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OFERTA PÚBLICA DE VALORES NEGOCIABLES FIDUCIARIOS CON AUTORIZACIÓN AUTOMÁTICA POR SU 

MEDIANO IMPACTO AMPLIADO EFECTUADA EN LOS TÉRMINOS DE LA LEY Nº 26.831 Y LAS SECCIÓN XXI 

DEL CAPÍTULO IV DEL TÍTULO V DE LAS NORMAS (N.T. 2013 Y MOD.) DE LA COMISIÓN NACIONAL DE 

VALORES. ESTA AUTORIZACIÓN SÓLO SIGNIFICA QUE SE HA CUMPLIDO CON LOS REQUISITOS 

ESTABLECIDOS PARA SER EMITIDO BAJO EL RÉGIMEN DE OFERTA PÚBLICA DE VALORES NEGOCIABLES 

FIDUCIARIOS CON AUTORIZACIÓN AUTOMÁTICA POR SU MEDIANO IMPACTO AMPLIADO. DICHA 

CIRCUNSTANCIA IMPLICA QUE LA COMISIÓN NACIONAL DE VALORES NO HA EMITIDO JUICIO SOBRE EL 

SUPLEMENTO DE PROSPECTO, NI HA EFECTUADO CONTROL ALGUNO CON RELACIÓN AL FIDEICOMISO. 

LA VERACIDAD DE LA INFORMACIÓN SUMINISTRADA ES EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD, SEGÚN 

CORRESPONDA, DEL FIDUCIARIO Y DEL FIDUCIANTE Y DEMÁS RESPONSABLES CONTEMPLADOS EN LOS 

ARTÍCULOS 119 Y 120 DE LA LEY N° 26.831. LOS AUDITORES, EN LO QUE LES ATAÑE, SERÁN 

RESPONSABLES EN CUANTO A SUS RESPECTIVOS INFORMES SOBRE LOS ESTADOS CONTABLES QUE SE 

ACOMPAÑAN. EL FIDUCIARIO Y EL FIDUCIANTE MANIFIESTAN, EN LO QUE A CADA UNO RESPECTA Y 

CON CARÁCTER DE DECLARACIÓN JURADA, QUE EL PRESENTE DOCUMENTO CONTIENE, A LA FECHA 

DE SU PUBLICACIÓN, INFORMACIÓN VERAZ, SUFICIENTE Y ACTUALIZADA. ASIMISMO, MANIFIESTAN 

QUE SE HAN INCLUIDO TODOS LOS HECHOS RELEVANTES Y CUALQUIER OTRA INFORMACIÓN QUE DEBA 

SER PUESTA EN CONOCIMIENTO DE LOS INVERSORES EN RELACIÓN CON LA PRESENTE EMISIÓN. LOS 

INVERSORES DEBEN TENER EN CUENTA AL MOMENTO DE REALIZAR SU INVERSIÓN QUE EL 

FIDEICOMISO ESTARÁ SUJETO AL RÉGIMEN INFORMATIVO GENERAL Y PERIÓDICO CONTENIDOS EN LAS 

NORMAS (N.T. 2013 Y MOD.) 

 

 

LOS VALORES FIDUCIARIOS SERÁN EMITIDOS POR EL FIDUCIARIO EN EL MARCO DEL PRESENTE 

FIDEICOMISO, CONSTITUIDO DE CONFORMIDAD CON LAS DISPOSICIONES DEL CAPÍTULO 30 DEL 

TÍTULO IV DEL LIBRO TERCERO DEL CÓDIGO CIVIL Y COMERCIAL DE LA NACIÓN, LAS NORMAS DE LA 

COMISIÓN NACIONAL DE VALORES Y CONFORME LOS TÉRMINOS Y CONDICIONES DEL CONTRATO DE 

FIDEICOMISO FINANCIERO. EL PAGO DE LOS VALORES FIDUCIARIOS A LOS RESPECTIVOS 
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BENEFICIARIOS TIENE COMO ÚNICA FUENTE LOS BIENES FIDEICOMITIDOS. LOS BIENES DEL 

