales o del exterior, de amplia difusión y 
fácil acceso al conocimiento público, siempre y cuando cuenten con contratos de venta en firme de esos bienes y/o servicios 
en moneda extranjera y/o en dichas mercaderías. 
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DEFINICIONES 

A los fines de este Prospecto, “Argentina” significa la República Argentina, “Pesos”, “Ps.” o “$” significa la moneda de curso 
legal en la Argentina, “Estados Unidos” significa los Estados Unidos de América, “Dólares” o “US$” significa dólares 
estadounidenses, la moneda de curso legal en los Estados Unidos, “Día Hábil” significa cualquier día que no sea sábado ni 
domingo, o cualquier otro día en el cual los bancos comerciales en la Ciudad de Buenos Aires no estuvieran autorizados o 
requeridos por las normas vigentes a cerrar o que, de otra forma, no estuvieran abiertos para operar, y “Banco Central” o 
“BCRA” significa Banco Central de la República Argentina. Las referencias a cualquier norma contenida en el presente 
Prospecto son referencias a las normas en cuestión incluyendo sus modificatorias y reglamentarias.  

APROBACIONES SOCIETARIAS 

La creación del Programa fue aprobada en la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad del 22 de mayo 
de 2019 (la “Asamblea”), y los términos y condiciones del mismo fueron aprobados en la reunión de Directorio de la Sociedad 
del 24 de mayo de 2019, todo ello en ejercicio de las facultades delegadas originalmente por la Asamblea. La ampliación del 
Programa fue aprobada por la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad N° 37 de fecha 14 de octubre de 
2020 y por reunión de Directorio de la Sociedad N° 124 del 21 de octubre de 2020. 

CONSIDERACIONES GENERALES PARA LA INVERSIÓN 

Estados Contables 

El ejercicio social de la Sociedad cierra el 30 de junio de cada año. 

En este Prospecto se incluyen los estados contables de la Sociedad al 30 de junio de 2020, 30 de junio de 2019 y 30 de junio de 
2018, auditados por el Contador Público Nicolás Ernesto Decanini (Matrícula N° 10-13328-2 C.P.C.E.).La Sociedad presenta 
sus estados contables de acuerdo con las disposiciones vigentes de la CNV. 

Información sobre el mercado  

La información sobre el mercado empleada a lo largo del presente prospecto fue extraída de informes confeccionados por 
terceros no relacionados. Dichos informes en general indican que la información allí contenida se ha tomado de fuentes que 
según estos terceros independientes son confiables. Puede suceder que cierta información sobre el mercado consignada en la 
presente (incluyendo los montos porcentuales) no sume debido al redondeo. 

Redondeo 

Ciertos montos que aparecen en este Prospecto (incluyendo montos en porcentajes) han estado sujetos a ajustes de redondeo. 
En consecuencia, las cifras que se exponen para la misma categoría presentada en cuadros distintos o partes distintas del presente 
pueden variar levemente y las cifras que figuran como totales en ciertos cuadros pueden no constituir la suma aritmética de las 
cifras que las preceden. 
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IV. DESCRIPCIÓN DEL EMISOR 

Antes de invertir en las Obligaciones Negociables, el inversor debe leer cuidadosamente este Prospecto (junto con los estados contables auditados y 
trimestrales, y las notas relacionadas que se encuentran a disposición del público inversor en la página web de la CNV www.cnv.gov.ar en el ítem 
Información Financiera) en su totalidad para un entendimiento más completo del negocio del Emisor y de las Obligaciones Negociables PyME. 

Descripción general: 
 
Agroempresa Colón S.A. es una empresa familiar con más de 35 años de vida, perteneciente al Grupo Agroempresa Argentina, 
el cual está conformado por cuatro empresas independientes, altamente especializadas, que trabajan coordinadamente para 
asegurar al productor agropecuario una asistencia integral. Agroempresa Colón S.A. se especializa en (i) la comercialización de 
agroquímicos y fertilizantes de las marcas más reconocidas del mercado y de producción propia, y (ii) la venta y corretaje de 
semillas híbridas y forrajeras. Agroempresa Colón S.A. se distingue por brindar una atención personalizada a cada productor de 
acuerdo a sus necesidades, proveyendo además un sistema de seguimiento del negocio que garantiza la inmediatez en la 
asistencia. 
 
Denominación, forma legal, fecha de constitución, plazo y domicilio legal 

Agroempresa Colón S.A. (CUIT 30-65853133-2) es una sociedad anónima, sujeta y organizada bajo las leyes de la República 
Argentina. En un principio, la Sociedad se constituyó como Agroempresa Colón S.R.L., en fecha 29 de octubre de 1992, 
transformada en Sociedad Anónima por Acta de Transformación del 27 de abril de 2006 y Acta Rectificativa del 26 de 
septiembre de 2006. El 25 de febrero de 2008 fue inscripta ante la Dirección General de Inspección de Personas Jurídicas de la 
Provincia de Córdoba, por Resolución N° 0243/2008-B, bajo la Matricula Nº 7617-A. En virtud del estatuto social, el plazo de 
duración de ACSA es de noventa y nueve (99) años contados desde la fecha de su inscripción en el Registro Público de Comercio. 

La Sociedad tiene su sede social en Córdoba 888 - CP 5220 – Jesús María – Provincia de Córdoba, teléfonos 0054 3525 
429400/406, correo electrónico informes@grupoagroempresa.com.ar/ ltorchio@grupoagroempresa.com.ar, y página web: 
http://www.grupoagroempresa.com.ar/web/colon/inicio 

Breve reseña histórica y actividad de la Sociedad 
 
 Año 1983: Fundación de Agroempresa Colón. 
 
 Año 1992: Constitución como sociedad de responsabilidad limitada. 
 
 Años 90’: Comercialización de agroquímicos y consignación de granos. 
 
 Finales de los 90´: Incorporación de nueva unidad de negocios: comercialización de maquinaria agrícola en 
todo el país. Obtención de la representación de la marca New Holland y de Case IH, ambas de CNH Argentina S.A. 
(empresa miembro del Fiat Group). 
 
 Año 2006: Transformación a sociedad anónima.  
 
 Año 2008: Inscripción de Agroempresa Colón S.A. en el Registro Público. Proceso de capacitación y de 
tecnificación del área. 
 
 Año 2009: Implementación del sistema de gestión de oportunidades de ventas denominado CRM (Customer 
Relationship Management). 
 
 Año 2011: Reestructuración del negocio para que Agroempresa Máquinas Agrícolas S.A. continúe con la 
comercialización de maquinarías agrícolas representando a la marca Case IH, y para que Agromáquinas Sinsacate 
S.A.continúe con la comercialización de maquinarías agrícolas representando a la marca New Holland. 

 
 Año 2015: Construcción y puesta en funcionamiento de una planta para la fabricación de coadyuvantes de 
marca propia. 

 
 Año 2017: comienza el proceso de cambio generacional en la dirección de la compañía. 

 
 Año 2019: incursión en el negocio de exportación de especialidades. 

 
 Año 2020: incorporación de la unidad de negocio de agricultura de precisión y consolidación del cambio de 
dirección. 

 

http://www.cnv.gov.ar/
http://www.grupoagroempresa.com.ar/web/colon/inicio
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Agroempresa Colón S.A. comenzó a operar como sociedad de responsabilidad limitada en la zona de Jesús María y su radio de 
influencia a comienzos del año 1983. Durante esos primeros años, la producción preponderante en esa zona fue la ganadera, 
razón por la cual la actividad principal de la firma fue la producción y comercialización de semillas forrajeras. Con el tiempo, 
esta actividad se fue propagando a todo el norte de la Argentina, lo que produjo que la Sociedad adaptara su operatoria y abriera 
sucursales en los centro agropecuarios más importantes de esa zona a fin de abastecer la demanda local, logrando una zona de 
influencia principalmente en el centro y norte de la provincia de Córdoba, y la mayor parte de la provincia de Santiago del 
Estero, Tucumán, Salta, Jujuy, Chaco, Formosa y norte de Santa Fe. Asimismo, la Sociedad diversificó su producción a fin de 
comercializar diversos commodities y especialities subtropicales y se avocara a desarrollar el material genético de semillas híbridas 
propias, con la ayuda de tecnología de exportación. 

Durante los años 90’, Miguel Mizzau, su fundador y principal accionista, pudo avizorar el inicio de un importante crecimiento 
agrícola en las zonas de influencia de Jesús María, por lo que decidió desarrollar la comercialización de agroquímicos y la 
consignación de granos.  

Hacia finales de los 90’, Agroempresa Colón SRL comenzó a desarrollar la comercialización de maquinaria agrícola, no solo en 
zonas cercanas a Jesús María, sino en todo el país. Actualmente, la comercialización de maquinarias agrícolas la realiza 
Agroempresa Máquinas Agrícolas S.A., representando a la marca Case IH, de CNH Argentina S.A., una empresa miembro del 
Fiat Group. 

Hoy la empresa se encuentra fuertemente focalizada en la necesidad del productor agropecuario y en el desarrollo tecnológico 
de los clientes, es por ello que recientemente se ha incorporado una nueva unidad de negocios referida a agricultura de precisión. 

 

DESCRIPCIÓN DEL NEGOCIO 

1) Segmentos del Negocio de la Sociedad. 

La actividad de la Sociedad puede dividirse en dos (2) unidades de negocios que se complementan de manera integral, a saber: 
(i) venta de insumos agropecuarios (agroquímicos, fertilizantes, semillas, entre otros) de las marcas más reconocidas del mercado 
y de producción propia, (ii) la comercialización de granos. 

La principal actividad es la venta de insumos agropecuarios (fertilizantes, agroquímicos, semillas, entre otros) a productores 
agropecuarios, y de manera complementaria la consignación de granos. Los insumos son adquiridos localmente de las marcas 
más reconocidas del mercado, provistos por los principales proveedores a nivel mundial y luego son vendidos a los productores 
agropecuarios. En relación con los herbicidas, se importan las materias primas y se fabrican localmente los mismos, los cuales 
son comercializados bajo una marca propia. 

Ambas unidades de negocios se complementan de manera eficiente, pues es muy común que el productor compre insumos y 
los pague en la época de la cosecha con su producción de granos. Esto permite un crecimiento conjunto y armónico de ambas 
unidades de negocios. 

Apertura de ventas por unidad de negocio (en miles de Pesos)  

Unidad / Balance 2020 2019 2018 

Venta de Insumos 4.498.677 2.338.022 1.074.476 

Venta de granos 5.773.346 2.572.302 1.442.011 

Total 10.272.023 4.910.324 2.516.487 

(i) Insumos agropecuarios. 

Las principales clases de insumos comercializados son: agroquímicos, fertilizantes y semillas. Cada familia de productos tiene 
características y finalidades diferentes; por lo tanto, no siempre son comercializados de manera conjunta y uniforme a lo largo 
de todo el año, sino que presentan fuerte estacionalidad en las ventas. A continuación presentamos una breve descripción de 
cada clase: 

Agroquímicos: dentro de los agroquímicos, los productos más comercializados son los herbicidas, cuyo objetivo es el control 
de malezas. Asimismo, integran esta familia de productos (aunque en menor proporción) los insecticidas cuya finalidad es el 
control de insectos y los fungicidas, utilizados para el control de hongos. 

Fertilizantes: estos productos tienen por objetivo mejorar y conservar la calidad del suelo a través del aporte de nutrientes. Se 
presentan en formato líquido o sólido. La empresa comercializa ambas clases de productos.  
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Semillas: dentro de esta familia de productos, existe una amplia variedad de semillas, en función a la actual diversidad de cultivos. 
La empresa comercializa semillas de maíz, sorgo y forrajeras. Dentro de las semillas forrajeras predominan las semillas de 
pasturas (subtropicales y tropicales), alfalfa y verdeos de invierno. 

Proveedores:  

Si bien la empresa adquiere sus productos a proveedores del más alto nivel internacional, conviene diferenciar en función a la 
familia de productos.  

En lo referido a agroquímicos y fertilizantes, los mismos son adquiridos a nivel local a los principales proveedores del mercado, 
entre los cuales se destacan Dow, Syngenta, Profertil, Bunge, Rotam y Summit Agro. También se adquieren internacionalmente 
de proveedores ubicados en China e India (en menor medida), algunos agroquímicos que se comercializan con la marca propia 
de la empresa denominada “Kem Sure”. 

En lo referente a semillas, la estructura y red de proveedores es diferente. Las semillas de maíz se adquieren localmente a dos 
proveedores: Dow y Syngenta. En lo referente a semillas forrajeras, una proporción se adquiere localmente y otra se importa de 
proveedores de Australia, Sudáfrica, Brasil y Paraguay. Es importante destacar que el principal proveedor de semillas híbridas 
de sorgo y semillas forrajeras es Agroempresa Semillas S.A. 

Elaboración y producción propia: 

Dentro de la familia de herbicidas, la Compañía importa materias primas para la elaboración de los mismos. Las importaciones 
se realizan fundamentalmente de proveedores de China, y en menor medida de India, y se importan tanto los ingredientes 
activos como los formulados. Una vez importada la materia prima, el proceso de síntesis y formulación es brindado por terceros, 
quienes cuentan con la infraestructura y tecnología necesaria para dicho proceso. Obtenido el producto final, el mismo es 
comercializado bajo una marca propia denominada “Kem Sure”. 

Principales clientes:  

La comercialización de los productos se realiza directamente al productor agropecuario, sin utilizar distribuidores ni 
intermediarios. Es por ello que la empresa cuenta con una amplia red de 13 sucursales a lo largo del centro, NOA y NEA del 
país. La cartera de clientes se caracteriza por productores de tamaño mediano, propietarios de campos, con superficies de 
explotación promedio entre 1.500 y 2.500 hectáreas, muchas de las cuales se encuentran ubicadas en zonas con condiciones 
climáticas propicias para la actividad o en su defecto en superficies donde se utiliza el riego artificial, lo que ha permitido obtener 
buenos rendimientos históricos. Esta característica ha llevado a que la cartera actual tenga una amplia atomización y baja 
concentración de las ventas y créditos, lo cual permite disminuir el riesgo de incobrabilidad. Esta diversificación del riesgo es 
una de las claves que ha permitido mantener en niveles muy bajos los ratios de incobrabilidad sobre las ventas (0,3% anual 
promedio). 

(ii) Comercialización de granos. 

La comercialización de granos tiene origen principalmente en dos fuentes:  

(i) mediante la cobranza de las ventas realizadas a los clientes; y  

(ii) mediante la entrega de granos por parte de productores de la zona (x) en depósito sujeto a fijación de precio, (y) como venta, 
o (z) como consignación.  

De acuerdo a las circunstancias en que el cereal fue recibido y bajo un estricto cumplimiento de las condiciones comerciales 
pactadas, el mismo es enviado a los exportadores, ya sea a las plantas de los exportadores o directamente al puerto. A título 
informativo y atendiendo tanto a las variaciones de las condiciones de mercado acordadas con los exportadores, como a la 
disponibilidad de cupo de entrega, el cereal es enviado a empresas como Bunge, Cargill, Noble y Dreyfus, entre otros, a través 
de los cuales se perfecciona la exportación.  

Las principales especies comercializadas son maíz, soja y trigo; luego en menor media garbanzo, girasol y cebada.  

Desde diciembre de 2012 la firma Agroempresa Colón S.A. cuenta con matrícula de exportador de granos, pudiendo así 
comercializar (exportar) directamente el cereal, lo cual comprende un proyecto en el cual la empresa se encuentra embarcada a 
realizar en el futuro cercano. La incursión en un nuevo negocio como es la exportación de granos, demuestra la dinámica que 
caracteriza al espíritu de Agroempresa Colón S.A., buscando en forma permanente nuevas oportunidades y sometiéndose a 
prueba ante nuevos desafíos, al igual que lo viene realizando hace más de 35 años. 

Agroempresa Colón S.A. mantiene con ciertos clientes exportadores contratos de compraventa de granos con precio 
determinado o a determinarse en base a parámetros objetivos de cotización de granos. 

2) Capacitación de personal. 

Con la intención de incrementar y consolidar el potencial comercial de la empresa se puso en práctica, desde mediados de 2008, 
un proceso que incluye tanto la capacitación como la profesionalización de áreas. Desde el punto de vista de capacitación se 
contrató servicios de consultoría externa para brindar apoyo a las gerencias comerciales como a todo el plantel de personal. El 
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proceso incluyó técnicas de venta, conocimiento del cliente, aprovechamiento de “cross selling” con bases de más de 3.000 clientes 
y nuevas técnicas de mercadeo. 

Adicionalmente la Sociedad cuenta, desde el año 2008, con un sistema de gestión de oportunidades de ventas denominado CRM 
(Customer Relationship Management) a través del cual se motorizan gran parte de las gestiones destinadas a incrementar el volumen 
negociado, permitiendo además monitorear la calidad de atención al cliente. Esta herramienta pasa a ser indispensable para la 
gestión de oportunidades comerciales, así como para evaluar la performance alcanzada por el plantel de ventas. 

En la actualidad la mayoría de los mandos medios está realizando capacitaciones específicas y generales de su puesto. A su vez 
todos los gerentes poseen o están cursando maestrías en administración de empresas (MBA), para lograr así una mejor 
adaptación a los puestos y lograr equipos de trabajos profesionalizados y de alto rendimiento. 

3) Proceso de cobranzas. 

El departamento de Créditos y Cobranzas de la Sociedad se encuentra concentrado en la sede central de la Compañía y está 
conformado por seis (6) personas, cuatro (4) de las cuales monitorean permanentemente el estado de las cuentas corrientes 
y reportan al jefe del área. Las primeras gestiones para el cobro de los créditos otorgados, son realizadas por los responsables 
comerciales que tienen a su cargo las respectivas cuentas de los clientes y se encuentran en las diferentes sucursales de las 
empresas. Recibido un cobro, los responsables comerciales remiten el mismo a Casa Central, donde se efectúa un control 
y aprobación del mismo. Ningún crédito se considera cobrado sin esta última aprobación. Si durante este primer contacto 
no se lograra el cobro del crédito, se deriva la gestión del mismo al departamento de Créditos y Cobranzas de la Compañía. 

Las empresas brindan a sus clientes diversas formas de cancelar sus créditos, a saber: efectivo, cheques, transferencias 
bancarias, depósitos bancarios, tarjetas de créditos y granos. Esta flexibilidad ayuda a facilitar las cobranzas y disminuir el 
atraso en las mismas. 

El último día hábil de cada mes, desde la Gerencia de Finanzas de la Compañía se establece el objetivo de cobranzas que 
debe alcanzarse durante el mes siguiente. El cumplimiento del mismo es monitoreado periódicamente por el Gerente 
Financiero, a los efectos de detectar desvíos considerables y las causales de los mismos, así como también las posibles 
soluciones. 

Si, transcurridos sesenta (60) días corridos del vencimiento del crédito, el departamento de Créditos y Cobranzas no lograra 
efectivizar el cobro, se denuncia como siniestro (incobrable) a la compañía de seguro correspondiente para que la misma 
inicie el proceso de indemnización. En caso de no contar con cobertura alguna de las facturas, las gestiones de cobranzas 
son derivadas al asesor legal externo para que comience por vía judicial las acciones tendientes al cobro. 

En el supuesto que deba efectuarse una refinanciación de algún crédito, el caso será analizado en una primera instancia por 
el departamento de Créditos y Cobranzas; y sólo luego de obtener su aprobación se elevará al Comité General de Créditos, 
quien tomará la decisión final. 

El riesgo de incobrabilidad de los créditos es disminuido mediante una doble estrategia: 

- Diversificación geográfica: el área de influencia comercial de la Sociedad abarca desde el centro-este de la Provincia de 
Córdoba hasta el norte del país, incluyendo a las Provincias de Santiago del Estero, Tucumán, Salta, Jujuy, Formosa, 
Chaco y Santa Fe. De esta manera se intenta disminuir el riesgo climático. 

- Atomización de créditos: los créditos se otorgan de tal manera que no superen una concentración mayor al 2% respecto 
al total de la cartera. Mediante esta estrategia se disminuye el riesgo de crédito, es decir que el flujo de fondos de las 
respectivas empresas no sea considerablemente afectado en caso de incobrabilidad. 

- Póliza de seguro de crédito: en caso de que alguna de las estrategias anteriores no funcionara, la empresa cuenta como 
última instancia con la cobertura del crédito por incobrabilidad, con lo cual una Compañía de Seguro (líder a nivel 
mundial) indemnizará por el monto del crédito no cobrado. 

Cabe destacar el éxito de las políticas de crédito y cobranzas mencionadas, el cual queda reflejado en el bajo grado de 
incobrabilidad, que históricamente no ha superado el 0,3% de las ventas del ejercicio anual de la Sociedad. 

4) Fortalezas Competitivas. 

Su extenso liderazgo en el mercado le permitió a la Sociedad adquirir significativa experiencia y “know-how”, que 
supo utilizar para consolidarse como un experto local en la comercialización de fertilizantes, agroquímicos y granos. 

Con 35 años de trayectoria, la Sociedad ha logrado ser líder en la comercialización de sus productos, teniendo el 30% de la 
participación del mercado de venta de fertilizantes y agroquímicos en las zonas de Casa Central (Sinsacate, Provincia de 
Córdoba).Su posición de liderazgo le permitió anclarse en su know-how y en las relaciones comerciales de largo plazo generadas 
con los productores de cada zona. En la actualidad, la Sociedad detenta el primer lugar en ventas de insumos en toda la zona de 
influencia de Jesús María con más de US$ 50 millones de facturación en agroquímicos y fertilizantes, además de las comisiones 
por consignación de cereales. 

Agroempresa Colón S.A. es reconocida por sus clientes como un comercializador de insumos para la industria 
agropecuaria líder y confiable, con quienes ha logrado una sólida relación de largo plazo. 
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La Sociedad tiene una sólida relación comercial de largo plazo con sus casi 2.500 clientes ubicados en 10 provincias. El valor 
que el mercado ve en la Sociedad está íntimamente relacionado con la trayectoria, con el conocimiento y con la experiencia 
operativa que tiene desde el punto de vista agrícola, industrial y comercial. La seriedad y trayectoria de la empresa es lo que ha 
permitido generar a través de los años un nivel de confianza en los clientes que constituye un aspecto esencial en la actividad 
agropecuaria. 

La Sociedad cuenta con un modelo de negocios dual integrado con altos estándares de calidad. 

Su modelo de negocios integrado le permite minimizar los riesgos propios de la comercialización y producción de granos a los 
fines de controlar y garantizar la eficiencia en su proceso de ventas cumpliendo en forma sostenida con sus compromisos 
comerciales.  

Desempeño durante el último ejercicio. 

Durante el último ejercicio se logró un importante crecimiento en las ventas, producto de la política comercial aplicada, la cual 
consistió en incrementar los volúmenes de ventas dentro de los clientes activos. El resultado fue un incremento del 23% en las 
ventas. Si bien el crecimiento fue consecuencia de la política comercial, también influyeron cuestiones coyunturales 
macroeconómicas, que provocaron cierto adelantamiento en la decisión de compra por parte de nuestros clientes. 

El siguiente cuadro muestra la evolución de las ventas de los últimos 3 ejercicio y la proyección para el ejercicio 2020/2021: 

 

 

 

De manera similar a los años anteriores, la principal familia de productos comercializados fueron los herbicidas, seguido por las 
semillas y fertilizantes. Cabe destacar, que la empresa continuó focalizando esfuerzos en el desarrollo de productos propios a 
través de la marca “Kem-Sure”, continuando con la importación de productos para formular localmente y productos terminados 
listos para su comercialización. A continuación, detallamos la composición de las ventas por familia de producto: 
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Cabe mencionar también que durante el ejercicio, la empresa continuó consolidando el potencial comercial de las sucursales 
NOA y NEA con presencia de nuevos comerciales sobre todo en zona del NEA, lo cual contribuyó al crecimiento de las ventas 
de agroquímicos. Esto se vio favorecido también por las buenas condiciones climáticas que se lo que permitió finalizar una 
campaña agrícola muy buena desde el punto de vista productivo. 

 

5) Costos. 

La Sociedad comercializa sus productos en Pesos convertidos a Dólares Estadounidenses al tipo de cambio de la facturación. 
Los márgenes de comercialización de este negocio están estandarizados y son reducidos, por lo que la rentabilidad se apoya 
mayormente en la rotación. El creciente y significativo volumen de ventas que la empresa viene registrando, impulsa a los 
actuales proveedores, entre ellos Corteva, Syngenta, Profertil, Petrobrás, Atanor, Nufarm, Summit Agro, Rizobacter, Philagro, 
Huagro, Bufón, Gleba, Chemotécnica, entre otros, a otorgar más y mejores condiciones de venta. Con el transcurso del tiempo 
y gracias a su seriedad y cumplimiento, la empresa ha ido logrando condiciones comerciales muy ventajosas (precios, plazos y 
límites de crédito) con la mayoría de sus proveedores, todos de primera línea. Ello representa una clara ventaja, ya que al operar 
con una cartera atomizada de proveedores, se diversifica el riesgo de concentrar el vínculo comercial y generar algún tipo de 
dependencia que pueda afectar el normal desarrollo comercial. 

Por otro lado, el costo laboral está nominado en Pesos, y si bien se ha incrementado debido a los aumentos que el Estado viene 
otorgando a empleados de comercio, el impacto no se hace tan significativo, dado que la administración central no solo brinda 
servicios a la Sociedad, sino además a todas las empresas del Grupo Agroempresa Argentina 

Esto permite reducir significativamente el costo del personal jerárquico y sus mandos medios, que son los componentes con 
mayor impacto en el costo de la mano de obra. Del mismo modo, el área comercial percibe la mayor parte de su retribución 
como comisión por sus ventas, con lo cual su costo resulta variable y atado a los resultados de la Sociedad. 

El resto de los costos no operativos, tales como: traslados, combustible, servicios públicos, teléfono, si bien son gastos 
significativos, son variables y están atados al volumen de ventas, con lo cual las variaciones de estos costos no impactan 
significativamente en la performance económica de la Sociedad. 

En general, el nivel de stock de agroquímicos promedio es de USD 13.000.000 (dólares ocho millones) y su duración promedio 
es de 93 días.  

En cuanto a las condiciones de compra de insumos, el plazo promedio de pago es de 124 días, pero esto tiene una composición 
mixta. Algunos proveedores financian sus ventas a cosechas de entre 270 y 360 días y otros solo financian a 60 días. 

Respecto de los clientes, las ventas son en promedio a 101 días, pero a la vez estos plazos contienen una composición mixta. A 
algunos clientes realizan importantes compras de contado y otros solicitan financiación entre 270 y 360 días. 

En el marco de la legislación vigente, que permite cobrar cuentas corrientes de productores y pagos a proveedores con granos, 
más del 40 % de los insumos vendidos se cobran y pagan con granos, como parte de una estrategia comercial que potencia la 
unidad de negocios de acopio. 

6) Política Ambiental y/o de Sustentabilidad. 

En lo referente a política ambiental, la Compañía cumple rigurosamente con la normativa de seguridad e higiene en lo referente 
a almacenamiento y manipulación de los productos comercializados, con el objetivo de brindar la mayor protección posible a 
sus trabajadores como así también al entorno ambiental que las rodea. 

La Sociedad cuenta con una estricta y rigurosa política de manipulación y depósito de los productos que comercializa. Las 
instalaciones cuentan con certificación municipal y zonificación de los depósitos, los cuales están construidos en estructuras y 
muros resistentes al fuego, cuentan con zonas blindadas para los productos más inflamables, así como muchos otros requisitos 
tales como: techos parabólicos con aislación térmica, membranas de poliuretano expandido, luz natural mediante paneles de 
vidrio y plástico, recolectores de agua de lluvia al exterior, puertas y ventanas de acero, puertas internas de cierre automático, 
vidrios reforzados, rejas antirrobo, puertas con apertura hacia afuera, cerraduras antipánico, carteles retroreflectivos, peldaño 
perimetral contenedor de derrames, sistema de drenaje exterior, sistema de ventilación mecánico con control de vapores 
explosivos, entre otros. Además de la importancia de correctas instalaciones, son de similar relevancia las cuestiones vinculadas 
al personal involucrado, es por ello que la empresa contrata a especialistas para realizar cursos de capacitación y entrenamiento, 
así como establecer acceso restringido solamente para aquellas personas autorizadas quienes cuentan con los elementos de 
protección indicados por normativa. También existen medidas adicionales como el diseño de un plan de respuesta ante 
emergencias y un sistemas de prevención, detección y monitoreo de incendios. 

La Sociedad está plenamente comprometido con el cuidado del medio ambiente, y dentro de este lineamiento, por iniciativas 
del Departamento de Recursos Humanos, se vienen implementando medidas tales como racionalizar el consumo de agua, papel 
y energía en el ámbito laboral; es por ello que la empresa cuenta con encendido de luces con sensores de movimiento, reciclado 
de papel, digitalización de formularios, donación de papelería, monitores LCD, lámparas de bajo consumo, etc. Vale mencionar 
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también la iniciativa de desalentar el consumo de cigarrillos dentro del predio de la respectiva empresa, con la intención de 
poder constituir un espacio libre de humo. 

7) Perspectivas de mercado.  

El Plan de Negocios de la Sociedad para los próximos 3 (tres) años prevé: 

i) Incrementar las ventas a una tasa promedio del 7% anual, la cual se considera el ritmo óptimo de crecimiento a largo 
plazo; 

ii) Incrementar la participación de productos de marca propia dentro del mix de productos comercializados; 
iii) Obtener anualmente financiamiento en el mercado de capitales, mediante el instrumento que mejor se adapte en virtud 

a la coyuntura económica del país; 

El objetivo estratégico es lograr un sólido y sostenido crecimiento en la venta de insumos agropecuarios en el centro y norte de 
Argentina, incrementando la oferta de productos de marca propia para consolidar la misma a nivel nacional 
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V. DATOS SOBRE DIRECTORES Y ADMINISTRADORES, ASESORES Y MIEMBROS DEL ORGANO DE 
FISCALIZACIÓN 

 

1) Directores titulares, suplentes y auditores. 

La administración y dirección de la Sociedad está a cargo del Directorio, que de conformidad con el estatuto social de la Sociedad 
estará integrado por 1 a 5 miembros titulares, pudiendo elegir la Asamblea igual o menor número de suplentes, con un mandato 
por 3 ejercicios.  

Actualmente, el Directorio de la Sociedad está compuesto por 3 directores titulares y 1 director suplente. En caso de muerte, 
ausencia, impedimento, inhabilitación o renuncia de un director titular, el director suplente asumirá el cargo en forma automática, 
sin necesidad de autorización ni decisión del órgano social competente, hasta la reincorporación del titular, cese del impedimento 
o hasta la próxima Asamblea Ordinaria, según sea el caso.  

El cuadro siguiente contiene información sobre los directores titulares y suplentes de la Sociedad electos en la Asamblea General 
Ordinaria N° 32 celebrada el 31 de julio de 2019: 

Nombres Fecha Nac. DNI CUIT Cargo Fecha Desig. Fecha Venc. 

Silvia Vanina Mizzau 09/09/1983 29.794.996 27-29794996-4 Presidente 31/07/2019 30/06/2022 

Marcos Ezequiel Mizzau 23/02/1985 30.847.334 20-30847334-2 Vicepresidente 31/07/2019 30/06/2022 

Diego Esteban 07/06/1976 25.336.061 20-25336061-6 Director Titular 31/07/2019 30/06/2022 

Fernando J. Mizzau 23/11/1979 27.598.898 20-27598898-8 Director Suplente 31/07/2019 30/06/2022 

La inscripción de los actuales miembros del Directorio ante la Dirección General de Inspección de Personas Jurídicas de la 
Provincia de Córdoba se realizó el 16 de diciembre de 2019 bajo Matrícula N°7617-A12. 

La siguiente es una breve descripción biográfica de cada uno de los miembros del Directorio: 

Presidente: Silvia Vanina Mizzau CUIT 27-29794996-4 

La señora Silvia Mizzau es egresada de la Universidad Empresarial Siglo 21 con el título de Licenciada en Gestión Turística. 
Cuenta con Diplomado en Conducción Empresarial y formación de Coach de la Universidad de Belgrano y ha cursado el 
Program for Management Development de E.S.A.D.E. Ingresó a la empresa en el año 2006 en la unidad de negocio de 
Comercialización de granos y luego el Recursos Humanos. Actualmente forma parte del Directorio y es Gerente de Recursos 
Humanos y Marketing. Domicilio: Paso de los Reyes Nº131, Jesús María, Córdoba.  

Vicepresidente: Marcos Ezequiel Mizzau CUIT 20-30847334-2 

El Señor Miguel Mizzau es médico veterinario egresado de la Facultad de Agronomía y Veterinaria de la Universidad 
Nacional de Río Cuarto. Es el fundador y actual presidente de Agroempresa Colon S.A. Domicilio: Córdoba Nº888, Jesús 
María, Córdoba. 

Director Titular: Diego Esteban CUIT 20-25336061-6 

El Señor Diego Esteban es egresado de la Facultad de Agronomía de la Universidad Católica de Córdoba con el título de 
Ingeniero Agrónomo. Posee una Maestría en Dirección de Empresas otorgada por la Escuela de Negocios de la Universidad 
Católica de Córdoba (ICDA). Fue Gerente Comercial de Agroempresa Colón S.A. hasta el mes de enero del año 2012 en 
el que asumió la Gerencia General de la empresa. Domicilio: Tierra del Fuego Nº197, Sinsacate, Córdoba. 

Director Suplente: Fernando J. Mizzau CUIT 20-27598898-8 

El señor Fernando Mizzau ingresó a la Compañía en el año 2003 en el área de logística, luego se desempeñó en la Gerencia 
de Finanzas, momento en que la Compañía emitió tres series de obligaciones negociables. Actualmente forma parte del 
Directorio de Agroempresa Colon S.A. Domicilio: Génova Nº827, Jesús María, Córdoba. 

2) Órgano de Fiscalización. 

La fiscalización de la Sociedad se encuentra actualmente a cargo de un Síndico Titular y un Síndico Suplente con mandato de 
tres ejercicios. 

La Sindicatura tiene a su cargo la revisión y supervisión de los actos de administración y de los asuntos de la Sociedad y controla 
el cumplimiento del estatuto social y de las resoluciones adoptadas por las Asambleas de Accionistas.  

El siguiente cuadro incluye información acerca de los miembros de la Sindicatura que fueron elegidos en la Asamblea General 
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Ordinaria N° 32 del 31 de julio de 2019: 

Nombre Fecha de Nac.

  

DNI CUIT Cargo Fecha Desig.

  

Fecha de Venc. 

  

Claudio Ezequiel 

Prosdócimo 

03/10/1976 25.482.921 20-25482921-9 Síndico Titular 31/07/2019 30/06/2022 

Nicolás Ernesto 

Decanini 
30/05/1977 25.917.857 20-25917857-7 Síndico Suplente 31/07/2019 30/06/2022 

La siguiente es una breve descripción biográfica de cada uno de los miembros del Órgano de Fiscalización: 

Síndico Titular: Claudio Ezequiel Prosdócimo CUIT: 20-25482921-9 

El señor Claudio Ezequiel Prosdócimo es egresado de la Facultad de Ciencias Económicas de la Universidad Nacional de 
Córdoba con el título de contador público. Desde el año 2005 ejerce la profesión de manera independiente en consultoría 
impositiva y contable, especializando en empresas agropecuarias. Domicilio: Gregorio Carreras Nº355, Jesús María, 
Córdoba. 

Síndico Suplente: Nicolás Ernesto Decanini CUIT: 20-25917857-7 

El señor Nicolás Ernesto Decanini es egresado de la Facultad de Ciencias Económicas de la Universidad Nacional de 
Córdoba con el título de contador público. En el año 1999 comenzó a trabajar en el área de Auditoría en la firma Deloitte 
hasta el año 2005; durante dicho lapso se capacitó en normas de contabilidad internacional (US-GAAP-NIC) y en control 
interno. Desde el año 2006 hasta la actualidad ejerce la profesión de manera independiente. Domicilio: Udine Nº274, Jesús 
María, Córdoba. 

3) Auditores:  

Los estados contables auditados de la Sociedad, al 30/06/2018, 30/06/2019 y 30/06/2020 han sido auditados por el contador 
Nicolás Ernesto Decanini DNI 25.917.857 CUIT: 20-25917857-7, con domicilio en Tucumán 283, Jesús María, Provincia de 
Córdoba, Contador Público U.N.C. C.P.C.E. Córdoba Matrícula N° 10-13328-2. 

La siguiente es una breve descripción biográfica del auditor: 

Nicolás Ernesto Decanini CUIT: 20-25917857-7. 

El señor Nicolás Ernesto Decanini es egresado de la Facultad de Ciencias Económicas de la Universidad Nacional de Córdoba 
con el título de contador público. En el año 1999 comenzó a trabajar en el área de Auditoría en la firma Deloitte hasta el año 
2005; durante dicho lapso se capacitó en normas de contabilidad internacional (US-GAAP-NIC) y en control interno. Desde el 
año 2006 hasta la actualidad ejerce la profesión de manera independiente. Domicilio: Udine Nº274, Jesús María, Córdoba. 

4) Asesores legales: 

La asesoría legal del Emisor está a cargo del estudio Tanoira Cassagne Abogados, con domicilio en la calle Juana Manso 205, 
piso 7, Ciudad Autónoma de Buenos Aires. 

5) Responsable de Relaciones del Mercado: Leonardo Gabriel Torchio designado mediante acta de directorio de ACSA 
de fecha 31 de enero de 2017. 
 

6) Remuneraciones. 
 
a) Directorio:  

En la Asamblea Ordinaria de Accionistas N° 38, celebrada con fecha 27 de Octubre de 2020, los accionistas de la Sociedad 
aprobaron las remuneraciones y los honorarios del Directorio por la gestión desarrollada durante el ejercicio económico 
finalizado el 30 de junio de 2020, por un total de $9.825.350,33. 

b) Sindicatura:  

En la Asamblea Ordinaria de Accionistas N° 38, celebrada con fecha 27 de Octubre de 2020, los accionistas de la Sociedad 
aprobaron la renuncia de la Sindicatura al cobro de honorarios por la gestión desarrollada durante el ejercicio económico 
finalizado el 30 de junio de 2020. 

7) Empleados 

La evolución de la cantidad de empleados de la Sociedad en los últimos tres (3) años se refleja en el siguiente cuadro comparativo: 

 2020 2019 2018 
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Empleados 123 114 75 

Como se puede apreciar no ha habido cambios significativos en el número de empleados, manteniéndose en un número 
aproximadamente constante. 

Dichos empleados se distribuyen entre las distintas sucursales de la Sociedad.  
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VI. FACTORES DE RIESGO 

Se recomienda a los potenciales inversores que antes de tomar decisiones de inversión respecto de las Obligaciones Negociables, consideren detenidamente 
los riesgos e incertidumbres descriptos en el presente capítulo, y cualquier otra información incluida en otros de este Prospecto. Los inversores deberán 
consultar a sus propios asesores legales e impositivos a fines de tomar las decisiones de inversión en las Obligaciones Negociables. Los riesgos e 
incertidumbres descriptos a continuación tienen por objeto resaltar tanto los 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.  

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, y podrían existir otros riesgos e incertidumbres que en este 
momento no han llegado a conocimiento de la Sociedad. 

Riesgos relacionados con Argentina 

Ciertos riesgos económicos son inherentes a inversiones realizadas en mercados de países emergentes, tales como en los que opera la Compañía. 

Las principales operaciones, bienes y clientes de la Emisora están ubicados en Argentina, el cual es considerado un país 

emergente. En consecuencia, los resultados de sus operaciones dependen de las condiciones macroeconómicas, regulatorias y 

políticas predominantes en la región, incluyendo los índices de inflación, desempleo, tipos de cambio, modificaciones en la tasa 

de interés, cambios en el marco regulatorio de la actividad bancaria, en la política de gobierno e inestabilidad social, entre otros. 

Las condiciones económicas para Latinoamérica respecto al mundo han sido relativamente peores en los últimos años, debido 

principalmente una baja de los precios internacionales de las principales exportaciones de productos primarios (“commodities”) 

producidos en la región producto de una las suba tasas de interés internacionales que han llevado al fortalecimiento del dólar 

americano. Esto ha generado un menor apetito por invertir en la región que actualmente, podría extremarse aún más si se 

considera los efectos de la pandemia COVID-19 en los países de la región.  

Invertir en mercados de países emergentes tales como en los que opera la conlleva riesgos económicos. Estos riesgos incluyen 
distintos factores que pueden afectar los resultados económicos de los países en los que opera la Compañía, incluyendo los 
siguientes:  

 altas tasas de interés;  

 inestabilidad política y social   

 capacidad de enfrentar shocks externos:  

 cambios en las políticas económicas o impositivas;  

 cambios abruptos en los valores de las divisas;  

 altos niveles de inflación;  

 controles de cambio;  

 controles de salarios y precios;  

 regulaciones para la importación de equipos y otras necesidades relevantes para las operaciones;  

 la imposición de barreras comerciales por socios comerciales;  

 condiciones económicas, políticas y del negocio generales, principales socios comerciales y economía global;  

 la capacidad de efectuar reformas claves en la economía, incluyendo estrategias económicas para balancear la economía 

al aumentar el porcentaje de PBI representado por economías no petroleras;  

 tensiones políticas y sociales;  

 posibilidad de obtener financiamiento externo; 

 los precios de commodities;  

 el impacto de hostilidades o problemas políticos en otros países podría afectar el comercio internacional, el precio de 

las commodities y la economía global; y   

 las decisiones de las instituciones financieras internacionales respecto de los términos de su asistencia financiera.  

 Cualquiera de estos factores, así como la volatilidad de los mercados para los títulos valores similares a las Obligaciones 

Negociables, podrían afectar adversamente la liquidez y los mercados comerciales de las Obligaciones Negociables. Para más 

información Véase la sección “Manifestaciones referentes a hechos futuros” del presente Prospecto.  

La economía argentina podría verse adversamente afectada por acontecimientos económicos en otros mercados.  

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.   
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En particular, la economía de Brasil, el mercado exportador más importante de Argentina y su principal fuente de importaciones, 

está experimentando una devaluación de su moneda y una desaceleración en su economía que puede impactar negativamente 

en la economía argentina. La economía argentina puede resultar afectada por el efecto “contagio”. La reacción de los inversores 

internacionales ante hechos que tienen lugar en un país en desarrollo a menudo pareciera seguir un patrón “contagio”, en el cual 

una región entera o una clase de inversión se ve desfavorecida por los inversores internacionales. En el pasado, la economía 

argentina ha resultado afectada adversamente por esos efectos contagio en diversas oportunidades, como fue el caso en 2008, 

cuando la crisis económica mundial dio lugar a una abrupta caída en la actividad económica de Argentina en 2009.  

La economía argentina también puede resultar afectada por condiciones de las economías desarrolladas, como la de Estados 

Unidos, que son socios comerciales significativos de Argentina o tienen influencia sobre los ciclos económicos internacionales. 

Si las tasas de interés se incrementan significativamente en las economías desarrolladas, incluida la de Estados Unidos, Argentina 

y sus socios comerciales de economías en desarrollo, como Brasil, podrían encontrarse con que es más difícil y gravoso tomar 

capital en préstamo y refinanciar deudas existentes, lo que podría afectar adversamente el crecimiento económico en aquellos 

países. La reducción del crecimiento de los socios comerciales de Argentina podría tener un efecto adverso sustancial sobre los 

mercados de exportaciones de Argentina y, a su vez, afectar adversamente el crecimiento económico. Cualquiera de estos 

potenciales riesgos de la economía argentina podría tener un efecto adverso sustancial sobre los negocios, la situación financiera 

y los resultados de las operaciones de la Emisora.  

En julio de 2019, el Mercado Común del Sur (“MERCOSUR”) logró firmar un acuerdo de asociación estratégica con la Unión 
Europea. El objetivo de este acuerdo es promover las inversiones, favorecer la integración regional, aumentar la competitividad 
de la economía y lograr un incremento del PBI. Sin embargo, el efecto que el acuerdo podría tener en la economía argentina y 
en las políticas implementadas por el gobierno argentino es incierto.   

Asimismo, los desafíos que enfrenta la Unión Europea para estabilizar las economías de algunos de sus miembros han tenido y 
podrían continuar teniendo implicancias internacionales que afecten la estabilidad de los mercados financieros globales, lo cual 
ha restringido las economías a nivel mundial.  

En junio de 2016, el Reino Unido realizó un referéndum, en el que la mayoría votó a favor de la salida del país de la Unión 
Europea. El Reino Unido abandonó formalmente la Unión Europea el 31 de enero de 2020 (el “Brexit”). El período de 
transición finalizó el 31 de diciembre de 2020. Sin embargo, la incertidumbre sobre los términos y condiciones de, entre otros, 
un nuevo acuerdo comercial, aplicación de la ley y acceso a aguas de pesca y la percepción del impacto económico podrían 
afectar negativamente la actividad comercial y las condiciones económicas del Reino Unido y la Unión Europea y afectar 
negativamente los mercados financieros internacionales. Además, el Brexit podría producir mayores niveles de inestabilidad 
política y judicial en la Unión Europea, lo que podría afectar los intercambios comerciales entre Argentina y dicha región.  

Por otro lado, hay incertidumbre acerca de cómo se desarrollará la relación comercial entre los estados miembros del 
MERCOSUR, especialmente entre Argentina y Brasil. No podemos predecir el efecto sobre la economía argentina y nuestras 
operaciones en caso de surgir litigios entre la Argentina y Brasil, o si cualquiera de dichos países decidiera salir del MERCOSUR.  

Además, el escenario macroeconómico global enfrenta desafíos. Hay considerable incertidumbre respecto de los efectos a largo 

plazo de las políticas monetarias y fiscales expansivas adoptadas por los bancos centrales y las autoridades financieras de algunas 

de las principales economías del mundo, incluyendo los Estados Unidos y China. Ha habido preocupación acerca de disturbios 

y amenazas terroristas en el Medio Oriente, Europa y África y de los conflictos que involucran a Irán, Ucrania, Siria y Corea del 

Norte. Asimismo, crisis económicas y sociales surgieron en varios países de América Latina durante 2019, ya que la economía 

en la mayor parte de la región se ha ralentizado luego de casi una década de crecimiento sostenido, entre otros factores.  

También ha habido preocupación acerca de la relación entre China y otros países asiáticos, que puede resultar en, o intensificar, 

potenciales conflictos en relación con disputas territoriales, y la posibilidad de una guerra comercial entre los Estados Unidos y 

China.   

Finalmente, el nuevo “coronavirus” ha causado una disrupción social y de mercado significativa, lo que se espera que tenga un 
efecto adverso en la economía argentina. Actualmente, los principales mercados financieros del mundo se han visto 
profundamente afectados por la propagación del virus SARS-COV-2, comúnmente conocido como "coronavirus" (el 
“Coronavirus” o “COVID-19”). El 11 de marzo, la Organización Mundial de la Salud (la “OMS”) declaró el brote de 
Coronavirus de rápida propagación como una “pandemia”, reconociendo que el virus probablemente se extendería a todos los 
países del mundo. La inestabilidad financiera global y las consecuencias derivadas de la pandemia COVID-19 pueden impactar 
sobre la economía argentina e impedir a la Argentina retornar al camino del crecimiento, o bien agravar la actual recesión 
económica con consecuencias en la balanza comercial y fiscal y el índice de desempleo.  

En los últimos años, ciertos socios comerciales estratégicos de Argentina (como Brasil, Europa y China) han experimentado 
ralentizaciones significativas o períodos de recesión en sus respectivas economías, las cuales se han visto intensificado como 
consecuencia de la paralización generalizada de actividades para contener el avance de la pandemia COVID-19. Si esas 
ralentizaciones o recesiones continuaran profundizándose, esto podría impactar sobre la demanda de dichos socios de los 
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productos que provienen de Argentina y, en consecuencia, afectar negativamente su economía.  

Durante 2019 y comienzos de 2020, la economía argentina se vio adversamente afectada por algunos de los factores 
mencionados, principalmente el proceso de renegociación de la deuda externa Argentina, la fluctuación de los precios de los 
commodities y las consecuencias derivadas del avance de la pandemia “COVID-19”.  

No podemos asegurar que las condiciones a nivel internacional comiencen un rumbo de recuperación o continúen con 
tendencias negativas. En este sentido, la economía argentina podría verse negativamente afectada como resultado de una menor 
demanda internacional y menores precios por los productos y servicios que conforman el negocio de la Compañía, falta de 
acceso al crédito internacional, menor ingreso de capitales y una mayor aversión al riesgo, lo que podría también afectar 
adversamente nuestras actividades, resultados de las operaciones, situación financiera y flujos de efectivo.   

El surgimiento y propagación de una enfermedad a nivel pandémico o una amenaza de salud pública similar, como la pandemia de SARS-CoV-2 

(COVID-19) podría tener un efecto material adverso en la economía argentina y global, así como en nuestro negocio, condición financiera y resultados 

de operaciones.  

 El 11 de marzo de 2020, la OMS declaró la “emergencia de salud pública de preocupación internacional” y decretó el estado 

de “pandemia” a nivel mundial con motivo del brote del COVID-19 en Wuhan, China y su posterior propagación a nivel 

mundial.  

En la actualidad, las principales bolsas mundiales y el mercado de capitales local se han visto materialmente afectados por la 

propagación del Coronavirus, el cual ha afectado la producción y las ventas de una gran variedad de industrias, interrumpiendo 

o prolongando materialmente los plazos de las cadenas de suministro locales e internacionales y ha causado una grave situación 

de desempleo en varias actividades proveedoras de bienes y servicios; previendo las máximas autoridades del Fondo Monetario 

Internacional (“FMI”) que la situación provocará la más grave recesión a nivel mundial luego de la crisis del año 1929. El alcance 

del impacto del Coronavirus en nuestro desempeño operativo y financiero dependerá de la evolución de los hechos (su 

propagación, y la duración del brote y de las medidas gubernamentales nacionales e internacionales tomadas como 

consecuencia), del impacto en CAMMESA, empleados y proveedores; de la potencial disminución en la actividad industrial y 

de una mayor suba en el riesgo país que ocasione un aumento en las tasas de interés y dificulte la capacidad de financiamiento 

de la Emisora; todos los cuales son inciertos y no se pueden predecir.  

De acuerdo a estimaciones del FMI publicadas en su artículo de actualización del informe sobre las Perspectivas Económicas 

Mundiales de enero de 2021, la reciente aprobación de vacunas contra el COVID-19 ha alentado la esperanza de que la pandemia 

llegue a un punto de inflexión más adelante en el año, pero las nuevas olas y variantes del virus generan inquietudes acerca de 

las perspectivas. En medio de esta excepcional incertidumbre, se proyecta que la economía mundial crezca 5,5% en 2021 y 4,2% 

en 2022. La recuperación del crecimiento proyectada para este año se produce tras el fuerte colapso registrado en 2020, que ha 

tenido graves repercusiones para las mujeres, los jóvenes, los pobres, los empleados del sector informal y los trabajadores en 

sectores de contacto personal intensivo. Se estima que la contracción del crecimiento mundial en 2020 fue de -3,5%, 0,9 puntos 

porcentuales mejor de lo proyectado anteriormente (lo que refleja un dinamismo mayor de lo esperado en el segundo semestre 

de 2020). Según las proyecciones, la solidez de la recuperación varía considerablemente entre países, dependiendo del acceso a 

intervenciones médicas, la eficacia del apoyo de las políticas, la exposición a repercusiones económicas transfronterizas y las 

características estructurales de cada economía al inicio de la crisis. 

De acuerdo con el informe publicado por el INDEC el 26 de enero de 2021, en noviembre de 2020 el estimador mensual de 

actividad económica (EMAE) registró una contracción de 3,7% en la comparación interanual y un incremento de 1,4% con 

relación a octubre en la medición desestacionalizada. En los once meses del año, el EMAE acumuló una caída de 10,6%. En 

relación a igual mes de 2019, se registraron aumentos en cuatro de los sectores que conforman el EMAE. La principal suba se 

observó en Intermediación financiera (11,7%), mientras que el crecimiento en la Industria manufacturera (3,7%) fue el de mayor 

incidencia positiva. En el alza observada en Comercio mayorista, minorista y reparaciones (3,9%) incidió, en parte, el nivel del 

mismo período del año anterior con el que se compara. 

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, lo que complejiza aún 
más la posibilidad de que el Gobierno Nacional logre reactivar la economía durante el año en curso. 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 
diciembre de 2020 y publicado el 8 de enero de 2021, denominado REM, estima que la inflación minorista para diciembre de 
2021 se ubicará en 49,8% y un crecimiento del PBI real para 2021 de 12%. A su vez, pronostican una desaceleración del 
crecimiento de la actividad para el primer trimestre de 2021 (0,8% s.e.) y para el segundo trimestre de 2021 (0,6% s.e.). 

El 15 de marzo de 2020, el presidente Alberto Fernández ordenó el cierre de las fronteras del país y declaró el cierre de las 
escuelas, con el objetivo de reducir la propagación del virus. El 19 de marzo del 2020, mediante el Decreto de Necesidad y 
Urgencia N°297/2020, el Gobierno Argentino estableció el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, imponiendo restricciones 
para la circulación de personas a nivel nacional. Dichas medidas, incluyeron una serie de excepciones con alcance a actividades 
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consideradas “esenciales” y, por lo tanto, excluidas de dichas restricciones. A la fecha del presente Prospecto, la vigencia de las 
medidas fue prorrogada sucesivamente hasta el 28 de junio de 2020, mediante los Decretos de Necesidad y Urgencia N° 
325/2020, N°355/2020, N°408/2020, N°459/2020, N°493/2020 y N°520/2020, pudiendo continuar extendiéndose en virtud 
de la situación epidemiológica. Estas medidas han resultado, entre otras cosas, en rupturas de la infraestructura privada y pública, 
cierres de negocios, nuestros clientes siendo obligados a cerrar o limitar significativamente sus operaciones y la adopción de 
medidas para realizar trabajo a distancia, todas medidas que tienen un impacto adverso en nuestros negocios. En línea con los 
objetivos anunciados de mitigar el impacto del brote del coronavirus en Argentina, frenar su propagación y preservar la salud 
pública de Argentina, la administración de Alberto Fernández ha tomado diversas medidas.  

A través de la Comunicación “A” 6942, el BCRA resolvió que las entidades financieras y cambiarias no podrán abrir sus 
sucursales para atención al público hasta el 31 de marzo de 2020. Además pospuso la compensación electrónica de cheques y el 
pago de cuotas de préstamos bancarios con vencimiento durante el período de cuarentena. Esta comunicación fue modificada 
por la Comunicación “A” 6949, que permitió que las entidades financieras abrir a partir del 3 de abril de 2020 inclusive para la 
atención a clientes que sean beneficiarios de haberes previsionales y pensiones integrantes del Sistema Integrado Previsional 
Argentino (SIPA) o de aquellos cuyo ente administrador corresponda a jurisdicciones provinciales o a la Ciudad Autónoma de 
Buenos Aires, o beneficiarios de prestaciones, planes o programas de ayuda abonados por la ANSES u otro ente administrador 
de pagos. Adicionalmente, pospuso el devengamiento de intereses punitivos en aquellos préstamos otorgados por entidades 
financieras, con saldos impagos, y con vencimiento de cuotas entre el 1° de abril de 2020 y el 30 de junio de 2020. A su vez, a 
través del Decreto 312/2020 del 25 de marzo de 2020 se prohibió el cierre y/o inhabilitación de las cuentas bancarias, así como 
la imposición de multas hasta el 30 de abril de 2020.   

A través de los Decretos 309/2020 y 310/2020, ambos del 25 de marzo de 2020, la administración Alberto Fernández dispuso: 
(i) una prestación monetaria no remunerativa de Ps. 10.000, para desempleados, trabajadores informales, monotributistas 
inscriptos en las categorías 'A' y 'B', monotributistas sociales y trabajadores de casas particulares, cuyo grupo familiar no perciba 
otro ingreso; y (ii) un subsidio extraordinario de $3.000 que a los beneficiarios de las prestaciones previsionales del SIPA, a los 
beneficiarios de la Pensión Universal para el Adulto Mayor, a los beneficiarios de pensiones no contributivas por vejez, invalidez, 
madres de 7 hijos o más, y demás pensiones graciables cuyo pago se encuentra a cargo de la ANSES.  

Por medio del Decreto 319/2020 del 30 de marzo de 2020, el Gobierno Nacional (i) congeló al mes de marzo de 2020 el valor 
de las cuotas mensuales de los créditos hipotecarios que recaigan sobre inmuebles destinados a vivienda única; y (ii) suspendió 
hasta el 30 de septiembre de 2020 las ejecuciones hipotecarias, judiciales o extrajudiciales y los plazos de prescripción y de 
caducidad de instancia en los procesos de ejecución hipotecaria y de créditos prendarios actualizados por Unidad de Valor 
Adquisitivo (UVA).  

El 1° de abril de 2020, mediante el Decreto 329/2020 se prohibieron los despidos sin justa causa y por las causales de falta o 
disminución de trabajo y fuerza mayor; y las suspensiones por las causales de fuerza mayor o falta o disminución de trabajo, 
ambas medidas por el plazo de 60 días desde la publicación del mencionado decreto.   

A través del Decreto 332/2020 del 2 de abril de 2020, la administración de Alberto Fernández creó el “Programa de Asistencia 
de Emergencia al Trabajo y la Producción” para empleadores, y trabajadores afectados por la emergencia sanitaria, consistiendo 
en la obtención de uno o más de los siguientes beneficios, entre otros: (i) la postergación o reducción de hasta el 95% del pago 
de las contribuciones patronales al SIPA; (ii) una Asignación Compensatoria al Salario; y (iii) un sistema integral de prestaciones 
por desempleo. El Decreto 376/2020 del 20 de abril de 2020 amplía los sujetos alcanzados y los beneficios comprendidos en el 
Decreto 332/2020, destacándose: (i) la inclusión de un crédito a tasa cero para personas adheridas al Régimen Simplificado para 
Pequeños Contribuyentes y para trabajadoras y trabajadores autónomos, con subsidio del 100% del costo financiero total; (ii) la 
ampliación el rango de beneficiarios de la Asignación Compensatoria al Salario abonada por el Estado Nacional a todos los 
trabajadores en relación de dependencia del sector privado; (iii) la creación del Fondo de Garantías Argentina (FoGAR) para 
garantizar los créditos mencionados en (i); y (iv) la creación de un seguro de desempleo entre Ps. 6.000 y Ps. 10.000.  

Algunas de las políticas a ser implementadas por el gobierno han generado y pueden generar oposición política y social, lo cual 
a su vez puede evitar que el gobierno adopte esas medidas tal como las propuso. Aunque la alianza Frente de Todos de la que 
forma parte el presidente Alberto Fernández ganó en la mayoría de las provincias en las elecciones generales, no pudieron ganar 
la mayoría de las bancas en la Cámara de Diputados del Congreso Nacional. Esto resultará en que el gobierno necesite apoyo 
político de la oposición para que sus propuestas económicas prosperen y crea más incertidumbre sobre la capacidad del nuevo 
gobierno para aprobar las medidas que esperan implementar.  

No podemos controlar la implementación ni predecir el resultado de las reformas al marco regulatorio que rige nuestras 
operaciones, ni garantizar que dichas reformas sean implementadas en absoluto o de forma que beneficie nuestras operaciones. 
El hecho que estas medidas no generen los resultados deseados podría afectar negativamente tanto la economía argentina como 
nuestra capacidad para cumplir con nuestras obligaciones, incluyendo aquellas resultantes de las Obligaciones Negociables.  

La propagación del COVID-19, o las acciones tomadas para mitigar dicha propagación, podrían tener efectos materialmente 
adversos en nuestra habilidad para operar de manera efectiva, incluyendo como resultado el cierre completo o parcial de 
instalaciones o falta de trabajo. Las interrupciones en la infraestructura pública y privada, incluyendo las comunicaciones, 
servicios financieros y cadenas de producción, podrían interrumpir material y adversamente la normal operación de nuestros 
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negocios. La propagación del Coronavirus también causó que modificáramos nuestras prácticas de negocio (incluyendo viajes 
de empleados, lugares de trabajo de los empleados, y cancelación de participación física en reuniones, eventos y conferencias). 
Hemos trasladado una parte significativa de nuestros empleados a un ambiente de trabajo virtual, en un esfuerzo para evitar la 
propagación del COVID-19, así como también lo han hecho una serie de terceros proveedores de servicios, lo cual podría 
exacerbar ciertos riesgos de nuestro negocio, incluyendo una mayor demanda en recursos tecnológicos, y podríamos tomar 
acciones adicionales de acuerdo a lo que pueda ser requerido por autoridades gubernamentales o que nosotros determinemos 
sea mejor para los intereses de nuestros empleados y socios en el negocio.  

Si bien algunas actividades desarrolladas por la Compañía se encuentran abarcada dentro de las excepciones establecidas en el  

mencionado Decreto como actividad de carácter “esencial”, no podemos predecir la duración de dichas medidas, ni qué 

restricciones adicionales pueden ser impuestas por el Gobierno Argentino. En este punto, los efectos a largo plazo para la 

economía argentina y global, así como para la Compañía, son difíciles de evaluar y pueden incluir riesgos para la salud y seguridad 

de los empleados, cierre o interrupción de instalaciones, dificultades en el suministro de repuestos y en la disponibilidad de 

técnicos (incluyendo técnicos internacionales imposibilitados de viajar a nuestro país por el cierre de fronteras y/o por 

suspensiones de vuelos internacionales; y/o técnicos locales de reemplazo de colaboradores que potencialmente resulten 

contagiados por el Coronavirus), y que permitan una operación y mantenimiento eficiente de nuestras plantas. También 

podemos vernos afectados por la necesidad de implementar políticas que limiten la eficiencia y la eficacia de nuestras 

operaciones.  

El veloz desarrollo de esta situación imposibilita cualquier predicción con respecto al impacto adverso final del COVID-19 en 

la Compañía. Continuamos monitoreando la propagación del COVID-19 y sus riesgos relacionados. La magnitud y duración de 

la pandemia, así como su impacto en nuestros negocios, resultados de operaciones, posición financiera y flujos de efectivo es 

incierta y continúa evolucionando globalmente. Sin embargo, si la propagación continúa su trayectoria actual, dicho impacto 

podría incrementarse y nuestros negocios, resultados de operaciones, posición financiera y flujos de efectivo podrían verse 

material y adversamente afectados. En la medida en que la pandemia de COVID-19 afecte adversamente nuestros negocios y 

resultados financieros, también es posible que tenga el efecto de aumentar muchos de los otros riesgos descriptos en la presente 

sección, como por ejemplo aquellos relacionados con nuestro nivel de endeudamiento, nuestra necesidad de generar suficientes 

flujos de efectivo para repagar nuestro endeudamiento, y nuestra habilidad de cumplir con los compromisos contenidos en los 

acuerdos que componen dicho endeudamiento.  

Adicionalmente, la rápida propagación y desarrollo de la pandemia del COVID-19 ha causado, y continúa causando un efecto 

material adverso tanto en la economía global, como en la economía argentina, con una magnitud que todavía no es determinable.   

No podemos asegurar los efectos que la extensión y profundización de la propagación pandémica del Coronavirus y las 

regulaciones de emergencia gubernamentales locales e internacionales ya adoptadas o a ser adoptadas en el futuro en su 

consecuencia podrían tener en la economía mundial, en la de Argentina o la de sus socios estratégicos, ni en la Sociedad; y por 

lo tanto, no podemos asegurar que en el futuro dichos efectos no vayan a ocasionar un efecto material adverso sobre los flujos 

de fondos, la situación financiera y de resultados de la Sociedad.  

Factores económicos y gubernamentales de la República Argentina  

La economía argentina se ha caracterizado en las últimas décadas por un alto grado de inestabilidad y 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 ciertos factores posibles, entre los cuales se encuentran la eventual dificultad de Argentina para 

generar un sendero de crecimiento sostenido, los efectos de la inflación, la capacidad de Argentina de obtener financiación 

externa, 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. 

La capacidad del Gobierno actual para implementar reformas económicas, y el impacto de estas medidas y de cualesquiera otras tomadas por una 

nueva administración sobre la economía argentina, es incierto 

Desde el inicio de su gestión, la administración de Alberto Fernández ha anunciado e implementado una serie de medidas 

económicas significativas. En particular, el 20 de diciembre de 2019, el Congreso Nacional sancionó la Ley N°27.541 de 

Solidaridad Social y Reactivación Productiva declarando la emergencia pública en materia económica, financiera, fiscal, 

administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social, delegando en el Poder Ejecutivo Nacional amplias facultades 

para asegurar la sostenibilidad de la deuda pública, reglar la reestructuración tarifaria del sistema energético mediante una 

renegociación de la revisión tarifaria integral vigente y reordenar los entes reguladores del sistema energético, entre otras. Para 

más información ver las secciones “Información Adicional – Controles de Cambio”, “Información Adicional –  Hechos Recientes”, y 

“Información Adicional –  Ley de Solidaridad” de este Prospecto.  
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Adicionalmente, la Gobierno Nacional se encuentra finalizando un proceso de reestructuración de deuda pública. Los controles 

cambiarios (ver el apartado “Controles de cambio” del Capítulo “Información Adicional” del presente Prospecto) y restricciones a las 

transferencias al exterior, junto con una política monetaria y fiscal y restricciones al comercio exterior, podrían resultar en una 

desaceleración del crecimiento económico en los próximos años.  

Si bien el impacto de estas medidas, y de las medidas que podrían ser adoptadas por la nueva administración en general y en el 
sector financiero y agropecuario en particular, es incierto, la Emisora no puede asegurar que las medidas a implementar por el 
Gobierno no produzcan un efecto adverso sobre los negocios. No es posible garantizar que una caída del crecimiento 
económico, una mayor inestabilidad económica o una expansión de las medidas y políticas económicas tomadas por el Gobierno 
Argentino para controlar la inflación o abordar otros sucesos macroeconómicos que afecten a las entidades del sector privado, 
como los sucesos que exceden el control de la Compañía, no tendrían un efecto adverso sobre los negocios, la situación 
patrimonial o los resultados de las operaciones de la Compañía.  

La situación del sector agropecuario podría verse afectada por el impacto de la inestabilidad macroeconómica y/o por medidas que podría tomar el 
Gobierno Argentino, todo ello podría tener un impacto adverso sobre la economía argentina en su conjunto y, en particular, sobre las operaciones y 
resultados de la Emisora.  

En el pasado, el sector agropecuario ha tenido conflictos con el Gobierno Argentino en virtud de ciertas medidas adoptadas 
por la administración de ese entonces por subas en las retenciones a las exportaciones de productos agropecuarios. Durante el 
período de mayor conflictividad, la actividad económica, como así también el mercado financiero se vio afectados por la 
incertidumbre vivida en el país.  

El actual Gobierno de Alberto Fernández a través del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 230/2020 incrementó el porcentaje 
de retenciones a la soja, del 30% al 33%. Ante esta nueva medida el sector agropecuario inició una protesta a través de un cese 
de comercialización de granos con destino a la industria y exportación y ganado para faena.  

Adicionalmente, el Gobierno Nacional emitió el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 522/2020 a fin de instrumentar la 

intervención de Vicentín S.A.I.C, una de las principales agroexportadoras del país, con el objetivo de asegurar la continuidad de 

la empresa, la preservación de sus activos y de su patrimonio, la protección de los puestos de trabajo en peligro y evitar daños 

sobre el mercado agroexportador y la economía en general. Esta iniciativa ha sido fuertemente resistida por distintos sectores, 

resultando en distintas presentaciones judiciales y reclamos sociales y fue reformulada, en virtud de tales presiones. 

Por otra parte, el Gobierno Argentino ha establecido en el pasado medidas para la fijación de precios o la regulación de otras 

condiciones del mercado, con un impacto directo en los precios de los productos comercializados por la Emisora. Si en el futuro 

se incrementasen las retenciones o se establecieren medidas similares, o se buscase la intervención de otras sociedades del rubro, 

tales medidas mismas podrían tener un impacto adverso en la actividad agropecuaria, y en particular, las operaciones y resultados 

de la Emisora.  

De mantenerse los niveles de inflación actuales podría verse afectada en forma adversa la evolución de la economía argentina y la posición financiera y 
negocios de la Emisora.  

Históricamente, la inflación ha debilitado sustancialmente la economía argentina y la capacidad del Gobierno Argentino de 
generar condiciones que permitan el crecimiento.  

En los últimos años, la Argentina ha enfrentado una presión inflacionaria significativa, impulsada por precios del combustible, 

la energía y los alimentos significativamente mayores, entre otros factores. A través del Decreto N° 55/2016, se declaró en 

estado de emergencia administrativa al Sistema Estadístico Nacional y al INDEC, delegando en el entonces Ministerio de 

Hacienda y Finanzas Públicas de la Nación las facultades necesarias para proceder a su intervención. Tras la reanudación de la 

publicación de las principales estadísticas, durante el 2017 el INDEC dio a conocer el Índice de Precios al Consumidor (“IPC”) 

nacional, el cual resultó en una inflación de 24,8%, mientras que el aumento del Índice de Precios Internos al Por Mayor 

(“IPIM”) fue del 18,8%. Asimismo, el IPC acumulado durante el año 2018 fue de 47,6% de acuerdo con lo informado por el 

INDEC, mientras que el IPC acumulado durante el año 2019 fue de 53,8%. Con respecto a 2020, de conformidad con el 

INDEC, la inflación de enero, febrero, marzo, abril, mayo, junio, julio, agosto, septiembre, octubre, noviembre y diciembre fue 

de 2,3%, 2%, 3,3%, 1,5%, 1,5%, 2,2%, 1,9%, 2,7%, 2,8%, 3,8%, 3,2 % y 4% respectivamente, acumulando una variación total 

de 36,1%. En el pasado, el Gobierno Argentino implementó programas para controlar la inflación y controlar los precios de 

bienes y servicios esenciales, incluido los intentos de congelamiento de precios de ciertos productos de supermercado y acuerdos 

de precios entre el Gobierno Argentino y empresas del sector privado de diversas industrias y mercados, que no trataron las 

causas estructurales de la inflación y fracasaron en los intentos por reducirla. Los ajustes implementados por el Gobierno 

Argentino a las tarifas de electricidad y gas, así como el aumento del precio de la nafta, han sido trasladados a los precios, 

creando presiones inflacionarias adicionales. 

Los altos índices de inflación afectan la competitividad de la Argentina en el exterior, así como incrementan la desigualdad social 
y económica, lo que impacta en forma negativa sobre el empleo, el consumo y el nivel de actividad económica y debilita la 
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confianza en el sistema bancario nacional, lo que podría, a su vez, limitar la disponibilidad y el acceso de empresas locales a 
créditos nacionales e internacionales y la estabilidad política.  

Asimismo, la emisión monetaria ya efectuada o a efectuarse por el Banco Central, a fin de asistir financieramente al Tesoro 
Nacional para hacer frente a las medidas paliativas de la crisis generada por el COVID-19 puede derivar en una mayor inflación 
en el año 2020.  

La inflación continúa siendo un desafío para la Argentina, dada la naturaleza constante de los últimos años. Si a pesar de las 

medidas que fueran adoptadas por el Gobierno Argentino, no se trata el desequilibrio inflacionario estructural de la Argentina, 

es posible que los niveles actuales de inflación continúen y tengan un efecto adverso sobre la economía y la situación financiera 

de Argentina, que podrían también generar un aumento de la deuda argentina. La inflación en la Argentina ha contribuido a un 

aumento significativo de los costos operativos de la Compañía, en particular los costos laborales, y ha impactado en forma 

negativa en los resultados de sus operaciones, su situación patrimonial y sus negocios.  

Una significativa fluctuación del valor del peso contra el dólar estadounidense podría afectar adversamente a la economía argentina y al desempeño 

financiero de la Emisora. 

Las fluctuaciones en el valor del Peso también pueden afectar de manera adversa la economía argentina, los negocios, la situación 
patrimonial y los resultados de las operaciones de la Compañía. Mientras la mayor parte de la deuda de la Compañía y una parte 
de sus gastos y costos operativos están denominadas en Dólares, sus ingresos se generan principalmente en Pesos. Por lo tanto, 
la Compañía está expuesta a riesgos asociados con las fluctuaciones del Peso respecto del Dólar, debiendo tenerse presente que, 
desde enero de 2002, el valor del Peso ha fluctuado significativamente. La devaluación del Peso puede tener un impacto negativo 
sobre la capacidad de determinadas empresas argentinas de pagar sus deudas en moneda extranjera, y generar inflación, reducir 
sustancialmente los salarios en términos reales y poner en peligro la estabilidad de los negocios, como los de la Compañía, cuyo 
éxito depende en mayor medida de la demanda del mercado interno, pudiendo asimismo afectar adversamente la capacidad del 
Gobierno Nacional de pagar sus obligaciones de deuda externa.  

Luego de varios años de moderadas variaciones en el tipo de cambio nominal, el Peso se depreció casi un 14,2% respecto del 
Dólar en 2012. Esto fue seguido de una devaluación del Peso respecto al Dólar que superó el 32,5% en 2013 y el 31,3% en 
2014, incluyendo una pérdida de aproximadamente el 23% en enero de 2014. En 2015, el Peso se depreció aproximadamente 
un 52% con respecto al Dólar, incluyendo una devaluación del 10% desde el 1 de enero de 2015 hasta el 30 de septiembre de 
2015, una devaluación del 37,3% durante el último trimestre de 2015, principalmente concentrada con posterioridad al 16 de 
diciembre de 2015, y una devaluación del 22% durante el 2016. El Peso sufrió una devaluación del 18,4% con respecto al Dólar 
durante el 2017, del 101,4% durante el 2018, del 58,4% durante el 2019 y de 10,5% durante los primeros cinco meses del 2020. 
Al 31 de diciembre de 2020, el peso alcanzo los Ps. 84,15 por cada US$ 1,00, un aumento de aproximadamente 40,5% en 
comparación con el valor registrado al 31 de diciembre de 2019. El tipo de cambio divisa vendedor del Dólar Estadounidense 
publicado por el Banco Nación el 17 de febrero de 2021 era de Ps. 88,94 por US$ 1,00. 

Tras los resultados en las PASO que tuvieron lugar el 11 de agosto de 2019, el Peso se devaluó casi en un 30%, llegando el tipo 
de cambio al 30 de septiembre de 2019 a Ps. 59,00 por U$S 1,00 según lo informado por el Banco de la Nación Argentina. El 
1° de septiembre de 2019, el Poder Ejecutivo mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia 609/2019 introdujo controles de 
capitales para reducir la presión devaluatoria contra el Peso, cuya vigencia fue prorrogada indefinidamente por el gobierno de 
Alberto Fernández mediante el Decreto N° 91/2019 y las Comunicaciones “A” 6854 y 6856 del Banco Central. La reinstauración 
de los controles cambiarios en Argentina trajo como consecuencia la profundización de la brecha entre el tipo de cambio oficial 
y el valor de algunas operaciones de mercado de capitales frecuentemente utilizadas para la obtención de Dólares (Dólar “MEP” 
y “contado con liquidación”), llegando el valor de dichas operaciones a superar en casi un 50% al tipo de cambio oficial a la 
fecha del presente Prospecto.  

El entorno macroeconómico argentino en el que opera la Compañía se vio afectado por la depreciación antes mencionada, lo 
que tuvo efecto en la situación financiera y económica de la Compañía. Si el Peso se depreciara aún más, volverían a producirse 
todos los efectos negativos sobre la economía argentina asociados a dicha depreciación, con consecuencias adversas para los 
negocios, la situación patrimonial y los resultados de las operaciones de la Compañía.  

Por otra parte, la futura recaudación impositiva y resultados fiscales de la República Argentina podrían ser insuficientes para 
cumplir con sus obligaciones de servicio de deuda, y el país podría verse obligado a depender en parte de financiación adicional 
de los mercados de capitales locales e internacionales, el FMI y otros acreedores potenciales, para cumplir sus obligaciones de 
servicio de deuda futuras. Asimismo, en el marco de las negociaciones de reestructuración de la deuda, el 5 de abril de 2020, el 
Poder Ejecutivo emitió el Decreto N° 346/2020, mediante el cual se postergaron el pago de intereses y capital de los bonos 
denominados en Dólares emitidos bajo ley argentina hasta el 30 de diciembre de 2020, lo que ha dejado a la República Argentina 
en un virtual default. En el futuro, la República Argentina podría no ser capaz o no estar dispuesta a acceder a los mercados de 
capitales internacionales o locales, lo que podría tener un efecto adverso significativo sobre la capacidad de la República 
Argentina de cumplir con los pagos de su deuda pública pendiente, y a su vez podría afectar en forma significativa y adversa la 
situación financiera y los resultados de las operaciones de la Compañía.  
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Una apreciación significativa del Peso respecto del Dólar también presenta riesgos para la economía argentina, incluida la 
posibilidad de una reducción de las exportaciones (como consecuencia de la pérdida de competitividad externa). Tal apreciación 
también podría tener un efecto negativo sobre el crecimiento de la economía y el empleo y reducir la recaudación fiscal en 
términos reales.  

Además, la caída del nivel de reservas del BCRA, por debajo de un determinado nivel podría generar dudas sobre la estabilidad 
de la moneda y sobre la capacidad del país de hacer frente a situaciones de inestabilidad. Al 28 de diciembre de 2020, las reservas 
internacionales del Banco Central totalizaban US$ 39.236 millones. 

No podemos predecir en qué medida, el valor del Peso podría depreciarse o apreciarse y cómo esas fluctuaciones podrían afectar 
la demanda de nuestros productos y servicios. Asimismo, no podemos asegurar que el Gobierno Argentino no realizará más 
cambios regulatorios que nos impidan o limiten la compensación del riesgo derivado de nuestra exposición a otras monedas y, 
si así fuera, el impacto que estos cambios tendrán sobre nuestra situación financiera y los resultados de las operaciones.  

La capacidad de Argentina para obtener financiamiento y atraer inversiones extranjeras directas ha sido limitada en el pasado, por lo que el 
mantenimiento de dicha condición podría tener un efecto desfavorable sobre la economía y el desarrollo financiero de la Emisora. 

En el pasado la Argentina ha tenido un acceso limitado al financiamiento externo, fundamentalmente por haber entrado en 
default en diciembre de 2001 con tenedores de bonos del exterior, con instituciones financieras multilaterales, entre otras. 

En 2018, ante la limitación de Argentina de acceder a los mercados internacionales, la fuerte depreciación del Peso y la creciente 
inestabilidad económica, la Argentina acordó con el FMI el otorgamiento de una facilidad crediticia bajo la modalidad Stand-By 
por un monto de U$S 57.100 millones con un plazo de 36 meses. En septiembre de 2018, el entonces Ministro de Hacienda en 
conjunto con la titular del FMI, anunciaron un nuevo acuerdo, elevando el préstamo original en US$7,1 mil millones y un 
adelantamiento en el cronograma de desembolso de las cuotas, bajo ciertas condiciones adicionales. Tras las elecciones primarias 
abiertas, simultáneas y obligatorias, uno de los desembolsos bajo el Acuerdo Stand-By, fue puesto en suspenso a causa de la 
inestabilidad política y económica tras las PASO.  

Sin embargo, el gobierno de Alberto Fernández ya ha anunciado que no tienen intención de solicitar desembolsos adicionales 
bajo dicho acuerdo con el objetivo de renegociar los términos de repago del acuerdo con el FMI mediante la celebración de un 
nuevo programa económico, como consecuencia de la imposibilidad de la Argentina de poder cumplir con sus obligaciones de 
pago bajo el mismo en los términos en los que fue firmado.  

Además, producto de la inestabilidad financiera y económica de la Argentina durante el 2019, a fin de despejar la incertidumbre 
y crear un marco de sustentabilidad de la deuda pública de corto plazo, el Gobierno Argentino realizó operaciones de 
reperfilamiento de dicha deuda con el objetivo de establecer nuevos cronogramas de pago de ciertos títulos de deuda emitidos 
localmente en Dólares y en Pesos.   

En este sentido, el 5 de febrero de 2020, el Congreso Nacional aprobó la Ley N° 27.544, en virtud de la cual la sostenibilidad 
de la deuda soberana es declarada una prioridad nacional y se autoriza al Ministerio de Economía a renegociar nuevos términos 
y condiciones con los acreedores de Argentina dentro de ciertos parámetros allí establecidos. No obstante ello, en el marco de 
las negociaciones de reestructuración de la deuda, el 5 de abril de 2020 el Gobierno Nacional dictó el Decreto de Necesidad y 
Urgencia N° 346/2020 (el “Decreto 346”), que entre otras cuestiones, (i) prorrogó hasta el 31 de diciembre de 2020 el Decreto 
N° 668/2019 con el fin de ejecutar las acciones secuenciales que permitan alcanzar la sostenibilidad de la deuda pública de 
manera integral; (ii) difirió los pagos de los servicios de intereses y amortizaciones de capital de la deuda pública nacional 
instrumentada mediante títulos denominados en Dólares bajo ley de la Argentina hasta el 31 de diciembre de 2020 o hasta la 
fecha anterior que el Ministerio de Economía determine considerando el grado de avance y ejecución del proceso de restauración 
de la sostenibilidad de la deuda pública; (iii) exceptuó del diferimiento dispuesto a ciertos títulos públicos que, por sus 
características específicas, justificarían la razonabilidad de tales excepciones, estableciendo que los pagos de los servicios de 
intereses y amortizaciones de capital de algunos de los títulos exceptuados del diferimiento serán reemplazados, a la fecha de su 
vencimiento, por nuevos títulos públicos cuyas condiciones serán definidas, en conjunto, por la Secretaría de Finanzas y la 
Secretaría de Hacienda, ambas dependientes del Ministerio de Economía; y (iv) autorizó al Ministerio de Economía a efectuar 
las operaciones de administración de pasivos y/o canjes y/o reestructuraciones de los títulos cuyos pagos se difieren.  

Asimismo, con fecha 12 de febrero de 2020, por medio del Decreto N° 141/2020, el Gobierno Argentino dispuso, como regla 
general y sujeta a ciertas excepciones, que el pago de la amortización correspondiente a los "Bonos de la Nación Argentina en 
Moneda Dual Vencimiento 2020" (ISIN ARARGE320622) sea postergado en su totalidad al día 30 de septiembre de 2020, 
interrumpiendo el devengamiento de los intereses, y sin perjuicio de que dicha postergación no interrumpa el pago de los 
intereses devengados de acuerdo a los términos y condiciones originales. La Sociedad no posee exposición significativa directa 
ni indirecta a los bonos comprendidos en el diferimiento de pagos de interés y capital.   

En este sentido, el 21 de abril de 2020 el Gobierno Argentino lanzó un canje de deuda (el “Canje”) con el objetivo de refinanciar 
su deuda externa, reconfigurando los pagos de intereses y capital originalmente previstos, de manera tal que sean sustentables y 
no comprometan el desarrollo y potencial crecimiento de Argentina en los próximos años. A tal fin, el Gobierno Argentino 
propuso efectuar un canje de diferentes series de bonos denominados en moneda extranjera (Dólares, Euros y Francos Suizos) 



 

32 

 

y regidos bajo la legislación inglesa o del Estado de Nueva York, según el caso, que fueran emitidos oportunamente bajo los 
acuerdos de fideicomiso (Indentures) 2005 o 2016 (los “Bonos Elegibles”) por nuevas series de bonos denominados en Dólares 
o en Euros que prevén un esquema de amortizaciones periódicas (amortizing) y con vencimientos que varían entre el 2030 y el 
2047 (los “Nuevos Bonos”) que serán emitidos por el Gobierno Argentino bajo el acuerdo de fideicomiso celebrado en 2016. 
Según fuera informado por el Ministerio de Economía y conforme se desprende de la documentación publicada por el Gobierno 
Argentino en la SEC (acrónimo de Securities and Exchange Commission, el organismo regulador de los mercados de capitales en los 
Estados Unidos de América), en términos globales, el Canje por los Nuevos Bonos implicará una reducción en la carga de 
intereses de la República del 62% (U$S37.900 millones), un alivio en el stock de capital del 5,4% (U$S3.600 millones) y un 
período de gracia de aproximadamente tres años.  

El Canje estaba originalmente abierto en el período comprendido entre el 21 de abril de 2020 y el 8 de mayo de 2020 a las 5:00 

p.m. (hora de Nueva York), durante el cual los acreedores podrían manifestar su consentimiento o rechazo a la propuesta del 

Gobierno Argentino de sustituir los Bonos Elegibles por los Nuevos Bonos, y, en caso de aceptación, elegir por cuál de los 

Nuevos Bonos canjear los Bonos Elegibles de su titularidad mediante el envío de órdenes (Tender Orders). Sin embargo, en el 

marco de las negociaciones entre el Gobierno Argentino y los acreedores, mediante Resoluciones N° 221/2020, 243/2020 y 

266/2020 del Ministerio de Economía, el período de canje ha sido prorrogado sucesivamente hasta el 22 de mayo de 2020, 2 de 

junio de 2020 y 12 de junio de 2020.  

El 31 de agosto de 2020 Argentina anunció que había obtenido los consentimientos de los tenedores de bonos requeridos para 

canjear o modificar el 99.01% del monto total de capital en circulación de todas las series de bonos elegibles invitados a participar 

en la oferta de canje. La reestructuración se cerró el 4 de septiembre de 2020. Como resultado de la restructuración, la tasa de 

interés promedio que pagan los bonos externos en moneda extranjera de Argentina se redujo a 3.07%, con una tasa máxima de 

5.0%, en comparación con una tasa de interés promedio de 7.0% y tasa máxima del 8.28% antes de la restructuración. Además, 

se redujo en 1,9% el monto total en circulación de los bonos externos en moneda extranjera de Argentina y se amplió el 

vencimiento promedio de dichos bonos. 

El 18 de agosto de 2020, Argentina ofreció a los tenedores de sus bonos en moneda extranjera regidos por la ley argentina el 

canje de dichos bonos por nuevos bonos, en términos que fueran equitativos a los términos de la invitación realizada a los 

tenedores de bonos regidos por leyes extranjeras. El 18 de septiembre de 2020, Argentina anunció que habían participado 

tenedores que representaban el 99,4% del monto total de capital pendiente de todos los Títulos Elegibles invitados a participar 

en la oferta de canje local. Como resultado de la oferta de canje, la tasa de interés promedio pagada por los bonos argentinos en 

moneda extranjera regidos por la ley argentina se redujo a 2.4%, en comparación con una tasa de interés promedio de 7.6% 

antes del canje. Además, la oferta de canje extendió el vencimiento promedio de dichos bonos. 