FIDUCIARIO NO RESPONDEN POR LAS OBLIGACIONES CONTRAÍDAS EN LA EJECUCIÓN DEL 

FIDEICOMISO, LAS QUE SÓLO SON SATISFECHAS CON LOS BIENES FIDEICOMITIDOS CONFORME LO 

DISPONE EL ARTÍCULO 1687 DEL CÓDIGO CIVIL Y COMERCIAL DE LA NACIÓN. TAMPOCO RESPONDEN 

POR ESAS OBLIGACIONES EL FIDUCIANTE, EL BENEFICIARIO NI EL FIDEICOMISARIO, EXCEPTO 

COMPROMISO EXPRESO DE ÉSTOS. ELLO NO IMPIDE LA RESPONSABILIDAD DEL FIDUCIARIO POR 

APLICACIÓN DE LOS PRINCIPIOS GENERALES, SI ASÍ CORRESPONDIERE. 

 

EL PRESENTE FIDEICOMISO TIENE POR OBJETO EL FOMENTO DEL DESARROLLO PRODUCTIVO 

Y DE LAS ECONOMÍAS REGIONALES (CAP. V, SECC. V, TÍT. V DE LAS NORMAS DE LA CNV). 

 

EL PRESENTE FIDEICOMISO TIENE POR OBJETO EL FINANCIAMIENTO DE PEQUEÑAS Y 

MEDIANAS EMPRESAS (“PYME”), DE CONFORMIDAD CON EL INCISO 1) DEL ARTÍCULO 37, 

SECCIÓN XVI, CAPÍTULO IV, TÍTULO V DE LAS NORMAS DE LA CNV. 

 

La fecha de este prospecto es 25 de agosto de 2026 (el “Prospecto” o el “Prospecto de Emisión”). 
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I.- ADVERTENCIAS 
 

LOS VALORES FIDUCIARIOS NO REPRESENTAN UN DERECHO U OBLIGACIÓN DEL FIDUCIARIO NI 

SE ENCUENTRAN GARANTIZADOS POR EL MISMO NI POR EL FIDUCIANTE. 

 

LA INFORMACIÓN RELATIVA AL FIDUCIANTE CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO HA SIDO 

PROPORCIONADA POR EL MISMO U OBTENIDA DE FUENTES DE CONOCIMIENTO PÚBLICO, SEGÚN 

CORRESPONDA. LA MISMA HA SIDO OBJETO DE DILIGENTE REVISIÓN POR EL FIDUCIARIO, EL 

ORGANIZADOR Y LOS COLOCADORES, Y HA SIDO PUESTA A DISPOSICIÓN DE LOS EVENTUALES 

INVERSORES SOLAMENTE PARA SU USO EN RELACIÓN CON EL ANÁLISIS DE LA COMPRA DE LOS 

VALORES FIDUCIARIOS. 

 

LA PRESENTE EMISIÓN SE ENCUENTRA COMPRENDIDA BAJO EL RÉGIMEN DE OFERTA PÚBLICA 

CON AUTORIZACIÓN AUTOMÁTICA POR SU MEDIANO IMPACTO AMPLIADO DE CONFORMIDAD CON 

LO ESTABLECIDO POR LA SECCIÓN XXI DEL CAPÍTULO IV DEL TÍTULO V DE LAS NORMAS DE LA 

CNV. LOS POTENCIALES INVERSORES DEBEN TENER EN CONSIDERACIÓN QUE EL FIDEICOMISO 

FINANCIERO ESTARÁ SUJETO A UN RÉGIMEN INFORMATIVO ESPECIAL, DEBIENDO, ASIMISMO, 

DAR CUMPLIMIENTO, EN TODO MOMENTO, CON LAS NORMAS DE TRANSPARENCIA ESTABLECIDAS 

POR EL ARTÍCULO 117 DE LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES, ASÍ COMO LAS NORMAS 

PERTINENTES DE LA CNV. 