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 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 profundidad del 

mercado de deuda local y la participación de inversionistas institucionales relevantes. Además, el Tesoro ha ampliado 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 de emisión del presente Prospecto, 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 US$ 

44,1 mil millones desembolsados entre 2018 y 2019. No podemos asegurar si el Gobierno argentino 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. 

Además, no puede haber garantías de que las calificaciones crediticias de Argentina se mantendrán o de que no se rebajarán, 

suspenderán o cancelarán. Cualquier rebaja, suspensión o cancelación de la calificación crediticia de la deuda soberana de 

Argentina puede tener un efecto adverso sobre la economía argentina y nuestras operaciones comerciales. Como tal, cualquier 

efecto adverso en nuestro negocio debido en parte a cambios en la calificación crediticia de Argentina puede afectar 

negativamente el precio de mercado y la negociación de las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el Programa. 

Como resultado, no podemos asegurar que la Argentina cuenta con la capacidad para obtener financiamiento en los mercados 
para hacer frente a sus obligaciones. Esto puede afectar adversamente la capacidad del Gobierno Argentino de implementar las 
reformas necesarias para impulsar el crecimiento del país y reactivar su capacidad productiva. Asimismo, la incapacidad de 
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Argentina para obtener crédito en los mercados internacionales podría tener un impacto directo en nuestra capacidad para 
acceder a dichos mercados a fin de financiar nuestras operaciones y crecimiento, incluyendo el financiamiento de inversiones 
de capital, lo que afectaría negativamente nuestra condición financiera, los resultados de operación y los flujos de caja.  

Un descenso en los precios internacionales de los commodities exportados por Argentina podría perjudicar la situación económica, crear nuevas presiones 
sobre el mercado cambiario y tener un efecto sustancialmente adverso sobre las perspectivas de la Emisora. 

La importancia que tiene para la economía argentina la exportación de determinados commodities tales como la soja, hacen al país 

más vulnerable a las variaciones de precios de los mismos. Por ello, en caso de una disminución significativa de su precio 

internacional, esto podría reducir significativamente los ingresos tributarios del sector público argentino, dada la fuerte 

dependencia de los ingresos tributarios de los impuestos a las exportaciones (retenciones), teniendo un impacto adverso en la 

economía argentina y, consecuentemente, en los negocios de la Compañía.  

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 y/o la judicialización 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 afecten 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 títulos 

valores emitidos por dichas entidades, o el valor de dichos títulos valores, incluyendo, sin limitación, a las Obligaciones 

Negociables. 

En caso de que se contraigan obligaciones denominadas en moneda extranjera o vinculada a la misma, una eventual devaluación adicional del peso 

podría dificultar o eventualmente impedir honrar tales obligaciones de la Sociedad. 

El mercado en el que opera la Emisora determina sus precios Dólares, y sus clientes directos e indirectos generan sus ingresos 
en la actividad agrícola, donde también los precios de commodities se encuentran denominados de forma directa o indirecta en 
Dólares.  

Si el Peso perdiera su valor frente al Dólar en forma significativa, podría producirse un impacto negativo sobre la capacidad de 
las empresas argentinas para honrar sus deudas denominadas en o vinculadas a la moneda extranjera y tener un impacto negativo 
sobre empresas orientadas al mercado interno.  

Si bien la Emisora se encuentra vinculada a una cadena de valor dolarizada como son los agronegocios, una situación de 
depreciación significativa del Peso, podría impactar negativamente la cadena de pagos y las fuentes de financiamiento de la 
Compañía y/o sus clientes, lo que podría tener efectos negativos en las finanzas de la Emisora.  

Con el fin de atenuar la volatibilidad cambiaria y disminuir su efecto adverso en la actividad económica de Argentina, el Gobierno Argentino en 

conjunto con el Banco Central, adoptaron nuevas medidas de control sobre el mercado de cambios.  

Los controles cambiarios y las restricciones sobre transferencias de divisas al exterior e ingreso de fondos podrían impedir o 

limitar la capacidad de Compañía de atender el servicio de sus obligaciones de deuda en moneda extranjera. 

En forma acorde con las restricciones implementadas en el pasado, el Banco Central dictó nuevas reglamentaciones por las que 

se establecieron ciertas limitaciones sobre el flujo de divisas hacia y desde el mercado cambiario de la República Argentina, 

dirigidas a generar estabilidad económica como asimismo a dar soporte a la recuperación económica del país. Aun cuando el 

acceso al mercado cambiario argentino se encuentra permitido en la actualidad para que los deudores adquieran divisas para el 

pago de capital e intereses de deudas pagaderas a acreedores no residentes, la Compañía no puede brindar garantías acerca de 

que puedan establecerse restricciones en el futuro para la compra o transferencia de dichos fondos. En tal situación, el Banco 

Central podría no autorizar dichas operaciones y, por ende, impedir a la Compañía atender el servicio de sus obligaciones de 

deuda denominadas en moneda extranjera. 

Si el Banco Central impone restricciones más estrictas, la Compañía podrá verse imposibilitada de efectuar pagos de capital y/o 

intereses de sus deudas en moneda extranjera en el exterior, a través del mercado cambiario argentino a dichas tasas de mercado. 

La Compañía podría contar con otros métodos alternativos, más costosos, para obtener moneda extranjera a los fines de efectuar 

dichos pagos.  

El Gobierno Argentino en conjunto con el Banco Central podría adoptar nuevas medidas de controles de cambio adicionales a 

las vigentes a la fecha del presente Prospecto. Es incierto el impacto que las nuevas medidas podrían tener en la economía 

argentina y en la situación de la Emisora. No puede asegurarse que las normas vigentes no serán modificadas, o que nuevas 

normas sean dictadas en el futuro que profundicen las limitaciones al ingreso y egreso de fondos al mercado local de cambios.  

Cualquiera de dichas medidas, como asimismo cualquier control y/o restricción adicional, incluyendo las restricciones 
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cambiarias a los ingresos y salidas de capital podrían afectar en forma adversa a la economía argentina en general y a la Emisora 

en particular, incluyendo a la capacidad de la Emisora para acceder a los mercados de capitales internacionales y, asimismo, 

podrían menoscabar la capacidad de la Emisora de efectuar los pagos de capital y/o intereses de sus obligaciones denominadas 

en moneda extranjera o transferir al exterior (total o parcialmente) fondos para realizar pagos de las Obligaciones Negociables 

(lo cual podría afectar la condición financiera y los resultados de las operaciones de la Emisora).  

Los inversores no residentes o residentes argentinos con activos en el exterior que inviertan en las Obligaciones Negociables 

deberán tener particularmente en cuenta esta situación. Para mayores detalles sobre las presentes y otras medidas de control 

sobre el mercado de cambios, véase también la sección “Información Adicional - Controles de Cambios” de este Prospecto. 

En caso de que se emitan Obligaciones Negociables sometidas a jurisdicción de tribunales extranjeros, puede suceder que no se puedan ejecutar con 

normalidad en Argentina los reclamos iniciados en el extranjero.  

Bajo la legislación argentina, se admitirá la ejecución de sentencias extranjeras siempre que se satisfagan los recaudos de los 

artículos 517 a 519 inclusive del Código Procesal Civil y Comercial de la Nación o, por ser unos de los poderes reservados a las 

provincias, de los códigos de procedimientos locales, incluyendo que la sentencia no viole principios de orden público del 

derecho argentino, según lo determinen los tribunales competentes de Argentina. La Emisora no puede garantizar que un 

tribunal argentino pueda considerar que la ejecución de sentencias extranjeras por las que se lo condene a hacer pagos en virtud 

de títulos, incluyendo las Obligaciones Negociables, en moneda extranjera fuera de Argentina resulta contraria a las normas de 

orden público del derecho argentino, por ejemplo, si en ese momento existieran restricciones legales que prohíban a deudores 

argentinos transferir al exterior moneda extranjera para cancelar deudas.  

Podría suceder que como consecuencia de medidas adoptadas por el Gobierno Nacional, 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 Nacional 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, incluida la Emisora. 

La falta del adecuado abordaje de los riesgos reales y percibidos de deterioro institucional y corrupción puede afectar adversamente la economía y la 

situación financiera de la Argentina.  

La falta de un marco institucional sólido, así como también la corrupción han sido identificadas como un problema significativo 
para la Argentina. En el Índice de Percepciones de Corrupción de 2016 de Transparency International, que incluye un estudio de 
167 países, la Argentina se ubicó en los puestos 85 y 95 en los estudios de 2017 y 2015, respectivamente. En el Informe de 
Negocios (Doing Business) de 2018, en la “Facilidad de hacer ranking de negocios” (Ease of doing Business Ranking) del Banco 
Mundial, la Argentina se ubicó en el puesto 117de un total de 190 países, descendiendo de 116 en el 2017 y ascendió 121 en 
2016.  

El Gobierno Argentino, reconociendo que estas cuestiones podrían aumentar inestabilidad política, distorsionar el proceso de 
toma de decisiones y afectar adversamente la reputación internacional de la Argentina y su capacidad para atraer inversiones 
extranjeras, ha anunciado varias medidas dirigidas a fortalecer las instituciones de la Argentina y reducir la corrupción. Estas 
medidas incluyen la reducción de las sentencias penales a cambio de cooperación con el Gobierno Nacional en investigaciones 
de corrupción, un mayor acceso del público a la información, el desapoderamiento de activos de funcionarios corruptos, el 
aumento de facultades de la Oficina Anticorrupción y la sanción de una nueva ley de ética pública, entre otras. La capacidad del 
Gobierno Argentino de implementar estas iniciativas es incierta dado que requeriría la intervención del poder judicial, que es un 
poder independiente, así como también el apoyo legislativo de los partidos de la oposición. No puede asegurarse que la 
implementación de dichas medidas resultará exitosa.   

El entorno político de Argentina ha influido históricamente en el desempeño de la economía del país, y continúa haciéndolo. 
Las crisis políticas han afectado y continúan afectando la confianza de los inversores y el público en general, lo que 
históricamente ha generado desaceleración económica y mayor volatilidad en los títulos con riesgo argentino subyacente. La 
reciente inestabilidad económica de Argentina ha contribuido a una caída en la confianza del mercado en la economía de 
Argentina, así como al deterioro del entorno político. La debilidad de la situación macroeconómica de Argentina continuó en 
2018 y se acentuó durante 2019 y podría incrementarse en 2020 como resultado de las medidas que introduzca el nuevo gobierno.  

Por otra parte, diversas investigaciones en curso por denuncias de lavado de activos y corrupción que están siendo llevadas 
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adelante por la fiscalía federal, siendo la mayor de dichas investigaciones la denominada “Los Cuadernos de las Coimas”, han 
repercutido negativamente en la economía y en el entorno político de Argentina. Ciertos funcionarios de los gobiernos de 
Kirchner y Fernández de Kirchner, así como funcionarios de alto rango de sociedades con contratos con el Estado o concesiones 
públicas han enfrentado o se encuentran enfrentando denuncias de corrupción y lavado de activos como resultado de estas 
investigaciones. Estas personas son acusadas de haber aceptado o pagado sobornos mediante retornos sobre contratos 
otorgados por el gobierno a diversas compañías de infraestructura, energía y construcción. Los fondos derivados de estos 
retornos supuestamente financiaban las campañas de partidos políticos pertenecientes al gobierno liderado por la ex presidenta 
y actual vice presidenta Cristina Fernández de Kirchner. Estos fondos no eran registrados ni revelados públicamente, y 
presuntamente fueron destinados para enriquecer a ciertas personas. Diversos políticos de alto rango, entre ellos miembros del 
Congreso, y altos ejecutivos y funcionarios de las mayores empresas de Argentina (i) han sido arrestados por varios cargos de 
corrupción, (ii) celebraron acuerdos de cooperación con fiscales, y (iii) han renunciado o sido removidos de sus cargos. El 
resultado potencial de la causa de “Los Cuadernos de las Coimas”, así como otras investigaciones sobre corrupción en curso, 
es incierta, pero éstas ya han tenido un impacto negativo en la reputación de las compañías implicadas, como así también en la 
percepción de la economía, el entorno político y los mercados de capitales de Argentina por parte de los mercados en general.   

La Compañía no tiene control y no puede predecir por cuánto tiempo seguirán las investigaciones de corrupción, o si tales 
investigaciones o denuncias (u otras investigaciones o denuncias futuras) generarán mayor inestabilidad política y económica. 
Asimismo, no se puede predecir cuál será el resultado de dichas denuncias o su efecto en los distintos sectores de la economía 
argentina.   

La imposibilidad de abordar en forma correcta estos riesgos reales y percibidos relativos al deterioro institucional y corrupción 
pueden afectar en forma adversa la economía y la situación financiera de Argentina, lo cual, a su vez, puede afectar en forma 
adversa los negocios, la situación financiera y los resultados de las operaciones de la Compañía.  

 

Riesgos relacionados con los negocios de la Sociedad 

El límite a la responsabilidad de los accionistas del Emisor. 

ACSA es una sociedad anónima constituida en la Argentina de acuerdo con la Ley General de Sociedades Nº 19.550 (“Ley 
General de Sociedades”), conforme a la cual los accionistas limitan su responsabilidad a la integración de las acciones suscriptas. 

En virtud de lo dispuesto por la Ley General de Sociedades, la responsabilidad de los accionistas de una sociedad anónima 
(como ACSA) se limita a la integración de las acciones suscriptas. En tal sentido, ninguno de los accionistas de ACSA (ya sea 
extranjero o nacional) responde, en exceso de la citada integración accionaria, por las obligaciones emergentes de las operaciones 
concertadas por ACSA, incluyendo, sin limitación, las obligaciones emergentes de las Obligaciones Negociables, las que no 
cuentan con respaldo alguno de sus accionistas. 

Falta de financiamiento para ACSA. 

Las empresas argentinas cuentan con pocas oportunidades para acceder al mercado financiero y de capitales en condiciones 
favorables. Las perspectivas para todas las sociedades argentinas, incluida ACSA, para acceder a los mercados financieros y de 
capitales nacionales e internacionales en el futuro son inciertas. Si ACSA no pudiera tener acceso al mercado financiero en 
condiciones favorables para financiar sus operaciones, podrá verse obligada a reducir sus negocios. 

La situación patrimonial, económica, financiera y/o de otro tipo, los resultados, las operaciones y/o los negocios de ACSA, y/o 
la capacidad de ACSA de cumplir con sus obligaciones en general, y/o con sus obligaciones bajo las Obligaciones Negociables 
en particular, podrían ser afectadas de manera significativamente adversa como consecuencia de la falta de financiamiento para 
ACSA. 

La existencia de conflictos laborales podría afectar la actividad de ACSA. 

ACSA se encuentra sujeta a normativas municipales, provinciales y nacionales aplicables generalmente a empresas que operan 
en la Argentina, incluidas leyes y regulaciones laborales, de previsión social, salud pública y protección al consumidor. No puede 
asegurarse que las leyes y reglamentaciones actuales o futuras en estas materias no exigirán que la Sociedad incurra en gastos 
significativos ni afectarán de manera adversa el resultado de sus operaciones. 

La comercialización de granos de la Sociedad se encuentra sujeta a riesgos climáticos, en virtud de que las condiciones climáticas resultan impredecibles 
para los productores que abonen los insumos vendidos por la Sociedad con semillas. 

La comercialización de granos de la Sociedad se encuentra sujeta a los riesgos climáticos que sufren los productores 
agropecuarios que abonan los insumos vendidos por la Sociedad con semillas. Los riesgos climáticos están en la propia 
naturaleza del negocio de producción agrícola, por su característica de industria a “cielo abierto”. Ejemplos de estos riesgos son 
la sequía, el granizo y las heladas.  

Sequía: La pluviometría media de las áreas en las cuales se encuentran los productores agropecuarios clientes de la Sociedad es 
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suficiente para satisfacer la demanda hídrica anual de los campos. Asimismo, conforme fuera mencionado anteriormente, la 
mayoría de los productores agropecuarios, clientes de la Sociedad, utiliza el riego artificial, lo que ha permitido obtener buenos 
rendimientos históricos. No obstante lo descripto, la Sociedad no puede asegurar que las superficies utilizadas por los 
productores agropecuarios puedan verse afectadas por sequias en el futuro. 

Granizo: Consiste en la precipitación de agua en estado sólido en núcleos de distintos volúmenes. Si bien las zonas en las cuales 
se encuentran ubicados los productores agropecuarios no suelen ser afectadas por el granizo, este fenómeno es muy localizado 
y no provoca daños de gravedad. Sin embargo, no puede asegurarse que no caerán granizos sobre las plantaciones, las cuales de 
producirse pudieran afectar la producción. 

Heladas: El daño que puede llegar a producir las heladas, está directamente influenciado por la intensidad y duración y el 
contenido de humedad atmosférica. Como ejemplo, una helada de -2°C por 10 horas es más perjudicial que una de -4°C por 2 
horas. Asimismo, cuando mayor es el tenor de humedad ambiental menor es el daño que provoca a una misma intensidad. 

Así, las heladas podrían afectar la producción de los clientes de la Sociedad, más allá de que los productores se encuentran 
distribuidos en diversas zonas de nuestro país, lo que permitiría mitigar los efectos que las heladas pudieran ocasionar en las 
diversas superficies. En ese sentido, no puede asegurarse el efecto de los riesgos climáticos sobre el negocio del Emisor y su 
capacidad de repago de las Obligaciones Negociables. 

Los cultivos pueden sufrir plagas o enfermedades. 

En forma adicional a las condiciones climáticas referidas anteriormente, la actividad de los productores agrícolas clientes de la 
Emisora, dependiendo de cada cultivo y región, pueden verse amenazadas por las plagas y enfermedades que pueden afectar sus 
cultivos. Si bien en el pasado reciente los cultivos no han sufrido plagas ni enfermedades que las hayan afectado seriamente, la 
Sociedad no puede asegurar que no serán afectadas en un futuro, sin perjuicio de que considera que los productores 
agropecuarios están suficientemente preparados para impedirlas o en todo caso, mitigar los efectos de las mismas. 

No obstante todo lo antedicho, no puede asegurarse que las medidas adoptadas impidan totalmente que puedan producirse los 
efectos adversos de plagas y enfermedades, existentes o por existir, que eventualmente pudieran afectar a los cultivos de dichos 
productores. 

Fluctuación del precio de los productos agrícolas. 

Los precios de los productos agrícolas y sus derivados han sido históricamente cíclicos y sensibles a cambios en la oferta y la 
demanda, tanto local como internacional. Los precios que puede obtener la Sociedad por los productos agrícolas dependen de 
muchos factores fuera de su control, incluyendo: 

- condiciones de oferta y demanda, locales e internacionales; 

- nivel de inventario mundial de los commodities; 

- condiciones climáticas y desastres naturales en áreas agrícolas; 

- intervención del Gobierno Nacional mediante la aplicación de retenciones u otras medidas que puedan afectar los 
precios que recibe el productor local. 

La variación de los precios de mercado de estos productos podría tener efectos adversos significativos en sus negocios, situación 
financiera y/o resultados de sus operaciones, sus perspectivas y/o su capacidad para cumplir con sus obligaciones en general. 

La Sociedad está sujeta a una libre competencia de los mercados en los cuales opera. 

La Sociedad está sujeta a una libre competencia de los mercados en los cuales opera. Las actividades que desarrolla la Sociedad 
son altamente competitivas y se prevé que lo seguirán siendo en el futuro. La Sociedad compite con otras empresas en Argentina. 
Actualmente la sociedad es una de las principales comercializadoras de agroquímicos y fertilizantes de las marcas más 
reconocidas del mercado y de producción propia. Con el fin de mantener esta posición en el mercado, la Sociedad tiene una 
sólida relación comercial de largo plazo con sus clientes, con los cuales ha aplicado políticas amigables de desarrollo, beneficio 
y confianza mutua, con el fin de mantener un crecimiento sustentable. No obstante, la Sociedad no puede garantizar que en el 
futuro podrá mantener su posición actual en los mercados en los cuales participa ni que ingresen al mercado empresas 
competidoras que cuenten con mayor capacidad financiera y mayores recursos que los de la Sociedad. 

Disponibilidad y precios de los insumos. 

La Sociedad adquiere los agroquímicos y fertilizantes tanto en el ámbito local como internacional a las principales marcas del 
mercado. La Sociedad debe contar con todos los insumos necesarios para la comercialización de los mismos a sus respectivos 
clientes. Para ello cuenta con un sector de compras de insumos que planifica con la suficiente antelación la necesidad de 
productos, y con un sector de logística de insumos encargado de los aspectos de distribución y almacenamiento de forma que 
los mismos estén constantemente disponibles.  
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Los precios de los insumos pueden sufrir una gran volatilidad, teniendo en consideración se adquieren tanto en el ámbito 
nacional como internacional. Sin perjuicio de ello, la Sociedad lleva adelante acciones tendientes a mitigar el riesgo que implica 
la volatilidad de los precios de los insumos, planificando las respectivas compras con antelación y negociando constantemente 
con los proveedores a los fines de obtener precios competitivos. Sin perjuicio de lo indicado anteriormente, no puede asegurarse 
que cuestiones vinculadas con la falta de abastecimiento o el aumento de precios de los insumos no puedan afectar de manera 
adversa los negocios y operaciones de la Sociedad. 

La cobertura de seguros de la Sociedad podría ser insuficiente. 

Las operaciones de la Sociedad se encuentran sujetas a distintos riesgos, incluyendo condiciones climáticas adversas, incendio, 
plagas y enfermedades, otros fenómenos naturales, contingencias laborales, cambios en el marco legal y regulatorio aplicable a 
la Sociedad, y contingencias ambientales, entre otros. Los seguros con los que cuenta la Sociedad actualmente solo cubren parte 
de las pérdidas en las que la misma podría incurrir. Asimismo, no puede asegurarse que las sumas eventualmente pagadas por la 
aseguradora sean suficientes para compensar a la Sociedad por las pérdidas sufridas. 

 

Riesgos relacionados con las Obligaciones Negociables 

Podría no desarrollarse un mercado de negociación activo para las Obligaciones Negociables. 

Las Obligaciones Negociables emitidas bajo este Prospecto serán una nueva emisión de Obligaciones Negociables sin mercado 
de negociación establecido ni antecedentes de negociación, y podrán no listarse en ninguna bolsa de valores. No es posible 
asegurar que se desarrollará un mercado de negociación activo para las Obligaciones Negociables o que, en caso de desarrollarse, 
éste se mantendrá. Si no se desarrolla o no se mantiene un mercado de negociación, los tenedores de las Obligaciones 
Negociables podrán experimentar dificultades para revender las Obligaciones Negociables o verse imposibilitados de venderlas 
a un precio atractivo o en lo absoluto. Por ende, aun si se desarrolla un mercado, la liquidez de cualquier mercado para las 
Obligaciones Negociables dependerá de la cantidad de tenedores de Obligaciones Negociables, el interés de los corredores 
bursátiles de crear un mercado para las Obligaciones Negociables y otros factores. Asimismo, si bien pueda desarrollarse un 
mercado para las Obligaciones Negociables, éste podría no ser líquido. Además, si las Obligaciones Negociables se negocian, 
podrán negociarse a un descuento respecto de su precio de oferta inicial, dependiendo de las tasas de interés vigentes, el mercado 
para títulos valores similares, las condiciones económicas en general y el desempeño y las perspectivas comerciales de la 
Compañía y otros factores. 

Las Obligaciones Negociables podrán estar subordinadas efectivamente al pago a los acreedores garantizados. 

Las Obligaciones Negociables no garantizadas tendrán igual prioridad de pago que toda la demás deuda no garantizada y no 
subordinada de la Sociedad, existente y futura, salvo las obligaciones que gozan de preferencia por ley o de puro derecho, 
incluidos, entre otros, los reclamos fiscales y laborales. 

La Sociedad también podrá emitir Obligaciones Negociables subordinadas. En ese caso, además de la prioridad otorgada a 
ciertas obligaciones según se explicara en el párrafo precedente, las Obligaciones Negociables subordinadas también estarán 
sujetas en todo momento al pago de cierta deuda no garantizada y no subordinada de la Sociedad, según se detalle en el presente 
Prospecto. 

La Sociedad podrá rescatar las Obligaciones Negociables Pyme antes de su vencimiento.  

Las Obligaciones Negociables Pyme podrán ser rescatadas a opción de la Sociedad en caso de producirse ciertos cambios en 
los impuestos argentinos, y si así se podrá indicar en el Suplemento de Precio respectivo. Las Obligaciones Negociables Pyme 
también podrán ser rescatables a opción de la Sociedad por cualquier otra razón. La Sociedad podrá optar por rescatar estas 
Obligaciones Negociables Pyme en momentos en que las tasas de interés vigentes puedan ser relativamente bajas en caso de 
que así se lo prevea en el correspondiente Suplemento de Precio. En consecuencia, un inversor podría no ser capaz de reinvertir 
el producido del rescate en un título comparable a una tasa de interés efectiva tan alta como la aplicable a las Obligaciones 
Negociables Pyme. 

En caso de concurso preventivo o acuerdo preventivo extrajudicial el poder de negociación de los tenedores de las Obligaciones Negociables en relación 
al de los restantes acreedores financieros y comerciales puede verse disminuido.  

En caso de que la Sociedad se encontrara sujeta a procesos judiciales de concurso preventivo, acuerdo preventivos extrajudiciales 
y/o similares, las normas vigentes que regulan las Obligaciones Negociables (incluyendo, sin limitación las disposiciones de la 
Ley de Obligaciones Negociables) y los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables emitidas, estarán sujetos a las 
disposiciones previstas por la Ley de Concursos y demás normas aplicables a procesos de reestructuración empresariales, y 
consecuentemente, algunas disposiciones de las Obligaciones Negociables no se aplicarán.  

La normativa de la Ley de Concursos establece un procedimiento de votación diferencial al de los restantes acreedores 
quirografarios a los efectos del cómputo de las mayorías requeridas por la Ley de Concursos, 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 
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de la Sociedad.  

En particular, la Ley de Concursos (según texto del art. 16 de la Ley 25.589) establece que en el caso de valores negociables 
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 contrato de fideicomiso (en caso de ser aplicable) 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 tenedores que hayan expresado su conformidad con la propuesta de acuerdo al método previsto en el fideicomiso o en la 
ley que le resulte aplicable; y como rechazo por el resto. Se computará en la mayoría de personas como una aceptación y una 
negativa; 7) en el caso de legitimados o representantes colectivos verificados o declarados admisibles en los términos del artículo 
32 bis de la Ley de Concursos, en el régimen de voto se aplicará el inciso 6 anterior; 8) en todos los casos el juez podrá disponer 
las medidas pertinentes para asegurar la participación de los acreedores y la regularidad de la obtención de las conformidades o 
rechazos.  

En adición a ello, ciertos precedentes jurisprudenciales han sostenido que aquellos titulares de las Obligaciones Negociables que 
no asistan a la asamblea para expresar su voto o se abstengan de votar, no serán computados a los efectos de los cálculos que 
corresponden realizar para calcular dichas mayorías.  

La consecuencia del régimen de obtención de mayorías antes descripto y de los precedentes judiciales mencionados hace que 
en caso 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 podría verse 
disminuido. 

Emisiones locales de Obligaciones Negociables denominadas en moneda extranjera 

Conforme surge de la normativa cambiaria, las operaciones de canje y arbitraje no podrán realizarse sin conformidad previa del 
Banco Central para el pago por parte de centrales locales de depósito colectivo de valores por los fondos percibidos en moneda 
extranjera por los servicios de capital y renta de títulos valores emitidos localmente, a excepción de títulos del Tesoro Nacional, 
que sean retransferidos al exterior como parte del proceso de pago a solicitud de las centrales de depósito colectivo del exterior. 
En virtud de ello, los inversores que mantengan la tenencia de las Obligaciones Negociables emitidas localmente en moneda 
extranjera en centrales de depósito colectivo del exterior podrán verse imposibilitados de percibir los servicios de capital y renta 
de dichas Obligaciones Negociables aun cuando el Emisor transfiera dichos montos a la central local de depósito colectivo. 

La calificación de las Obligaciones Negociables que sea publicada podría ser afectada negativamente en el futuro. 

La Emisora podrá optar entre solicitar una, dos o ninguna calificación de riesgo. Las calificaciones que oportunamente sean 
otorgadas podrían verse reducidas en el caso que la Emisora no sea capaz de llevar a cabo las proyecciones sobre las cuales se 
ha basado dicha calificación y esto tener un impacto negativo en el precio de mercado de las Obligaciones Negociables. El 
precio de mercado de las Obligaciones Negociables podría verse material y negativamente afectado por uno o varios de los 
factores de riesgo aquí listados o por otros que la compañía desconoce o no puede prefigurar que afecten a su operatoria. 

Los acontecimientos de otros países pueden afectar negativamente el valor de mercado de las Obligaciones Negociables.  

El precio de mercado de las Obligaciones Negociables puede verse negativamente afectado por acontecimientos en los mercados 
financieros internacionales y la situación económica mundial. Los mercados de valores de Argentina están influenciados en 
diversos grados por las condiciones económicas y de mercado de otros países, especialmente los de América Latina y otros 
mercados emergentes. Aunque las condiciones económicas son diferentes en cada país, la reacción de los inversores a los 
acontecimientos de un país puede afectar los títulos de emisoras de otros países, entre ellos Argentina. No es posible asegurar 
que el mercado de valores de emisoras argentinas no se verá afectado de forma negativa por los acontecimientos de otros países 
o que dichos acontecimientos no tendrán un impacto negativo sobre el valor de mercado de las Obligaciones Negociables. Por 
ejemplo, el aumento de las tasas de interés en un país desarrollado como Estados Unidos o un acontecimiento negativo en un 
mercado emergente puede generar importantes salidas de capitales de Argentina y provocar una caída en el precio de negociación 
de las Obligaciones Negociables.  

  

La propagación de COVID-19 podría tener un efecto impredecible en los mercados de valores locales e internacionales  

En la actualidad, las principales bolsas mundiales y el mercado de capitales local se han visto materialmente afectados por la 
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pandemia de COVID-19, lo cual ha afectado la producción y las ventas de una gran variedad de industrias, interrumpiendo o 

prolongando materialmente los plazos de las cadenas de suministro locales e internacionales y ha causado una grave situación 

de desempleo en varias actividades proveedoras de bienes y servicios; previendo las máximas autoridades del FMI que la 

situación provocará la más grave recesión a nivel mundial luego de la crisis del año 1929. El impacto de la pandemia, en 

concomitancia con las medidas adoptadas por los gobiernos de los países afectados para mitigar su impacto económico, ha 

provocado oscilaciones irregulares en los mercados de valores locales e internacionales.  

A la fecha del presente Prospecto, no podemos predecir el impacto que tendrá la pandemia global de COVID-19 o el alcance 

de las distintas regulaciones gubernamentales de emergencia, nacionales e internacionales, o las consecuencias de las mismas en 

los mercados de valores locales e internacionales.   
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VII. DESTINO DE LOS FONDOS. 

En los Suplementos de Precio correspondientes se especificará el destino que ACSA dará a los fondos netos que reciba en 
virtud de la colocación de las Obligaciones Negociables PyME, el cual será uno o más de los siguientes destinos previstos 
en el Artículo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables Pyme: (i) inversiones en activos físicos y bienes de capital situados 
en el país, (ii) integración de capital de trabajo en el país, (iii) refinanciación de pasivos, y/o (iv) integración de aportes de 
capital en sociedades controladas o vinculadas a la Sociedad, a la adquisición de participaciones sociales y/o financiamiento 
del giro comercial de su negocio, cuyo producido se aplique exclusivamente a los destinos antes especificados. 
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VIII. TERMINOS Y CONDICIONES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES 

 

Los términos y condiciones generales que se describen a continuación son complementados con los términos y condiciones descriptos en la sección “De la Oferta 
y la Negociación” del presente Prospecto. Se recomienda leer este Prospecto en su totalidad. Se recomienda también revisar el Suplemento de Precio 
correspondiente a cada Clase y/o Serie de las Obligaciones Negociables Pyme CNV para obtener mayor información sobre la Clase y/o Serie de las 
Obligaciones Negociables Pyme CNV en particular en las que los inversores estén interesados en invertir. Los términos y condiciones del respectivo Suplemento 
de Precio para una Clase y/o Serie de las Obligaciones Negociables Pyme CNV podrán complementar o ampliar la descripción de las Obligaciones 
Negociables Pyme CNV contenidas en el presente Prospecto.  

 

Emisor Agroempresa Colón S.A. 
  
Colocadores La Sociedad podrá ofrecer las Obligaciones Negociables Pyme emitidas en el 

marco del Programa en forma directa o a través de colocadores, sub-
colocadores y/o agentes organizadores de tales emisiones que la Sociedad 
designare oportunamente. Los datos correspondientes a los Colocadores se 
indicarán en el Suplemento de Precio de cada Clase y/o Serie. El presente 
Prospecto no podrá ser utilizado para realizar ventas de Obligaciones 
Negociables Pyme emitidas en el marco del Programa de no estar 
acompañado por el respectivo Suplemento de Precio. 

  
Monto del Programa Obligaciones negociables Pyme por un valor nominal total máximo de hasta 

$900.000.000 (o su equivalente en otras monedas) en cualquier momento en 
circulación. 

  
Duración del Programa El Programa tendrá una duración de cinco (5) años contados a partir de la 

aprobación de la CNV. 
  
Distribución Las Obligaciones Negociables Pyme podrán ofrecerse en Argentina o en 

cualquier otra jurisdicción de conformidad con lo señalado en el presente 
Prospecto, según se determine en el Suplemento de Precio correspondiente. 

  
Emisión en Clases y/o 
Series 

Las Obligaciones Negociables Pyme podrán ser emitidas en una o más Clases 
y/o Series. Las Obligaciones Negociables Pyme emitidas en diferentes Clases 
podrán otorgar derechos diferentes, según se especifique en el respectivo 
Suplemento de Precio. Asimismo, dentro de cada Clase la Sociedad podrá 
emitir Series de Obligaciones Negociables Pyme, sujeto a términos idénticos 
a los de las demás Series de dicha Clase, salvo la fecha de emisión, el precio 
de emisión, las leyendas de circulación restringida y la fecha de pago de 
intereses inicial, condiciones que podrán variar. 

  
Rango  Las Obligaciones Negociables Pyme podrán ser subordinadas o no, emitirse 

con garantía común o con garantía especial o flotante, o estar avaladas, 
afianzadas o garantizadas por cualquier medio (incluyendo, sin limitación, 
avales, fianzas o garantías, cesiones de créditos en garantía, prendas y 
fideicomisos de garantía, otorgadas de acuerdo con la normativa aplicable). 
Las Obligaciones Negociables Pyme serán obligaciones directas, 
incondicionales y con garantía común de la Sociedad y, salvo en el caso de 
Obligaciones Negociables subordinadas y/o de Obligaciones Negociables 
garantizadas, serán tratadas en todo momento en igualdad de condiciones 
entre sí y con todas las demás obligaciones comunes presentes y futuras de la 
Sociedad que no se encuentren garantizadas ni subordinadas, ni que cuenten 
con privilegios y/o preferencias por disposiciones legales. En caso de emitirse 
Obligaciones Negociables subordinadas, el Suplemento de Precio aplicable a 
las mismas especificará si estarán subordinadas a todos los demás pasivos de 
la Sociedad o a los pasivos que especialmente se determinen.  

  
Acción Ejecutiva Las Obligaciones Negociables Pyme serán emitidas en el marco de la Ley de 

Obligaciones Negociables y constituirán “obligaciones negociables” 
conforme con las disposiciones de la misma y gozarán de los derechos allí 



 

42 

 

establecidos. En particular, conforme con el Artículo 29 de dicha ley, en el 
supuesto de incumplimiento por parte de la Sociedad en el pago de cualquier 
monto adeudado en virtud de las Obligaciones Negociables, los tenedores de 
las mismas podrán iniciar acciones ejecutivas ante los tribunales competentes 
de la República Argentina para reclamar el pago de los montos adeudados 
por la Sociedad. 

Sea que las Obligaciones Negociables Pyme fueren emitidas en forma 
escritural o se encuentren representadas en certificados globales, según el 
caso, el agente de registro o depositario podrá expedir comprobantes o 
certificados de tenencia a favor de los titulares registrales en cuestión a 
solicitud de éstos y éstos podrán iniciar con tales comprobantes o certificados 
las acciones ejecutivas mencionadas. 

  
Precio de Emisión La Sociedad podrá emitir las Obligaciones Negociables Pyme a su valor 

nominal o con descuento o prima respecto de su valor nominal, según detalle 
el Suplemento de Precio aplicable. El precio de emisión de las Obligaciones 
Negociables Pyme será convenido entre la Sociedad y el(los) colocador(es) 
respectivos en el momento de la emisión, según se indique en el Suplemento 
de Precio aplicable. 

  
Denominación Las Obligaciones Negociables Pyme podrán estar denominadas en Dólares 

Estadounidenses, en Pesos, o en cualquier otra moneda, unidad monetaria, 
unidad de medida o unidad de valor, tales como Unidades de Vivienda 
actualizables por “ICC” – Ley 27.271 (“UVI”) o en Unidades de Valor 
Adquisitivo actualizables por “CER” Ley 25.827 (“UVA”), sujeto al 
cumplimiento de todos los requisitos legales o reglamentarios aplicables, 
según especifique el Suplemento de Precio aplicable, dentro del monto 
máximo en circulación del Programa. Asimismo, podrán estar denominadas 
en más de una moneda, unidad monetaria, unidad de medida o unidad de 
valor, según se especifique en el Suplemento de Precio aplicable. También 
podrá emitir Obligaciones Negociables Pyme con su capital e intereses 
pagaderos en una o más monedas distintas de la moneda en que se 
denominan, con el alcance permitido por la ley aplicable.  

  
Vencimientos Las Obligaciones Negociables Pyme tendrán los plazos de vencimiento, y las 

formas de amortización que se fijaren en el correspondiente Suplemento de 
Precio, respetando los plazos mínimos y máximos que resultaren aplicables 
de acuerdo con las normas vigentes y pudiendo ser emitidas a corto, mediano 
y/o largo plazo.  

  
Amortización 

 
 

El plazo y la forma de amortización dentro del Programa se detallarán en el 
Suplemento de Precio correspondiente. En tal sentido, podrán emitirse con 
plazos de amortización que no sean inferiores al mínimo ni superiores al 
máximo que autorizaren las normas aplicables a cada emisión que se 
disponga, con capital pagadero en una o más monedas. 

  
Tasa de Interés Las Obligaciones Negociables Pyme podrán o no devengar intereses a la tasa 

de interés o fórmulas para tasas de interés que se establezcan en el 
Suplemento de Precio de la Clase y/o Serie respectivo. Según se especifique 
en el Suplemento de Precio aplicable, cada Obligación Negociable podrá 
devengar intereses a una tasa fija, a una tasa determinada por referencia a tasa 
de interés base u otra fórmula para tasas de interés variable o podrán no 
devengar intereses. 

  
Rescate a Opción de la 
Sociedad 

El Suplemento de Precio de cada Clase y/o Serie respectivo podrá disponer 
que las Obligaciones Negociables Pyme de una Clase y/o Serie sean 
rescatadas a opción de la Sociedad en forma total o parcial al precio o a los 
precios especificados en el Suplemento de Precio aplicable. En todos los 
casos de rescate, se garantizará el trato igualitario entre los inversores. 
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Rescate por Cuestiones 
Impositivas 

Las Obligaciones Negociables Pyme podrán ser rescatadas en su totalidad, no 
en forma parcial, a un precio igual al 100% del valor nominal más intereses 
devengados e impagos en caso de ocurrir ciertos acontecimientos fiscales en 
Argentina a menos que se especifique lo contrario en el Suplemento de Precio 
correspondiente. En todo momento se otorgará y garantizará un trato 
igualitario entre la totalidad de los tenedores. 

  
Procedimiento para el 
pago al momento del 
Rescate 
 

En cualquier caso de rescate, si se hubiera enviado notificación de rescate en 
la forma establecida en el presente y en el Suplemento de Precio pertinente, 
las Obligaciones Negociables Pyme de una Clase y/o Serie que debieran ser 
rescatadas, vencerán y serán pagaderas en la fecha de rescate especificada en 
dicha notificación, y contra presentación y entrega de las Obligaciones 
Negociables Pyme en el lugar o lugares especificados en dicha notificación, 
serán pagadas y rescatadas por la Sociedad en los lugares, en la forma y 
moneda allí especificada, y al precio de rescate allí establecido, junto con los 
intereses devengados y Montos Adicionales (según se define más abajo), si 
los hubiera, a la fecha de rescate.  

  
Montos Adicionales Los pagos respecto de las Obligaciones Negociables Pyme se realizarán sin 

retención o deducción de impuestos u otras cargas públicas fijadas por 
Argentina, o cualquier subdivisión política o autoridad fiscal de tal 
jurisdicción. En caso de que la ley exigiera practicar tales retenciones o 
deducciones, sujeto a ciertas excepciones, se pagarán los montos adicionales 
necesarios para que los tenedores reciban el mismo monto que habrían 
recibido respecto de pagos sobre las Obligaciones Negociables de no haberse 
practicado tales retenciones o deducciones. Véase “De la Oferta y la Negociación 
/Detalles de la oferta y la negociación - Montos Adicionales”. 

  
Unidad Mínima de 
Negociación 
 

Las unidades mínimas de negociación de las Obligaciones Negociables Pyme, 
serán determinadas oportunamente en cada Suplemento de Precio 
respetando las normas aplicables vigentes. 
 

Denominación mínima Las denominaciones mínimas de las Obligaciones Negociables Pyme, serán 
determinadas oportunamente en cada Suplemento de Precio, respetando las 
normas aplicables vigentes. 

  
Forma Las Obligaciones Negociables Pyme podrán ser emitidas en forma escritural 

o en forma de títulos nominativos sin cupones de interés, representados por 
títulos globales o definitivos u otra forma que se encuentre prevista en la 
normativa aplicable, según se determine en cada Suplemento de Precio. 

  
Registro y Depósito 
Colectivo 
 

En el caso de Obligaciones Negociables escriturales o de Obligaciones 
Negociables nominativas, el agente de registro podrá ser Caja de Valores S.A. 
u otra entidad autorizada que se designe en el Suplemento de Precio 
correspondiente, de acuerdo con la normativa aplicable. Podrá disponerse el 
depósito colectivo en Caja de Valores S.A. de las Obligaciones Negociables 
representadas en títulos cartulares definitivos o en certificados o títulos 
globales o en otra entidad que se especifique en el Suplemento de Precio 
correspondiente y que sea un depositario autorizado por las normas vigentes 
de la jurisdicción que corresponda.  
 

Compromisos Véase “De la Oferta y la Negociación / Detalles de la oferta y la negociación - 
Compromisos” del presente. 

  
Emisiones Adicionales: A menos que el respectivo Suplemento de Precio establezca lo contrario, en 

forma periódica y sin el consentimiento de los tenedores de cualesquiera de 
las Obligaciones Negociables en circulación, la Emisora podrá emitir Clases 
y/o Series adicionales de aquellas que hayan sido emitidas bajo este Programa, 
las cuales tendrán idénticos términos y condiciones a las ya emitidas excepto 
por la fecha de emisión y liquidación, el precio de emisión (que podrá incluir 
o no los intereses devengados a la fecha de emisión de las obligaciones 
negociables adicionales) y el valor nominal, de modo que las nuevas 
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Obligaciones Negociables sean consideradas como Obligaciones Negociables 
de la misma Clase y/o Serie que dichas Obligaciones Negociables en 
circulación y sean fungibles con las mismas. 

  
Negociación La Sociedad podrá presentar una solicitud para el listado y/o negociación de 

las Obligaciones Negociables Pyme en cualquier mercado autorizado que 
acuerden la Sociedad y el Colocador. El Suplemento de Precio aplicable a una 
Clase y/o Serie especificará en qué mercados autorizados se listarán y/o se 
negociarán las Obligaciones Negociables Pyme de dicha Clase y/o Serie.  

  
Ley Aplicable 
 
 
Jurisdicción 

Véase “De la Oferta y la Negociación / Detalles de la oferta y la negociación –Ley 
Aplicable” del presente. 
 
Las controversias de la Compañía con los inversores serán sometidas a los 
tribunales de arbitraje de los mercados, entre ellos, el que se cree en el futuro 
en el BYMA de conformidad con el artículo 46 de la Ley de Mercado de 
Capitales. El tenedor de Obligaciones Negociables Pyme tendrá la opción de 
someter ante el tribunal de arbitraje general del mercado o de los tribunales 
judiciales en lo comercial de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires toda 
controversia que se suscite en relación a las Obligaciones Negociables Pyme. 
A su vez, en los casos en que las normas vigentes establezcan la acumulación 
de acciones entabladas con idéntica finalidad ante un solo tribunal, la 
acumulación se efectuará ante el tribunal de arbitraje general del mercado. 
 

Calificaciones El Programa no cuenta con calificación de riesgo. Las Obligaciones 
Negociables Pyme que se emitan bajo el mismo podrán contar con 
calificación de riesgo según se especifique en los Suplementos de Precio 
correspondientes.  
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IX. INFORMACIÓN CONTABLE 

 
A continuación, se presenta cierta información contable y financiera resumida de ACSA expuesta en forma comparativa por los 
últimos tres ejercicios anuales. Esta información deberá ser leída conjuntamente con los Estados Contables de la Sociedad 
disponibles en el sitio web de la CNV (www.cnv.gob.ar), en el ítem “Información Financiera” de la AIF. 

Las comparaciones y variaciones se harán sobre los estados contables auditados presentados en las normas contables vigentes 
de cada momento. A junio de 2020, 2019 y 2018 la información es expresada según Normas contables profesionales vigentes 
en Argentina. 

El ejercicio social de la Sociedad cierra el 30 de junio de cada año. 

I- Información comparativa de los últimos tres ejercicios anuales 

a) Estado de Resultados: 

El siguiente cuadro es la síntesis del Estado de Ganancias o Pérdidas y Otros Resultados Integrales de Agroempresa Colón S.A. 
correspondiente a los últimos tres ejercicios económicos anuales presentados en Normas contables profesionales vigentes en la 
República Argentina a ese momento: 

(en Pesos) 

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

Ventas de bienes y servicios 2.405.848.588 1.490.917.928 638.632.733 

Costo de los bienes vendidos  (1.589.046.260) (1.071.244.776) (349.534.353) 

Ganancia bruta 816.802.328 419.673.152 289.098.380 

Gastos de comercialización  (396.763.608) (189.765.900) (95.166.760) 

Gastos de administración  (123.454.193) (75.894.196) (33.841.915) 

Resultados financieros y por tenencia  (98.625.967) (34.023.313) (91.475.686) 

Resultados por inversiones permanentes en Sociedades  - (245.802) (446.070) 

Otros ingresos y egresos 8.377.702 1.739.640 680.050 

Ganancia antes de impuesto a las ganancias 206.336.262 121.483.581 68.847.999 

Impuesto a las ganancias  (62.639.499) (30.366.878) (23.753.502) 

Ganancia del ejercicio 143.696.763 91.116.703 45.094.497 

 

b) Estado de Situación Patrimonial: 

El siguiente cuadro es la síntesis del Estado de Situación Patrimonial de Agroempresa Colón S.A. correspondiente a los últimos 
tres ejercicios económicos anuales presentados en Normas contables profesionales vigentes en la República Argentina a ese 
momento: 

(en Pesos) 

 

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

ACTIVO CORRIENTE    

Caja y bancos  367.719.862 196.292.536 59.492.213 

Inversiones  239.514.322 69.271.108 43.723.459 

Créditos por ventas  1.974.400.288 1.657.679.964 791.303.075 
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Otros créditos  89.523.586 50.568.433 30.667.129 

Bienes de cambio  953.669.119 623.250.451 319.926.050 

Total del activo corriente 3.624.827.177 2.597.062.492 1.245.111.926 

ACTIVO NO CORRIENTE    

Inversiones  7.095.221 4.970.078 1.949.987 

Bienes de uso  98.648.235 76.702.560 27.483.349 

Total del activo no corriente 105.743.456 81.672.638 29.433.336 

TOTAL DEL ACTIVO 3.730.570.633 2.678.735.130 1.274.545.262 

PASIVO     

PASIVO CORRIENTE     

Deudas:     

Comerciales  2.693.987.513 1.905.414.920 810.738.734 

Préstamos  359.115.706 365.514.418 245.975.307 

Remuneraciones y cargas sociales  12.250.422 11.496.361 4.528.290 

Fiscales  29.438.652 19.486.000 7.518.392 

Otras deudas  53.105.627 26.000.376 3.000.000 

Total de deudas y del pasivo corriente 3.147.897.920 2.327.912.075 1.071.760.723 

PASIVO NO CORRIENTE    

Deudas:    

Comerciales  - 4.598.344 4.598.344 

Préstamos  40.881.323 39.778.009 80.286.750 

Otras deudas 21.230.397 42.460.793  

Total del pasivo no corriente 62.111.720 86.837.146 84.885.094 

TOTAL DEL PASIVO 3.210.009.640 2.414.749.221 1.156.645.817 

PATRIMONIO NETO 520.560.993 263.985.909 117.899.445 

TOTAL DEL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 3.730.570.633 2.678.735.130 1.274.545.262 

 

 

c) Indicadores: 

 

 

RATIOS  
 

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

 
   

 

Índice de Liquidez  Activo corriente  1,15 1,12 1,16 
 

 Pasivo corriente    
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Índice de Solvencia  Patrimonio Neto  0,16 0,11 0,10 
 

 Pasivo Total    
 

 
 

 
   

 

Índice de inmovilización de Capital  Activo no corriente  0,03 0,03 0,02  
 Activo Total    

 

 
 

 
   

 

Índice de Rentabilidad  Resultado del Ejercicio  32,02% 57,39% 46,92% 

  Patrimonio Neto promedio     

 

 

d) Estado de Flujo de Efectivo: 

El siguiente cuadro es la síntesis del Estado de Flujo de Efectivo de Agroempresa Colón S.A. correspondiente a los últimos tres 
ejercicios económicos anuales presentados en Normas contables profesionales vigentes en la República Argentina a ese 
momento: 

(en Pesos) 

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

VARIACIÓN DEL EFECTIVO    

Efectivo al inicio del ejercicio 280.224.769 92.660.250 57.417.915 

Efectivo al cierre del ejercicio 367.719.862 196.292.536 59.492.213 

Incremento neto del efectivo 87.495.093 103.632.286 2.074.298 

CAUSAS DE LAS VARIACIONES DEL EFECTIVO    

Actividades operativas    

Ganancia ordinaria del ejercicio 143.696.763 91.116.703 45.094.497 

Intereses ganados (89.812.791) (36.367.287) (8.730.626) 

Intereses perdidos 85.992.941 64.100.899 31.923.861 

Impuesto a la ganancia 62.639.499 30.366.878 23.753.502 

Resultado por inversiones permanentes en Sociedades controladas - 245.802 446.070 

Ajustes para arribar al flujo neto de efectivo proveniente de las actividades 
operativas: 

   

Depreciación de bienes de uso 19.514.555 13.087.243 4.920.161 

Resultado de venta de bienes de uso (6.930.074) (753.648) (190.598) 

Cambios netos en activos y pasivos operativos:    

Aumento en Inversiones Corrientes (140.623.755) (1.170.991) (19.870.745) 

Aumento de créditos por ventas 392.082.894 (425.210.422) (468.902.873) 

(Aumento) Disminución de otros créditos (17.332.724) (2.803.797) 18.224.227 

Aumento de bienes de cambio (63.924.571) (124.959.563) (138.129.446) 

 Disminución (Aumento) en Inversiones no corrientes - 6.896.481 (795.000) 

Aumento de deudas comerciales (32.723.530) 640.110.307 329.760.100 
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Aumento de remuneraciones y cargas sociales (4.160.393) 4.443.470 589.454 

Disminución de cargas fiscales (61.018.816) (35.346.483) (8.021.935) 

Distribución de honorarios al Directorio - - (1.500.000) 

Aumento de otras deudas (23.398.285) (63.788.612) 3.000.000 

Distribución de dividendos a accionistas - - - 

Pago del Impuesto a la Ganancia - - (13.543.159) 

Flujo neto de efectivo generado(utilizado) por las actividades operativas 264.001.713 287.544.204 (201.972.510) 

Actividades de inversión    

Pagos por compras de bienes de uso (10.631.750) (3.979.806) (4.950.870) 

Cobros por ventas de bienes de uso 8.898.649 1.510.854 629.134 

Flujo neto de efectivo utilizado en las actividades de inversión (1.733.101) (2.468.952) (4.321.736) 

Actividades de financiación    

Disminución neto de préstamos (178.593.369) (102.866.911) 231.561.779 

Retiro voluntario de accionista - (62.092.543) - 

Reducción de capital social - (2.749.900) - 

Aportes Irrevocables - 14.000.000 - 

Pago de intereses (85.992.941) (64.100.899) (31.923.861) 

Cobro de intereses 89.812.791 36.367.287 8.730.626 

Flujo neto de efectivo (utilizado) generado en las actividades de 
financiación 

(174.773.519) (181.442.966) 208.368.544 

INCREMENTO NETO DEL EFECTIVO 87.495.093 103.632.286 2.074.298 

 

e) Capitalización y endeudamiento: 

El siguiente cuadro es la síntesis de la capitalización y endeudamiento de Agroempresa Colón S.A. correspondiente a los últimos 
tres ejercicios económicos anuales presentados en Normas contables profesionales vigentes en la República Argentina a ese 
momento: 

(en Pesos) 

 

PATRIMONIO NETO 30/06/20 30/06/19 30/06/18 

Capital Social 25.000.000 2.250.100 5.000.000 

Ajuste del capital 18.623.261 14.307.229 - 

Aportes no capitalizados - 14.000.000 - 

Reserva Legal 2.878.684 2.016.468 1.000.000 

RNA 143.696.763 91.116.703 46.856.827 

Otras Reservas 330.362.285 140.295.409 65.042.618 

Total Patrimonio Neto 520.560.993 263.985.909 117.899.445 
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X. DE LA OFERTA Y LA NEGOCIACIÓN 

1) Detalles de la oferta y la negociación 

A continuación se detallan los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables Pyme que la Sociedad podrá emitir 
en el marco del presente Programa, los cuales serán complementados y/o modificados por los términos y condiciones generales 
indicados en la Sección “Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables” de este Prospecto y por los términos y condiciones 
específicos de cada clase y/o serie que se detallen en los Suplementos de Precio correspondientes a las Clases y/o Series en cuestión. 
Los Suplementos de Precio detallarán, respecto de las Clases y/o Series a las cuales correspondan, los términos y condiciones 
específicos de tales Clases y/o Series que, en la medida que así se especifique en los mismos o en la medida en que sean incompatibles 
con los términos y condiciones generales descriptos a continuación, complementarán y/o modificarán, solamente respecto de dichas 
Clases y/o Series, los presentes términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables Pyme. 

Descripción de las Obligaciones Negociables Pyme 

Las Obligaciones Negociables Pyme podrán ser emitidas periódicamente en una o más Clases. Dentro de cada Clase, la Sociedad 
podrá emitir Series de las Obligaciones Negociables Pyme sujetas a los términos idénticos a los de las demás Series de dicha Clase, 
salvo la fecha de emisión y liquidación, monto, precio, tasa de interés, leyendas de circulación restringida y fecha de pago de intereses 
inicial; condiciones que podrán variar.  

Las Obligaciones Negociables Pyme de todas las Clases en un mismo momento en circulación en este Programa se encuentran 
limitadas al valor nominal total máximo de hasta $900.000.000 (o su equivalente en otras monedas). Los términos particulares de 
cada emisión de Obligaciones Negociables Pyme, incluidos, entre otros, la fecha de emisión y liquidación, monto de emisión, precio 
de emisión, moneda de denominación y pago, fecha de vencimiento, tasa de interés o fórmula para calcular la tasa de interés variable, 
una tasa de interés base o de referencia, más un margen aplicable, y, de ser aplicable, las disposiciones sobre rescate y ajustes por 
índices, y plazos y formas de amortización pudiendo ser emitidas a corto, mediano y/o largo plazo, serán establecidos para cada una 
de tales emisiones en las Obligaciones Negociables Pyme y en el respectivo Suplemento de Precio de cada Clase y/o Serie.  

Las Obligaciones Negociables Pyme revestirán el carácter de obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones en virtud 
de la Ley de Obligaciones Negociables, tendrán derecho a los beneficios allí establecidos y estarán sujetas a los requisitos de 
procedimiento dispuestos en la misma, en las Normas de la CNV, y en la Ley de Mercado de Capitales y su reglamentación. Salvo 
que se detalle lo contrario en el respectivo Suplemento de Precio, las Obligaciones Negociables Pyme constituirán obligaciones 
simples, incondicionales y no subordinadas, con garantía común, con al menos igual prioridad de pago en todo momento que la 
demás deuda no garantizada y no subordinada, existente y futura (salvo las obligaciones que gocen de preferencia por ley o de puro 
derecho). De así especificarlo el respectivo Suplemento de Precio, la Sociedad podrá emitir, obligaciones negociables subordinadas 
que estarán en todo momento sujetas en su derecho de pago al pago de la deuda garantizada de la Sociedad y, en tanto allí se establezca 
en tal sentido, a cierta otra deuda no garantizada y no subordinada (así como a las obligaciones preferidas por ley o de puro derecho). 
Véase el punto “Rango” de la Sección “Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables” de este Prospecto. 

Montos Adicionales 

Todos los pagos de capital, prima o intereses que correspondan a la Sociedad con respecto a las Obligaciones Negociables Pyme 
de cualquier Clase, serán efectuados sin deducción o retención por o en concepto de cualquier impuesto, multas, sanciones, 
aranceles, gravámenes u otras cargas públicas actuales o futuras de cualquier naturaleza determinados o gravados por Argentina 
o en su representación, o cualquier subdivisión política del país o cualquier autoridad con facultades para gravar impuestos 
(“Impuestos Argentinos”), salvo que la Sociedad estuviera obligada por ley a deducir o retener dichos Impuestos Argentinos. 

En tal caso, la Sociedad pagará los montos adicionales respecto de Impuestos Argentinos que puedan ser necesarios para que 
los montos recibidos por los tenedores de dichas Obligaciones Negociables Pyme, luego de dicha deducción o retención, sean 
iguales a los montos respectivos que habrían recibido al respecto de no haberse practicado dicha retención o deducción(los 
“Montos Adicionales”), con la excepción de que no se pagarán Montos Adicionales: 

(1) a un tenedor o titular beneficiario de una obligación negociable, o en su representación, que sea responsable de Impuestos 
Argentinos respecto de dicha Obligación Negociable con motivo de tener una vinculación actual o anterior con la Argentina 
que no sea la tenencia o titularidad de dicha Obligación Negociable o la ejecución de derechos respecto de dicha Obligación 
Negociable o la percepción de ingresos o pagos al respecto; 

(2) a un tenedor o titular beneficiario de una Obligación Negociable, o en su representación, respecto de Impuestos Argentinos 
que no habrían sido gravados de no ser por el incumplimiento del tenedor o titular beneficiario de una Obligación Negociable 
de cumplir con cualquier requisito de certificación, identificación, información, documentación u otro requisito de presentación 
de información (dentro de los 30 días calendario a un requerimiento de cumplimiento por escrito de la Sociedad al tenedor), si 
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dicho cumplimiento fuera exigido por ley, regulación, práctica administrativa aplicable o un tratado aplicable como condición 
previa a la exención de los Impuestos Argentinos, o reducción en la alícuota de deducción o retención de Impuestos; 

(3) a un tenedor o titular beneficiario de una Obligación Negociable, o en su representación, respecto de cualquier impuesto 
sobre el patrimonio sucesorio, herencia, donación, venta, transferencia o impuesto o gravamen similar o carga pública; 

(4) a un tenedor o titular beneficiario de una Obligación Negociable, o en su representación, respecto de Impuestos Argentinos 
que resulten pagaderos de otra forma que no sea mediante retención del pago de capital, prima, si hubiera, o intereses sobre las 
Obligaciones Negociables Pyme; 

(5) a un tenedor o titular beneficiario de una obligación negociable, o en su representación, respecto de Impuestos Argentinos 
que no habrían sido gravados de no ser por el hecho de que dicho tenedor presentó una obligación negociable para su pago 
(cuando se requiera la presentación) más de 30 días después de la fecha de vencimiento del pago; 

(6) cualquier combinación de los puntos (1) a (5) anteriores; 

Tampoco se pagarán Montos Adicionales respecto de cualquier pago de capital o cualquier prima o intereses sobre Obligaciones 
Negociables Pyme a cualquier tenedor o titular beneficiario de una obligación negociable que sea un fiduciario, sociedad de 
personas, sociedad de responsabilidad limitada u otra que no sea el titular beneficiario exclusivo de dicho pago, en tanto las leyes 
de Argentina exigieran que dicho pago sea incluido en las ganancias imponibles de un beneficiario o fiduciante respecto de dicho 
fiduciario o socio de dicha sociedad de personas, sociedad de responsabilidad limitada o titular beneficiario que no habría tenido 
derecho a dichos Montos Adicionales de haber sido el tenedor directo de dichas Obligaciones Negociables Pyme. 

Se considerará que todas las referencias en este Prospecto a capital, prima o intereses pagaderos en virtud del presente incluyen 
referencias a Montos Adicionales pagaderos respecto de dicho capital, prima o intereses.  

La Sociedad pagará inmediatamente a su vencimiento todo impuesto de sello, tasa judicial, impuestos sobre la documentación 
o cualquier impuesto indirecto o sobre los bienes, cargas o gravámenes similares, actuales o futuros, que surjan en cualquier 
jurisdicción de la firma, otorgamiento o registro de cada Obligación Negociable o cualquier otro documento, excluyendo los 
impuestos, cargas o gravámenes similares impuestos por cualquier jurisdicción fuera de Argentina, con la excepción de aquéllos 
resultantes o que deban pagarse en relación con la exigibilidad de dicha Obligación Negociable después de producirse y mientras 
esté vigente cualquier supuesto de incumplimiento. 

Compromisos 

La Sociedad podrá asumir compromisos en relación a cada Clase y/o Serie de las Obligaciones Negociables Pyme, los cuales se 
especificarán en el Suplemento de Precio aplicable a dicha Clase y/o Serie. 

Eventos de Incumplimiento 

Salvo que en las condiciones de emisión de una Clase y/o Serie se establezca lo contrario, o se agregaren o modificaren causales, 
en caso de ocurrir y mantenerse vigente uno o varios de los siguientes eventos, cada uno de ellos constituirá un “Evento de 
Incumplimiento” respecto de una Clase y/o Serie de las Obligaciones Negociables Pyme de: 

(i) incumplimiento por parte de la Sociedad en el pago a su vencimiento de cualquier monto de capital adeudado respecto 
de las Obligaciones Negociables Pyme de una Clase y/o Serie, y dicho incumplimiento subsista durante un período de 30 Días 
Hábiles; 

(ii) incumplimiento por parte de la Sociedad en el pago a su vencimiento de cualquier monto de intereses, montos 
adicionales y/o cualquier otro monto adeudado, respecto de cualquier de las Obligaciones Negociables Pyme de una Clase y/o 
Serie, y dicho incumplimiento subsista durante un período de 30 Días Hábiles; 

(iii) la Sociedad (a) es declarada en concurso preventivo o quiebra mediante una sentencia firme dictada por un tribunal 
competente y/o es declarada en estado de cesación de pagos, y/o interrumpe y/o suspende el pago de la totalidad o de una 
parte significativa de sus deudas; (b) pide su propio concurso preventivo o quiebra conforme con las normas vigentes; (c) 
propone y/o celebra una cesión general y/o un acuerdo general con o para beneficio de sus acreedores con respecto a la totalidad 
o una parte significativa de sus deudas (incluyendo, sin limitación, cualquier acuerdo preventivo extrajudicial) y/o declara una 
moratoria con respecto a dichas deudas; (d) reconoce una cesación de pagos que afecte a la totalidad o una parte significativa 
de sus deudas; y/o (e) consiente la designación de un administrador y/o interventor de la Sociedad, respecto de la totalidad o 
una parte significativa de los activos y/o ingresos de la Sociedad. 
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Si se produjere y subsistiere uno o más Eventos de Incumplimiento, salvo que se indicare de otro modo en el respectivo 
Suplemento de Precio de una Clase y/o Serie, los tenedores de las Obligaciones Negociables Pyme de la respectiva Clase y/o 
Serie que representen como mínimo el 75% del monto de capital total de las Obligaciones Negociables Pyme en circulación de 
dicha Clase y/o Serie podrán, mediante notificación escrita a la Sociedad, declarar la caducidad de los plazos para el pago de 
capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables Pyme, de dicha 
Clase y/o Serie deviniendo la totalidad de tales montos exigibles y pagaderos en forma inmediata. Si se produce un Evento de 
Incumplimiento del tipo descripto en el inciso (iii) precedente, la caducidad de los plazos para el pago de capital, intereses, 
montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado de todas las Obligaciones Negociables Pyme de dicha Clase y/o Serie 
se producirá en forma automática sin necesidad de notificación a la Sociedad, deviniendo la totalidad de tales montos exigibles 
y pagaderos en forma inmediata. En caso de que se hubiera producido la caducidad de los plazos para el pago de capital, 
intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables Pyme de cualquier Clase 
y/o Serie, los tenedores de Obligaciones NegociablesPyme de dicha Clase y/o Serie en circulación que representen como 
mínimo la mayoría simple del monto de capital total de las Obligaciones Negociables Pyme de dicha Clase y/o Serie en 
circulación podrán, mediante notificación escrita a la Sociedad, dejar sin efecto la caducidad de los plazos para el pago de capital, 
intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo dicha Clase y/o Serie de Obligaciones Negociables Pyme, 
siempre y cuando la totalidad de los Eventos de Incumplimiento hubieran sido subsanados y/o dispensados. Las Obligaciones 
Negociables Pyme de una Clase y/o Serie de Obligaciones Negociables Pyme que hayan sido rescatados y/o adquiridos por la 
Sociedad, mientras se mantengan en cartera por parte de la Sociedad, no serán consideradas en circulación a los efectos de 
calcular los porcentajes contemplados en este párrafo. 

Asambleas 

En cualquier momento podrán convocarse y celebrarse asambleas de tenedores de Obligaciones Negociables Pyme para 
tratar y decidir sobre cualquier cuestión que competa a la asamblea de tenedores de las mismas. Las asambleas de tenedores 
de Obligaciones Negociables de cada Serie y/o Clase en circulación (las “Asambleas”) se regirán por la Ley de Obligaciones 
Negociables, las normas aplicables de la CNV y las demás disposiciones legales vigentes en todo aquello que no esté previsto 
expresamente en el presente Prospecto. 

Lugar de Reunión. Las Asambleas se celebrarán en la Ciudad de Córdoba y, de así establecerse, adicionalmente en aquella 
otra jurisdicción que sea indicada en el Suplemento de Precio aplicable. 

Obligatoriedad de sus decisiones. Las resoluciones de las Asambleas serán obligatorias y vinculantes para todos los tenedores de 
las Obligaciones Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión, aun para los disidentes y ausentes. 

Voto. Cada Obligación Negociable dará derecho a un (1) voto. 

Convocatoria. Las Asambleas serán convocadas por ACSA – ya sea por su directorio o por su comisión fiscalizadora- en 
cualquier momento en que lo juzgue necesario, o cuando lo requieran los tenedores que representen, por lo menos, el cinco 
por ciento (5%) del capital total pendiente de pago de las Obligaciones Negociables de la Serie y/o Clase en cuestión en 
ese momento en circulación. En este último supuesto, la petición de esos tenedores indicará los temas a tratar y ACSA, o 
la autoridad de contralor competente, en su caso, convocará la Asamblea para que se celebre dentro de los cuarenta (40) 
días corridos de la fecha en que reciba la solicitud respectiva. Las Asambleas serán convocadas con una antelación no 
inferior a los diez (10) días corridos ni superior a los treinta (30) días corridos respecto de la fecha fijada para la Asamblea 
en cuestión, mediante publicaciones durante cinco (5) días en el Boletín Oficial de la República Argentina y en un diario de 
amplia circulación de la Argentina y/o del lugar y forma que indique el Suplemento de Precio aplicable, y en el Sitio Web 
Institucional, la Página Web de la CNV (www.cnv.gov.ar) y en los medios indicados bajo el título “notificaciones” de la 
presente sección, debiendo el aviso de convocatoria incluir la fecha, hora y lugar de la Asamblea, orden del día, y los 
recaudos exigidos para la concurrencia de los tenedores. A menos que se regule de manera más específica en los 
Suplementos de Precio correspondientes y siempre dentro del marco de lo establecido en el presente Programa, las 
Asambleas podrán ser convocadas en primera y segunda convocatoria, pudiendo realizarse asimismo ambas convocatorias 
simultáneamente. En el supuesto de convocatorias simultáneas, si la Asamblea en segunda convocatoria fuera citada para 
celebrarse el mismo día deberá serlo con un intervalo no inferior a una (1) hora de la fijada para la primera. 

Asistencia. Todo tenedor de Obligaciones Negociables de la Clase y/o Serie que corresponda podrá concurrir a la Asamblea 
en persona o por medio de representante. Los directores, los miembros de la comisión fiscalizadora, los gerentes y demás 
empleados de ACSA no podrán ser mandatarios de cualquier tenedor en las asambleas de cualquier Clase y/o Serie. A 
menos que se regule de manera más específica en los Suplementos de Precio aplicables y siempre dentro del marco de lo 
establecido en el presente Programa, será suficiente el otorgamiento del mandato en instrumento privado con la firma 
certificada en forma judicial, notarial o bancaria. Los tenedores que tengan la intención de asistir a las Asambleas deberán 
notificar a la Sociedad tal intención y presentar un certificado emitido por el agente de registro respecto de su tenencia con 
una antelación no menor a los tres (3) Días Hábiles respecto de la fecha fijada para la Asamblea de que se trate. 

Asamblea Unánime. Innecesaridad de la convocatoria. Las Asambleas podrán celebrarse sin publicación de la convocatoria cuando 
se reúnan tenedores que representen la totalidad del capital pendiente de pago de las Obligaciones Negociables de la Serie 
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y/o Clase en cuestión en ese momento en circulación, y las decisiones se adopten por unanimidad de tales tenedores. En 
tal caso, ACSA deberá informar la decisión de convocar a una asamblea mediante la publicación de un hecho relevante a 
través de la AIF, con una anticipación no menor a 10 días hábiles de la celebración de la asamblea convocada. 

Cómputo. En ningún caso serán computadas a los efectos del quórum y de las mayorías, ni tendrán derecho a voto: (a) las 
Obligaciones Negociables que no se encuentren en circulación; y (b) las Obligaciones Negociables rescatadas o adquiridas 
por la Sociedad mientras se mantengan en la cartera de la Sociedad. 

Competencia, quórum y mayorías. A menos que se prevea de otro modo en los Suplementos de Precio aplicables y dejando a 
salvo, en lo que corresponda, lo dispuesto a continuación en el apartado “Supuestos Especiales”: 

(i) Las Asambleas tendrán competencia para tratar y/o decidir sobre cualquier asunto relativo a la Serie y/o 
Clase de Obligaciones Negociables de que se trate y para que los tenedores de la Serie y/o Clase de Obligaciones 
Negociables en cuestión puedan efectuar, otorgar o tomar toda solicitud, requerimiento, autorización, 
consentimiento, dispensa (incluida la dispensa de un Supuesto de Incumplimiento (según se define más 
adelante), renuncia y/o cualquier otra acción que los términos de las Obligaciones Negociables de esa Clase y/o 
Serie disponen que debe ser efectuado, otorgado o tomado por los tenedores de Obligaciones Negociables de 
dicha Clase y/o Serie. 

(ii) El quórum para la primera convocatoria estará constituido por tenedores que representen, por lo menos, la 
mayoría absoluta del capital total pendiente de pago de las Obligaciones Negociables de la Clase y/o Serie en 
cuestión en ese momento en circulación, y si no se llegase a completar dicho quórum, la Asamblea en segunda 
convocatoria quedará constituida con los tenedores de las Obligaciones Negociables de la Clase y/o Serie en 
cuestión en ese momento en circulación que se encontraren presentes, cualquiera sea su número y el porcentaje 
de capital total pendiente de pago que representen. Tanto en primera como en segunda convocatoria, todas las 
decisiones (incluyendo, sin limitación, aquellas relativas a la modificación de términos no esenciales de la 
emisión) se tomarán por el voto de la mayoría absoluta de los tenedores de las Obligaciones Negociables de la 
Clase y/o Serie en cuestión con derecho a voto presentes en la Asamblea de que se trate. 

Supuestos Especiales. (a) Se requerirá el voto afirmativo, en Asamblea, de tenedores que representen la mayoría absoluta del 
capital total pendiente de pago de las Obligaciones Negociables de la Clase y/o Serie en cuestión en ese momento en 
circulación, en relación con toda modificación de términos esenciales de la emisión, incluyendo sin carácter limitativo a las 
siguientes modificaciones: 

(i) cambio de las fechas de pago de capital, intereses, Montos Adicionales y/o cualquier otro monto bajo las 
Obligaciones Negociables de esa Clase y/o Serie; 

(ii) reducción del monto de capital, de la tasa de interés y/o de cualquier otro monto pagadero bajo las 
Obligaciones Negociables de esa Clase y/o Serie; 

(iii) cambio de la moneda de pago de capital, intereses, Montos Adicionales y/o cualquier otro monto bajo las 
Obligaciones Negociables de esa Clase y/o Serie, siempre y cuando dicho cambio no sea consecuencia de 
normas legales y/o regulatorias que la Sociedad se encuentre obligado a cumplir, y tales normas hayan entrado 
en vigencia con posterioridad a la fecha de emisión de la Clase y/o Serie de Obligaciones Negociables en 
cuestión; y/o 

(iv) reducción de los requisitos de quórum y de mayorías previstos en este Prospecto y/o en los Suplementos 
de Precio aplicables. 

(b) Salvo que se regule de manera más específica en el Suplemento de Precio aplicable y siempre dentro del marco de lo 
establecido en el presente Programa, se podrá, sin necesidad de reunión ni emisión de voto en Asamblea, (i) adoptar todo 
tipo de decisiones relativas a cualquier Serie y/o Clase de Obligaciones Negociables; (ii) efectuar, otorgar o tomar toda 
solicitud, requerimiento, autorización, consentimiento, dispensa (incluida la dispensa de un Supuesto de Incumplimiento 
(según se define más adelante), renuncia y/o cualquier otra acción que los términos de las Obligaciones Negociables de 
cualquier Clase y/o Serie disponen que debe ser efectuado, otorgado o tomado por los tenedores de Obligaciones 
Negociables de dicha Clase y/o Serie; (iii) modificar los términos no esenciales de las Obligaciones Negociables de cualquier 
Clase y/o Serie; y/o (iv) modificar los términos esenciales de las Obligaciones Negociables de cualquier Clase y/o Serie 
(incluyendo, sin limitación, los supuestos previstos bajo (i), (ii), (iii) y (iv) del apartado (a) inmediatamente precedente); si 
los tenedores que representan la mayoría absoluta del capital total pendiente de pago de las Obligaciones Negociables de la 
Clase y/o Serie en cuestión en ese momento en circulación, manifiestan su voluntad, en el sentido que corresponda, 
mediante notas por escrito dirigidas a la Sociedad y que cuenten con certificación notarial de la firma y de las facultades de 
quien suscribe. 

(c) La Sociedad podrá, sin necesidad del consentimiento de ningún tenedor de las Obligaciones Negociables de cualquier 
Clase y/o Serie, modificar y reformar las Obligaciones Negociables, para cualquiera de los siguientes fines: 

(i) agregar compromisos u obligaciones en beneficio de los tenedores de todas o algunas de las Clases y/o Series 
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de Obligaciones Negociables; 

(ii) agregar Supuestos de Incumplimiento (según se define más adelante) en beneficio de los tenedores de todas o 
algunas de las Clases de Obligaciones Negociables; 

(iii) designar un sucesor del agente de registro, co-agente de registro, del agente de pago o del co-agente de pago; 

(iv) garantizar Obligaciones Negociables de cualquier Serie y/o Clase;  

(v) subsanar cualquier ambigüedad, defecto o inconsistencia en el Programa, el Prospecto y/o en cualquier Clase 
y/o Serie de Obligaciones Negociables; y/o 

(vi) realizar toda otra modificación, u otorgar alguna dispensa o autorización de cualquier incumplimiento o 
incumplimiento propuesto de cualquiera de los términos y condiciones de dichas Obligaciones Negociables, de 
forma tal que no afecte en forma adversa los derechos de los tenedores de las Obligaciones Negociables de dicha 
Clase en cualquier aspecto sustancial. 

Colocación de las Obligaciones Negociables Pyme 

Las Obligaciones Negociables Pyme a ser emitidas en el marco de este Programa podrán ser ofrecidas al público en Argentina 
de acuerdo con las Normas de la CNV. Este Prospecto estará disponible al público en general en Argentina. La colocación de 
Obligaciones Negociables Pyme en Argentina tendrá lugar de acuerdo con las disposiciones establecidas en la Ley de Mercado 
de Capitales y las Normas de la CNV. A tal fin se podrán realizar los siguientes actos, entre otros: (i) la publicación de los 
términos y condiciones de este Prospecto, cualquier Suplemento de Precio y el suplemento de precio aplicable en el boletín 
diario de la BCBA; (ii) la distribución de este Prospecto, cualquier Suplemento de Precio y el suplemento de precio aplicable al 
público en Argentina; (iii) road shows en Argentina para potenciales inversores; y (iv) conferencias telefónicas con potenciales 
inversores en Argentina. Los Suplementos de Precio incluirán detalles específicos de los esfuerzos de colocación a realizar de 
conformidad con las Normas de la CNV. Se deja constancia, que a los efectos de suscribir las Obligaciones Negociables Pyme 
que se emitan en el marco de este Programa, los interesados deberán suministrar aquella información o documentación que 
deban o resuelvan libremente solicitarle los Colocadores para el cumplimiento de su función y de, entre otras, las normas sobre 
lavado de activos de origen delictivo y sobre prevención del lavado para el mercado de capitales emanadas de la Unidad de 
Información Financiera creada por la Ley de Prevención del Lavado de Dinero.  

Notificaciones  

Todas las notificaciones en relación con las Obligaciones Negociables Pyme que la Sociedad deba efectuar a los tenedores de las 
mismas, se efectuarán mediante publicaciones que sean requeridas por las Normas de la CNV y las demás disposiciones legales 
vigentes y que estarán disponibles en la autopista de la información financiera de la CNV(http://www.cnv.gov.ar) y en la página web 
de la Sociedad (www.sedasa.com.ar), así como mediante las publicaciones que requieran las normas aplicables del BYMA y/o de los 
otros mercados autorizados en los que listen y/o se negocien las Obligaciones Negociables Pyme. Asimismo, podrán disponerse 
medios de notificación adicionales complementarios para cada Clase y/o Serie de las Obligaciones Negociables Pyme, los cuales se 
especificarán en el Suplemento de Precio correspondiente a cada Clase y/o Serie. 

Ley aplicable 

La Ley de Obligaciones Negociables Pyme establece los requisitos para que las Obligaciones Negociables Pyme revistan tal carácter, 
y dicha ley, junto con la Ley General de Sociedades y sus modificatorias, y demás leyes y reglamentaciones argentinas regirán la 
capacidad y autoridad societaria de la Sociedad para emitir y entregar las Obligaciones Negociables Pyme, y la autorización de la CNV 
para la creación del Programa y la oferta de las Obligaciones Negociables Pyme. Todas las cuestiones relacionadas con las 
Obligaciones Negociables Pyme se regirán por y deberán ser interpretadas exclusivamente de conformidad con las leyes de la 
República Argentina. Sin embargo, dichas cuestiones relacionadas con las Obligaciones Negociables Pyme podrán regirse por las 
leyes de cualquier otra jurisdicción, si así se especificara en el Suplemento de Precio de cada Clase y/o Serie correspondiente y, en ese 
caso, deberán ser interpretados de conformidad con las mismas.  

Fiduciarios y Agentes 

Las Obligaciones Negociables Pyme podrán ser o no emitidas en el marco de convenios de fideicomiso y/o de convenios de 
agencia que oportunamente la Sociedad celebre con entidades que actúen como fiduciarios y/o agentes. Tales fiduciarios y/o 
agentes desempeñarán funciones solamente respecto de las clases que se especifiquen en los respectivos Suplementos de Precio 
y tendrán los derechos y obligaciones que se especifiquen en los mismos. La existencia de fiduciarios y agentes se detallará en 
los Suplementos de Precio correspondientes. 

2) Plan de distribución 
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La Sociedad podrá ofrecer las Obligaciones Negociables Pyme en cualquiera de estas formas, mediante: (i) colocadores; o (ii) 
directamente a uno o varios compradores. Las Obligaciones Negociables Pyme a ser emitidas en el marco de este Programa podrán 
ser ofrecidas al público en Argentina de acuerdo con los diversos mecanismos de colocación autorizados en el Capítulo IV, Título 
VI de las Normas de la CNV (formación de libro o subasta o licitación pública). Los mecanismos de colocación a ser utilizados por 
la Sociedad serán determinados en la oportunidad de la colocación de cada Clase y/o Serie conforme la normativa aplicable vigente 
en dicho momento, y se detallarán en el respectivo Suplemento de Precio. 

La Sociedad se reserva el derecho de retirar, cancelar o modificar cualquier oferta de las Obligaciones Negociables Pyme contemplado 
en el presente Prospecto y en cualquier Suplemento de Precio, previa publicación de un aviso en los mismos medios por los cuales 
se hubiera anunciado dicha oferta de las Obligaciones Negociables Pyme. La Sociedad podrá rechazar ofertas de compra de las 
Obligaciones Negociables Pyme en forma parcial, utilizando el principio de proporcionalidad. En caso de que haya Colocadores, 
cada Colocador tendrá el derecho de rechazar parcialmente, utilizando el principio de proporcionalidad, cualquier oferta de compra 
de las Obligaciones Negociables Pyme recibida por él en calidad de mandatario. Sin perjuicio de lo reseñado se especifica que las 
ofertas únicamente podrán ser rechazadas cuando contuvieren errores u omisiones de datos que hagan imposible su procesamiento 
por el sistema o por incumplimiento de exigencias normativas en materia de prevención del lavado de dinero y financiamiento del 
terrorismo. 

Cualquier colocador y/o agente que participare en la distribución de las Obligaciones Negociables Pyme podrá ser considerado como 
suscriptor y cualquier descuento o comisión recibida por ellos sobre la venta o reventa de las Obligaciones Negociables Pyme podrá 
ser considerado como descuentos y comisiones de suscripción de conformidad con la Ley de Obligaciones Negociables Pyme. Los 
colocadores podrán ser clientes, llevar a cabo negocios o prestar servicios la Sociedad o a sus afiliadas.  

3) Mercados: 

La Sociedad podrá solicitar que las Obligaciones Negociables Pyme de una Clase y/o Serie sean admitidas para que se listen y se 
negocien en el BYMA, el MAE y/o en cualquier otro mercado autorizado que acuerden la Sociedad y el organizador y/o colocador 
que se determine en el Suplemento de Precio aplicable. Sin embargo, la Sociedad no podría asegurar que tales solicitudes sean 
aceptadas.  

4) Gastos de la emisión: 

La Sociedad informará los gastos relacionados con la emisión de cada Clase y/o Serie de las Obligaciones Negociables Pyme en 
el Suplemento de Precio respectivo. 
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XI. INFORMACIÓN ADICIONAL 

1) Capital Social y Composición Accionaria 

El capital social de la Sociedad asciende a la suma de $25.000.000 y está compuesto por 2.500.000 acciones ordinarias, 
nominativas no endosables, de valor nominal diez Pesos ($10) cada una, con derecho a cinco (5) votos por acción en el caso de 
acciones Clase “A”, excepto en los casos contemplados en los artículos 244 y 284 de la Ley 19.550 y con derecho a un (1) voto 
por acción en el caso de acciones Clase “B”.  

En el siguiente cuadro se detallan los actuales accionistas de la Sociedad: 

Accionista D.N.I. % Cantidad Acciones 
Valor 

Nominal 
V. Nominal 

Total 
Clase 

Votos 
por acción 

Votos 
Totales 

Mizzau, Silvia Vanina 29.794.996 33,3334% 833.336 $ 10 $ 8.333.360 A 5 4.166.680 

Mizzau, Fernando Javier 27.598.898 33,3333% 833.332 $ 10 $ 8.333.320 A 5 4.166.660 

Mizzau, Marcos Ezequiel 30.847.334 33,3333% 833.332 $ 10 $ 8.333.320 A 5 4.166.660 

TOTALES 100% 2.500.000  $ 25.000.000    

 

Evolución del capital social: 

Por medio de Acta de Asamblea General Extraordinaria N° 34 celebrada en fecha 30 de septiembre de 2019, los accionistas de 
la Sociedad decidieron aumentar el capital social de la suma de $ 2.250.100 (pesos dos millones doscientos cincuenta mil cien) 
a la suma de $ 25.000.000 (pesos veinticinco millones), mediante el rescate de las acciones emitidas y la emisión de  2.500.000 
(dos millones quinientas mil) nuevas acciones ordinarias, nominativas no endosables, de $10 (pesos diez) por cada acción (valor 
nominal) y de 5 (cinco) votos por acción. Dicho aumento de capital se encuentra inscripto en la Dirección General de Inspección 
de Personas Jurídicas de la Provincia de Córdoba bajo la Matrícula N°7617-A13. 

 

2) Acta constitutiva y estatutos: 

Agroempresa Colón S.A. (CUIT 30-65853133-2) es una sociedad anónima, sujeta y organizada bajo las leyes de la República 
Argentina. En fecha 29 de octubre de 1992, la Sociedad se constituyó como Agroempresa Colón S.R.L. y fue transformada en 
Sociedad Anónima mediante el Acta de Transformación del 27 de Abril de 2006 y el Acta Rectificativa del 26 de septiembre de 
2006. El 25 de febrero de 2008 fue inscripta como Sociedad Anónima ante la Dirección de Inspección de Personas Jurídicas de 
la Provincia de Córdoba bajo la Matricula Nº 7617-A. En virtud del estatuto social, el plazo de duración de ACSA es de noventa 
y nueve (99) años contados desde la fecha de su inscripción en el Registro Público de Comercio respectivo. 

A continuación, se exponen sintética y resumidamente algunas de las disposiciones significativas de dichos estatutos. 