SIN PERJUICIO DE QUE EL FIDUCIARIO SE ENCUENTRA REGISTRADO COMO FIDUCIARIO 

FINANCIERO ANTE LA CNV, LA EMISIÓN DEL PRESENTE FIDEICOMISO NO SE ENCUENTRA SUJETA 

AL RÉGIMEN INFORMATIVO, GENERAL Y PERIÓDICO, ESTABLECIDO POR LAS NORMAS DE LA CNV.  

 

LA CNV NO HA VERIFICADO Y NO HA EMITIDO JUICIO SOBRE LA EMISIÓN DE LOS VALORES 

FIDUCIARIOS NI RESPECTO DE LOS DATOS CONTENIDOS EN EL PRESENTE PROSPECTO, NI SOBRE 

LA VERACIDAD DE LA INFORMACIÓN CONTABLE, FINANCIERA, ECONÓMICA O CUALQUIER OTRA 

SUMINISTRADA EN LOS DOCUMENTOS DE LA OFERTA, SIENDO RESPONSABILIDAD EXCLUSIVA 

DEL FIDUCIARIO, FIDUCIANTE Y LOS DEMÁS RESPONSABLES CONTEMPLADOS EN LOS ARTÍCULOS 

119 Y 120 DE LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES. 

 

LA RESPONSABILIDAD POR LA INFORMACIÓN INCLUIDA EN ESTE PROSPECTO SE RIGE CONFORME 

A LA SECCIÓN II DEL CAPÍTULO VI DE LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES. SIN PERJUCIO DE ELLO, 

Y DE CONFORMIDAD A LO DISPUESTO POR EL ARTÍCULO 307 DEL CÓDIGO PENAL DE LA NACIÓN, 

INCORPORADO POR EL ARTÍCULO 3 DE LA LEY Nº 26.733 DESTINADA A PROHIBIR LA UTILIZACIÓN 

DE LA INFORMACIÓN PRIVILEGIADA, “SERÁ REPRIMIDO CON PRISIÓN DE UNO (1) A CUATRO (4) 

AÑOS, MULTA EQUIVALENTE AL MONTO DE LA OPERACIÓN, E INHABILITACIÓN ESPECIAL DE 

HASTA CINCO (5) AÑOS, EL DIRECTOR, MIEMBRO DE ÓRGANO DE FISCALIZACIÓN, ACCIONISTA, 

REPRESENTANTE DE ACCIONISTA Y TODO EL QUE POR SU TRABAJO, PROFESIÓN O FUNCIÓN 

DENTRO DE UNA SOCIEDAD EMISORA, POR SÍ O POR PERSONA INTERPUESTA, SUMINISTRARE O 

UTILIZARE INFORMACIÓN PRIVILEGIADA A LA QUE HUBIERA TENIDO ACCESO EN OCASIÓN DE SU 

ACTIVIDAD, PARA LA NEGOCIACIÓN, COTIZACIÓN, COMPRA, VENTA O LIQUIDACIÓN DE VALORES 

NEGOCIABLES”. EL TÉRMINO “INFORMACIÓN PRIVILEGIADA” COMPRENDE TODA INFORMACIÓN 

NO DISPONIBLE PARA EL PÚBLICO CUYA DIVULGACIÓN PODRÍA TENER SIGNIFICATIVA 

INFLUENCIA EN EL MERCADO DE VALORES. 

 