Objeto: 

El objeto de la sociedad consiste básicamente en: dedicarse por cuenta propia y/o de terceros y/o asociada a terceros en la 
República Argentina y/o en el extranjero a: a) El cultivo, acopio, compra, venta, permuta, comisión, consignación, 
representación y distribución, importación y exportación, de semillas y granos, forrajeras, oleaginosas, hibridas, frutales, 
forestales y demás implementos relacionados y mercaderías en general relacionadas con la explotación agrícola ganadera, 
pudiendo importar y exportar para sí o para terceros o asociados a terceros cualquier bien que tenga relación con el objeto; b) 
la investigación, desarrollo genético de semillas, producción de semillas, peleteado de semillas, procesamiento, comercialización, 
asesoramiento, distribución, limpieza, clasificación, industrialización, administración y explotación agrícola, frutihortícola, 
forestación, agropecuaria en todas sus formas de semillas, cereales, granos, productos balanceados, expeller; c) Otorgar, recibir, 
vender, comprar y permutar licencias de materiales genéticos propios o de terceros; d) La compra, venta, permuta y 
fraccionamiento de productos veterinarios y agroquímicos, abonos, fertilizantes; inoculantes, análisis de suelos; e) La explotación 
ganadera; f) La prestación de servicios de asesoramiento técnico en las áreas relacionadas con el objeto y en referido a 
administración y finanzas; g) La compra, venta, permuta, comisión, consignación, representación y distribución de maquinarias, 
equipos, motores, sus repuestos y accesorios, herramientas, aparatos, materiales, insumos, artículos, productos, equipos de riego, 
implementos, combustibles, lubricantes y demás implementos relacionados y mercaderías en general relacionadas con la 
explotación agrícola ganadera, pudiendo importar y exportar para sí o para terceros o asociados a terceros cualquier bien que 
tenga relación con el objeto; h) Producción, comercialización, distribución, acopio, industrialización, administración y 
explotación agropecuaria en todas sus formas, incluidas las semillas, cereales, granos, productos veterinarios y agroquímicos, 
abonos fertilizantes; i) Inmobiliaria: la compra, venta, permuta, fraccionamiento, la intermediación de todo tipo, locación, 
arrendamiento, hotelería, leasing, loteo, urbanización, construcción, administración y explotación de toda clase de inmuebles 
urbanos y rurales, incluso realizará las operaciones comprendidas en las leyes y reglamentos de propiedad horizontal; j) 
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Financiera: mediante préstamos con o sin garantía real a corto o largo plazo, aportes de capital a personas o sociedades existentes 
o a crearse para la concertación de operaciones realizadas o a realizarse, compra, venta y negociación de valores mobiliarios y 
papeles de crédito de cualquiera de los sistemas o modalidades creados o a crearse, podrá realizar toda clase de operaciones 
financieras permitidas por las leyes con exclusión de las comprendidas en la ley de entidades financieras y toda otra que requiera 
el concurso público. A tales fines, la Sociedad tiene plena capacidad jurídica para adquirir derechos, contraer obligaciones y 
ejercer los actos que no sean prohibidos por las leyes o por el Estatuto.  

Directorio: 

La Dirección de la Sociedad estará a cargo de un Directorio compuesto por el número de miembros que fije la Asamblea General 
de Accionistas entre un mínimo de uno y un máximo de cinco directores titulares y uno y un máximo de cinco directores 
suplentes, todos con mandato por 3 ejercicios. 

Acciones:  

El capital social de la Sociedad se encuentra compuesto por 2.500.000 acciones ordinarias, nominativas no endosables, de valor 
nominal diez Pesos ($ 10) cada una, con derecho a cinco (5) votos por acción en el caso de acciones Clase “A”, excepto en los 
casos contemplados en los artículos 244 y 284 de la Ley 19.550 y con derecho a un (1) voto por acción en el caso de acciones 
Clase “B” 

Asamblea:  

Según el art. décimo cuarto del estatuto social, toda Asamblea puede ser citada simultáneamente en primera y segunda 
convocatoria, en la forma establecida para la primera por el artículo 237 de la Ley General de Sociedades, sin perjuicio de lo allí 
dispuesto para el caso de Asamblea Unánime. La Asamblea en segunda convocatoria ha de celebrarse el mismo día, una hora 
dispuesta de la fijada para la primera.  

Distribuciones en caso de Liquidación: 

Producida la disolución de la Sociedad, por alguna de las causales establecidas en el artículo 94 de la Ley General de Sociedades, 
la liquidación de la misma estará a cargo del Directorio actuante en ese momento o por el o los liquidadores designados por la 
Asamblea Extraordinaria, quienes deberán actuar conforme lo dispone el artículo 101, siguientes y concordantes de la Ley 
General de Sociedades, con la fiscalización del síndico de corresponder. Cancelado el pasivo y reembolsado el capital se 
procederá a distribuir el remanente entre los accionistas a prorrata. 

3) Jurisdicciones en las que actúa la Sociedad  

La Sociedad desarrolla su actividad en las siguientes provincias de Argentina: Córdoba, Santiago del Estero, Tucumán, Salta, 
Jujuy, Formosa, Chaco, Santa Fe, Corrientes, Catamarca y La Rioja. Las provincias mencionadas constituyen el área de influencia. 
Las sucursales se encuentran instaladas en las siguientes localidades: 

Sucursal Localidad Provincia 

Casa Central Sinsacate Córdoba 

Suc. 1 San José de la Dormida Córdoba 

Suc. 2 La Puerta Córdoba 

Suc. 3 Río Primero Córdoba 

Suc. 4 Río Segundo Córdoba 

Suc. 5 Sacanta Córdoba 

Suc. 6 Santiago Temple Córdoba 

Suc. 7 Alta Gracia Córdoba 

Suc. 8 Banderas Stgo. del Estero 

Suc. 9 Las Breñas Chaco 

Suc. 10 Las Lajitas Salta 

Suc. 11 San Miguel de Tucumán Tucumán 
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4) Detalle de Sociedades Controladas y Vinculadas 

No existen Sociedades Controladas y Vinculadas.  

 

5) Grupo Agroempresa Argentina 

La Sociedad forma parte del Grupo Agroempresa Argentina, el cual está compuesto por cuatro (4) empresas independientes: 
Agroempresa Colón S.A., Agroempresa Semillas S.A., Agroempresa Máquinas Agrícolas S.A., y Agromaquinas Sinsacate S.A. 
Dichas sociedades no se encuentran vinculadas entre sí y ninguna de ellas es controlada por y/o controlante de ninguna de las 
otras sociedades que conforman el grupo.  

Se detallan a continuación las composiciones accionarias de las restantes tres sociedades que conforman el grupo: 

a) Agroempresa Semillas S.A. 

Accionistas DNI Participación (%) 

Mizzau, Fernando Javier 27.598.898 33,32% 

Mizzau, Silvia Vanina 29.794.996 33,36% 

Mizzau, Marcos Ezequiel 30.847.334 33,32% 

TOTALES  100% 

 

b) Agroempresa Máquinas Agrícolas S.A. 

Accionistas DNI Participación (%) 

Mizzau, Fernando Javier 27.598.898 33,40% 

Mizzau, Silvia Vanina 29.794.996 33,20% 

Mizzau, Marcos Ezequiel 30.847.334 33,40% 

TOTALES  100% 

 

c) Los Socavones S.A. 

Accionistas DNI Participación (%) 

Mizzau, Fernando Javier 27.598.898 33,20% 

Mizzau, Silvia Vanina 29.794.996 33,20% 

Mizzau, Marcos Ezequiel 30.847.334 33,60% 

TOTALES  100% 

 

6) Inversiones: 

Se detallan a continuación las principales inversiones realizadas por la Sociedad.  

Las principales inversiones de la empresa en los últimos meses han sido en el rubro Bienes de Uso. 

Instalaciones: se realizaron mejoras y ampliaciones de los depósitos. 

Muebles y útiles: las principales inversiones en el rubro consistieron en amoblamiento de oficinas, equipos de computación e 
instalación de sistemas de alarma y vigilancia; ya que se reorganizaron las oficinas de casa central. 

Maquinarias y Herramientas: los montos se han distribuido en diferentes tipos de maquinaria, destacándose una fertilizadora 
destinada a agricultura de precisión. 

A continuación detallamos los montos invertidos durante los últimos 3 Ejercicios en los rubros mencionados: 
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Rubro 2020 2019 2018 

Instalaciones $ 1.050.687 $ 784.840 $ 552.327 

Muebles y Útiles $ 3.787.428 $ 2.246.286 $ 1.025.118 

Maquinarias y Herramientas $ 1.366.778 $ 756.770 $ 1.593.607 

Total $ 6.204.893 $ 3.787.896 $3.171.052 

 

7) CONTROLES DE CAMBIO 

El 9 de junio de 2005, a través del Decreto N° 616/2005 del Poder Ejecutivo Nacional (el “Decreto”) se estableció que los 

ingresos y egresos de divisas al mercado local de cambios (“Mercado Único y Libre de Cambios” o “MULC”) y toda operación 

de endeudamiento de residentes que pueda implicar un futuro pago en divisas a no residentes, deberán ser objeto de registro 

ante el BCRA.  

 

Asimismo mediante el Decreto se dispuso que (a) todo ingreso de fondos al MULC originado en el endeudamiento con el 

exterior de personas humanas o jurídicas pertenecientes al sector privado, excluyendo los referidos al financiamiento del 

comercio exterior y a las emisiones primarias de valores negociables de deuda que cuenten con oferta pública y estén listados 

en mercados autorizados; y (b) todo ingreso de fondos de no residentes cursados por el MULC destinados a tenencias de 

moneda local, adquisición de activos o pasivos financieros de todo tipo del sector privado financiero o no financiero, excluyendo 

la inversión extranjera directa y las emisiones primarias de valores negociables de deuda y de acciones que cuenten con oferta 

pública y estén listados en mercados autorizados, e inversiones en valores emitidos por el sector público que sean adquiridos en 

mercados secundarios; debían cumplir los siguientes requisitos: (i) los fondos ingresados sólo podían ser transferidos fuera del 

MULC al vencimiento de un plazo de 365 días corridos, a contar desde la fecha de ingreso de los mismos al país; (ii) el resultado 

de la negociación de cambios de los fondos ingresados debían acreditarse en una cuenta del sistema bancario local; (iii) debía 

constituirse de un depósito nominativo, no transferible y no remunerado, por el 30% del monto involucrado en la operación 

correspondiente, durante un plazo de 365 días corridos; y que (iv) tal depósito debía ser constituido en Dólares en las entidades 

financieras del país, no devengando intereses ni beneficios de ningún tipo, ni pudiendo ser utilizado como garantía de 

operaciones de crédito de ningún tipo. Sin embargo, a la fecha los requisitos establecidos en (i), (iii) y (iv) han sido morigerados 

por medio de Resoluciones emitidas por el entonces Ministerio de Hacienda y Finanzas Públicas (quien fue especialmente 

facultado para modificar el porcentaje y los plazos antes mencionados). 

 

En ese sentido, desde fines del 2015, con el cambio de gobierno acaecido en Argentina, comenzaron a introducirse significativas 

modificaciones al marco regulatorio cambiario, eliminándose paulatinamente las restricciones que imperaban, y redefiniéndose 

aspectos importantes del esquema aplicable a las operaciones cursadas a través del MULC. A través de la Resolución N° 3/2015 

de fecha 18 de diciembre de 2015, el Ministerio de Hacienda y Finanzas Públicas redujo de 30% a 0% la alícuota aplicable al 

depósito nominativo detallado en (iii) anterior y, de manera complementaria, redujo de 365 a 120 días el plazo mínimo de 

permanencia, en el cual los fondos ingresados podían ser transferidos fuera del país, a contar desde la fecha de su ingreso, 

indicado en el punto (i) precedente. Luego, el 5 de enero de 2017, el entonces Ministerio de Hacienda por medio de la Resolución 

1/2017 redujo este último plazo a 0 (cero).  

 

Asimismo, desde la entrada en vigencia de la Comunicación “A” 6.244 del BCRA (el 01 de julio de 2017), se definió la liberación 

del MULC, dejándose sin efecto todas las normas que reglamentaban la operatoria cambiaria, la posición general de cambios, 

así como aquellas atinentes al ingreso de divisas de operaciones de exportaciones de bienes y los seguimiento asociados a dicho 

ingreso –entre otras–, las que pasaron a regirse por esta nueva Comunicación, y por las regulaciones modificatorias y 

complementarias que se dictaren con posterioridad. Así también, a partir de la Comunicación “A” 6436 se modificó la 

denominación del MULC a “Mercado Libre de Cambios” (el “MLC”).  

 

Posteriormente, como consecuencia de la situación financiera existente en el mercado argentino luego de las elecciones Primarias 

Abiertas Simultaneas y Obligatorias (PASO) que tuvieron lugar en el mes de agosto de 2019, se incrementó la demanda de 

dólares estadounidenses y al mismo tiempo se agudizó la salida de capitales. En este escenario, el BCRA implementó diversas 

medidas tendientes a detener la salida de los dólares estadounidenses del sistema financiero, estableciendo nuevas medidas para 

implementar un control cambiario.  
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A continuación, se detallan los aspectos más relevantes de la normativa emitida por el BCRA, relativos al ingreso y egreso de 

fondos: 

 

Nueva normativa cambiaria 

 

Con fecha 1° de septiembre de 2019 el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 609, conforme fuera posteriormente modificado 

por el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 91/19 (“DNU”) estableció que, el contravalor de la exportación de bienes y servicios 

deberá ingresarse al país en divisas y/o negociarse en el MLC en las condiciones y plazos que establezca el BCRA 

oportunamente. En ese marco, el BCRA emitió la Comunicación “A” 6770 (actualmente comprendida en el Texto Ordenado 

de “Exterior y Cambios” cuya última Comunicación incorporada es la “A” 6915) por la cual se dispusieron restricciones al acceso 

al MLC para la compra de moneda extranjera y metales preciosos amonedados y las transferencias al exterior así como medidas 

que eviten prácticas y operaciones tendientes a eludir, a través de títulos públicos u otros instrumentos, lo dispuesto en dichas 

medidas.  

 

A continuación, se detallan los aspectos más relevantes de la nueva normativa del BCRA conforme el Texto Ordenado de 

“Exterior y Cambios” y comunicaciones complementarias y concordantes, relativos al ingreso y egreso de fondos de la Argentina: 

 

Cobro de Exportaciones de bienes y servicios  

 

El contravalor en divisas de exportaciones de bienes oficializadas a partir del 2 de septiembre de 2019 hasta alcanzar el valor 

facturado según la condición de venta pactada deberá ingresarse al país y liquidarse en el MLC en conformidad con determinados 

plazos dispuestos en la normativa, a computar desde la fecha del cumplido de embarque otorgado por la Aduana. Sin perjuicio 

de ello, independientemente de los plazos máximos dispuestos, los cobros de exportaciones deberán ser ingresados y liquidados 

en el MLC dentro de los 5 días hábiles de la fecha de cobro. El exportador de bienes deberá seleccionar una entidad para que 

realice el “Seguimiento de las negociaciones de divisas por exportaciones de bienes”. La obligación de ingreso y liquidación de divisas de un 

permiso de embarque se considerará cumplida cuando la entidad haya certificado tal situación por los mecanismos establecidos 

a tal efecto. En igual sentido, existe la obligación de ingresar y liquidar en el MLC dentro de 5 días hábiles de haber percibido 

divisas respecto de una exportación de servicios. Se define la exportación de servicios como la provisión de un servicio por 

parte de un residente a un “no residente”, independientemente de la economía en la cual se preste dicho servicio. 

 

Cancelación de anticipos y préstamos de prefinanciación de exportaciones. 

 

Se admite la aplicación de cobros de exportaciones a la cancelación de anticipos y préstamos de prefinanciación de exportaciones 

en determinados supuestos como la (i) Prefinanciaciones y financiaciones otorgadas o garantizadas por entidades financieras 

locales; (ii) Prefinanciaciones, anticipos y financiaciones ingresadas y liquidadas en el MLC y declaradas en el relevamiento de 

activos y pasivos externos; (iii) Préstamos financieros con contratos vigentes al 31 de agosto de 2019 cuyas condiciones prevean 

la atención de los servicios mediante la aplicación en el exterior del flujo de fondos de exportaciones; (iv) Financiaciones de 

entidades financieras a importadores del exterior. Aquellas aplicaciones de cobro de exportaciones que no se encuentren 

detalladas en los puntos (i), a (iv) precedentes, requerirán la conformidad previa del BCRA. 

 

Constitución de Activos Externos – Garantías y Operaciones de Derivados 

 

Se establece la conformidad previa del BCRA para el acceso al MLC por parte de personas jurídicas, gobiernos locales, Fondos 

Comunes de Inversión, Fideicomisos y otras universalidades constituidas en el país, para la constitución de activos externos y 

para la constitución de todo tipo de garantías vinculadas a la concertación de operaciones de derivados. Se aclara que las 

entidades podrán dar acceso al MLC para realizar pagos de principal o intereses a los fideicomisos constituidos en el país por 

un residente, para garantizar la atención de los servicios de capital e intereses de su obligación, en la medida que verifique que 

el deudor hubiese tenido acceso para realizar el pago a su nombre por cumplimentar las disposiciones normativas aplicables. Al 

respecto, se permite constituir garantías localmente para los contratos de endeudamiento financiero con el exterior contraídos 

tanto con anterioridad como con posterioridad al 31 de agosto de 2019; que, por el contrario, sólo se permite constituir garantías 

en el exterior para los contratos de endeudamiento financiero con el exterior contraídos con anterioridad al 31 de agosto de 

2019. 
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Por otro lado, se aclara que la conformidad previa para el acceso al MLC por parte de personas jurídicas para la formación de 

activos externos y para la constitución de todo tipo de garantías vinculadas a la concertación de operaciones de derivados, no 

alcanza a las entidades autorizadas a operar en cambios, cuyas tenencias en moneda extranjera se rigen por las normas específicas 

aplicables. Asimismo, se aclara que el requisito de conformidad previa establecido para las personas jurídicas, gobiernos locales, 

universalidades, FCI, fideicomisos y para las personas humanas para la constitución de todo tipo de garantías vinculadas a la 

concertación de operaciones de derivados, abarca a la totalidad de la operatoria de derivados, pago de primas, constitución de 

garantías y cancelaciones que correspondan de operaciones de futuros, forwards, opciones y otros derivados. Al respecto, se 

establece que se permite el acceso al MLC para el pago de primas, constitución de garantías y cancelaciones que correspondan 

a operaciones de contratos de cobertura de tasa de interés por las obligaciones de residentes con el exterior declaradas y 

validadas, en caso de corresponder, en el Relevamiento de Activos y Pasivos Externos, en tanto no se cubran riesgos superiores 

a los pasivos externos que efectivamente registre el deudor en la tasa de interés cuyo riesgo se está cubriendo con su celebración. 

Se establece que el cliente que acceda al MLC usando este mecanismo deberá nominar a una entidad autorizada a operar en 

cambios para que realice el seguimiento de la operación y firmar una declaración jurada en la que se compromete a ingresar y 

liquidar los fondos que resulten a favor del cliente local como resultado de dicha operación, o como resultado de la liberación 

de los fondos de las garantías constituidas, dentro de los 5 días hábiles siguientes. 

 

Se dispone la conformidad previa del BCRA para el acceso al MLC por parte de Personas Humanas residentes para la 

constitución de activos externos ayuda familiar y para la operatoria de derivados cuando supere el equivalente de US$ 200 

mensuales en el conjunto de las entidades autorizadas a operar en cambios y en el conjunto de los conceptos señalados 

precedentemente, reduciéndose dicho monto a US$ 100 en caso de que la operación sea efectuada en efectivo. Se establece 

como requisito de acceso al MLC para la compra de moneda extranjera en los términos mencionados, que la persona humana 

no haya excedido en el mes calendario anterior el límite de US$ 200. A estos efectos, el BCRA informará periódicamente a las 

entidades autorizadas a operar en cambios el número de clave de identificación tributaria de las personas humanas que ya han 

alcanzado en ese mes calendario los límites previstos o que los hayan excedido en el mes calendario anterior. Las entidades 

autorizadas a operar en cambios no podrán dar acceso al MLC para la compra de moneda extranjera en el marco de las 

operaciones contempladas en el mencionado punto a quienes se encuentren incluidos en ese listado. Toda solicitud de 

rectificación o actualización de la información incluida en el listado informado deberá ser cursada a la Superintendencia de 

Entidades Financieras y Cambiarias a través de una entidad autorizada a operar en cambios mediante una nota suscripta por el 

interesado, explicando los motivos por los cuales entiende que es inadecuada su inclusión. Junto con esa presentación deberá 

acompañar todos los elementos demostrativos de las circunstancias invocadas. Asimismo, se establece como requisito para el 

acceso al MLC para la compra de moneda extranjera por parte de personas humanas residentes dentro de los limites mensuales 

establecidos en los párrafos precedentes, la presentación de una declaración jurada por parte del cliente respecto a que los fondos 

comprados no serán destinados a la compra en el mercado secundario de títulos valores dentro de los 5 (cinco) días hábiles a 

partir de la fecha de liquidación de dicha operación de cambio. Por medio de la Comunicación “A” 7072, el BCRA dispuso que 

en caso de que una Persona Humana residente reciba más de una transferencia en dólares por mes calendario, deberá justificar 

cada una de ella hasta eliminar cualquier sospecha de incumplimiento normativo, ya que de lo contrario, la misma podría ser 

rechazada o demorada. 

 

Por otro lado, el artículo 1° de la Resolución General N° 808 de fecha 12 de septiembre de 2019 y en virtud de lo establecido 

en el punto 1.10 de la Comunicación “A” 6780, a efectos de cursar toda operación de compra de valores negociables en dólares 

(especie D) por un monto de hasta US$ 200 por parte de personas humanas, los Agentes de Liquidación y Compensación 

deberán contar previamente con una declaración jurada del titular que manifieste que los fondos en dólares no provienen de 

una operación de MULC realizada en los últimos 5 (cinco) días hábiles. Asimismo, las operaciones de compra de valores 

negociables en dólares (especie D) sólo podrán ser cursadas para ser liquidadas en el plazo de contado de 48 horas. Los valores 

negociables acreditados por dicha compra no podrán ser transferidos para cubrir la liquidación de una operación de venta en 

pesos hasta haber transcurrido. Asimismo, se estableció que las personas humanas que transfieran divisas desde sus cuentas 

locales en moneda extranjera a cuentas bancarias propias en el exterior deben presentar una declaración jurada de que no han 

efectuado venta de títulos valores con liquidación local en moneda extranjera en los últimos 5 (cinco) días hábiles. Por último, 

la mencionada norma aclaró que la transferencia de divisas de las personas humanas desde sus cuentas locales en moneda 

extranjera a cuentas bancarias propias en el exterior se puede efectuar sin restricciones, pero estableció que para transferir al 

exterior para la formación de activos externos, el acceso de las personas humanas residentes al MLC, debe tener como destino 

cuentas bancarias de su titularidad en el exterior. 

 

En relación a los retiros de efectivo en el exterior con tarjetas de débitos locales se dispone que sólo podrán ser efectuadas con 

débito en cuentas locales del cliente en moneda extranjera. Los consumos en el exterior pueden ser efectuados con débito en 

cuentas locales del cliente en moneda extranjera o en pesos. Las entidades financieras deberán ofrecer a sus clientes la posibilidad 
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de seleccionar y modificar la cuenta asociada a su tarjeta de débito sobre la cual se efectuarán los débitos, debiendo tomar por 

defecto como cuenta primaria en estos casos a la cuenta en moneda extranjera del cliente en caso de que la tuviera. 

 

En relación a las ventas de cambio, las entidades autorizadas a operar en cambios deberán remitir al BCRA, al cierre de cada 

jornada y con una antelación de 2 días hábiles, la información sobre dichas ventas a realizarse por solicitud de clientes u 

operaciones propias de la entidad que impliquen un acceso al mercado de cambio por un monto diario que sea igual o superior 

al equivalente a US$ 2 millones, para cada uno de los 3 días hábiles contados a partir del primer día informado. En este sentido, 

a partir del 28 de octubre de 2019 inclusive y hasta que esté implementado el Régimen Informativo correspondiente, las 

operaciones deben ser remitidas a la casilla anticipooperaciones@bcra.gob.ar, con el siguiente detalle: entidad que informa, 

CUIT y nombre del cliente (incluido las operaciones propias de las entidades), fecha de la operación, código de concepto y 

monto equivalente en dólares estadounidenses. De esta manera, los clientes de las entidades autorizadas deberán informar a las 

mismas con la antelación necesaria para que las entidades puedan dar cumplimiento al requisito mencionado en los párrafos 

anteriores, para que éstas puedan dar curso a la operación de cambio. 

 

Liquidación de Endeudamiento con el Exterior - Obligación y requisitos para el acceso – Conformidad previa para el pago de endeudamiento financiero 

a contraparte vinculada del exterior. 

 

Se establece la obligación de ingreso y liquidación en el MLC de nuevas deudas de carácter financiero con el exterior que se 

desembolsen a partir del 1 de septiembre de 2019 y la obligación de demostrar el cumplimiento de este requisito para el acceso 

al MLC para la atención de los servicios de capital e intereses de las mismas. Se aclara que en el caso de las entidades autorizadas 

a operar en cambios, la obligación de ingreso y liquidación en el mercado local de cambios de nuevas deudas de carácter 

financiero con el exterior, se considerará cumplido con el ingreso de los fondos a la Posición General de Cambios. Asimismo, 

conforme a la Comunicación “A” 7079 hasta el 31.08.2020, se requerirá la conformidad previa del BCRA para el acceso al MLC 

para la cancelación de servicios de capital de endeudamientos financieros con el exterior cuando el acreedor sea una contraparte 

vinculada al deudor. 

 

Operaciones con valores negociables. 

 

Se establece que, con vigencia a partir del 1 de octubre de 2019, cuando las personas humanas adquieran títulos valores mediante 
liquidación en moneda extranjera, los mismos deberán permanecer en la cartera del comprador por un período no menor a 5 
(cinco) días hábiles a contar desde la fecha de liquidación de la operación, antes de ser vendidos o transferidos a otras entidades 
depositarias. Se aclara que este plazo mínimo de tenencia no será de aplicación cuando la venta de los títulos valores sea contra 
la misma jurisdicción de liquidación que la compra. divisas  

 

La CNV dispuso a través de la Resolución General N° 841/2020 (“RG 841/2020”) que para dar curso a operaciones de venta 

de Valores Negociables con liquidación en moneda extranjera, o de transferencia de los mismos a entidades depositarias del 

exterior, deben mantenerse dichos valores en cartera por un plazo mínimo de cinco (5) días hábiles, contados a partir su 

acreditación en el Agente Depositario, siendo aplicable tal limitación tanto a personas humanas como a personas jurídicas, sin 

monto mínimo y sin distinción de especie. Los Agentes de Liquidación y Compensación y los Agentes de Negociación se 

encuentran obligados a constatar su cumplimiento. De acuerdo con la RG841/2020 el plazo mínimo no resultará aplicable en 

caso de compra de valores negociables en moneda extranjera y su venta en moneda extranjera contra la misma jurisdicción de 

liquidación que la compra. Tampoco se aplicará en caso de compra de valores negociables en jurisdicción extranjera y venta en 

moneda extranjera contra jurisdicción local, excepto en los supuestos establecidos por la Resolución General N° 810/2019.  

 

En el mismo sentido, por medio de la Resolución General N° 843/2020 la CNV dispuso que los valores negociables 

provenientes de entidades depositarias del exterior no podrán ser aplicados a la liquidación de operaciones en el mercado local 

con liquidación en moneda extranjera, hasta tanto hayan transcurrido 5 días hábiles desde su acreditación en la depositaria local. 

Asimismo, las operaciones de valores negociables listados y/o negociados en Argentina, en moneda nacional, realizadas por sí 

(cartera propia) por Agentes inscriptos sujetos y demás sujetos registrados ante la CNV, sólo podrán llevarse a cabo en mercados 

autorizados y cámaras compensadoras registradas ante la CNV. Por último, en los casos de operaciones realizadas (i) por sí 

(cartera propia) por Agentes inscriptos en la CNV, con liquidación en moneda extranjera cable, y (ii) en mercados del exterior 

como cliente, en las cuales el valor nominal del valor negociable supere la cantidad comprada, y que ello cause un excedente de 

fondos, los Agentes deberán aplicar al menos el 90% de este resultado positivo, durante el mismo día a operaciones de compra 

de valores negociables en moneda extranjera cable en el mercado regulado local y/o compras en mercados del exterior como 

cliente. Los Agentes deberán informar semanalmente los detalles de cada operación, justificando que al cierre de cada periodo 
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semanal, el monto neto resultante de las ventas de las operaciones detalladas en (i) y (ii) anteriores, no superó a la suma de las 

compras con liquidación cable en el mercado local más las compras de valores negociables en el exterior. 

 

Prohibición del acceso para pago de deudas entre residentes – (excepciones) 

 

Se prohíbe el acceso al MLC para el pago de deudas y otras obligaciones en moneda extranjera entre residentes, concertadas a 

partir del 1 de septiembre de 2019. Para las obligaciones en moneda extranjera entre residentes instrumentadas mediante 

registros o escrituras públicos al 30 de agosto de 2019, se podrá acceder a su vencimiento. Se aclara que la prohibición del acceso 

al MLC para el pago de deudas y otras obligaciones en moneda extranjera entre residentes, no alcanza a los pagos de los clientes 

de las financiaciones en moneda extranjera otorgadas por entidades financieras locales, incluyendo los pagos por los consumos 

en moneda extranjera efectuados mediante tarjetas de crédito. 

 

Se podrá acceder al MLC para el pago, a su vencimiento de nuevas emisiones de títulos de deuda que se realicen con el objeto 

de refinanciar deudas que tuviesen acceso en virtud de lo dispuesto en este punto y conlleven un incremento de la vida promedio 

de las obligaciones. Por otro lado, se ha dispuesto que se permite el acceso al MLC a fin de que un emisor de títulos de deuda 

con oferta pública pueda acceder al mercado de cambios para pagar sus servicios, aun cuando estas emisiones no sean 

internacionales, “(…) en la medida que sean suscriptos en moneda extranjera y la totalidad de los fondos obtenidos liquidados en el MLC”. 

 

Conformidad previa acceso para pago de utilidades y dividendos 

 

Se establece el requisito de conformidad previa del BCRA para el acceso al MLC para el giro de utilidades y dividendos. Sin 

embargo, no será requerida la conformidad previa del BCRA para el pago de dividendos siempre que la sociedad deudora haya 

ingresado previamente ciertas capitalizaciones a través del mercado de divisas oficial, y se cumplan todos los siguientes requisitos: 

(i) el pago se realiza de acuerdo con los documentos corporativos pertinentes, (ii) el monto total de las transferencias realizadas 

a partir del 17 de enero de 2020 no excede el 30% del valor de las nuevas contribuciones de inversión extranjera directa en 

empresas residentes, ingresadas y liquidadas a través del mercado de divisas a partir de esa fecha, (iii) el acceso al mercado de 

divisas para el pago de dividendos se produce después de un período de 30 días calendario a partir de la liquidación de la última 

contribución tomada con el fin de cumplir con el requisito anterior, (iv) la empresa presenta documentación que evidencia la 

capitalización final de las contribuciones, y (v) la obligación de pago se informa al BCRA a través del “Relevamiento de Activos 

y Pasivos Externos”, bajo la Comunicación “A” 6401. 

 

Conformidad previa para precancelar deudas financieras 

 

Se requerirá la conformidad previa del BCRA para el acceso al MLC para la precancelación con más de 3 días hábiles antes al 

vencimiento de servicios de capital e intereses de deudas financieras con el exterior. Al respecto, se establece que no se requerirá 

conformidad previa del BCRA, en la medida que se verifiquen la totalidad de las siguientes condiciones: (i) La precancelación 

sea efectuada en manera simultánea con los fondos liquidados de un nuevo endeudamiento de carácter financiero desembolsado 

a partir del 17 de octubre; (ii) La vida promedio del nuevo endeudamiento sea mayor a la vida promedio remanente de la deuda 

que se precancela; (iii) El vencimiento del primer servicio de capital del nuevo endeudamiento no sea anterior al próximo 

vencimiento futuro previsto del servicio de capital de la deuda que se cancela; (iv) El monto del primer servicio de capital del 

nuevo endeudamiento no sea mayor al monto del próximo servicio de capital futuro previsto de la deuda que se cancela. 

 

Pago de importaciones 

 

Las entidades podrán dar acceso al mercado de cambios para realizar pagos al exterior por importaciones argentinas de bienes 

y otras compras de bienes cuando se reúnan las condiciones especificadas por el BCRA. Las entidades financieras podrán 

adicionalmente acceder al MLC para hacer frente a sus obligaciones con el exterior por garantías o avales otorgados con relación 

a operaciones de importaciones argentinas de bienes, como para la cancelación de líneas de crédito del exterior que fueron 

aplicadas a la financiación de importaciones argentinas de bienes. 

 

Conformidad previa para el pago de importaciones 
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Se establece el requisito de conformidad previa del BCRA para el acceso al MLC para la precancelación de deuda por 

importaciones de bienes y servicios. Así también, se establece el requisito de conformidad previa del BCRA para el acceso al 

MLC para pagos de deudas vencidas o a la vista por importaciones de bienes con empresas vinculadas del exterior cuando 

supere el equivalente a US$ 2 millones mensuales por cliente residente. Se aclara que se consideran “deudas vencidas y a la vista 

de importaciones de bienes” a todas aquellas pendientes al 31.08.19, tanto aquéllas cuyo vencimiento hubiera operado con 

anterioridad a dicha fecha, como las que no tuvieran una fecha de vencimiento estipulada. Respecto a la definición de 

vinculación, el Texto Ordenado de Exterior y Cambios efectúa un reenvío a lo dispuesto en el punto 1.2.2 del Texto Ordenado 

de “Grandes exposiciones al riesgo de crédito”. 

 

Asimismo, por medio de la Comunicación “A” 7030, conforme fuera posteriormente ampliada y/o modificada, se dispuso, 

hasta el 31.08.2020, que para el acceso al mercado de cambios para la realización de pagos de importaciones de bienes (códigos 

de concepto B05, B06, B07, B10, B12 y B13) o la cancelación de principal de deudas originadas en la importación de bienes 

(código de concepto), se deberá contar con la conformidad previa del BCRA excepto que se verifique la existencia de las 

excepciones allí dispuestas. 

 

Conformidad previa para pagos con empresas vinculadas del exterior (con excepciones) 

 

Se establece el requisito de conformidad previa del BCRA para el acceso al MLC para el pago de servicios con empresas 

vinculadas del exterior, excepto para las emisoras de tarjetas por los giros por turismo y viajes, agentes locales que recauden en 

el país los fondos correspondientes a servicios prestados por no residentes a residentes, las entidades por los gastos que abonen 

a entidades del exterior por su operatoria habitual, transferencias al exterior en concepto de pagos de primas de reaseguros en 

el exterior, y transferencias que realicen las empresas de asistencia al viajero por los pagos de siniestros de cobertura de salud 

originados en servicios prestados en el exterior por terceros a sus clientes residentes. 

 

Por otro lado, conforme lo dispuesto por la Comunicación “A” 7079, hasta el 31.08.20 los pagos de capital por endeudamientos 

con entidades vinculadas se encuentran restringidos de acceder al MLC, salvo que se cuente con un permiso previo del BCRA. 

 

Casas y agencias de cambio – Tenencia de moneda extranjera 

 

Las Casas y Agencias de Cambio no podrán incrementar, sin conformidad previa del BCRA, sus tenencias en moneda extranjera 

respecto al promedio de sus tenencias de agosto de 2019 o el stock al cierre del día anterior a la entrada en vigencia de la presente, 

el máximo de los dos. Se dispone que las autorizaciones otorgadas a casas y agencias de cambio antes del 01.09.19 que no inicien 

actividades antes del 30.09.19, caducarán a partir de esta última fecha, procediéndose a darlas de baja del registro 

correspondiente. Asimismo, se dispone que las casas y agencias de cambios inscriptas antes del 01.09.19 y que no hubieran 

operado hasta esa fecha, a los efectos de determinar la posibilidad de incrementar sin conformidad previa del BCRA sus 

tenencias en moneda extranjera respecto del promedio de sus tenencias de agosto de 2019, o el stock al cierre del día anterior a 

la entrada en vigencia de la Comunicación “A” 6770, el máximo de los dos, deberán considerar las tenencias de moneda 

extranjera registradas al inicio del día en que comiencen su operatoria. 

 

Boletos de compra y venta de Cambio 

 

Por cada operación de cambio, se debe realizar un boleto de compra o venta de cambio, según corresponda. En el boleto de 

cambio debe constar el carácter de declaración jurada del ordenante de la operación de cambio sobre todos los datos contenidos 

en el mismo, incluyendo el concepto de la operación y el cumplimiento de los límites y requisitos establecidos. La entidad 

interviniente deberá constatar la razonabilidad de la operación y el cumplimiento de los límites. En los boletos de compra y de 

venta de moneda extranjera, debe constar la firma del cliente que realiza la operación de cambio, quien debe presentar 

documento de identificación admitido para operar con entidades financieras de acuerdo al punto 5.4.1 del Texto Ordenado de 

“Exterior y Cambios”. En el caso de operaciones por canales electrónicos y/o firma electrónica o digital, se aplica el punto 5.4.2 

del referido Texto Ordenado. 

 

Requisitos previos para el acceso para pago de deudas financieras o comerciales y para pago anticipado de importaciones 

 

En el caso de acceso al MLC para el pago de deudas financieras o comerciales con el exterior deberá demostrarse, en caso de 
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corresponder, que la operación se encuentra declarada en la última presentación vencida del Relevamiento de activos y pasivos 

externos. En el caso de pagos anticipados de importaciones, se establece que deberá presentarse la documentación respaldatoria 

por la cual se deberá demostrar el registro de ingreso aduanero de los bienes dentro de los 90 días corridos desde su acceso al 

MLC el caso de los pagos anticipados de importaciones a proveedores no vinculados con el importador y la conformidad previa 

del BCRA para los pagos anticipados de importaciones a proveedores vinculados con el importador. 

 

Entidades Autorizadas 

 

Las distintas presentaciones que realicen los clientes por operaciones a cursar en el MLC deberán indefectiblemente cursarse a 

través de una entidad que esté autorizada a cursar el tipo de operación contenida en la consulta o pedido de conformidad. 

 

Financiaciones en moneda extranjera otorgadas por entidades financieras locales. 

 

Se establece que las financiaciones que otorguen las entidades financieras en moneda extranjera a clientes del sector privado no 

financiero deben ser liquidadas en el MLC al momento de su desembolso. 

 

Enajenación de activos no financieros no producidos por parte de residentes 

 

Se dispone que la percepción por parte de residentes de montos en moneda extranjera por la enajenación de “activos no 

financieros no producidos” deberá ingresarse y liquidarse en el MLC dentro de los 5 días hábiles de la fecha de percepción de 

los fondos en el país o en el exterior o de su acreditación en cuentas del exterior.  

 

Excepción a la obligación de liquidación  

 

Se dispone que no resultará exigible la liquidación en el MLC de cambios de las divisas en moneda extranjera que reciban los 

residentes por exportaciones de bienes y servicios, por la enajenación de activos no financieros no producidos, ni como 

condición para su repago en los casos de endeudamientos con el exterior ni de emisiones de residentes de títulos de deuda con 

registro público en el país, en la medida que se cumplan la totalidad de las siguientes condiciones: (a) Los fondos ingresen al 

país para su acreditación en cuentas en moneda extranjera de titularidad del cliente en entidades financieras locales; (b) El 

ingreso se efectúe dentro del plazo para la liquidación de los fondos en el MLC que pueda ser aplicable a la operación; (c) Los 

fondos en moneda extranjera se apliquen de manera simultánea a operaciones por las cuales la normativa cambiaria vigente 

permite el acceso al MLC contra moneda local, considerando los límites previstos para cada concepto involucrado -si el ingreso 

correspondiese a nueva deuda financiera con el exterior y el destino fuese la precancelación de deuda local en moneda extranjera 

con una entidad financiera, la nueva deuda con el exterior deberá tener una vida promedio mayor a la que se precancela con la 

entidad local- y; (d) La utilización de este mecanismo resulte neutro en materia fiscal. 

  

A los efectos del registro de estas operaciones se deberán confeccionar dos boletos sin movimiento de pesos, por los conceptos 

de compra y venta que correspondan, computándose el monto por el cual se utiliza este mecanismo a los efectos de los límites 

mensuales que pudieran ser aplicables según el caso. En todos los casos se debe contar con una declaración jurada del cliente 

en la que deja constancia de tener conocimiento de que los fondos que se aplican bajo esta modalidad serán computados a los 

efectos del cálculo de los límites que normativamente correspondan al concepto de venta de cambio que corresponda y que no 

los excede. La entidad interviniente deberá evaluar la razonabilidad y los requisitos normativos de la operatoria. 

 

Cancelación de líneas de crédito comerciales del exterior por parte de entidades financieras 

 

Las entidades financieras tendrán acceso al mercado local de cambios para la cancelación al vencimiento de líneas de crédito 

comerciales otorgadas por entidades financieras del exterior y aplicadas a la financiación de operaciones de exportación o 
importación de residentes. 

 

También podrán acceder para precancelar dichas líneas de crédito en la medida que la financiación otorgada por la entidad 
local haya sido precancelada por el deudor. 
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La entidad deberá contar con la validación de la declaración del “Relevamiento de activos y pasivos externos” de la entidad, 

en la medida que sea aplicable.  

 

Precancelación de las financiaciones en moneda extranjera otorgadas por entidades financieras locales  

 

Se requerirá la conformidad previa del BCRA para el acceso al mercado local de cambios para la precancelación de las 
financiaciones en moneda extranjera otorgadas por entidades financieras locales, cuando no correspondan a pagos por 
consumos en moneda extranjera efectuados mediante tarjetas de crédito. 

 

Pagos de capital e intereses de endeudamientos financieros con el exterior 

 

Por medio del punto 7 de la Comunicación “A” 7106, el BCRA estableció que los deudores que registren vencimientos de 
capital programados entre el 15 de octubre de 2020 y el 31 de marzo de 2021(como es el caso de los pagos de capital bajo las 
Obligaciones Negociables Clase XLVII, conforme fue confirmado por el Banco Central) por operaciones de: 

 

(i) endeudamientos financieros con el exterior del sector privado no financiero con un acreedor que no sea una contraparte 
vinculada del deudor; 

(ii) endeudamientos financieros con el exterior por operaciones propias de las entidades financieras; y/o  

(iii) emisiones de títulos de deuda con registro público en el país denominados en moneda extranjera de clientes del sector 
privado o de las propias entidades, deberán presentar ante el Banco Central un detalle de un plan de refinanciación en base 
a los siguientes criterios (un “Plan de Refinanciación”): 

 

a) el monto neto por el cual se accederá al mercado de cambios en los plazos originales no superará el cuarenta por ciento 
(40%) del monto de capital que vencía, y  

b) el resto del capital haya sido, como mínimo, refinanciado con un nuevo endeudamiento externo con una vida promedio 
de dos (2) años.  