DE ACUERDO A LO PREVISTO EN EL ARTÍCULO 119 DE LA LEY 26.831, “LOS EMISORES DE VALORES 

NEGOCIABLES, JUNTAMENTE CON LOS INTEGRANTES DE LOS ÓRGANOS DE ADMINISTRACIÓN Y 

FISCALIZACIÓN, ESTOS ÚLTIMOS EN MATERIA DE SU COMPETENCIA, Y EN SU CASO LOS 

OFERENTES DE LOS VALORES NEGOCIABLES CON RELACIÓN A LA INFORMACIÓN VINCULADA A 

LOS MISMOS, Y LAS PERSONAS QUE FIRMEN EL PROSPECTO DE UNA EMISIÓN DE VALORES 

NEGOCIABLES, SERÁN RESPONSABLES DE TODA LA INFORMACIÓN INCLUIDA EN LOS PROSPECTOS 

POR ELLOS REGISTRADOS ANTE LA COMISIÓN NACIONAL DE VALORES” (LOS “RESPONSABLES 

DIRECTOS”) AGREGA EL ARTÍCULO 120 QUE “LAS ENTIDADES Y AGENTES HABILITADOS EN EL 

MERCADO QUE PARTICIPEN COMO ORGANIZADORES O COLOCADORES EN UNA OFERTA PÚBLICA 

DE VENTA O COMPRA DE VALORES NEGOCIABLES DEBERÁN REVISAR DILIGENTEMENTE LA 

INFORMACIÓN CONTENIDA EN LOS PROSPECTOS DE LA OFERTA. LOS EXPERTOS O TERCEROS QUE 

OPINEN SOBRE CIERTAS PARTES DEL SUPLEMENTO DE PROSPECTO SÓLO SERÁN RESPONSABLES 

POR LA PARTE DE DICHA INFORMACIÓN SOBRE LA QUE HAN EMITIDO OPINIÓN”. LA 

LEGITIMACIÓN PARA DEMANDAR, EL MONTO DE LA INDEMNIZACIÓN Y OTROS ASPECTOS 

VINCULADOS ESTÁN REGULADOS EN LOS ARTÍCULOS 121 A 124 DE LA LEY CITADA. 

 

DE ACUERDO CON LO PREVISTO POR EL ARTÍCULO 120 DE LA LEY N°26.831 DE MERCADO DE 
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CAPITALES (LA “LEY DE MERCADO DE CAPITALES”), Y LAS NORMAS (N.T. 2013 Y MOD.), LA 

RESPONSABILIDAD SOBRE LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL SUPLEMENTO DE PROSPECTO NO 

RECAE EXCLUSIVAMENTE EN EL FIDUCIANTE Y EN EL FIDUCIARIO Y SUS RESPECTIVOS ÓRGANOS 

DE ADMINISTRACIÓN Y FISCALIZACIÓN, SINO QUE TAMBIÉN ES RESPONSABILIDAD DE (I) LAS 

ENTIDADES Y AGENTES DEL MERCADO EN EL QUE PARTICIPEN COMO ORGANIZADOR Y/O 

COLOCADORES DE LOS VALORES FIDUCIARIOS QUIENES SERÁN RESPONSABLES EN LA MEDIDA 

EN QUE NO HAYAN REVISADO DILIGENTEMENTE LA INFORMACIÓN AQUÍ CONTENIDA; (II) LOS 

OFERENTES DE LOS VALORES FIDUCIARIOS, QUIENES SERÁN RESPONSABLES EN RELACIÓN CON 

LA INFORMACIÓN VINCULADA A LOS MISMOS; (III) LAS PERSONAS QUE FIRMEN ESTE 

SUPLEMENTO DE PROSPECTO, Y (IV) LOS EXPERTOS O TERCEROS QUE OPINEN SOBRE CIERTAS 

PARTES DE ESTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO, QUIENES SERÁN RESPONSABLES EN RELACIÓN 

CON LA INFORMACIÓN SOBRE LA QUE HAN EMITIDO OPINIÓN. 

 

NI ESTE FIDEICOMISO, NI EL FIDUCIARIO EN CUANTO TAL, SE ENCUENTRAN SUJETOS A LA LEY 

24.083 DE FONDOS COMUNES DE INVERSIÓN.  

 

TODO EVENTUAL INVERSOR INTERESADO QUE CONTEMPLE LA ADQUISICIÓN DE LOS VALORES 

FIDUCIARIOS DEBERÁ REALIZAR SU PROPIA EVALUACIÓN SOBRE LA ESTRUCTURA FIDUCIARIA, 

SUS TÉRMINOS Y CONDICIONES Y LOS RIESGOS INHERENTES A DICHA DECISIÓN DE INVERSIÓN. 

COMO ASÍ TAMBIÉN LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS Y LEGALES DE LA ADQUISICIÓN, 

TENENCIA Y DISPOSICIÓN DE LOS VALORES FIDUCIARIOS. 