 

Asimismo, el punto 7 de la Comunicación “A” 7106 del BCRA establece que a la refinanciación otorgada por el acreedor original 
se admitirá el cómputo de nuevos endeudamientos financieros con el exterior otorgados por otros acreedores y que sean 
liquidados en el mercado de cambios por el cliente. Para el caso de emisiones de títulos de deuda con registro público en el país 
en moneda extranjera también admitirá el cómputo de nuevas emisiones en la medida que se cumplan ciertas condiciones. Por 
último, la norma establece que el Plan de Refinanciación debía ser presentado ante el BCRA antes del 30 de septiembre de 2020 
para aquellos vencimientos que se registren hasta el 31 de diciembre de 2020. Por su parte, para los vencimientos entre el 1° de 
enero de 2021 y 31 de marzo de 2021 los planes de refinanciación deberán presentarse treinta (30) días corridos previos al 
vencimiento de capital a refinanciarse. Lo detallado anteriormente no será de aplicación de los siguientes supuestos: (i) cuando 
se trate de endeudamientos con organismos internacionales o sus agencias asociadas o garantizados por los mismos, (ii) cuando 
se trate de endeudamientos otorgados al deudor por agencias oficiales de créditos o garantizados por los mismos y cuando (iii) 
el monto por el cual se accedería al mercado de cambios para la cancelación del capital de estos tipos de endeudamiento no 
superará el equivalente a US$ 1.000.000 (un millón de Dólares Estadounidenses) por mes calendario. 

 

Mediante la Comunicación “A” 7133 (conforme fuera modificada por la Comunicación “A” 7196), el BCRA dispuso: 

 

(1) que se podrá acceder al mercado de cambios con una antelación de hasta 45 días corridos a la fecha de vencimiento para 
cancelar capital e intereses de deudas financieras con el exterior o títulos de deuda con registro público en el país denominadas 
en moneda extranjera, cuando la precancelación se concreta en el marco de un proceso de refinanciación de deuda que cumpla 
los términos previstos en la Comunicación “A” 7106, mencionados más arriba, y se verifica la totalidad de las siguientes 
condiciones: (a) el monto de intereses abonado no supera el monto de los intereses devengados por el endeudamiento 
refinanciado hasta la fecha en que se cerró la refinanciación y (b) el monto acumulado de los vencimientos de capital del nuevo 
endeudamiento no podrá superar el monto que hubieran acumulado los vencimientos de capital de la deuda refinanciada. El 
monto a ser abonado como Contraprestación por Canje Anticipado a los Tenedores Elegibles de Obligaciones Negociables 
Clase XLVII que se entreguen válidamente en canje incluye un monto equivalente a U$S 31.222 en concepto de intereses 
devengados e impagos sobre las Obligaciones Negociables Clase XLVII hasta la fecha de liquidación, de conformidad con las 
Comunicaciones “A” 7133 y “A” 7196; 

 

(2) que se podrá acceder al mercado de cambios con anterioridad a la fecha de vencimiento para cancelar intereses de deudas 
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financieras con el exterior o títulos de deuda con registro público en el país denominadas en moneda extranjera, cuando la 
precancelación se concreta en el marco de un proceso de canje de títulos de deuda emitidos por el cliente y se verifica la totalidad 
de las siguientes condiciones: (a) el monto abonado antes del vencimiento corresponde a los intereses devengados a la fecha de 
cierre del canje, (b) la vida promedio de los nuevos títulos de deuda es mayor a la vida promedio remanente del título canjeado 
y (c) el monto acumulado de los vencimientos de capital de los nuevos títulos en ningún momento podrá superar el monto que 
hubieran acumulado los vencimientos de capital del título canjeado; y 

 

 (3) que en el marco de lo previsto en el punto 7 de la Comunicación “A” 7106 respecto a los vencimientos de capital 
programados entre el 15 de octubre de 2020 y el 31 de marzo de 2021, lo siguiente: (a) se considerará cumplimentado el esquema 
de refinanciación previsto cuando el deudor acceda al mercado de cambios para cancelar capital por un monto superior al 40% 
del monto del capital que vencía, en la medida que el deudor registre liquidaciones en el  mercado de cambios a partir del 9 de 
octubre de 2020 por un monto igual o superior al excedente sobre el 40%, en concepto de: (i) endeudamientos financieros con 
el exterior, (ii) emisiones de títulos de deuda con registro público en el exterior, (iii) emisiones de títulos de deuda con registro 
público en el país denominadas en moneda extranjera que cumplan las condiciones previstas en el punto 3.6.4 de la 
Comunicación “A” 6844 del BCRA (según fuera modificado, el “Texto Ordenado de Exterior y Cambios”) y (b) en el caso de 
títulos de deuda con registro público en el país o en el exterior, emitidos a partir del 9 de octubre de 2020 con una vida promedio 
no inferior a dos años, y cuya entrega a los acreedores haya permitido alcanzar los parámetros previstos en el esquema de 
refinanciación postulado, se considerará cumplimentado el requisito de liquidación de moneda extranjera a los efectos del acceso 
al mercado de cambios para la cancelación de sus servicios de capital e intereses. 

 

En línea con lo dispuesto por el BCRA, la CNV emitió la Resolución General N° 861 a los efectos de facilitar las refinanciaciones 
de deuda a través del mercado de capitales. En este sentido dispuso que en los casos en los que la emisora se proponga refinanciar 
deudas mediante una oferta de canje o la integración de nuevas emisiones de obligaciones negociables, en ambos casos en canje 
por o integración con obligaciones negociables previamente emitidas por la sociedad y colocadas en forma privada y/o con 
créditos preexistentes contra ella, se considerará cumplimentado el requisito de colocación por oferta pública, cuando la nueva 
emisión resulte suscripta bajo esta forma, por acreedores de la sociedad cuyas obligaciones negociables sin oferta pública y/o 
créditos preexistentes representen un porcentaje que no exceda el treinta por ciento (30%) del monto total efectivamente 
colocado, y que el porcentaje restante sea suscripto e integrado en efectivo o mediante la integración en especie entregando 
obligaciones negociables originalmente colocadas por oferta pública, u otros valores negociables con oferta pública y listado 
y/o negociación en mercados autorizados por la CNV, emitidos o librados por la misma sociedad, por personas que se 
encuentren domiciliadas en el país o en países que no se encuentren incluidos en el listado de jurisdicciones no cooperantes a 
los fines de la transparencia fiscal, previstos en el artículo 24 del Anexo integrante del Decreto Nº 862/2019 o el que en el futuro 
lo reemplace. Adicionalmente, la Resolución General N° 861 de la CNV dispuso la obligatoriedad del cumplimiento de ciertos 
requisitos para dar por cumplimentado el requisito de colocación por oferta pública.  

 

Formación de activos externos para personas humanas residentes 

 

Las personas humanas residentes para la constitución de activos externos, el envío de ayuda familiar y el otorgamiento de 
garantías vinculadas con la concertación de operaciones de derivados, deberán obtener la previa conformidad del BCRA 

cuando el conjunto de los conceptos descriptos precedentemente supere el equivalente de US$ 200 mensuales en el conjunto 
de las entidades autorizadas a operar en cambios.  

 

Cuando el monto operado por estos conceptos no supere el equivalente de US$ 100 mensuales en el conjunto de entidades 

autorizadas a operar en cambios, dichas operaciones podrán hacerse en efectivo y, en caso de superarse dicho monto, deberán 
cursarse con débito a cuentas locales o del exterior, según corresponda. 

 

Con vigencia a partir del 16 de septiembre de 2020, el BCRA dispuso mediante la Comunicación “A” 7106 que los consumos 
en pesos en el exterior con tarjeta de débito y los montos en moneda extranjera adquiridos por las personas humanas en el 
mercado local de cambios a partir del 1 de septiembre de 2020 para la cancelación de obligaciones entre residentes en el marco 
de lo dispuesto en el artículo 3.6 del Texto Ordenado de Exterior y Cambios, incluyendo los pagos por los consumos en moneda 
extranjera efectuados mediante tarjetas de créditos, serán deducidos, a partir del mes calendario siguiente, del máximo de US$200 
mensuales. En el caso de que el monto adquirido fuese superior al máximo disponible para el mes siguiente o éste ya hubiese 
sido absorbido por otras compras registradas desde el 1 de septiembre de 2020, la deducción será trasladada a los máximos 
computables de los meses subsiguientes hasta completar el monto adquirido.  

 

Asimismo, con vigencia a partir del 16 de septiembre de 2020, de acuerdo con lo establecido por la Comunicación “A” 7106, a 
fin de otorgar el acceso al mercado de cambios para la formación de activos externos, la entidad interviniente debe contar con 
una declaración jurada del cliente respecto a que se compromete a no concertar en el país operaciones de títulos valores con 
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liquidación en moneda extranjera a partir del momento en que requiere el acceso y por los 90 días corridos subsiguientes. 

 

La entidad interviniente deberá constatar en el sistema online implementado por el BCRA, que la persona se encuentra 

habilitada para realizar la operación de cambio, por no haber alcanzado los límites previstos en el mes calendario o por no 
haberlos excedido en el mes calendario anterior y solicitar al cliente una declaración jurada en la cual conste que no es 
beneficiario de los “Créditos a Tasa Cero” acordados en el marco del artículo 9 del Decreto N°332/2020 y modificatorias, 

“Créditos a Tasa Subsidiada para Empresas” y/o “Créditos a Tasa Cero Cultura”. 

 

A su vez, para la operatoria con derivados vinculada al pago de primas, constitución de garantías y cancelaciones que 
correspondan a operaciones de futuros, forwards, opciones y otros derivados y en la medida que dicha operatoria implique un 

pago en moneda extranjera, las personas humanas deberán obtener la conformidad previa del BCRA.  

 

El acceso al mercado local de cambios para el pago de primas, constitución de garantías y cancelaciones que correspondan a 
operaciones de contratos de cobertura de tasa de interés por las obligaciones de residentes con el exterior declaradas y validadas, 
en caso de corresponder, en el “Relevamiento de Activos y Pasivos Externos”, en tanto no se cubran riesgos superiores a los 

pasivos externos que efectivamente registre el deudor en la tasa de interés cuyo riesgo se está cubriendo con su celebración. El 
cliente que acceda al mercado local usando este mecanismo deberá nominar a una entidad autorizada a operar en cambios para 

que realice el seguimiento de la operación y firmar una declaración jurada en la que se compromete a ingresar y liquidar los 
fondos que resulten a favor del cliente local como resultado de dicha operación, o como resultado de la liberación de los fondos 

de las garantías constituidas, dentro de los 5 días hábiles siguientes al pago o liberación de los fondos. 

 

Adicionalmente, las personas que accedan a las financiaciones en pesos a MiPyME enumeradas en los puntos 2 y 3 de la 

Comunicación “A” 7006 del BCRA, deberán solicitar la conformidad previa del BCRA para acceder al mercado local de 
cambios para realizar operaciones correspondientes a formación de activos externos, remisión de ayuda familiar y derivados o 

vender títulos valores con liquidación en moneda extranjera o transferirlos a otras entidades depositarias. Al respecto, las 
entidades intervinientes deberán solicitar a los clientes que requieran acceder al mercado local de cambios la autorización citada 

o una declaración jurada en la cual conste que no son beneficiarios de financiaciones acordadas conforme a los puntos 2 y 3 
de la Comunicación “A” 7006 del BCRA. 

 

El BCRA también estableció que las personas humanas que sean beneficiarias de lo dispuesto en el punto 4 de la Comunicación 
“A” 6949 y complementarias y/o en el artículo 2º del Decreto N° 319/20 no podrán, hasta la total cancelación de la financiación 
o mientras dure el beneficio respecto a la actualización del valor de la cuota según sea el caso: (i) acceder al mercado local de 
cambios para la formación de activos externos, remisión de ayuda familiar y por operaciones con derivados; y (ii) concertar en 
el país ventas de títulos valores con liquidación en moneda extranjera o transferirlos a entidades depositarias del exterior.  

 

Acceso al mercado local de cambios para no residentes 

 

Se requiere la conformidad previa del BCRA por parte de las entidades no residentes para el acceso al mercado local de cambios 

para la compra de moneda extranjera independientemente del monto involucrado en la operación. Los individuos no residentes 
pueden acceder al mercado local de cambios por U$S 100, en la medida en que anteriormente hayan liquidado un monto mayor 
o igual al que desea adquirir. 

Se exceptúan del límite de compra de moneda extranjera en el mercado local de cambios a las operaciones concertadas por: 

 

 organismos internacionales e instituciones que cumplan funciones de agencias oficiales de crédito a la exportación;  

 representaciones diplomáticas y consulares y personal diplomático acreditado en el país por transferencias que efectúen en 
ejercicio de sus funciones;  

 representaciones en el país de tribunales, autoridades u oficinas, misiones especiales, comisiones u órganos bilaterales 
establecidos por tratados o convenios internacionales, en los cuales la Argentina es parte, en la medida que las transferencias 
se realicen en ejercicio de sus funciones;  

 a las transferencias al exterior a nombre de personas humanas que sean beneficiarias de jubilaciones y/o pensiones abonadas 
por la Administración Nacional de la Seguridad Social (ANSES), por hasta el monto abonado por dicho organismo en el 
mes calendario y en la medida que la transferencia se efectúe a una cuenta bancaria de titularidad del beneficiario en su país 
de residencia registrado;  

 aquellas realizadas en concepto de turismo y viajes por hasta un monto máximo equivalente a US$ 100 en el conjunto de 
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las entidades, en la medida que la entidad haya verificado en el sistema online implementado por el BCRA que el cliente ha 
liquidado un monto mayor o igual al que desea adquirir dentro de los 90 días corridos anteriores; y 

 transferencias a cuentas bancarias en el exterior de personas humanas que percibieron fondos en el país asociados a los 
beneficios otorgados por el Estado Nacional en el marco de las Leyes 24.043, 24.411 y 25.914 y concordantes. 

Pago de servicios prestados por no residentes 

 

Las entidades podrán dar acceso al mercado local de cambios para cancelar deudas por servicios prestados por no residentes en 
la medida que verifiquen que la operación se encuentra declarada, en caso de corresponder, en la última presentación vencida 

del “Relevamiento de activos y pasivos externos”.  

 

Se requerirá la conformidad previa del BCRA para el acceso al mercado local de cambios para precancelar deudas por servicios 
prestados por no residentes. También será necesaria dicha conformidad para cursar pagos de servicios a contrapartes vinculadas 
del exterior, excepto para: 

 

(i) las emisoras de tarjetas por los giros de turismo y viajes en la medida que no correspondan a las operaciones que 

requieran la conformidad previa del BCRA según lo previsto en “Pagos al exterior por el uso de tarjetas de crédito, 
débito o prepagas” precedente; 

(ii) agentes locales que recauden en el país los fondos correspondientes a servicios prestados por no residentes a 

residentes; 

(iii) las entidades por los gastos que abonen a entidades del exterior por su operatoria habitual; 

(iv) pagos de primas de reaseguros en el exterior siempre que la transferencia al exterior sea realizada a nombre del 

beneficiario del exterior admitido por la Superintendencia de Seguros de la Nación; y  

(v) transferencias que realicen las empresas de asistencia al viajero por los pagos de siniestros de cobertura de salud 
originados en servicios prestados en el exterior por terceros a sus clientes residentes.  

(vi) pagos por arrendamientos operativos de buques que cuenten con la autorización del Ministerio de Transporte 

de la Nación y sean utilizados para prestar servicios en forma exclusiva a otro residente no vinculado, en la medida el 
monto a pagar al exterior no supere el monto abonado por este último neto de las comisiones, reintegros de gastos u 
otros conceptos que corresponde sean retenidos por el residente que realiza el pago al exterior. 

 

Canje y arbitraje y operaciones con títulos valores 

 

Las entidades podrán realizar operaciones de canje y arbitraje con clientes en los siguientes casos:  

(i) ingresos de divisas del exterior en la medida que no correspondan a operaciones alcanzadas por la obligación de 
liquidación en el mercado local de cambios. Las entidades financieras deberán permitir la acreditación de ingresos de 
divisas del exterior a las cuentas abiertas por el cliente en moneda extranjera por estas operaciones;  

(ii) transferencia de divisas al exterior de las personas humanas desde sus cuentas locales en moneda extranjera a cuentas 
bancarias propias en el exterior. Las entidades deberán contar con una declaración jurada del cliente que no ha 
efectuado venta de títulos valores con liquidación local en moneda extranjera en los últimos 5 días hábiles; 

(iii) transferencia de divisas al exterior por parte de centrales locales de depósito colectivo de valores por los fondos 
percibidos en moneda extranjera por los servicios de capital y renta de títulos del Tesoro Nacional, cuya operación 
forma parte del proceso de pago a solicitud de las centrales de depósito colectivo del exterior;  

(iv) las operaciones de arbitraje no originadas en transferencias del exterior podrán realizarse sin restricciones en la medida 
que los fondos se debiten de una cuenta en moneda extranjera del cliente en una entidad financiera local. En la medida 
que los fondos no sean debitados de una cuenta en moneda extranjera del cliente, estas operaciones solo podrán ser 
realizadas, sin conformidad previa del BCRA, por personas humanas hasta el monto admitido para el uso de efectivo 
en los puntos 3.8. y 3.12 del Texto Ordenado de las Normas sobre Exterior y Cambios del BCRA;  

(v) transferencia de divisas al exterior de las personas humanas desde sus cuentas locales en moneda extranjera a cuentas 
de remesadoras en el exterior por hasta el equivalente de US$ 500 en el mes calendario y en el conjunto de las entidades. 
El cliente debe presentar una declaración jurada de que la transferencia tiene por objeto colaborar con la manutención 
de residentes argentinos que han debido permanecer en el exterior en virtud de las medidas adoptadas en el marco de 
la pandemia COVID-19.  

(vi) las restantes operaciones de canje y arbitraje podrán realizarse con clientes sin la conformidad previa del BCRA en la 
medida que, puedan realizarse sin dicha conformidad de acuerdo con las restantes normas cambiarias. Ello también 
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resulta de aplicación a las centrales locales de depósito colectivo de valores por los fondos percibidos en moneda 
extranjera por los servicios de capital y renta de títulos en moneda extranjera abonados en el país.  

En caso de que la transferencia corresponda a la misma moneda en la que está denominada la cuenta, la entidad deberá acreditar 
o debitar el mismo monto recibido o enviado al exterior.  

 

Cuando la entidad decida el cobro de una comisión y/o cargo por estas operaciones, ésta deberá instrumentarse a través de un 
concepto individualizado específicamente.  

 

A su vez, aquellos que mantengan pendientes de cancelación financiaciones en pesos previstas bajo las Comunicaciones “A” 

6937, “A” 6993, “A” 7006, “A” 7082 del BCRA, y complementarias (es decir, líneas de crédito a tasas subsidiadas), no podrán, 
hasta su total cancelación, vender títulos valores con liquidación en moneda extranjera o transferirlos a entidades depositarias 

del exterior. 

 

Requisitos adicionales para realizar egresos a través del mercado de cambios 

 

El 28 de mayo de 2020, el BCRA, mediante la Comunicación “A” 7030 (según fuera modificada por las Comunicaciones “A” 
7042, 7052, 7068, 7079, 7094, 7151 y 7193, la “Comunicación 7030”), estableció requisitos adicionales para realizar egresos al 
mercado local de cambios.  

 

A continuación, describimos en forma esquemática las siguientes medidas:  

 

(i) Requisitos adicionales para realizar egresos a través del mercado de cambios 
 

En el caso de ciertos egresos al mercado de cambios (es decir, pagos de importaciones y otras compras de bienes al exterior; 
pago de servicios prestados por no residentes; pago de utilidades y dividendos; pago de capital e intereses de endeudamientos 
con el exterior; pagos de intereses de deudas por importación de bienes y servicios; pagos de endeudamiento en moneda 
extranjera de residentes por partes de fideicomisos constituidos en el país para garantizar la atención de servicios; pagos de 
títulos de deuda con registro público e el país denominados en moneda y obligaciones en moneda extranjera de residentes; 
compra de moneda extranjera por parte de personas humanas residente para la formación de activos externos, remisión de 
ayuda familiar y por operaciones con derivados (salvo las realizadas por personas humanas por formación de activos externos); 
compra de moneda extranjera por parte de personas humanas para ser aplicados simultáneamente a la compra de inmuebles en 
el país con crédito hipotecario; compra de moneda extranjera por parte de otros residentes -excluidas las entidades financieras- 
para la formación de activos externos y por operación con derivados; otras compras de moneda extranjera por parte de residentes 
con aplicación específica y para operaciones de contratos de cobertura de tasa de interés por obligaciones de residentes 
declaradas y validadas en el Relevamiento de Activos y Pasivos Externos), la entidad de cambios deberá contar con la 
conformidad previa del BCRA, excepto que cuenta con una declaración jurada de la persona jurídica o persona humana que al 
momento de la acceder al mercado de cambios:  

 

(a) Tenencia de moneda extranjera en el país y no posesión de activos externos líquidos disponibles. 
 

El cliente debe dejar constancia que la totalidad de moneda extranjera en el país se encuentran disponibles en cuentas en 
entidades financieras y que no poseía activos externos líquidos disponibles al inicio del día en que solicita el acceso al mercado 
por un monto superior equivalente a US$ 100.000.  

 

Comunicación 7030 incluye una enumeración meramente enunciativa sobre activos externos líquidos, entre los cuales se 
mencionan a las tenencias de billetes y monedas en moneda extranjera, disponibilidades en oro amonedado o en barras de buena 
entrega, depósitos a la vista en entidades financieras del exterior y otras inversiones que permitan obtener disponibilidad 
inmediata de moneda extranjera, brindando como ejemplo, inversiones en títulos públicos externos, fondos en cuenta de 
inversión en administradores de inversiones radicados del exterior, criptoactivos, fondos en cuentas de proveedores de servicios 
de pago, etc. 

 

No deben considerarse activos externos líquidos disponibles a aquellos fondos depositados en el exterior que no pudiesen ser 
utilizados por la persona jurídica o persona humana por tratarse de fondos de reserva o de garantía constituidos en virtud de las 
exigencias previstas en contratos de endeudamiento con el exterior o de fondos constituidos como garantía de operaciones con 
derivados concertadas en el exterior. 
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En el caso de que la persona jurídica o persona humana tuviera activos externos líquidos disponibles por un monto superior al 
establecido en el primer párrafo, la entidad financiera también podrá aceptar una declaración jurada si tiene constancia que no 
se excede tal monto al considerar que, parcial o totalmente, tales activos: 

 

i. fueron utilizados durante esa jornada para realizar pagos que hubieran tenido acceso al mercado local de cambios; 

ii. fueron transferidos a favor de la persona jurídica o persona humana a una cuenta de corresponsalía de una entidad local 
autorizada a operar en cambios; 

iii. son fondos depositados en cuentas bancarias del exterior que se originan en cobros de exportaciones de bienes y/o servicios 
o anticipos, prefinanciaciones o postfinanciaciones de exportaciones de bienes otorgados por no residentes, o en la enajenación 
de activos no financieros no producidos para los cuales no ha transcurrido el plazo de 5 días hábiles desde su percepción; o 

iv. son fondos depositados en cuentas bancarias del exterior originados en endeudamientos financieros con el exterior y su 
monto no supera el equivalente a pagar por capital e intereses en los próximos 120 días corridos. 

En esta última declaración jurada de persona jurídica o persona humana deberá constar expresamente el valor de sus activos 
externos líquidos disponibles al inicio del día y los montos que asigna a cada una de las situaciones descriptas en los incisos i) a 
iv) que sean aplicables. 

 

(b) Nuevo compromiso de ingreso y liquidación por cobros de préstamos otorgados a terceros y depósitos a plazo o venta 
de cualquier activo con adquisición y otorgamiento posterior al 28 de mayo de 2020.  
 

El cliente debe incluir en la declaración jurada un compromiso de liquidar en el mercado de cambios, en un plazo de cinco días 
hábiles de su puesta a disposición, aquellos fondos que reciba del exterior originados en el cobro de préstamos otorgados a 
terceros, el cobro de un depósito a plazo o la venta de cualquier activo, cuando el activo hubiera sido adquirido, el depósito 
constituido o el préstamo otorgado con posterioridad al 28 de mayo de 2020. 

 

No resulta exigible la presentación de la declaración jurada para realizar egresos al mercado de cambios en los siguientes 
supuestos: (1) operaciones propias de la entidad de cambios en carácter de cliente; (2) cancelaciones de financiaciones en moneda 
extranjera otorgadas por entidades financieras locales por los consumos en moneda extranjera mediante tarjetas de crédito o 
compra; y (3) los pagos al exterior de las empresas no financieras emisoras de tarjetas pro el uso de tarjetas de crédito, compra, 
débito o prepagas emitidas en el país. 

 

Adicionalmente, el BCRA mediante la Comunicación “B” 12082 estableció que antes de cualquier egreso de fondos al exterior, 
las entidades financieras deben consultar en el sistema online establecido por el BCRA, si el cliente que pretende acceder al 
mercado de cambios está incluido en el listado de CUITs que registran inconsistencias en sus operaciones cambiarias.  

 

(ii) Pago de importaciones de bienes con acceso al mercado de cambios hasta el 31 de marzo de 2021. 

 

Adicionalmente al cumplimiento de la presentación de la declaración jurada descripta en el punto (i) precedente, el punto 2 de 
la Comunicación 7030 establece que las personas jurídicas y personas humanas para acceder al mercado de cambios para realizar 
pagos de importaciones de bienes o la cancelación de principal de deudas originadas en la importación de bienes, deberán contar 
con la conformidad previa del BCRA, excepto que se verifique alguna de las siguientes situaciones:  
 
a) La entidad cuenta con una declaración jurada del cliente dejando constancia de que el monto total de los pagos asociados 
a sus importaciones de bienes cursados a través del mercado de cambios durante el año 2020, incluido el pago cuyo curso se 
está solicitando, no supera en más del equivalente a US$ 1.000.000 al monto por el cual el importador tendría acceso al mercado 
de cambio al computar las importaciones de bienes que constan a su nombre en el sistema de seguimiento de pagos de 
importaciones de bienes (SEPAIMPO) y que fueron oficializadas entre el primero de enero de 2020 y el día previo al acceso al 
mercado de cambios más el monto de los pagos cursados en el marco de otras excepciones, menos el monto pendiente de 
regularizar por pagos de importaciones con registro aduanero pendiente realizados entre el primero de septiembre de 2019 y el 
31 de diciembre de 2019.   
 
b) Se trate de un pago diferido o a la vista de importaciones de bienes que corresponda a operaciones que se hayan embarcado 
a partir del 1 de julio de 2020 o que habiendo sido embarcadas con anterioridad no hubieran arribado al país antes de esa fecha. 
 
c) Se trate de un pago asociado a una operación no comprendida en el punto b) en la medida que sea destinado a la 
cancelación de una deuda comercial por importaciones de bienes con una agencia de crédito a la exportación o una entidad 
financiera del exterior o que cuente con una garantía otorgada por las mismas.  
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d) Se trate de un pago por: i) sector público, ii) todas las organizaciones empresariales en donde el Estado Nacional tenga 
participación mayoritaria en el capital o en la formación de las decisiones societarias o iii) los fideicomisos constituidos con 
aportes del sector público nacional.  
 
e) Se trate de un pago con registro de ingreso aduanero pendiente a cursar por una persona jurídica que tenga a su cargo la 
provisión de medicamentos críticos a ingresar por Solicitud Particular por el beneficiario de dicha cobertura médica. 
 
f) Se trate de un pago de importaciones con registro aduanero pendiente destinado a la compra de kits para la detección del 
coronavirus COVID-19 u otros bienes cuyas posiciones arancelarias se encuentren comprendidas en el listado dado a conocer 
por el Decreto Nº333/2020 y sus complementarias. 

 

g) La entidad cuente con una declaración jurada del cliente dejando constancia de que, incluyendo el pago anticipado cuyo 
curso se está solicitando, no se supera el equivalente a US$ 3.000.000 (tres millones de dólares estadounidenses) del monto que 
surge al considerar los montos incluidos en a) y se trata de pagos para la importación de productos relacionados con la provisión 
de medicamentos u otros bienes relacionados con la atención médica y/o sanitaria de la población o insumos que sean necesarios 
para la elaboración local de los mismos. 
 

Previamente a dar curso a pagos de importaciones de bienes, la entidad interviniente, deberá, adicionalmente a solicitar la 
declaración jurada del cliente, constatar que tal declaración resulta compatible con los datos existentes en el BCRA a partir del 
sistema online implementado a tal efecto. 

 

El monto por el cual los importadores pueden acceder al mercado de cambios en las condiciones previstas en el marco del 
punto 2. de la Comunicación "A" 7030 se incrementará por el equivalente al 50% de los montos que, a partir del 2 de octubre 
de 2020, el importador ingrese y liquide en el mercado de cambios en concepto de anticipos o prefinanciaciones de exportaciones 
desde el exterior con un plazo mínimo de 180 días. 

 

En el caso de operaciones liquidadas a partir del 04.01.2021, también se admitirá el acceso al mercado de cambios por el restante 
50% en la medida que la parte adicional corresponda a pagos anticipados de bienes de capital, debiendo la entidad contar con 
la documentación que le permita establecer que los bienes abonados corresponden a posiciones arancelarias clasificadas como 
BK (Bien de Capital) en la Nomenclatura Común del MERCOSUR (Decreto N° 690/02 y complementarias). 

 

(iii) Acceso al mercado local de cambios para el pago de importaciones de bienes con registro de ingreso aduanero pendiente. 

 

Se estableció mediante Comunicación “A” 7138 que para acceder al mercado local de cambios para el pago de importaciones 
de bienes con registro de ingreso aduanero pendiente (además de aquellos vigentes en las normas cambiarias) que el importador 
haya realizado una declaración a través del Sistema Integral de Monitoreo de Importaciones (SIMI) en estado “SALIDA” con 
relación a los bienes importados, siempre que dicha declaración sea requisito para el registro de la solicitud de destinación de 
importación para consumo. 

 

(iv) Acceso al mercado local de cambios para el pago anticipado de importaciones. 

 

Se aclaró mediante Comunicación “A” 7138, con vigencia a partir del 2 de noviembre de 2020, se considerará en situación de 
demora a los pagos de importaciones de bienes con registro de ingreso aduanero pendiente concretados entre el 2 de septiembre 
de 2019 y el 31 de octubre de 2019 por operaciones (1) que se relacionan a: (i) pagos a la vista contra la presentación de la 
documentación de embarque; (ii) pagos de deudas comerciales al exterior; y (iii) cancelación de garantías comerciales de 
importaciones de bienes otorgadas por entidades locales, (B) que no se encuentren regularizados, por no haberse acreditado 
ante la entidad encargada del seguimiento de ese pago (por hasta el monto pagado) la existencia de: (i) el registro de ingreso 
aduanero a su nombre o a nombre de un tercero; (ii) la liquidación en el mercado local de cambios de las divisas asociadas a la 
devolución del pago efectuado; (iii) otras formas de regularización previstas en las normas cambiarias; y/o (iv) la conformidad 
del Banco Central para dar por regularizada parte o el total de la operación. 

Hasta tanto no regularicen estas operaciones en situación de demora, los importadores no podrán acceder al mercado local de 
cambios para realizar nuevos pagos anticipados de importaciones de bienes.  

 

(v) Cancelación de servicios de capital con contraparte vinculada al deudor hasta el 31 de marzo de 2021. 
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Se establece hasta el 31 de marzo de 2021, según la Comunicación “A” 7193, la obtención de la previa conformidad del BCRA 
para acceder al mercado de cambios para la cancelación de servicios de capital de endeudamientos financieros con el exterior 
cuando el acreedor sea una contraparte vinculada al deudor.  Este requisito no resultará de aplicación para las operaciones 
propias de las entidades financieras locales. 

 

El BCRA estableció en el punto 4 de la Comunicación “A” 7123 que, en la medida que se encuentre vigente el requisito de 
conformidad previa para el acceso al mercado de cambios para la cancelación al vencimiento de los servicios de capital de los 
endeudamientos financieros con el exterior del sector privado no financiero cuando el acreedor sea una contraparte vinculada 
al deudor, tal requisito no resultará de aplicación en la medida que los fondos hayan sido ingresados y liquidados por el mercado 
de cambios a partir del dos de octubre de 2020 y el endeudamiento tenga una vida promedio no inferior a los 2 (dos) años.  

 

(vi)  Extensión del plazo para realizar egresos a través del mercado de cambios, en caso de venta de títulos valores con liquidación en moneda 
extranjera o transferencias a entidades depositarias del exterior. 

 

En el caso de egresos al mercado de cambios incluyendo aquellas que se concreten a través de canjes o arbitrajes, en forma 
adicional a los requisitos que sean aplicables a cada caso particular, las entidades financieras deberan requerir la presentación de 
una declaracion jurada en la que conste que:  

 

a) en el día que solicita el acceso al mercado y en los 90 días corridos anteriores no ha efectuado venta de títulos valores con 
liquidación en moneda extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior; y  

b) se compromete a no realizar venta de títulos valores con liquidación en moneda extranjera o transferencia de los mismos a 
entidades depositarias del exterior a partir del momento en que se requiere el acceso y por los 90 días corridos. 

No resulta exigible la presentación de la declaración jurada para realizar egresos al mercado de cambios en los siguientes 
supuestos: 1) operaciones propias de la entidad financiera en carácter de cliente; 2) cancelaciones de financiaciones en moneda 
extranjera otorgadas por entidades financieras locales, incluyendo los pagos por los consumos en moneda extranjera mediante 
tarjetas de crédito o compra; y 3) las transfererencias al exterior a nombre de personas humanas que sean beneficias de 
jubilaciones y/o pensiones abonadas por la ANSES.  

 

Comunicación “A” 7193 

 

Mediante la Comunicación “A” 7193, el BCRA modificó el punto 2 de la Comunicación “A” 7030 y modificatorias que regulaba 
los requisitos para acceder al mercado de cambios para el pago de importaciones, de acuerdo con lo que ya se encuentra reflejado 
en el punto “Pago de importaciones de bienes con acceso al mercado de cambios hasta el 31 de marzo de 2021” que se encuentra descripto 
precedentemente. 

 

Adicionalmente la Comunicación “A” 7193 resolvió dejar sin efecto lo dispuesto por el punto 10.3.2.5. del Texto ordenado de 
las normas sobre “Exterior y cambios”, que establecía un límite de US$2.000.000 (dos millones de dólares estadounidenses) por 
mes calendario para los pagos de deudas pendientes al 31.08.19 por importaciones de bienes con contrapartes vinculadas.  

  

Asimismo, la Comunicación “A” 7193 estableció que las entidades requerirán la conformidad previa de este BCRA para dar 
acceso al mercado de cambios por egresos al mercado de cambios por las operaciones comprendidas en los puntos 3.1. a 3.11. 
y 4.4.2. de las normas de “Exterior y cambios” - incluyendo aquellas que se concreten a través de canjes o arbitrajes-, a las 
personas humanas o jurídicas incluidas por la AFIP en la base de datos de facturas o documentos equivalentes calificados como 
apócrifos por dicho Organismo. 

  

Este requisito no resultará de aplicación para el acceso al mercado para las cancelaciones de financiaciones en moneda extranjera 
otorgadas por entidades financieras locales, incluyendo los pagos por los consumos en moneda extranjera efectuados mediante 
tarjetas de crédito o compra. 

  

El listado de personas humanas o jurídicas incluidas por la Administración Federal de Ingresos Públicos en la base de datos de 
facturas o documentos equivalentes calificados como apócrifos por dicho Organismo se encuentra disponible en la siguiente 
dirección de internet: https://servicioscf.afip.gob.ar/Facturacion/facturasApocrifas/default.aspx- 

 

Comunicación “A” 7196 

https://servicioscf.afip.gob.ar/Facturacion/facturasApocrifas/default.aspx-
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Aplicación de cobros de exportaciones al pago de nuevas emisiones de títulos de deuda 

 

Mediante la Comunicación “A” 7196, se autorizó la aplicación de los cobros de divisas por exportaciones de bienes y servicios 
a la cancelación de capital e intereses de emisiones de títulos de deuda con registro público concertadas a partir del 7 de enero 
de 2021, en la medida que:  

 

 la emisión se realice en el marco de una operación de (i) canje de títulos de deuda, o (ii) refinanciación de 

endeudamientos financieros en el exterior, cuyo vencimiento final se encuentre programado entre 31 de marzo de 2021 y el 31 

de diciembre de 2022; y,  

 considerando el conjunto de la operación, la vida promedio de la nueva deuda implique un incremento no inferior a 

18 meses respecto a los vencimientos refinanciados.  

Cobros de exportaciones destinados a garantizar nuevos endeudamientos 

 

La Comunicación “A” 7196 dispone que los fondos originados en el cobro de exportaciones de bienes y servicios del deudor 

podrán ser acumulados en cuentas del exterior y/o el país destinadas a garantizar de la cancelación de los vencimientos de los 

nuevos endeudamientos externos previstos en el punto 1 de la Comunicación “A” 7123 y que hayan sido ingresadas y liquidadas 

por el mercado de cambios a partir del 7 de enero de 2021. Esta opción estará disponible hasta alcanzar el 125% de los servicios 

por capital e intereses a abonar en el mes corriente y los siguientes seis meses calendario, de acuerdo con el cronograma de 

vencimientos de los servicios acordados con los acreedores, debiendo los fondos excedentes ser ingresados y liquidados en el 

mercado de cambios dentro de los plazos en las normas generales en la materia. 

 

En caso de que la fecha hasta la cual los cobros deben permanecer depositados en virtud de lo exigido en el contrato del 

financiamiento fuese posterior al vencimiento del plazo para la liquidación de divisas, el exportador podrá solicitar que este 

plazo sea ampliado hasta el quinto día hábil posterior a dicha fecha. 

 

Acceso al mercado de cambios para la constitución de garantías en el marco de los nuevos endeudamientos 

 

Los residentes tendrán acceso al mercado local de cambios para la constitución de garantías vinculadas a endeudamientos 
originados a partir del 7 de enero de 2021 que se encuentren comprendidos bajo el punto 1 de la Comunicación “A” 7123, o a 
fideicomisos constituidos en el país para garantizar la atención de los servicios de capital e intereses de tales endeudamientos. 
Las garantías deberán constituirse en cuentas abiertas en entidades financieras locales o, de tratarse de un endeudamiento 
externo, en el exterior, por hasta los montos exigibles en los contratos de endeudamiento y en las siguientes condiciones: 

 

i. Las compras se realicen en forma simultánea con la liquidación de divisas y/o a partir de fondos ingresados a nombre 

del exportador en una cuenta de corresponsalía en el exterior de una entidad local, y,  

ii. Las garantías acumuladas en moneda extranjera no superen el equivalente al 125% de los servicios por capital e intereses 

a abonar en el mes corriente y los siguientes seis meses calendario, de acuerdo con el cronograma de vencimientos de los 

servicios acordados con los acreedores. 

Los fondos en moneda extranjera que no se utilicen en la cancelación del servicio de deuda y/o el mantenimiento del monto de 
la garantía indicado en el punto anterior comprometido deberán ser liquidados en el mercado de cambios dentro de los 5 días 
hábiles posteriores a la fecha de vencimiento. 

 

Acceso al mercado de cambios para la atención de nuevas emisiones de títulos de deuda 

 

Para las emisiones de títulos de deuda en moneda extranjera con registro público concertadas a partir del 7 de enero 2021 para 
refinanciar deudas preexistentes se considerará, a los efectos del acceso al mercado de cambios para la cancelación de sus 
servicios de capital e intereses, cumplimentado el requisito de liquidación de moneda extranjera por el equivalente al monto de 
capital refinanciado, los intereses devengados hasta la fecha de la refinanciación y, en la medida que los nuevos títulos de deuda 
no registren vencimientos de capital antes del 2023, un monto equivalente a los intereses que se devengarían hasta el 31 de 
diciembre de 2022 por el endeudamiento que se refinancia anticipadamente y/o por la postergación del capital refinanciado y/o 
por los intereses que se devengarían sobre los montos así refinanciados. 

 

Comunicación “A” 7200 

El 6 de enero de 2020 el BCRA emitió la Comunicación “A” 7200 por la que resolvió establecer el “Registro de información 
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cambiaria de exportadores e importadores de bienes”. Los exportadores e importadores que, por su grado de significatividad en 
función de los volúmenes operados, en sus actividades de exportación y/o de importación de bienes, sean declarados sujetos 
obligados, deben registrarse antes del 30 de abril de 2021.  

 

A partir del 1 de mayo de 2021, las entidades deberán contar con la conformidad previa del BCRA para dar curso a aquellas 
operaciones que correspondan a egresos por el mercado de cambios –incluyendo aquellas que se concreten a través de canjes o 
arbitrajes de los sujetos obligados a cumplimentar el “Registro de información cambiaria de exportadores e importadores de 
bienes” cuyo trámite conste como “No inscripto”. 

 

Regímenes informativos del BCRA 

  

Anticipo de operaciones cambiarias 

 

Las entidades autorizadas a operar en cambios deberán remitir al BCRA, al cierre de cada jornada y con una antelación de 2 días 
hábiles, la información sobre las operaciones de egresos que impliquen un acceso al mercado de cambios por un monto diario 
que sea igual o superior al equivalente a US$ 50.000 (cincuenta mil dólares estadounidenses). 

En este sentido, los clientes de las entidades autorizadas deberán informar a las mismas con la antelación necesaria para que 
dichas entidades puedan dar cumplimiento al presente régimen informativo y, de esta manera, en la medida que simultáneamente 
se cumplan los restantes requisitos establecidos por las Normas Cambiarias, dar curso a las operaciones de cambio.  

 

Otras normas cambiarias 

 

Mediante la Resolución General Nº 836/20 de la CNV, se dispuso que los Fondos Comunes de Inversión 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. Al respecto, la Resolución General Nº 838/20 aclaró que dicha no es aplicable a las 
inversiones realizadas en activos emitidos o denominados en moneda extranjera, que se integren y paguen en Pesos y cuyos 
intereses y capital se cancelen exclusivamente en Pesos.  

 

Por medio del Criterio Interpretativo N° 71 (en relación con la Resolución General N° 836/2020) la CNV estableció que sólo 
podrán efectuarse nuevas inversiones en activos emitidos en moneda extranjera en la medida que la sumatoria de los activos 
citados en el artículo 78 de la Sección XV del Capítulo III del Título XVIII de las Normas de la CNV y el resto de los activos 
emitidos en una moneda distinta a la de Pesos no exceda el 25% del patrimonio del fondo común de inversión del que se trate. 

 

Mediante la Resolución General 871/2020, la CNV estableció que para dar curso a operaciones de venta de Valores Negociables 
con liquidación en moneda extranjera y en jurisdicción extranjera debe observarse un plazo mínimo de tenencia de dichos 
valores negociables en cartera de tres días hábiles contados a partir de su acreditación en el agente depositario. A su vez, en el 
caso de operaciones de venta de Valores Negociables con liquidación en moneda extranjera y en jurisdicción local el plazo 
mínimo de permanencia en cartera a observarse será de dos días hábiles contados a partir de su acreditación en el agente 
depositario. Estos plazos mínimos de tenencia no serán de aplicación cuando se trate de compras de valores negociables con 
liquidación en moneda extranjera.  

 

Asimismo, para dar curso a transferencias de valores negociables adquiridos con liquidación en Pesos a entidades depositarias 
del exterior, debe observarse un plazo mínimo de tenencia de dichos valores negociables en cartera de tres días hábiles, contados 
a partir su acreditación en el agente depositario, salvo en aquellos casos en que la acreditación en dicho agente depositario sea 
producto de la colocación primaria de valores negociables emitidos por el Tesoro Nacional o se trate de acciones y/o certificados 
de depósito argentinos (CEDEAR) con negociación en mercados regulados por la CNV. Los agentes de liquidación y 
compensación y los agentes de negociación deberán constatar el cumplimiento del plazo mínimo de permanencia de los valores 
negociables antes referido. 

 

En cuanto a las transferencias receptoras, la Resolución General 871/2020 estableció que los valores negociables acreditados 
en el agente depositario central de valores negociables, provenientes de entidades depositarias del exterior, no podrán ser 
aplicados a la liquidación de operaciones en moneda extranjera y en jurisdicción extranjera hasta tanto hayan transcurrido tres 
días hábiles desde la citada acreditación en la/s subcuenta/s en el mencionado custodio local. En el caso que dichos valores 
negociables sean aplicados a la liquidación de operaciones en moneda extranjera y en jurisdicción local, el plazo mínimo de 
tenencia será de dos días hábiles a computarse de igual forma. 

Por otra parte, se estableció que, en las operaciones, en el segmento de concurrencia de ofertas con prioridad precio tiempo, de 
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compraventa de valores negociables de renta fija nominados y pagaderos en dólares estadounidenses emitidos por la Argentina 
bajo ley local, por parte de las subcuentas alcanzadas por lo dispuesto en el artículo 6° del Texto Ordenado de Exterior y 
Cambios y que asimismo revistan el carácter de Inversores Calificados, se deberá observar: 

 

(i) Para el conjunto de esos valores negociables, la cantidad de valores nominales comprados con liquidación en pesos 
no podrá ser superior a la cantidad de valores nominales vendidos con liquidación en dicha moneda, en la misma jornada de 
concertación de operaciones y por cada subcuenta comitente;  

(ii) Para el conjunto de esos valores negociables, la cantidad de valores nominales vendidos con liquidación en moneda 
extranjera y en jurisdicción local no podrá ser superior a la cantidad de valores nominales comprados con liquidación en dichas 
moneda y jurisdicción, en la misma jornada de concertación de operaciones y por cada subcuenta comitente; y 

(iii) Para el conjunto de esos valores negociables, la cantidad de valores nominales vendidos con liquidación en moneda 
extranjera y en jurisdicción extranjera no podrá ser superior a la cantidad de valores nominales comprados con liquidación en 
dichas moneda y jurisdicción, en la misma jornada de concertación de operaciones y por cada subcuenta comitente. 

 

Comunicación “A” 7123 y 7138. Aplicación de divisas de cobros de exportaciones para el pago de deudas en moneda extranjera. 

 

Mediante la Comunicación “A” 7138, se establecieron situaciones en las que se permite la aplicación de cobros de divisas por 
exportaciones de bienes y servicios al pago de ciertas deudas en moneda extranjera, en la medida en que se cumplan las 
condiciones previstas en el punto 1 de la Comunicación “A” 7123 (relacionadas al destino de los fondos, los plazos de ingreso 
y liquidación de los fondos en el mercado de cambios), los cobros de divisas por exportaciones de bienes y servicios pueden 
aplicarse a: 

a) Pago de capital e intereses de endeudamientos financieros con el exterior cuya vida promedio, considerando los pagos de 
servicios de capital e intereses, sea no inferior a 1 (un) año. 

b) Repatriación de inversiones directas de no residentes en empresas que no sean controlantes de entidades financieras locales, 
en la medida que se produzca con posterioridad a la fecha de finalización y puesta en ejecución del proyecto de inversión y, 
como mínimo, 1 (un) año después del ingreso del aporte de capital en el mercado de cambios. 

Adicionalmente, mediante la Comunicación “A” 7138, se estableció que incorpora entre las operaciones admitidas para la 
aplicación de cobros de divisas de exportaciones a: 

 

a) las nuevas emisiones de títulos de deuda con registro público en el país a partir del 11 de noviembre de 2019 
denominadas en moneda extranjera y cuyos servicios de capital e intereses sean pagaderos en el país en moneda extranjera (en 
la medida que la totalidad de los fondos obtenidos hayan sido liquidados en el mercado de cambios) y cuya vida promedio sea 
no inferior a 1 (un) año considerando los vencimientos de capital e intereses.   

 

b) los nuevos endeudamientos o aportes de capital de inversión directa cuyos fondos hayan ingresado y liquidado y hayan 
permitido alcanzar los parámetros previstos en el esquema de refinanciación previsto en el punto 7. de la Comunicación "A" 
7106.  

 

c) las nuevas emisiones de títulos de deuda con registro público en el país o en el exterior emitidos a partir del 9 de 
octubre de 2020, con una vida promedio no inferior a dos años, cuya entrega a los acreedores haya permitido alcanzar los 
parámetros previstos en el esquema de refinanciación postulado.  

 

Comunicación “A” 7168 

 

El 19 de noviembre de 2020, el Banco Central emitió la Comunicación “A” 7168, mediante la cual estableció regulaciones 
particulares para las operaciones ingresadas y liquidadas por el mercado de cambios a partir del 16 de noviembre de 2020 y 
destinadas a la financiación de proyectos enmarcados en el Plan Gas IV (conforme se define en el presente Suplemento de 
Precio). En este sentido, se dispuso lo siguiente:  

 

1) Las entidades podrán dar acceso al mercado de cambios para girar divisas al exterior en concepto de utilidades y dividendos 
a accionistas no residentes, sin la conformidad previa del Banco Central en la medida que dicho requisito se encontrase vigente, 
cuando se cumplan la totalidad de las siguientes condiciones: 

 

i. las utilidades y dividendos correspondan a balances cerrados y auditados; 

 

https://www.normasfinancieras.com/vsr/jump.aspx?entorno=SFM_NO&nm_origen=TO&nm_accion=LinkDoc&link=N138609
https://www.normasfinancieras.com/vsr/jump.aspx?entorno=SFM_NO&nm_origen=TO&nm_accion=LinkDoc&link=N138609
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ii. el monto total abonado por este concepto a accionistas no residentes, incluido el pago cuyo curso se está 
solicitando, no supere el monto en moneda local que les corresponda según la distribución determinada por la 
asamblea de accionistas; 

 

iii. el acceso se produce no antes de los 2 años corridos contados desde la fecha de la liquidación en el mercado de 
cambios de la operación que permite el encuadre en el presente punto.  

 
iv. La operación se encuentra declarada, en caso de corresponder, en la última presentación vencida del “Relevamiento 

de activos y pasivos externos”. 

 

2) Las entidades podrán dar acceso al mercado de cambios, sin la conformidad previa del Banco Central en la medida que dicho 
requisito se encontrase vigente, para la cancelación al vencimiento de servicios de capital e intereses de endeudamientos con el 
exterior en la medida que el endeudamiento tenga una vida promedio no inferior a los 2 años y se verifiquen los restantes 
requisitos previstos en las normas cambiarias para pagos de capital e intereses de endeudamientos financieros con el exterior. 

 

3) Las entidades podrán dar acceso al mercado de cambios, sin la conformidad previa del Banco Central en la medida que dicho 
requisito se encontrase vigente, para la repatriación de inversiones directas de no residentes hasta el monto de los aportes de 
inversión directa liquidados en el mercado de cambios a partir del 16 de noviembre de 2020, en la medida que se cumplan la 
totalidad de las siguientes condiciones: 

i. La entidad cuente con documentación que acredite el efectivo ingreso de la inversión directa en la empresa 
residente. 

ii. El acceso se produce no antes de los 2 años corridos desde la fecha de liquidación en el mercado de cambios de la 
operación que permite el encuadre en el presente punto.  

iii. En el caso de reducción de capital y/o devolución de aportes irrevocables realizadas por la empresa local, la entidad 
cuente con la documentación que demuestre que se han cumplimentado los mecanismos legales previstos y haya 
verificado que se encuentra declarada, en caso de corresponder, en la última presentación vencida del 
“Relevamiento de activos y pasivos externos” el pasivo en pesos con el exterior generado a partir de la fecha de la 
no aceptación del aporte irrevocable o de la reducción de capital según corresponda.  

En todos los casos, la entidad deberá contar con la documentación que le permita constatar el carácter genuino de la operación 
a cursar, que los fondos fueron destinados a financiar proyectos comprendidos en el mencionado plan y el cumplimiento de los 
restantes requisitos previstos por las normas cambiarias.  

 

Comunicación “A” 7193 

 

Mediante la Comunicación “A” 7193, el BCRA modificó el punto 2 de la Comunicación “A” 7030 y modificatorias que regulaba 
los requisitos para acceder al mercado de cambios para el pago de importaciones, de acuerdo con lo que ya se encuentra reflejado 
en el punto “Comunicación “A” 7030” que se encuentra descripto precedentemente. 

 

Adicionalmente la Comunicación “A” 7193 resolvió dejar sin efecto lo dispuesto por el punto 10.3.2.5. del Texto ordenado de 
las normas sobre “Exterior y cambios”, que establecía un límite de US$2.000.000 (dos millones de dólares estadounidenses) por 
mes calendario para los pagos de deudas pendientes al 31.08.19 por importaciones de bienes con contrapartes vinculadas.  

  

Asimismo, la Comunicación “A” 7193 estableció que las entidades requerirán la conformidad previa de este BCRA para dar 
acceso al mercado de cambios por egresos al mercado de cambios por las operaciones comprendidas en los puntos 3.1. a 3.11. 
y 4.4.2. de las normas de “Exterior y cambios” - incluyendo aquellas que se concreten a través de canjes o arbitrajes-, a las 
personas humanas o jurídicas incluidas por la AFIP en la base de datos de facturas o documentos equivalentes calificados como 
apócrifos por dicho Organismo. 

  

Este requisito no resultará de aplicación para el acceso al mercado para las cancelaciones de financiaciones en moneda extranjera 
otorgadas por entidades financieras locales, incluyendo los pagos por los consumos en moneda extranjera efectuados mediante 
tarjetas de crédito o compra. 

  

El listado de personas humanas o jurídicas incluidas por la Administración Federal de Ingresos Públicos en la base de datos de 
facturas o documentos equivalentes calificados como apócrifos por dicho Organismo se encuentra disponible en la siguiente 
dirección de internet: https://servicioscf.afip.gob.ar/Facturacion/facturasApocrifas/default.aspx- 

 

https://servicioscf.afip.gob.ar/Facturacion/facturasApocrifas/default.aspx-
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Comunicación “A” 7196 

 

El 6 de enero de 2021 se emitió la Comunicación “A” 7196 del BCRA por la que se dispuso: 

 

(i) Modificar el plazo del Punto 1 de la Comunicación “A” 7133, ampliando a 45 días corridos el plazo para acceder 

al mercado de cambios con el fin de precancelar capital e intereses de endeudamientos refinanciados en tales 

términos;  

  

(ii) Establecer que lo previsto en el Punto 1 de la Comunicación “A” 7123 y complementarias también será de 
aplicación para las emisiones de títulos de deuda con registro público en el país o en el exterior concertadas a 
partir del 07.01.2021 que se realicen en el marco de operaciones de canje de títulos de deuda o refinanciación de 
servicios de interés y/o amortización de capital de endeudamientos financieros en el exterior con 
vencimiento hasta el 31.12.2022 por operaciones cuyo vencimiento final sea posterior al 31.03.2021, en la medida 
que considerando el conjunto de la operación la vida promedio de la nueva deuda implique un incremento no 
inferior a 18 meses respecto a los vencimientos refinanciados. 

  

(iii) Establecer que para las operaciones de endeudamiento externo comprendidas en el Punto 1 de la Comunicación 
“A” 7123 y que hayan sido ingresadas y liquidadas por el mercado de cambios a partir del 07.01.2021 se admitirá 
que fondos originados en el cobro de exportaciones de bienes y servicios del deudor sean acumulados en cuentas 
del exterior y/o el país destinadas a garantizar de la cancelación de los vencimientos de la deuda emitida. 

  

(iv) Establecer que las entidades podrán dar acceso al mercado de cambios a los residentes con endeudamientos 

originados a partir del 07.01.2021 que queden comprendidos en el Punto 1 de la Comunicación “A” 7123 o a los 

fideicomisos constituidos en el país para garantizar la atención de los servicios de capital e intereses de tales 

endeudamientos, para la compra de moneda extranjera para la constitución de las garantías en cuentas en moneda 

extranjera abiertas en entidades financieras locales o en el exterior -cuando se trate de un endeudamiento externo- 

por los montos exigibles en los contratos de endeudamiento, en ciertas condiciones, 

 
(v) Establecer que por las emisiones de títulos de deuda en moneda extranjera con registro público en el país o en el 

exterior concertadas a partir del 07.01.2021 para refinanciar deudas preexistentes se considerará, a los efectos del 

acceso al mercado de cambios para la cancelación de sus servicios de capital e intereses, cumplimentado el 

requisito de liquidación de moneda extranjera por el equivalente al monto de capital refinanciado, los intereses 

devengados hasta la fecha de la refinanciación y, en la medida que los nuevos títulos de deuda no registren 

vencimientos de capital antes del 01.01.2023, un monto equivalente a los intereses que se devengarían hasta el 

31.12.2022 por el endeudamiento que se refinancia anticipadamente y/o por la postergación del capital 

refinanciado y/o por los intereses que se devengarían sobre los montos así refinanciados. 

 

Comunicaciones “A” 7200 y “A” 7201 

 

Con fecha 7 de enero de 2021, el BCRA publicó las Comunicaciones “A” 7200 y “A” 7201, conforme las cuales resolvió, por 
un lado, establecer que aquellas personas humanas y jurídicas que sean consideradas sujetos obligados deberán cumplimentar el 
"Registro de información cambiaria de exportadores e importadores de bienes" antes del 30/04/2021 y, por el otro, estableció 
nuevas medidas de acceso al mercado de cambios para la importación de bienes definidos como suntuarios y finales. 

 

Para obtener más información sobre las políticas cambiarias de Argentina, debe consultar a su asesor legal y leer las reglas 
aplicables mencionadas aquí, incluidas sus enmiendas, que pueden encontrarse en los siguientes sitios web: www.infoleg.gov.ar 
y el sitio web del Banco Central: www.bcra.gov.ar, debiendo tenerse presente que las operaciones que no se ajusten a los 
dispuesto en la normativa cambiaria estarán sujetas a la aplicación del régimen penal cambiario. La información contenida en 
estos sitios web no forma parte y no se considerará incorporada en el presente Prospecto. 

 

8) CARGA TRIBUTARIA 

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 
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interpretación razonable de las 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 
 
Pago de 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. 
 
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. 



 

79 

 

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 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%. 
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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) 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 
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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%. 
 
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 
 
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 las Condiciones del Artículo 
36.  
 
De conformidad con la ley de impuesto al valor agregado, la transferencia de Obligaciones Negociables se encuentra exenta 
de este impuesto, aún si no se cumplieran las Condiciones del Artículo 36. 
 
Impuesto sobre los Bienes Personales  
 
Las personas humanas y sucesiones indivisas residentes en Argentina o en el extranjero deben incluir los títulos, tales como 
las Obligaciones Negociables, a fin de determinar su responsabilidad fiscal correspondiente al Impuesto sobre los Bienes 
Personales (el “Impuesto sobre los Bienes Personales”). 
 
Respecto de las personas humanas y las sucesiones indivisas residentes en la República Argentina, los bienes gravados 
situados en el país existentes al 31 de diciembre de cada año se encuentran alcanzados por la siguiente escala de alícuotas: 
 

Valor total de los bienes que exceda el 

mínimo no imponible1 

Pagarán $ Más el % Sobre el excedente 

de 

Más de $ A $ 

0 $3.000.000 0 0,50% 0 

$3.000.000 6.500.000 $15.000 0,75% $3.000.000 

$6.500.000 18.000.000 $41.250 1,00% $6.500.000 

$ 18.000.000 En adelante $156.250 1,25% $18.000.000 

 
Respecto de las personas humanas o las sucesiones indivisas residentes en el extranjero, no es obligatorio el Impuesto sobre 
los Bienes Personales si el monto de dicho impuesto es igual o inferior a $255,75. Si bien los títulos, tales como las 
Obligaciones Negociables, de personas humanas o las sucesiones indivisas residentes fuera de Argentina estarían 
técnicamente sujetos al Impuesto sobre los Bienes Personales de acuerdo con las disposiciones del decreto 127/96, no se 
ha establecido ningún procedimiento para la recaudación de dicho impuesto en relación con tales títulos.  
 
En algunos casos, respecto de ciertos bienes cuya titularidad directa corresponda a determinadas sociedades, empresas u 
otras entidades residentes en el exterior (específicamente, sociedades off-shore que no sean compañías de seguros, fondos 
abiertos de inversión, fondos de pensión o entidades bancarias o financieras cuyas matrices estén constituidas o radicadas 
en países en los que sus bancos centrales u organismos equivalentes hayan adoptado los estándares internacionales de 
supervisión bancaria establecidos por el Comité de Bancos de Basilea), la ley presume sin admitir prueba en contrario, que 
los mismos pertenecen a personas humanas o sucesiones indivisas residentes en el país. En consecuencia, esos bienes 

                                            

 

1 $2.000.000, en general y $18.000.000 para el caso de inmuebles que constituyan casa-habitación. 
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estarán alcanzados por el Impuesto sobre los Bienes Personales a la tasa del 0,50%. 
 
La Ley de Impuesto sobre los Bienes Personales establece como presunción legal irrefutable que las obligaciones 
negociables emitidas por emisores privados argentinos, de titularidad directa de entidades extranjeras que (a) se encuentren 
domiciliadas en una jurisdicción que no exige que las acciones o títulos privados sean detentados en forma nominativa y 
(b) que (i) de conformidad con sus estatutos o la ley aplicable, estén únicamente autorizadas a realizar actividades de 
inversión fuera de la jurisdicción de su lugar de constitución y/o (ii) no les esté permitido realizar ciertas actividades 
autorizadas en sus propios estatutos o por la ley aplicable en su jurisdicción de constitución, se considerarán que son de 
titularidad de personas humanas o sucesiones indivisas residentes en el país, encontrándose, en consecuencia, sujetas al 
pago del Impuesto sobre los Bienes Personales. En esos casos, la ley impone la obligación de abonar el impuesto a los 
bienes personales a una alícuota del incrementada en un 100% para el emisor privado argentino (el “Obligado Sustituto”). 
De conformidad con la Ley del Impuesto sobre los Bienes Personales, el Obligado Sustituto está autorizado a obtener el 
reintegro del importe abonado en la forma antes descripta, incluso reteniendo o ejecutando directamente los bienes que 
dieron origen a dicho pago. 
 
La presunción legal precedente no se aplica a las siguientes entidades extranjeras que sean titulares directas de títulos valores 
tal como lo son las Obligaciones Negociables: (a) compañías de seguros; (b) fondos abiertos de inversión; (c) fondos de 
pensión; y (d) entidades bancarias o financieras cuyas casas matrices estén radicadas en países cuyos bancos centrales u 
organismos equivalentes hayan adoptado los estándares internacionales de supervisión bancaria establecidos por el Comité 
de Basilea.  
 
No obstante, el decreto 812/1996 dispone que la presunción legal analizada precedentemente no se aplicará a las acciones 
y títulos de deuda privados, tales como las Obligaciones Negociables, cuya oferta pública haya sido autorizada por la CNV 
y que se negocien en bolsas o mercados de valores ubicados en Argentina o en el extranjero. 
 
Con el objeto de garantizar que esta presunción legal no se aplicará y en consecuencia que la Sociedad no será responsable 
en calidad de obligado sustituto respecto de las Obligaciones Negociables, la Sociedad conservará en sus registros una copia 
debidamente certificada de la resolución de la CNV que autoriza la oferta pública y constancias que verifiquen que dicho 
certificado o autorización se hallaba en vigencia al 31 de diciembre del año en que tuvo lugar la obligación fiscal, conforme 
lo requiere la Resolución General N° 2.151 de la AFIP de fecha 31 de octubre de 2006. 
 
En el caso de que la autoridad fiscal argentina considere que no se cuenta con la documentación que acredita la autorización 
de la CNV, y su negociación en mercados de valores de país o del exterior, la Emisora será responsable sustituto del ingreso 
del impuesto. 
 
Impuesto sobre los Débitos y Créditos Bancarios 
 
La Ley N° 25.413 establece, con ciertas excepciones, un impuesto que grava los débitos y créditos en cuentas corrientes 
mantenidas en entidades financieras de Argentina y sobre otras operaciones que se utilizan en reemplazo del uso de cuentas 
corrientes bancarias. La alícuota general es del 0,60% por cada débito y crédito. Ciertas transferencias de dinero no 
realizadas mediante cuentas bancarias podrían estar sujetas a este impuesto a una alícuota incrementada del 1,2%.  
 
Según el Decreto N° 409/2018, el 33% del impuesto pagado a la alícuota del 0,60% y el 33% del impuesto pagado a la 
alícuota del 1,2% podrán computarse como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias o de la Contribución Especial 
sobre el Capital de las Cooperativas. Cuando los hechos imponibles se encontraren alcanzados a una alícuota menor a las 
indicadas precedentemente, el cómputo como crédito de impuestos será del 20%. El remanente no compensado no podrá 
ser objeto de compensación con otros gravámenes a cargo del contribuyente o de solicitudes de reintegro o transferencia a 
favor de terceros, pudiendo trasladarse, hasta su agotamiento, a otros períodos fiscales de los citados tributos. 
 
La Ley N° 27.432 autorizó al Poder Ejecutivo nacional a reducir hasta un 20% por año 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 impuesto sobre los débitos y créditos bancarios como 
pago a cuenta del impuesto a las ganancias.  
 
El artículo 10 del Decreto N° 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 BCRA) cuando las mismas estén abiertas a nombre de personas jurídicas del exterior y en 



 

83 

 

tanto se utilicen exclusivamente para la realización de inversiones financieras en el país (para más información véase artículo 
10, inciso (s) del anexo al decreto 380/2001). 
 
Impuesto sobre los Ingresos Brutos 
 
Es un tributo de carácter local que recae sobre el ejercicio habitual y a título oneroso de actividades desarrolladas en una 
determinada jurisdicción. 
 
Aquellos inversores que realicen actividades en forma habitual o que se presuma que desarrollan dichas actividades en 
cualquier jurisdicción en la cual obtengan sus ingresos por 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 argentina salvo que proceda la aplicación de alguna exención. Ciertas jurisdicciones como la 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires y la Provincia de Buenos Aires eximen los intereses sobre las obligaciones negociables 
emitidas bajo la Ley de Obligaciones Negociables cuando estuvieran exentas del impuesto a las ganancias.  
 
El artículo 180, punto (1) del Código Fiscal de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires (t.o. 2021) establece que los ingresos 
derivados de toda operación sobre obligaciones negociables emitidas en virtud de la Ley de Obligaciones Negociables 
(intereses, actualizaciones devengadas y el valor de venta en caso de transferencia) están exentos del impuesto sobre ingresos 
brutos en la medida en que se aplique la exención del impuesto a las ganancias. 
 
El artículo 207, punto (c) del Código fiscal de la Provincia de Buenos Aires establece que los ingresos derivados de cualquier 
operación de obligaciones negociables emitidas en virtud de la Ley de Obligaciones Negociables y la Ley N° 23.962, con 
sus modificaciones, (intereses, actualizaciones devengadas y el valor de venta en caso de transferencia) están exentos del 
impuesto sobre ingresos brutos en la medida en que se aplique la exención del impuesto a las ganancias. 
 
Por lo expuesto, los potenciales adquirentes de Obligaciones Negociables deberán considerar la posible incidencia del 
Impuesto sobre los Ingresos Brutos considerando las disposiciones de la legislación provincial que pudiera resultar aplicable 
en función del lugar de su residencia y actividad económica, como así también los diferentes regímenes de recaudación del 
gravamen que pudieran ser aplicables en cada jurisdicción. 
 
Regímenes de recaudación provincial sobre créditos en cuentas bancarias. 
 
Distintos fiscos provinciales (por ejemplo, la Ciudad Autónoma de Buenos Aires y las provincias de Corrientes, Córdoba, 
Tucumán, Buenos Aires, Salta, etcétera) 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 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. 
 
Los potenciales adquirentes residentes en el país deberán considerar la posible incidencia del impuesto sobre los ingresos 
brutos considerando las disposiciones de la legislación aplicable que pudiera resultar relevante en función de su residencia 
y actividad económica.  
 
Impuesto de Sellos  
 
Al igual que el impuesto sobre los ingresos brutos, el impuesto de sellos es un tributo de carácter local y grava los actos y 
contratos de carácter oneroso formalizados en instrumentos públicos y/o privados, que se otorguen en la jurisdicción de 
cada provincia y/o en la Ciudad de Buenos Aires o bien aquellos que siendo instrumentados en determinada jurisdicción 
tengan efectos en otra jurisdicción. 
 
En la Ciudad 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 Ley de Obligaciones Negociables. Esta exención comprenderá a los aumentos de 
capital que se realicen para la emisión de acciones a entregar, por conversión de las obligaciones negociables, como así 
también, a la constitución de todo tipo de garantías personales o reales a favor de inversores o terceros que garanticen la 
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emisión, sean anteriores, simultáneos o posteriores a la misma. 
 
También se encuentran exentos del impuesto en la Ciudad de Buenos Aires los instrumentos, actos y operaciones 
vinculados con la emisión de valores mobiliarios representativos de deuda de sus emisoras y cualesquiera otros valores 
mobiliarios destinados a la oferta pública en los términos de la Ley de Mercado de Capitales, por parte de las sociedades 
autorizadas por la CNV a hacer oferta pública. Esta exención ampara también a las garantías vinculadas con dichas 
emisiones. Sin embargo, la exención queda sin efecto si en el plazo de 90 días corridos no se solicita la autorización para la 
oferta pública de dichos títulos valores ante la CNV y/o si la colocación de los títulos no se realiza en un plazo de 180 días 
corridos a partir de la concesión de la autorización solicitada.  
 
Los actos y/o instrumentos relacionados con la negociación de las acciones y demás valores mobiliarios debidamente 
autorizados para su oferta pública por la CNV están, asimismo, exentos del impuesto de sellos en la Ciudad de Buenos 
Aires. Esta exención también queda sin efecto de darse la circunstancia señalada en la segunda oración del párrafo anterior. 
 
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 la Ley de ON. 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.  
 
En la Provincia de Buenos Aires también están exentos de este impuesto todos los instrumentos, actos y operaciones, 
vinculados con la emisión de valores representativos de deuda de sus emisoras y cualesquiera otros títulos valores destinados 
a la oferta pública en los términos de la Ley de Mercado de Capitales, por parte de sociedades debidamente autorizadas por 
la CNV. Esta exención comprende también 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. Sin embargo, la 
exención queda sin efecto si en el plazo de 90 días corridos no se solicita la autorización para la oferta pública de dichos 
títulos valores ante la CNV y/o si la colocación de los títulos no se realiza en un plazo de 180 días corridos a partir de la 
concesión de la autorización solicitada. 
 
Asimismo, se encuentran exentos del impuesto de sellos en la Provincia de Buenos Aires los actos relacionados con la 
negociación de valores mobiliarios debidamente autorizados para su oferta pública por la CNV. Esta exención también 
queda sin efecto de presentarse la circunstancia señalada en la segunda oración del párrafo anterior. 
 
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. 
 
Tasa de Justicia  
 
En caso de que fuera necesario instituir procedimientos de ejecución en relación con las Obligaciones Negociables en la 
República Argentina, se aplicará una tasa de justicia (actualmente a una alícuota del 3%) sobre el monto de cualquier reclamo 
iniciado ante los tribunales con asiento en la Ciudad de Buenos Aires. 
 
Otros impuestos 
 
A nivel federal, no se grava con impuestos la transmisión gratuita de bienes a herederos, donantes, legatarios o donatarios.  
 
En la Provincia de Buenos Aires se encuentra vigente el impuesto a la transmisión gratuita de bienes (el “ITGB”), cuyas 
características básicas son las siguientes:  
 
• El ITGB alcanza al enriquecimiento que se obtenga en virtud de toda transmisión a título gratuito, incluyendo: 
herencias, legados, donaciones, anticipos de herencia y cualquier otro hecho, otra transmisión que implique un 
enriquecimiento patrimonial a título gratuito; 
 
• Son contribuyentes del ITGB las personas humanas y las personas jurídicas beneficiarias de una transmisión 
gratuita de bienes; 
 
• Para los contribuyentes domiciliados en la Provincia de Buenos Aires, el ITGB recae sobre el monto total del 
enriquecimiento gratuito, tanto por los bienes situados en dicha provincia como fuera de ella. En cambio, para los sujetos 
domiciliados fuera de la Provincia de Buenos Aires, el ITGB recae únicamente sobre el enriquecimiento gratuito originado 
por la transmisión de los bienes situados en la Provincia de Buenos Aires. 
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• Se consideran situados en la Provincia de Buenos Aires, entre otros supuestos, (i) los títulos y las acciones, cuotas 
o participaciones sociales y otros valores mobiliarios representativos de su capital, emitidos por entes públicos o privados 
y por sociedades, cuando éstos estuvieren domiciliados en la Provincia de Buenos Aires; (ii) los títulos, acciones y demás 
valores mobiliarios que se encuentren en la Provincia de Buenos Aires al tiempo de la transmisión, emitidos por entes 
privados o sociedades domiciliados en otra jurisdicción; y (iii) los títulos, acciones y otros valores mobiliarios representativos 
de capital social o equivalente que al tiempo de la transmisión se hallaren en otra jurisdicción, emitidos por entes o 
sociedades domiciliados también en otra jurisdicción, en proporción a los bienes de los emisores que se encontraren en la 
Provincia de Buenos Aires. 
 
• Actualmente, no están alcanzadas por el ITGB las transmisiones gratuitas de bienes cuando su valor en conjunto 
sea igual o inferior a $322.800 monto que se elevará a $1.344.000 cuando se trate de padres, hijos y cónyuges;  
 
• En cuanto a las alícuotas, se han previsto escalas progresivas del 1,6026% al 8,7840% según el grado de parentesco 
y la base imponible involucrada. 
 
En función de lo precedentemente expuesto, la transmisión gratuita de obligaciones negociables podría estar alcanzada por 
el ITGB en la medida que forme parte de transmisiones gratuitas de bienes cuyos valores en conjunto -sin computar las 
deducciones, exenciones ni exclusiones- sean superiores a determinados montos fijados anualmente en la respectiva Ley 
Impositiva provincial. 
 
Ingreso de fondos provenientes de jurisdicciones no cooperantes  
 
De acuerdo a lo previsto por el artículo 19 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.o. por Decreto N° 824/2019), se 
entiende por “jurisdicciones no cooperantes” 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. Asimismo, se consideran como no cooperantes aquellos 
países que, teniendo vigente un acuerdo con los alcances definidos, no cumplan efectivamente con el intercambio de 
información. 
 
El artículo 24 del Decreto Reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias (Decreto N° 862/2019), establece la lista 
de jurisdicciones no cooperantes. Asimismo, se prevé que la AFIP informe al Ministerio de Hacienda cualquier novedad 
que justifique una modificación en dicho listado, a los fines de su actualización.  
 
Por su parte, el artículo 20 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (t.o. por Decreto N° 824/2019) establece que cualquier 
referencia efectuada a “jurisdicciones de baja o nula tributación”, 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 sesenta por ciento (60%) de la alícuota contemplada en el inciso a) del artículo 73 de dicha ley. 
 
Conforme la presunción legal prevista por el segundo artículo agregado a continuación del artículo 18 de la ley 11.683 y sus 
modificaciones, los fondos provenientes de jurisdicciones baja o nula tributación serán gravados de la siguiente manera:  
 
a) Con el impuesto a las ganancias, a una tasa del 30%, aplicada sobre el 110% del monto de los fondos transferidos. 
 
b) Con el impuesto al valor agregado, a una tasa del 21%, aplicada sobre valor estimado de las operaciones gravadas 
omitidas (se utilizará el 110% del monto de los fondos recibidos como base para su cálculo). 
 
Aunque el significado del concepto ingresos provenientes no está claro, podría interpretarse como cualquier transferencia 
de fondos:  
 
a) Desde una cuenta en un país no cooperador o desde una cuenta bancaria abierta fuera de un país no cooperador 
pero cuyo titular sea una entidad localizada en un país no cooperador. 
 
b) A una cuenta bancaria localizada en Argentina o una cuenta bancaria abierta fuera de Argentina, pero cuyo titular 
sea un sujeto residente en Argentina para los efectos fiscales. 
 
El sujeto local o receptor local de los fondos puede refutar dicha presunción legal probando debidamente ante la Autoridad 
Impositiva que los fondos provienen de actividades efectivamente realizadas por el contribuyente argentino o por una 
tercera persona en dicha jurisdicción o que dichos fondos fueron declarados con anterioridad. 
 
Convenios para evitar la doble imposición internacional 
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Argentina tiene convenios para evitar la doble imposición vigente con varios países (Alemania, Australia, Bélgica, Bolivia, 
Brasil, Canadá, Chile, Dinamarca, Emiratos Árabes Unidos, España, Finlandia, Francia, Italia, México, Noruega, Países 
Bajos, Reino Unido, Rusia, Suecia, Suiza y Uruguay). Existen asimismo convenios firmados con Austria, China, Japón, 
Luxemburgo, Qatar y Turquía, pero los mismos no han entrado en vigor por estar aún pendiente el cumplimiento de los 
requisitos previstos en las respectivas legislaciones internas. 
 
Cooperación en materia tributaria entre la República Argentina y otros países. Resolución General 631/2014 de 
la CNV 
 
En el marco del compromiso que ha asumido la República Argentina a través de la suscripción de la “Declaración sobre 
intercambio Automático de Información en Asuntos Fiscales” para implementar tempranamente el nuevo estándar referido 
al intercambio de información de cuentas financieras desarrollado por la OCDE, adoptada en la Reunión Ministerial de esa 
Organización de fecha 6 de mayo de 2014 y las disposiciones vinculadas a la Ley de Cumplimiento Fiscal de Cuentas 
Extranjeras (“Foreign Account Tax Compliance Act” FATCA) de los Estados Unidos de América, la Comisión Nacional de 
Valores, mediante Resolución General 631/2014 del 18/09/2014, ha dispuesto que los agentes registrados deberán arbitrar 
las medidas necesarias para identificar los titulares de cuentas alcanzados por dicho estándar (no residentes). A esos efectos, 
los legajos de tales clientes en poder de los agentes registrados deberán incluir en el caso de personas humanas la 
información sobre nacionalidad, país de residencia fiscal y número de identificación fiscal en ese país, domicilio y lugar y 
fecha de nacimiento. En el caso de las personas jurídicas y otros entes, la información deberá comprender país de residencia 
fiscal, número de identificación fiscal en ese país y domicilio. 
 
La información debe ser presentada ante la AFIP en los términos indicados, de acuerdo con el régimen que esa 
Administración ha establecido por la RG 4056/2017. 

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

 

9) HECHOS RECIENTES 

 
Disposiciones normativas con motivo de la pandemia del nuevo coronavirus COVID-19. 
 
Con motivo la propagación del COVID-19, el Gobierno Argentino ha dictado, entre otras, las siguientes medidas a fin de 
combatir la pandemia: 

 

(i) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 260/2020 de ampliación de la emergencia sanitaria: a través del cual se amplía la emergencia 

sanitaria dispuesta por la Ley N°27.541 de Solidaridad Social y Reactivación Productiva.  

(ii) Decreto de Necesidad y Urgencia N°297/2020, publicado en el Boletín Oficial el día 20 de marzo de 2020, se dispuso el 

“aislamiento social, preventivo y obligatorio” (conforme fuera prorrogado y modificado sucesivamente por los Decretos N° 

325/20, 355/20, 408/20, 459/20, 493/20, 520/20, 576/20, 605/20, 641/20, 677/20, 714/20, 754/20, 792/20, 

814/20, 875/20, 956/20 y 1033/20). 

(iii) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 310/2020 sobre el Ingreso Familiar de Emergencia: a través del cual se creó el “Ingreso 

Familiar de Emergencia” de $10.000 (Pesos diez mil) como una prestación monetaria no contributiva de carácter 

excepcional destinada a compensar la pérdida o grave disminución de ingresos de personas afectadas por la situación 

de emergencia sanitaria otorgado a las personas que se encuentren desocupadas; se desempeñen en la economía 

informal; sean monotributistas inscriptos en las categorías “A” y “B”; monotributistas sociales y trabajadores y 

trabajadoras de casas particulares que cumplan con ciertos requisitos detallados en dicho Decreto. En este sentido, 

mediante el Decreto Nº 511/2020, se dispuso un nuevo pago de $10.000 (Pesos diez mil), a liquidarse en el mes de 

junio de 2020, en concepto de Ingreso Familiar de Emergencia, en los términos establecidos por el Decreto Nº 310/20. 

Además, en dicho Decreto se exceptúa de los requisitos estipulados a los titulares de derecho de la Asignación 

Universal por Hijo para Protección Social y Asignación por Embarazo para Protección Social. Finalmente, por medio 

del Decreto Nº 626/2020 del 30 de julio de 2020, el Poder Ejecutivo dispuso un nuevo pago del “Ingreso Familiar de 

Emergencia”, nuevamente por $10.000 (Pesos diez mil), a liquidarse en el mes de agosto de 2020. 
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(iv) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 311/2020 sobre Abstención de corte de servicios en caso de mora o falta de pago (conforme el mismo 

fuera prorrogado por el Decreto de Necesidad y Urgencia N°543/2020): que estableció que los prestadores de servicios de 

energía eléctrica, gas por redes y agua corriente, telefonía fija o móvil e Internet y TV por cable, por vínculo 

radioeléctrico o satelital, no podrán disponer la suspensión o el corte de los servicios en caso de mora o falta de pago 

de hasta TRES (3) facturas consecutivas o alternas, con vencimientos desde el 1° de marzo de 2020 por 180 días 

corridos a partir del 25 de marzo de 2020. Dicho plazo fue prorrogado por un plazo adicional de 180 días corridos 

contados a partir del vencimiento del plazo dispuesto por el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 311/2020. A la 

fecha, el Ministerio de Desarrollo Productivo ha comunicado la prórroga de la suspensión de corte de servicios hasta 

marzo de 2021. Asimismo, en virtud del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 677 se prorrogó la norma que obliga las 

empresas prestadoras de telefonía móvil garantizar un servicio reducido que garantice conectividad en aquellos casos 

en que los usuarios de servicio prepago de telefonía móvil o Internet no abonaren la correspondiente recarga para 

acceder al consumo, hasta el 30 de agosto de 2020. 

(v) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 312/2020 (conforme fuera ampliado por el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 544/2020): En 

la misma fecha, y mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 312/2020, el Gobierno Nacional estableció la 

suspensión hasta el 30 de abril de 2020, inclusive, de (i) la obligación de proceder al cierre de cuentas bancarias y a 

disponer la inhabilitación establecidas en el artículo 1° de la Ley N° 25.730, como así también la aplicación de las 

multas previstas en dicha norma y de (ii) la obligación de las instituciones crediticias de requerir a los empleadores, en 

forma previa al otorgamiento de crédito, una constancia o declaración jurada de que no adeudan suma alguna en 

concepto de aportes y/o contribuciones, o que, habiéndose acogido a moratoria, se encuentran al día en el 

cumplimiento de la misma. Por su parte, el Decreto N° 544/2020 prorrogó estas disposiciones hasta el 31 de diciembre 

de 2020. 

(vi) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 319/2020 y Decreto de Necesidad y Urgencia N° 320/2020: con fecha 29 de marzo de 

2020, dictados en el marco de la emergencia pública en materia económica, financiera, fiscal, administrativa, previsional, 

tarifaria, energética, sanitaria y social establecida por la Ley N°27.541, la ampliación de la emergencia sanitaria dispuesta 

por el Decreto N 260/20. Por un lado, a través del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 319/2020 se estableció (i) el 

congelamiento de la cuota mensual de los créditos hipotecarios que recaigan sobre inmuebles destinados a vivienda 

única y que se encuentren ocupados con el referido destino hasta el 30 de septiembre de 2020; (ii) la suspensión, en 

todo el territorio nacional, hasta el 30 de septiembre del 2020, de las ejecuciones hipotecarias, judiciales o 

extrajudiciales, en las que el derecho real de garantía recaiga sobre los inmuebles indicados en el punto (i). 

Adicionalmente, el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 320/2020 establece (i) la suspensión, en todo el territorio 

nacional, hasta el día 30 de septiembre de 2020, de la ejecución de las sentencias judiciales cuyo objeto sea el desalojo 

de inmuebles (destinados a vivienda única urbana o rural, destinados a actividades culturales o comunitarias, destinados 

a pequeñas producciones familiares y pequeñas producciones agropecuarias, alquilados por personas adheridas al 

régimen de monotributo, destinados a la prestación de servicios, al comercio o a la industria, alquilados por 

profesionales autónomos para el ejercicio de su profesión, alquilados por Micro, Pequeñas y Medianas Empresas 

(MiPyMES) y alquilados por Cooperativas de Trabajo o Empresas Recuperadas inscriptas en el Instituto Nacional de 

Asociativismo y Economía Social (INAES), siempre que el litigio se haya promovido por el incumplimiento de la 

obligación de pago en un contrato de locación; (ii) el congelamiento hasta el 30 de septiembre del año en curso, el 

congelamiento del precio de las locaciones de los contratos de locación de los inmuebles enumerados en el punto (i). 

En este sentido, mediante el Decreto Nº 767/2020, se resolvió prorrogar hasta el 31 de enero de 2021, las siguientes 

disposiciones: (i) el congelamiento del valor de las cuotas por créditos hipotecarios; (ii) la suspensión de ejecuciones 

hipotecarias y prendarias; (iii) los plazos de prescripción y caducidad de instancia en las ejecuciones; y (iv) la prórroga 

de las inscripciones registrales de las garantías. A su vez, se determina que las deudas que pudieren generarse desde el 

1 de octubre de 2020 y hasta el 31 de enero del año 2021, originadas en la falta de pago o por pagos realizados fuera 

de los plazos contractuales pactados, o por pagos parciales, podrán ser convertidas a UVA y refinanciadas a pagar a 

partir de la finalización del cronograma vigente del préstamo, en cuotas que no podrán superar la cuota original del 

préstamo.  

(vii) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 332/2020 (y modificatorias): a fin de dar respuesta al impacto económico ocasionado 

por la emergencia sanitaria, cuidar el trabajo y garantizar la producción, el Gobierno creó un Programa de Asistencia 

de Emergencia al Trabajo y a la Producción (ATP) que posee dos grandes grupos de beneficiarios. Por un lado, los 

empleados formales del sector privado, que trabajan en empresas altamente afectadas por la pandemia. Por el otro, los 

monotributistas y autónomos que registraron un recorte significativo en sus ingresos. En el primer caso, el Estado 

paga al trabajador parte de su salario; en el segundo, se compromete como garante de créditos a tasa cero que contarán 

con un período de gracia de 6 meses y podrán abonarse en, como mínimo, 12 cuotas fijas sin intereses. 
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(viii) Decreto de Necesidad y Urgencia Nº 326/2020: con fecha 31 de marzo de 2020, se publicó en el Boletín Oficial de la 

República Argentina el Decreto de Necesidad y Urgencia Nº326/2020, a través del cual se estableció la creación de un 

Fondo de Afectación Específica, con el objeto de otorgar garantías para facilitar el acceso a préstamos para capital de 

trabajo, por parte de las Micro, Pequeñas y Medianas Empresas inscriptas en el Registro de Empresas MiPyMES 

contemplado en el artículo 27 de la Ley Nº 24.467. De esta forma, se facultó al Jefe de Gabinete de Ministros a reasignar 

partidas presupuestarias por un monto de $30.000.000.000, para destinarlos al Fondo de Garantías Argentino (FoGAr). 