 

LA ENTREGA DEL PROSPECTO NO DEBERÁ INTERPRETARSE COMO UNA RECOMENDACIÓN DEL 

FIDUCIARIO, NI DEL FIDUCIANTE, PARA COMPRAR LOS VALORES FIDUCIARIOS. 

 

SE CONSIDERARÁ QUE CADA INVERSOR ADQUIRENTE DE VALORES FIDUCIARIOS, POR EL SOLO 

HECHO DE HABER REALIZADO TAL ADQUISICIÓN, HA RECONOCIDO QUE NI EL FIDUCIARIO, NI EL 

FIDUCIANTE, NI CUALQUIER PERSONA ACTUANDO EN REPRESENTACIÓN DE LOS MISMOS, HA 

EMITIDO DECLARACIÓN ALGUNA RESPECTO DE LA SOLVENCIA DE LOS OBLIGADOS AL PAGO BAJO 

LOS BIENES FIDEICOMITIDOS. 

 

LOS BIENES DEL FIDUCIARIO NO RESPONDERÁN POR LAS OBLIGACIONES CONTRAÍDAS EN LA 

EJECUCIÓN DEL FIDEICOMISO. ESAS OBLIGACIONES SERÁN SATISFECHAS EXCLUSIVAMENTE CON 

EL PATRIMONIO FIDEICOMITIDO CONFORME LO DISPONE EL ARTÍCULO 1687 DEL CCC. EN CASO DE 

INCUMPLIMIENTO TOTAL O PARCIAL DE LOS DEUDORES DE LOS ACTIVOS QUE CONSTITUYAN EL 

PATRIMONIO FIDEICOMITIDO, LOS BENEFICIARIOS NO TENDRÁN DERECHO O ACCIÓN ALGUNA 

CONTRA EL FIDUCIARIO. ELLO SIN PERJUICIO DEL COMPROMISO ASUMIDO POR EL FIDUCIARIO EN 

INTERÉS DE LOS BENEFICIARIOS DE PERSEGUIR EL COBRO CONTRA LOS OBLIGADOS MOROSOS, A 

TRAVÉS DEL ADMINISTRADOR DE LOS CRÉDITOS. 

 

LOS INVERSORES DEBERÁN TENER EN CUENTA LAS CONSIDERACIONES DE RIESGO PARA LA 

INVERSIÓN QUE SE ENCUENTRAN DETALLADAS EN EL PROSPECTO.  

 

BAJO CIERTAS CIRCUNSTANCIAS, EL FIDUCIARIO, SIGUIENDO INSTRUCCIONES DEL FIDUCIANTE 

Y DE COMÚN ACUERDO CON LOS COLOCADORES, PODRÍA CONSIDERAR DESIERTA LA LICITACIÓN. 

PARA MAYOR INFORMACIÓN, VER LA SECCCIÓN “PROCEDIMIENTO DE COLOCACIÓN” DEL 

PRESENTE PROSPECTO.  

  

LOS AGENTES QUE ACTÚEN EN LAS RESPECTIVAS OPERACIONES DE COMPRAVENTA Y A TRAVÉS 

DE LOS CUALES LA PARTE COMPRADORA ACCEDA A LOS VALORES FIDUCIARIOS OFRECIDOS, 

SERÁN RESPONSABLES POR EL CUMPLIMIENTO DE LAS CONDICIONES REQUERIDAS.  

 

LOS COMPRADORES DEBERÁN DEJAR CONSTANCIA ANTE LOS RESPECTIVOS AGENTES CON LOS 

QUE OPEREN QUE LOS VALORES FIDUCIARIOS DIRIGIDOS A INVERSORES SON ADQUIRIDOS SOBRE 

LA BASE DEL SUPLEMENTO DE PROSPECTO PUESTOS A SU DISPOSICIÓN A TRAVÉS DE LOS MEDIOS 

AUTORIZADOS POR LA COMISIÓN NACIONAL DE VALORES Y MANIFESTAR EXPRESAMENTE QUE LA 

DECISIÓN DE INVERSIÓN HA SIDO ADOPTADA EN FORMA INDEPENDIENTE. 

 

TODOS LOS AGENTES DE NEGOCIACIÓN Y LOS AGENTES DE LIQUIDACIÓN Y COMPENSACIÓN QUE 

HUBIESEN PARTICIPADO EN LA COLOCACIÓN PRIMARIA DE LOS VALORES FIDUCIARIOS, YA SEA 

COMO AGENTES COLOCADORES, INGRESANDO ÓRDENES DE COMPRA A TRAVÉS DE OTROS 

AGENTES, O DE MANERA DIRECTA EN LOS SISTEMAS INFORMATIVOS DE LOS MERCADOS, 

DEBERÁN INFORMAR A LA CNV, DENTRO DE LAS CUARENTA Y OCHO (48) HORAS HÁBILES DESDE 
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LA FINALIZACIÓN DEL PERÍODO DE LICITACIÓN PÚBLICA, A TRAVÉS DEL FORMULARIO “OTRA 

INFORMACIÓN O REPORTE NO PÚBLICO” DE LA AIF, EL LISTADO DE LOS OFERENTES 

ADJUDICADOS (TANTO DE CARTERA PROPIA -RESTRINGIDA Y AMPLIADA-, CONFORME EL 

ALCANCE PREVISTO EN EL ARTÍCULO 6° DEL CAPÍTULO V DEL TÍTULO VI DE LAS NORMAS DE LA 

CNV, COMO DE TERCEROS), EN LA COLOCACIÓN PRIMARIA DE LOS VALORES FIDUCIARIOS. 

ASIMISMO, DEBERÁN REMITIR EN FORMA SIMULTÁNEA EL AVISO DE ID DE DICHA PUBLICACIÓN 

A LA CASILLA DE CORREO DE LA CNV (COLOCACIONESPRIMARIASFIDEICOMISOS@CNV.GOV.AR). 

EL CUMPLIMIENTO DE ESTA OBLIGACIÓN REVISTE CARÁCTER OBLIGATORIO. LA PRESENTE 

OBLIGACIÓN SE INCORPORA A REQUERIMIENTO DE LA CNV COMO CONSECUENCIA DE LOS 

PRINCIPIOS DE TRANSPARENCIA E INTEGRIDAD. NI EL FIDUCIANTE, NI EL FIDUCIARIO SERÁN 

RESPONSABLES NI ASUMEN COMPROMISO DE COMPENSAR O INDEMNIZAR A LOS AGENTES 

COLOCADORES POR CUALQUIER INCUMPLIMIENTO DERIVADO DE, O RELACIONADO CON, DICHO 

DEBER DE INFORMACIÓN DE ESTOS AGENTES AUTORIZADOS POR LA CNV, QUE ESTARÁ 

EXCLUSIVAMENTE EN CABEZA DE DICHOS AGENTES. 
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II.- CONSIDERACIONES DE RIESGO PARA LA INVERSIÓN 

 

La inversión en los Valores Fiduciarios se encuentra sujeta a una serie de riesgos particulares a su naturaleza y 

características. Los potenciales adquirentes de los Valores Fiduciarios deben leer cuidadosamente este Prospecto en 

su totalidad, y analizar detenidamente los riesgos asociados a la inversión en los Valores Fiduciarios. 

 

a. Derechos que otorgan los Valores Fiduciarios. Inexistencia de recurso contra el Fiduciario y el 

Fiduciante. 

 

Los fondos generados por los Créditos constituyen la única fuente de pago para los inversores. Por lo tanto, si las 

Cobranzas de los Créditos no son suficientes para pagar los Valores Fiduciarios, ni el Fiduciario ni el Fiduciante estarán 

obligados a utilizar recursos propios para cubrir las deficiencias de pago, y los inversores no tendrán derecho alguno 

contra tales personas. 

 

b. Riesgos generales y particulares relacionados a los Créditos.  

 

La inversión en los Valores Fiduciarios puede verse afectada por situaciones de incumplimiento en el pago de los 

Créditos, su ejecución judicial o pérdida neta. Las tasas reales de ejecución y pérdidas de los Créditos pueden variar y 

verse afectadas por numerosos factores. Dichos factores incluyen, pero no se limitan a, cambios adversos en las 

condiciones generales de la economía argentina y mundial, cambios adversos en las condiciones económicas regionales 

e internacionales e inestabilidad política. Estos y otros factores pueden provocar aumentos en las tasas actuales de 

ejecución y pérdidas. 