Las garantías serán otorgadas en favor de entidades financieras autorizadas por el BCRA y las entidades no financieras 

que desarrollen herramientas de financiamiento, y en respaldo de las que emitan las sociedades de garantía recíproca, 

y los fondos Nacionales, Provinciales, Regionales o de CABA, constituidos por los gobiernos respectivos, cualquiera 

sea la forma jurídica que los mismos adopten, siempre que cumplan con los requisitos técnicos que establezca la 

Autoridad de Aplicación. Las mismas tendrán como objetivo garantizar el repago de los préstamos para capital de 

trabajo, incluyendo pagos de salarios, aportes y contribuciones patronales, y cobertura de cheques diferidos que 

otorguen las entidades mencionadas a los beneficiarios previstos en el siguiente apartado. 

(ix) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 329/2020 (conforme fuera prorrogado por el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 487/2020, 

624/2020, 761/2020, y 891/2020): con fecha 31 de marzo de 2020 se publicó en el Boletín Oficial de la República 

Argentina el Decreto de Necesidad y Urgencia N°329/2020 a través del cual se prohíben por el plazo de 60 (sesenta) 

días contados a partir de su publicación (31 de marzo de 2020) (i) los despidos sin justa causa y por las causales de falta 

o disminución de trabajo y fuerza mayor; y (ii) las suspensiones por las causales de fuerza mayor o falta o disminución 

de trabajo, en ambos casos por el plazo de 60 (sesenta) días contados a partir de su publicación (31 de marzo de 2020), 

quedando exceptuadas las suspensiones previstas por el artículo 223 bis de la Ley N°20.774. Adicionalmente, establece 

que, los despidos y las suspensiones que se dispongan en violación de lo dispuesto no producirán efecto alguno, 

manteniéndose vigentes las relaciones laborales existentes y sus condiciones. Posteriormente, con fecha 19 de mayo 

de 2020, mediante el Decreto de Necesidad y Urgencia N°487/2020 se prorroga la prohibición de efectuar despidos 

sin justa causa y por las causales de falta o disminución de trabajo y fuerza mayor por el plazo de 60 días contados a 

partir del vencimiento del plazo establecido por el Decreto N° 329/20. Adicionalmente, a través del Decreto de 

Necesidad y Urgencia N° 624/2020, se prorroga la prohibición por un plazo de 60 contados desde el vencimiento del 

plazo del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 487/2020. Con fecha 24 de septiembre de 2020, mediante el Decreto 

de Necesidad y Urgencia Nº 761/2020, el Presidente de la Nación prorroga la prohibición de efectuar despidos sin 

justa causa y por las causales de falta o disminución de trabajo y fuerza mayor, y suspensiones por las causales de fuerza 

mayor o falta o disminución de trabajo, por el plazo de 60 días contados a partir del vencimiento del plazo establecido 

por el Decreto N° 624/2020. Finalmente, a través del Decreto de Necesidad y Urgencia Nº 891/2020 publicado en el 

Boletín Oficial en fecha 16 de noviembre de 2020, se prorroga la prohibición por un plazo de 60 contados desde el 

vencimiento del plazo del Decreto de Necesidad y Urgencia Nº 761/2020. 

(x) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 332/2020 (conforme fuera ampliado por el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 376/2020): y 

en virtud de los cuales, entre otras cuestiones, (i) se habilitan financiaciones destinadas a personas adheridas al Régimen 

Simplificado para Pequeños Contribuyentes y a trabajadores autónomos, con subsidio del cien por ciento (100%) del 

costo financiero total (“Créditos a Tasa Cero”); (ii) se crea un salario complementario abonado por el Estado Nacional 

a todos los trabajadores en relación de dependencia del sector privado; (iii) se habilita al Fondo de Garantías Argentina 

(FoGAR) a avalar hasta el 100% de los Créditos a Tasa Cero para personas adheridas al Régimen Simplificado para 

Pequeños Contribuyentes y trabajadores autónomos, sin exigir contragarantías; y (iv) se crea un Seguro de Desempleo 

cuya prestación mínima es de $6.000, con un máximo de $10.000. 

(xi) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 346/2020: con fecha 6 de abril de 2020, se publicó en el Boletín Oficial de la República 

Argentina el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 346/2020 de diferimiento de los pagos de intereses y amortizaciones 

de capital en virtud de que, la crisis sanitaria mundial generada por la pandemia del COVID-19 ha alterado los plazos 

previstos oportunamente en el “Cronograma de acciones para la gestión del Proceso de Restauración de la 

Sostenibilidad de la Deuda Pública Externa”. En este sentido, el Gobierno Nacional establece: (i) el diferimiento, hasta 

el 31 de diciembre de 2020, de los pagos de los servicios de intereses y amortizaciones de capital de la deuda pública 

nacional instrumentada mediante títulos denominados en Dólares Estadounidenses emitida bajo ley argentina, 

exceptuando a los siguientes instrumentos (a) letras intransferibles denominadas en Dólares Estadounidenses en poder 

del BCRA, incluidas aquellas emitidas en el marco de la Ley N° 27.541, y Letras suscriptas en forma directa por el FGS 

de la ANSES, (b) Letras emitidas en virtud del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 668/19, (c) Letras del Tesoro 

emitidas mediante la Resolución Conjunta N° 57/19 de la Secretaría de Finanzas y la Secretaría de Hacienda, (d) Letras 

del Tesoro en Dólares Estadounidenses emitidas mediante la Resolución Conjunta N° 17/18 de la Secretaría de 

Finanzas y la Secretaría de Hacienda, (e) Bonos Programas Gas Natural, emitidos mediante la Resolución Conjunta 

N° 21/19 de la Secretaría de Finanzas y la Secretaría de Hacienda, (f) Letras del Tesoro en Garantía emitidas mediante 



 

89 

 

la Resolución N° 147-E/17 del ex Ministerio de Finanzas y la Resolución Conjunta N° 32/18 de la Secretaría de 

Finanzas y la Secretaría de Hacienda; y (ii) prorrogar, con el fin de ejecutar las acciones secuenciales que permitan 

alcanzar la sostenibilidad de la deuda pública de manera integral, hasta el 31 de diciembre de 2020 el Decreto N° 

668/19, mediante el cual se dispuso que todos los organismos y entidades del Estado (excepto la banca pública) 

deberán invertir sus excedentes transitorios de liquidez en Letras del Tesoro Nacional (Letes) con plazos inferiores a 

los 180 días. 

(xii) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 542/2020: se prorroga la suspensión de la ley de movilidad jubilatoria hasta el 31 de 

diciembre de 2020, es decir la suspensión de la aplicación del artículo 32 de la Ley 24.241, la cual ya había sido dispuesta 

inicialmente por la Ley Nº 27.541. mientras dure dicha suspensión, el Poder Ejecutivo Nacional determinará el 

incremento de los haberes previsionales correspondiente al régimen general de la Ley Nº 24.241 con el fin de preservar 

el poder adquisitivo de los mismos, atendiendo prioritariamente a los beneficiarios y las beneficiarias de menores 

ingresos. 

(xiii) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 605/2020: se prorroga desde el día 18 de julio hasta el día 2 de agosto de 2020 inclusive, 

la vigencia del Decreto N° 297/20, que establece el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, prorrogado por los 

Decretos Nros. 325/20, 355/20, 408/20, 459/20, 493/20, 520/20 y 576/20, exclusivamente para las personas que 

residan o se encuentren en los aglomerados urbanos y en los departamentos y partidos de las provincias argentinas que 

no cumplan positivamente los parámetros epidemiológicos y sanitarios establecidos en el artículo 2° del presente 

decreto. Aquellas actividades y servicios que estuvieron suspendidos hasta el día 17 de julio de 2020 en virtud de lo 

dispuesto en el artículo 32 del Decreto 576/2020 en los lugares ASPO, recuperan su vigencia a partir del día 18 de 

julio de 2020. En el resto del país continúa el “Distanciamiento Social, Preventivo y Obligatorio” (DISPO), donde 

rigen las nuevas condiciones de circulación para esta nueva etapa. 

(xiv) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 677/2020: se prorroga desde el día 17 de agosto hasta el día 30 de agosto de 2020 

inclusive, la vigencia del Decreto N° 297/20, que establece el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, prorrogado 

por los Decretos Nros. 325/20, 355/20, 408/20, 459/20, 493/20, 520/20, 576/20, 605/20 y 641/20 exclusivamente 

para las personas que residan o se encuentren en los aglomerados urbanos y en los departamentos y partidos de las 

provincias argentinas que no cumplan positivamente los parámetros epidemiológicos y sanitarios establecidos en el 

decreto. En el resto del país continúa el “Distanciamiento Social, Preventivo y Obligatorio” (DISPO), donde rigen las 

nuevas condiciones de circulación para esta nueva etapa. Asimismo, se prohíben los eventos sociales o familiares en 

espacios cerrados y en los domicilios de las personas, en todos los casos y cualquiera sea el número de concurrentes, 

salvo el grupo conviviente. 

(xv) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 714/2020: se prorroga desde el día 31 de agosto hasta el día 20 de septiembre de 2020 

inclusive, la vigencia del Decreto N° 297/20, que establece el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, prorrogado 

por los Decretos Nros. 325/20, 355/20, 408/20, 459/20, 493/20, 520/20, 576/20, 605/20, 641/20 y 677/20 

exclusivamente para las personas que residan o se encuentren en los aglomerados urbanos y en los departamentos y 

partidos de las provincias argentinas que no cumplan positivamente los parámetros epidemiológicos y sanitarios 

establecidos en el decreto. En el resto del país continúa el “Distanciamiento Social, Preventivo y Obligatorio” 

(DISPO), donde rigen las nuevas condiciones de circulación para esta nueva etapa. Asimismo, se prohíben los eventos 

sociales o familiares en espacios cerrados y en los domicilios de las personas, en todos los casos y cualquiera sea el 

número de concurrentes, salvo el grupo conviviente. 

(xvi) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 754/2020: se prorroga desde el día 21 de septiembre hasta el día 11 de octubre de 

2020 inclusive, la vigencia del Decreto N° 297/20, que establece el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, 

prorrogado por los Decretos Nros. 325/20, 355/20, 408/20, 459/20, 493/20, 520/20, 576/20, 605/20, 641/20, 

677/20 y 714/20 exclusivamente para las personas que residan o se encuentren en los aglomerados urbanos y en los 

departamentos y partidos de las provincias argentinas que no cumplan positivamente los parámetros epidemiológicos 

y sanitarios establecidos en el decreto. En el resto del país continúa el “Distanciamiento Social, Preventivo y 

Obligatorio” (DISPO), donde rigen las nuevas condiciones de circulación para esta nueva etapa. Asimismo, se 

prohíben los eventos sociales o familiares en espacios cerrados y en los domicilios de las personas, en todos los casos 

y cualquiera sea el número de concurrentes, salvo el grupo conviviente. 

(xvii) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 792/2020: se prorroga desde el día 12 de octubre hasta el día 25 de octubre de 2020 

inclusive, la vigencia del Decreto N° 297/20, que establece el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, prorrogado 

por los Decretos Nros. 325/20, 355/20, 408/20, 459/20, 493/20, 520/20, 576/20, 605/20, 641/20, 677/20, 714/20, 

y 754/20 exclusivamente para las personas que residan o se encuentren en los aglomerados urbanos y en los 

departamentos y partidos de las provincias argentinas que no cumplan positivamente los parámetros epidemiológicos 
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y sanitarios establecidos en el decreto. En el resto del país continúa el “Distanciamiento Social, Preventivo y 

Obligatorio” (DISPO), donde rigen las nuevas condiciones de circulación para esta nueva etapa. Asimismo, se 

prohíben los eventos sociales o familiares en espacios cerrados y en los domicilios de las personas, en todos los casos 

y cualquiera sea el número de concurrentes, salvo el grupo conviviente. 

(xviii) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 814/2020: se prorroga desde el día 25 de octubre hasta el día 8 de noviembre de 2020 

inclusive, la vigencia del Decreto N° 297/20, que establece el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, prorrogado 

por los Decretos Nros. 325/20, 355/20, 408/20, 459/20, 493/20, 520/20, 576/20, 605/20, 641/20, 677/20, 714/20, 

754/20 y 792/20 exclusivamente para las personas que residan o se encuentren en los aglomerados urbanos y en los 

departamentos y partidos de las provincias argentinas que no cumplan positivamente los parámetros epidemiológicos 

y sanitarios establecidos en el decreto. 

(xix) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 875/2020: se prorroga desde el día 9 de noviembre hasta el día 29 de noviembre de 

2020 inclusive, la vigencia del Decreto N° 297/20, que establece el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, 

prorrogado por los Decretos Nros. 325/20, 355/20, 408/20, 459/20, 493/20, 520/20, 576/20, 605/20, 641/20, 

677/20, 714/20, 754/20, 792/20 y 814/20 exclusivamente para las personas que residan o se encuentren en los 

aglomerados urbanos y en los departamentos y partidos de las provincias argentinas que no cumplan positivamente 

los parámetros epidemiológicos y sanitarios establecidos, incluyendo, dentro de los lugares alcanzados, el aglomerado 

urbano denominado Área Metropolitana de Buenos Aires (AMBA). 

(xx) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 956/2020: se prorroga desde el día 30 de noviembre hasta el día 20 de diciembre de 

2020 inclusive, la vigencia del Decreto N° 297/20, que establece el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, 

prorrogado por los Decretos Nros. 325/20, 355/20, 408/20, 459/20, 493/20, 520/20, 576/20, 605/20, 641/20, 

677/20, 714/20, 754/20, 792/20, 814/20 y 875/20 exclusivamente para las personas que residan o se encuentren en 

los aglomerados urbanos y en los departamentos y partidos de las provincias argentinas que no cumplan positivamente 

los parámetros epidemiológicos y sanitarios establecidos, incluyendo, dentro de los lugares alcanzados, el aglomerado 

urbano denominado Área Metropolitana de Buenos Aires (AMBA). 

(xxi) Decreto de Necesidad y Urgencia N° 1033/2020: se prorroga desde el día 21 de diciembre hasta el día 31 de enero de 2021 

inclusive, la vigencia del Decreto N° 297/20, que establece el “aislamiento social, preventivo y obligatorio”, prorrogado 

por los Decretos Nros. 325/20, 355/20, 408/20, 459/20, 493/20, 520/20, 576/20, 605/20, 641/20, 677/20, 714/20, 

754/20, 792/20, 814/20, 875/20 y 956 exclusivamente para las personas que residan o se encuentren en los 

aglomerados urbanos y en los departamentos y partidos de las provincias argentinas que no cumplan positivamente 

los parámetros epidemiológicos y sanitarios establecidos, incluyendo, dentro de los lugares alcanzados, el aglomerado 

urbano denominado Área Metropolitana de Buenos Aires (AMBA). 

Adicionalmente, la CNV y el BCRA, con motivo de la pandemia del nuevo coronavirus COVID-19 han dictado, entre 

otras, las siguientes resoluciones:  

(i) Resolución General N°830/2020 de la CNV: con fecha 5 de abril de 2020, se publicó la Resolución General N°830 de la 

CNV, mediante la cual se dispone que las entidades emisoras podrán celebrar reuniones a distancia durante el período 

de aislamiento para minimizar la propagación del COVID-19, siempre que se cumplan ciertos requisitos como la 

garantía de libre accesibilidad a las reuniones de todos los accionistas con voz y voto, la transmisión simultánea de 

sonido, imágenes y palabras en el transcurso de toda la reunión, su grabación en soporte digital y la conservación de 

una copia por cinco años, entre otros requisitos. 

(ii) Resolución General Nª 874 CNV: mediante esta resolución se extienden los plazos de presentación de los Estados 

Financieros de las entidades emisoras, los Fondos Comunes de Inversión Cerrados y los Fideicomisos Financieros que 

se encuentren en el régimen de oferta pública de valores negociables, así como los Estados Contables de los Fondos 

Comunes de Inversión Abiertos, de los Agentes y demás entidades inscriptas en el Registro Público a cargo de la CNV, 

correspondientes al período anual e intermedio, con cierre 31 de octubre de 2020. 

(iii) Resolución General Nª 877 CNV: mediante esta resolución se extienden los plazos de presentación de los Estados 

Financieros de las entidades emisoras, los Fondos Comunes de Inversión Cerrados y los Fideicomisos Financieros que 

se encuentren en el régimen de oferta pública de valores negociables, así como los Estados Contables de los Fondos 

Comunes de Inversión Abiertos, de los Agentes y demás entidades inscriptas en el Registro Público a cargo de la CNV, 

correspondientes al período anual e intermedio, con cierre 31 de diciembre de 2020. 

(iv) Comunicación “A” 7047 del BCRA: Se adecúa el punto 1.3.16. de las normas sobre "Efectivo mínimo" en función de la 

actualización realizada en la Comunicación "A" 7036. Específicamente, se modifica el punto que refiera a "Inversiones 
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a plazo con retribución variable realizadas por clientes con actividad agrícola" e incorpora el punto "1.3.16.3 Otras 

colocaciones". Además, actualiza los siguientes textos ordenados, en los cuales incorpora las disposiciones difundidas 

mediante las Comunicaciones "A" 7027, 7029 y 7034: (i) depósitos e inversiones a plazo; (ii) efectivo mínimo; (iii) 

posición global neta de moneda extranjera; (iv) operaciones al contado a liquidar y a término, pases, cauciones, otros 

derivados y con fondos comunes de inversión; y (v) política de crédito. En este sentido, mediante las Comunicaciones 

“A” 7114 y 7093, se dispuso que a partir del 1 de octubre de 2020 se incrementaría, con vigencia para las financiaciones 

que las entidades financieras otorguen en el marco del Programa "AHORA 12", a 50 % el porcentaje de esas 

financiaciones que será deducible de la exigencia de efectivo mínimo en pesos, y otorgar a los títulos públicos en 

moneda extranjera que las entidades financieras reciban por letras del Tesoro Nacional -en el marco de la Ley 27.556- 

imputadas al punto 4.1. de las normas sobre "Posición global neta de moneda extranjera", el tratamiento previsto en 

dicho punto (la PGNME positiva pueda llegar hasta el 30% de la RPC en tanto el exceso total respecto del límite 

general se origine en las posiciones admitidas) y solo por hasta el importe de esas ampliaciones registrado el día hábil 

inmediato anterior a aquel en que sean entregadas en canje. 

(v) Comunicación “A” 6946 (conforme fuera modificada) del BCRA: Asimismo, la Comunicación “A” 6946 estableció que la 

reducción en las previsiones y/o aumento en la responsabilidad patrimonial computable que resulten de la aplicación 

en lo que se encuentra establecido en esa Comunicación y en la “A” 6938, deberán detraerse de los cómputos previstos 

en las secciones 2 (determinación del resultado distribuible) y 3 (verificación de liquidez y solvencia) de las normas 

sobre “Distribución de resultados”, a los efectos de determinar el resultado distribuible. Sin embargo, por medio de la 

Comunicación “A” 7035 del 4 de junio de 2020 se dispuso que, a los efectos de la determinación del resultado 

distribuible, se deberá detraer de los cómputos previstos en las Secciones 2 y 3 ya mencionadas, el aumento en la 

responsabilidad patrimonial computable (RPC) que resulte de la aplicación del punto 11.4. de las normas sobre 

“Capitales mínimos de las entidades financieras” y las menores previsiones y mayor RPC que resulten de los 

tratamientos establecidos en la Comunicación “A” 6946 (y modificatorias) para financiaciones a MiPyME destinadas 

al pago de sueldos y en el punto 13. de la Comunicación “A” 6938 –que postergó hasta el 1.1.21, para las entidades 

financieras del Grupo “B”, la aplicación del punto 5.5 de la NIIF 9–. 

(vi) Comunicación “A” 6964 (conforme fuera modificada) del BCRA: con fecha 10 de abril el BCRA emitió la Comunicación “A” 

6964 mediante la cual se dispone que, respecto de las financiaciones de entidades financieras bajo el régimen de tarjeta 

de crédito, los saldos impagos correspondientes a vencimientos de financiaciones de tarjeta de créditos que operen a 

partir del 13 de abril y hasta el 30 de abril deberán ser automáticamente refinanciados como mínimo a un año de plazo 

con tres meses de gracia en nueve cuotas mensuales, iguales y consecutivas, pudiendo solamente devengar interés 

compensatorio, y ningún otro recargo. Tales saldos refinanciados podrán ser precancelados, total o parcialmente, en 

cualquier momento y sin costo –excepto el interés compensatorio devengado hasta la precancelación– cuando el cliente 

lo requiera. La tasa de interés aplicable a las deudas de tarjeta de crédito se establece en 43%. La presente medida fue 

posteriormente ampliada por la Comunicación “A” 7025. A su vez, mediante la Comunicación “A” 7025, el BCRA da 

a conocer el texto ordenado de las normas sobre "Servicios financieros en el marco de la emergencia sanitaria dispuesta 

por el Decreto nº260/2020 Coronavirus (Covid-19)", que incluye todas las disposiciones vigentes difundidas en otras 

comunicaciones, incluyendo la Comunicación “A” 6964.  

(vii) Comunicación “A”6993 del BCRA: con fecha 24 de abril de 2020, el BCRA dispuso que las entidades financieras deberán 

otorgar las financiaciones en pesos “Crédito a Tasa Cero” a todos los clientes que las soliciten. A los fines de verificar 

quiénes son elegibles, por hasta qué monto y en qué entidad, las entidades sólo deberán consultar el listado de 

beneficiarios que dé a conocer la AFIP. En este sentido, dispuso, a su vez, que la exigencia de efectivo mínimo se 

reducirá por un importe equivalente al 60 % de la suma de los “Créditos a Tasa Cero”. Por último, estableció que las 

personas que accedan a “Créditos a Tasa Cero”, no podrán, hasta su total cancelación: (i) acceder al mercado de 

cambios para realizar operaciones correspondientes a formación de activos externos de residentes, remisión de ayuda 

familiar y derivados, para lo cual, cada vez que se requiera una de las operaciones antedichas, las entidades financieras 

deberán exigir una declaración jurada en la cual conste que no es beneficiario del “Crédito a Tasa Cero”; y (ii) vender 

títulos valores contra liquidación en moneda extranjera. Esta disposición se vio modificada por la Comunicación “A” 

7030. 

(viii) Comunicación “A” 7143 (con sus respectivas modificaciones) y “A” 7008 del BCRA: el BCRA da a conocer las hojas del Texto 

Ordenado de "Operadores de Cambio" que corresponde incorporar en función de las adecuaciones difundidas 

mediante la Comunicación "A" 6999. Esta última, entre otras cuestiones dejó sin efecto la posibilidad de que las 

personas jurídicas que desarrollen actividades comerciales, industriales o de otra clase, puedan realizar simultáneamente 

las operaciones previstas para agencias de cambio. Asimismo, da a conocer las hojas que, en reemplazo de las 

oportunamente provistas, corresponde incorporar en las normas sobre: "Autoridades de entidades financieras"; "Tasas 

de interés en las operaciones de crédito"; "Efectivo mínimo"; “Operaciones al contado a liquidar y a término, pases, 
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cauciones, otros derivados y con fondos comunes de inversión"; "Lineamientos para la gestión de riesgos en las 

entidades financieras"; "Capitales mínimos de las entidades financieras"; "Grandes exposiciones al riesgo de crédito" y 

"Distribución de resultados". A su vez, se dispuso, los términos en los que se debe establecer la clasificación de las 

entidades financieras en los Grupos "A", "B" y "C" a los efectos de la separación de funciones ejecutivas y de 

administración. 

(ix) Comunicación “A” 7006 del BCRA: con fecha 8 de mayo de 2020, el BCRA dispuso que a partir del 11.5.20 (i) las 

entidades financieras deberán reducir su posición de LELIQ que excedan las admitidas para la integración de los 

requisitos de efectivo mínimo en un 1% adicional a la posición excedente al 19.3.20; (ii) se reducirán las exigencias de 

efectivo mínimo por un importe equivalente al 40% de las financiaciones en Pesos a MiPyME siempre que cuenten 

con una tasa nominal anual de interés de hasta 24%, entre otros requisitos. Se aclara que las financiaciones que se 

incluyen en esta reducción no podrán computarse junto a las disminuciones ya previstas en las normas de efectivo 

mínimo. Asimismo, establece (a) que las entidades deberán financiar a las MiPyME que no se encuentren informadas 

en la Central de Deudores del Sistema Financiera a una tasa de interés nominal anual de hasta 24% si cuentan con una 

garantía del FOGAR; (b) un cronograma de reducción de la posición neta excedente en títulos conforme el punto 

8.2.2. de las normas de “Operaciones al Contado Liquidar y a término, pases, cauciones, otros derivados y con fondos 

comunes de inversión” el que deberá implementarse a partir del 1.7.20.  

(x) Comunicaciones “A” 7027 y 7029 del BCRA: Por medio de las Comunicaciones “A” 7027 y 7029, el BCRA adoptó ciertas 

medidas que regulan los depósitos e inversiones a plazo. Por medio de la Comunicación “A” 7027, se dispuso que, 

para las imposiciones que las entidades financieras comprendidas en el Grupo “A” y sucursales o subsidiarias de bancos 

del exterior calificados como sistémicamente importantes no incluidas en ese grupo capten a partir del 1 de junio, la 

tasa mínima prevista en las normas sobre “Depósitos e inversiones a plazo” no podrá ser inferior a la que difundirá cada 

viernes el BCRA. Asimismo, se dispuso ampliar, desde el 1 de junio y para las entidades financieras que capten 

imposiciones conforme lo establecido anteriormente, la posición neta excedente admitida de LELIQ establecida en las 

normas sobre “Operaciones al contado a liquidar y a término, pases, cauciones, otros derivados y con fondos comunes de inversión” en 

el importe equivalente al 18 % de los depósitos e inversiones a plazo captados del sector privado no financiero en 

pesos, medido en promedio mensual de saldos diarios del mes anterior. Por medio de la Comunicación “A” 7029, el 

BCRA incluye a las inversiones a plazo con retribución variable con rendimiento determinado en función de la 

variación de la cotización del Dólar Estadounidense dentro de esta restricción. Asimismo, en modificatoria a lo 

previamente establecido en el “Texto Ordenado de Depósitos e Inversiones a Plazo”, se dispuso que no será requerida la 

cobertura de riesgo aplicable en las inversiones a plazo con retribución variable en función del Dólar. Por último, se 

dejó sin efecto la disposición de la norma de “Posición global neta de moneda extranjera” que excluía del término a los 

contratos de préstamo en pesos con retribución variable basada en la variación de la cotización del Dólar no cubiertos 

con las inversiones a plazo con retribución variable en función del Dólar. Asimismo, mediante la Comunicación “A” 

7047 (y sus respectivas modificatorias) se actualiza el texto ordenado, en el cual se incorpora las disposiciones 

difundidas mediante las Comunicaciones "A" 7027, 7029 y 7034: (i) depósitos e inversiones a plazo; (ii) efectivo 

mínimo; (iii) posición global neta de moneda extranjera; (iv) operaciones al contado a liquidar y a término, pases, 

cauciones, otros derivados y con fondos comunes de inversión; y (v) política de crédito. 

(xi) Finalmente, mediante la Comunicación “A” 7028 (conforme fuera posteriormente ampliada y/o modificada por la 

Comunicación “A” 7084, entre otras), el BCRA aprobó el texto ordenado de “Servicios financieros en el marco de la emergencia 

sanitaria dispuesta por el Decreto N° 260/2020 Coronavirus (Covid-19)” el cual reúne las comunicaciones emitidas por el 

BCRA en virtud de la declaración de emergencia sanitaria dispuesta por el Decreto N° 260/2020. 

 

10) Ley de Solidaridad  

  

La Ley N° 27.541 publicada el 23 de diciembre de 2019 declaró la emergencia pública en materia económica, financiera, 
fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y social y otorga facultades especiales al Poder Ejecutivo 
Nacional en dichas materias hasta el 31 de diciembre de 2020.  

A continuación, detallamos los aspectos salientes de esta nueva normativa:  

Deuda Pública  

El Poder Ejecutivo Nacional se encuentra facultado a renegociar la deuda pública nacional con los acreedores de la 
República Argentina, debiendo informar el resultado de las gestiones al Congreso de la Nación.  

Sistema Energético  
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El Poder Ejecutivo Nacional se encuentra facultado a mantener las tarifas de electricidad y gas natural bajo jurisdicción 
federal y a renegociar de la Revisión Tarifaria Integral vigente o iniciar una revisión de carácter extraordinario desde la 
entrada en vigencia de la ley y por un plazo máximo de hasta 180 días, propendiendo a una reducción de la carga tarifaria 
real sobre los hogares y las empresas para el año 2020.  

El Poder Ejecutivo Nacional podrá intervenir administrativamente por 1 año el ENRE y ENARGAS, suspendiendo la 
aplicación del art. 124 de la Ley de Presupuesto 2019 (en virtud del cual pasaron a estar sujetas a la jurisdicción de la 
Provincia de Buenos Aires y de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires).  

El ENRE mantendría su competencia sobre el servicio público de distribución de energía eléctrica de Edenor y Edesur.  

Obligaciones Impositivas  

Entre las principales reglamentaciones en materia impositiva previstas en la ley, se destacan:  

Moratoria: Se establece una moratoria con relación a ciertas obligaciones tributarias, de la seguridad social y aduaneras 
vencidas al 30 de noviembre de 2019 inclusive (aun aquellas que se encuentren en discusión administrativa o judicial), y 
la condonación de intereses, multas y demás sanciones relacionadas con dichas obligaciones para MIPYMES y entidades 
civiles sin fines de lucro.  

El acogimiento podrá realizarse, luego de dictada la reglamentación, hasta el 30 de abril de 2020, inclusive.  

Reintegros a Sectores Vulnerados: Se faculta a la Administración Federal de Ingresos Públicos (AFIP) para establecer un 
régimen de reintegros para personas humanas que sean consumidores finales, y un régimen de estímulo para pequeños 
contribuyentes para fomentar la inclusión financiera y la formalización de la economía.  

   

Alícuotas Correspondientes a Contribuciones Patronales: Se establecen en:  

(i) 20,40% para los empleadores pertenecientes al sector privado cuya actividad principal encuadre en el sector 
“Servicios” o en el sector “Comercio” de acuerdo con lo dispuesto en la resolución de la Secretaría de Emprendedores 

y de la Pequeña y Mediana Empresa N° 220/19 y su modificatoria o la que en el futuro la reemplace, siempre que sus 
ventas totales anuales superen, en todos los casos, los límites para la categorización como empresa mediana tramo 2, 

efectuado por el órgano de aplicación pertinente, con excepción de los comprendidos en las leyes 23.551, 23.660 y 
23.661; y 

(ii) 18% para los restantes empleadores pertenecientes al sector privado.  

Asimismo, se modifican las detracciones aplicables por trabajador.  

Ajuste por Inflación Impositivo: Se modifica el mecanismo para calcular el ajuste por inflación impositivo en los balances 
de los sujetos comprendidos en el Título VI de la ley del impuesto a las ganancias.  

Bienes Personales e Impuesto Cedular: Se realiza una modificación en las escalas aplicables del Impuesto sobre los Bienes 
Personales con efectos a partir del período fiscal 2019.  

Se delega la facultad al Poder Ejecutivo Nacional de fijar alícuotas diferenciales para gravar bienes situados en el exterior 
(hasta duplicarlas) así como de reducirlas para activos financieros situados en el exterior, en caso de verificarse la 
repatriación del producido de su realización.  

Se incluye dentro del concepto de activos financieros situados en el exterior a los derechos inherentes al carácter de 
beneficiario de fideicomisos (trust o similares) de cualquier tipo constituidos en el exterior o en fundaciones de interés 
privado del exterior o en cualquier otro tipo de patrimonio de afectación similar situado, radicado, domiciliado y/o 
constituido en el exterior.  

Se deroga el impuesto cedular aplicable al rendimiento producto de la colocación de capital en valores, así como a los 
intereses o rendimientos y descuentos o primas de emisión a partir del período fiscal 2020 para personas humanas y 
sucesiones indivisas.  

Se reestablece la exención en el Impuesto a las Ganancias de los intereses originados por los depósitos 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.  

Quedan excluidos de esta exención los intereses provenientes de depósitos con cláusula de ajuste.  

Impuesto para una Argentina Inclusiva y Solidaria (PAIS):   

Se establece un impuesto por cinco (5) períodos fiscales a partir del día de entrada en vigencia de la ley a ciertas 
operaciones cambiaras cuya alícuota es del 30% sobre el importe total/precio neto de impuestos y tasas, a saber:  
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• Compra de billetes y divisas en moneda extranjera para atesoramiento o sin un destino específico.  

• Cambio de divisas para el pago de la adquisición de bienes o prestaciones y locaciones de servicios efectuadas 
en el exterior o servicios prestados por sujetos no residentes en el país que se cancelen mediante la utilización 
de tarjetas de crédito, de compra y débito.  

• Extracciones o adelantos en efectivo efectuadas en el exterior.  

• Compras efectuadas a través de portales o sitios virtuales y/o cualquier otra modalidad por la cual las 
operaciones se perfeccionen, mediante compras a distancia en moneda extranjera.  

• Adquisición de servicios en el exterior contratados a través de agencias de viajes y turismo del país.  

• Adquisición de servicios de transporte terrestre, aéreo y por vía acuática de pasajeros con destino fuera del país, 
en la medida que para la cancelación de la operación deba accederse al mercado único y libre de cambios para 

la adquisición de las divisas.  

El Poder Ejecutivo Nacional estará facultado para incorporar nuevas operaciones.  

Impuesto sobre los Créditos y Débitos en Cuentas Bancarias y Otras Operatorias  

Se duplica la alícuota aplicable en impuesto sobre los débitos y créditos en cuentas bancarias para determinadas 
extracciones en efectivo de ciertas personas jurídicas.  

Impuesto a las Ganancias  

A los efectos de determinar el Impuesto a las Ganancias correspondientes al período fiscal 2019, ciertos sujetos que 
obtengan rentas de cuarta categoría  (art. 82 incisos a) b) y c) de la Ley de Impuesto a las Ganancias) tendrán derecho a 
deducir de su ganancia neta sujeta a impuesto, una suma equivalente a la reducción de la base de cálculo de las retenciones 
que les resulten aplicables según el Decreto 561/2019 (artículo 1°, primer párrafo), sin que la referida deducción pueda 
generar quebranto.  

Respecto de títulos públicos y obligaciones negociables comprendidos en los incisos a) y b) del primer párrafo del art. 98 
de la Ley de Impuesto a las Ganancias, podrá optarse por afectar los intereses o rendimientos del período fiscal 2019 al 
costo computable del título u obligación que los generó, en cuyo caso el mencionado costo deberá disminuirse en el 
importe del interés o rendimiento afectado.  

Se suspende la reducción de la tasa corporativa dispuesta en la Ley de Impuesto a las Ganancias hasta los períodos fiscales 
que se inicien a partir del 1 de enero de 2021, estableciéndose que durante dicho período de suspensión será aplicable la 
alícuota del 30% y del 7% para la distribución de dividendos o utilidades asimilables.  

Tasa de Estadística  

Se establece, hasta el 31 de diciembre de 2020, en un 3% la alícuota de la tasa de estadística contemplada en el Código 
Aduanero (art. 762), la cual se aplicará a las destinaciones definitivas de importación para consumo, con excepción de 
aquellas destinaciones registradas en el marco de Acuerdos Preferenciales suscriptos por el país que específicamente 
contemplen una exención, o aquellas que incluyan mercadería originaria y de los Estados Partes del MERCOSUR.  

En consecuencia, queda modificada la alícuota (con un incremento de 0,5%) y eliminados los topes máximos establecidos 
oportunamente por el Decreto N° 332/2019. 

No se encontrarían alcanzadas por la Tasa de Estadística las importaciones temporales ni las exportaciones. Se faculta al 
Poder Ejecutivo Nacional para disponer exenciones al pago de la tasa cuando se trate de una actividad específica que 
tenga como objeto, entre otras, finalidades de ciencia, tecnología, innovación, promoción del desarrollo económico o la 
generación de empleo.  

Impuestos Internos: Se establecen ciertas exenciones y modifican las tasas de Impuestos Internos aplicables a vehículos 
automóviles y motores, embarcaciones de recreo o deportes y aeronaves, según su precio de venta.  

Derechos de Exportación  

Se faculta al Poder Ejecutivo Nacional a fijar, con fundamento en el Art. 755 del Código Aduanero, derechos de 
exportación cuya alícuota no podrá superar en ningún caso el 33% del valor imponible o del precio oficial FOB de la 
mercadería que se exporte. Esta facultad podrá ser ejercida hasta el 31 de diciembre de 2021.  

Se prohíbe superar determinadas alícuotas en concepto de derechos de exportación según la mercadería exportada, a 
saber:  

• 33% para las habas (porotos) de soja del valor imponible o del precio oficial FOB;  

• 15% para aquellas mercancías no sujetas a derechos de exportación al 2 de septiembre de 2018 o gravadas al 
0% a esa fecha;  
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• 5% para los productos agroindustriales de las economías regionales definidas por el PEN, las que deberán ser 
definidas en futuras reglamentaciones;  

• 5% del valor imponible o del precio oficial FOB para bienes industriales y para la exportación de servicios; y  

• 8% del valor imponible o del precio oficial FOB para hidrocarburos y minería.  

Haberes Previsionales y Aumentos Salariales  

Se establece la suspensión por 180 días de la movilidad de las prestaciones (art. 32 Ley 24.241 de Sistema Integrado de 
Jubilaciones y Pensiones).  

El Poder Ejecutivo Nacional deberá fijar trimestralmente el incremento de los haberes previsionales correspondiente al 
Sistema Integrado de Jubilaciones y Pensiones. Asimismo, se faculta al Poder Ejecutivo Nacional para que en el plazo de 
180 días:  

  

• Convoque una comisión integrada por representantes del Ministerio de Economía, del Ministerio de Trabajo, 
Empleo y Seguridad Social y miembros de las comisiones del Congreso de la Nación competentes en la materia, 
para que proponga un proyecto de ley de movilidad de los haberes previsionales que garantice una adecuada 
participación de los ingresos de los beneficiarios del sistema en la riqueza de la Nación.  

• Convoque una comisión integrada por representantes del Ministerio de Economía, del Ministerio de Trabajo, 
Empleo y Seguridad Social y miembros de las comisiones del Congreso de la Nación competentes en la materia, 

para que revise la sustentabilidad económica, financiera y actuarial y proponga al Congreso las modificaciones 
que considere pertinentes relativas a la movilidad o actualización de los regímenes especiales (contributivos o 

no contributivos).  

• Disponga en forma obligatoria que los empleadores del sector privado abonen a sus trabajadores incrementos 
salariales mínimos.  

• Exima temporalmente de la obligación del pago de aportes y contribuciones al Sistema Integrado Previsional 
Argentino sobre esos incrementos salariales mínimos.  

• Efectúe reducciones de aportes patronales y/o de contribuciones personales al Sistema Integrado Previsional 
limitadas a jurisdicciones y actividades específicas o en situaciones críticas.  

Sociedades. Capital social.  

Se dispone la suspensión hasta el 31 de diciembre de 2020 de la aplicación del art. 94 inciso 5) y del art. 206 de la Ley 
General de Sociedades. En consecuencia, no estarán obligadas a recomponer su situación patrimonial en oportunidad de 
celebrar la asamblea ordinaria de accionistas (en la cual se apruebe los estados contables que evidencien cualquiera de las 
situaciones que a continuación se mencionarán) las sociedades que al cierre de su ejercicio social se encuentren incursas 
en (1) situación de reducción obligatoria de su capital por cuanto sus pérdidas acumuladas excedan a sus reservas y la 
mitad de su capital o (2) causal de disolución por pérdida del capital social en atención que su pasivo es igual o superior 
al activo. 

Créditos UVA  

Se faculta al Banco Central de la República Argentina a realizar una evaluación sobre el desempeño y las consecuencias 
del sistema de préstamos UVA para la adquisición de viviendas y los sistemas de planes de ahorro para la adquisición de 
vehículos automotor, sus consecuencias sociales y económicas, y estudiar mecanismos para mitigar sus efectos negativos.  

Banco Central. Reservas de libre disponibilidad  

Se autoriza al Gobierno Nacional a emitir letras denominadas en dólares por un monto de hasta $ 4.571.000.000 a 10 
años de plazo, años de plazo, con amortización íntegra al vencimiento.  

Se autoriza al Gobierno Nacional a adquirir divisas en el Banco Central con las letras mencionadas anteriormente, por 
igual cantidad a las nominalmente expresadas en las mismas.  

Ley de Administración Financiera  

Se dispone que, durante el período de vigencia de la presente Ley, se reestablecerán los límites para realizar 
reestructuraciones presupuestarias, dispuestos originalmente para el Ejercicio 2017 mediante el art. 1 de la ley 27.342, 
modificatoria del art. 37 de la ley 24.156 de Administración Financiera y Sistemas de Control del Sector Público Nacional.  

  

11) Documentos a disposición: 

Podrán solicitarse copias del Prospecto y de los estados contables anuales al 30 de junio de 2020, 30 de junio de 2019, y 30 de 
junio de 2018 de la Sociedad en la sede social de la Sociedad sita en Córdoba N° 888 de la Ciudad de Jesús María, Provincia de 
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Córdoba, República Argentina, los días hábiles en el horario comercial de 10 a 17 hs., teléfono/fax (3525) 429400/406, correo 
electrónico (informes@grupoagroempresa.com.ar/ltorchio@grupoagroempresa.com.ar), y página web: 
www.grupoagroempresa.com.ar, y en las oficinas del Organizador y los Colocadores en las direcciones que se indican en la 
última página de este Prospecto. Asimismo, el Prospecto definitivo y los estados contables arriba referidos estarán disponibles 
en la página web de la CNV: www.cnv.gov.ar en el ítem: “Información Financiera”, y en el Boletín Diario de la Bolsa de Comercio 
de Buenos Aires (“BCBA”) (en virtud del ejercicio de la facultad delegada por BYMA a la BCBA, conforme lo dispuesto por la 
Resolución N° 18.629 de la CNV). 

mailto:informes@grupoagroempresa.com.ar/
mailto:informes@grupoagroempresa.com.ar/
http://www.grupoagroempresa.com.ar/
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EMISOR 
Agroempresa Colón S.A. 

Córdoba N° 888 de la ciudad de Jesús María  
Provincia de Córdoba 
República Argentina  

Tel/Fax: (3525) 429400/406 
www.grupoagroempresa.com.ar. 

 
 
 
 
 
 
 
 

ASESORES LEGALES DEL EMISOR 
Tanoira Cassagne Abogados 
Juana Manso 205, 7mo. Piso, 
Puerto Madero (C1107CBE) 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires 
República Argentina 

Tel/Fax: (5411) 5272-5300 
www.tanoiracassagne.com 

 

http://www.grupoagroempresa.com.ar/
http://www.tanoiracassagne.com/
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