 

Los Créditos a transferir al Fideicomiso se han originado en una o más compraventas de sembradoras El pago de los 

Créditos a sus respectivos vencimientos puede verse dificultado en los casos de (i) condiciones climáticas adversas o 

eventos extraordinarios que impacten negativamente en la actividad agropecuaria desarrollada por los Deudores; (ii) 

variaciones en los precios de los productos agropecuarios, en los costos de producción o en las condiciones generales 

de comercialización del sector; (iii) modificaciones regulatorias, impositivas, cambiarias o comerciales que afecten la 

rentabilidad de las explotaciones agropecuarias; (iv) ingresos inferiores a los esperados, incumplimientos contractuales 

de terceros o dificultades financieras de los Deudores; y (v) cualquier otro acto, hecho o circunstancia, de origen humano 

o natural, que pudiera afectar la capacidad de pago de los Deudores y, en consecuencia, la cobranza de los Créditos.  

 

La inversión en los Valores Fiduciarios puede verse afectada por situaciones de mora e incumplimiento en el pago de 

los Créditos, su ejecución judicial o pérdida neta. 

 

Las sumas percibidas por el Fiduciario por el cobro de los Pagarés son la única fuente de pago de los Valores Fiduciarios. 

 

El librador de un Pagaré siempre es garante del pago del mismo. Los sucesivos endosantes pueden o no obligarse 

solidariamente con el librador frente al portador a pagar el Pagaré.  

 

Salvo que expresamente el endosante estipule a su respecto lo contrario, cada endosante siempre será solidariamente 

responsable con el librador frente al portador.  

 

En caso de que el Pagaré no sea cancelado el Fiduciario podrá iniciar acción judicial ejecutiva de cobro contra el librador 

y avalistas, de existir. El Fiduciario podrá accionar contra todas esas personas, individual o colectivamente, sin estar 

sujeto al orden de prelación en que se obligaron, y sin que la acción intentada contra uno de los obligados le impida 

accionar contra los otros, aún los posteriores a aquel que haya sido perseguido en primer término. En caso de que fracase 

la vía ejecutiva para cualquiera de los pagarés, la ejecución de los mismos deberá realizarse a través de la vía ordinaria, 

en cuyo caso deberá demostrarse la causa de dichos pagarés a través de la presentación de las Facturas en el juicio 

ordinario a iniciarse. En ese sentido, se ceden al Fideicomiso, con carácter adicional a los Pagarés, copia de las Facturas 

para aquellos casos en que deba probarse la causa efectiva de los mismos y todo cheque que reciba el Fiduciante en 

forma de cancelación de los Créditos (los “Documentos Adicionales”). 

 

Tal como se prevé en el artículo 3.6. del Contrato de Fideicomiso, el Administrador de los Créditos no estará obligado 

a iniciar el proceso de verificación de los Créditos que correspondan a Deudores concursados o declarados en quiebra 

cuando considere que resulta antieconómico para el Fideicomiso y el Fiduciario verifique que así sea y preste su 

consentimiento en tal sentido.  

 

c. Dependencia de la actuación del Fiduciante como Administrador de los Créditos. 

 

El Fiduciante actuará como Administrador de los Créditos. El incumplimiento de las funciones correspondientes a tal 

rol por parte del Fiduciante puede perjudicar la administración de los Créditos y resultar en pérdidas respecto de los 

mismos, y consecuentemente, en pérdidas para los inversores. 
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Asimismo, en el supuesto que el Fiduciante  fuera declarado en quiebra por un tribunal competente con posterioridad a 

la cesión al Fiduciario de los Créditos y dicho tribunal, a pedido de un acreedor del Fiduciante , determinase que (i) la 

transferencia de los Créditos ocurrió durante el período entre la fecha en que el Fiduciante  entró en estado de cesación 

de pagos conforme lo dispusiere dicho tribunal y la fecha de la declaración de su quiebra (el “Período de Sospecha”), 

y (ii) la cesión constituyó una disposición fraudulenta de los Créditos por parte del Fiduciante (lo cual deberá fundarse 

en una declaración del tribunal de que el Fiduciario tenía conocimiento del estado de insolvencia del Fiduciante  al 

tiempo de la cesión, a menos que el Fiduciario pudiera probar que la cesión se realizó sin perjuicio a los acreedores del 

Fiduciante), la transferencia de los Créditos no será oponible a otros acreedores del Fiduciante, pudiendo tales 

acreedores, en ese supuesto, solicitar la ineficacia de dicha transferencia en los términos del artículo 119 de la ley de 

Concursos y Quiebras 24.522, y su reincorporación al patrimonio común del Fiduciante . En este caso, el Fiduciario, 

en beneficio de los tenedores de los Valores de Deuda Fiduciaria, no tendrá en adelante acción alguna ni derecho de 

propiedad fiduciaria respecto de los Créditos y, en cambio, sólo tendrá un derecho contra el Fiduciante equiparable al 

de cualquier otro acreedor no garantizado. 

 

 

d.  Mejoramiento del Crédito de los Valores Fiduciarios.  

 

Si bien la posibilidad de cobro de los Valores de Deuda Fiduciaria se halla mejorada por la existencia de un importe 

original de Créditos por un Valor Fideicomitido de US$ 8.161.639 (Dólares Estadounidenses ocho millones ciento 

sesenta y un mil seiscientos treinta y nueve) equivalente, aproximadamente, a 1,3490 veces al valor nominal de los 

Valores de Deuda Fiduciaria por U$S 6.050.000 (Dólares Estadounidenses seis millones cincuenta mil) (25,87% del 

Valor Fideicomitido es el excedente, es decir US$  2.111.639 (Dólares Estadounidenses dos millones ciento once mil 

seiscientos treinta y nueve).-, la “Sobreintegración”), no obstante, no puede asegurarse que las pérdidas que ocurran 

bajo los Créditos no excedan el nivel de mejoramiento del crédito alcanzado mediante la Sobreintegración. En el caso 

de que las pérdidas netas excedan el nivel de Sobreintegración, los pagos a los Valores de Deuda Fiduciaria se verían 

perjudicados. 

 

e. Desarrollo de un mercado secundario para la negociación de los Valores Fiduciarios. 

 

No puede garantizarse el desarrollo de un mercado secundario para los Valores Fiduciarios o, en caso de desarrollarse, 

que el mismo proveerá a los inversores un nivel de liquidez satisfactorio, o acorde al plazo de los Valores Fiduciarios.  

 

f.  Riesgos económicos y políticos argentinos y mundiales. 

 

El Gobierno Nacional implementó diversas políticas para controlar la inflación y monitorear los precios de la mayoría 

de los principales bienes y servicios. Tales medidas del Gobierno Nacional incluyeron acuerdos de precios celebrados 

entre el Gobierno Nacional y empresas del sector privado de diferentes industrias y mercados. 

Un entorno de alta inflación podría socavar la competitividad de Argentina en el extranjero, contrarrestando los efectos 

de la devaluación del peso, con los mismos efectos negativos sobre el nivel de actividad económica. Si los niveles de 

inflación se mantuvieran o aumentaran en el futuro, el desarrollo de la economía argentina podría verse afectado y el 

acceso al crédito se tornaría aún más restringido. 

Un entorno de alta inflación también podría socavar temporariamente los resultados de las operaciones del Fiduciante. 

Además, una situación de altos índices de inflación afectaría la confianza en el sistema financiero en general, lo que 

limitaría aún más la disponibilidad de créditos nacionales e internacionales para las empresas, afectando de modo 

adverso la capacidad del Fiduciante para financiar en términos favorables, entre otras, sus necesidades de capital de 

trabajo. Una alta tasa de inflación podría afectar la economía argentina, su sistema financiero y los márgenes del 

Fiduciante, lo que a su vez podría afectar adversamente los resultados de las operaciones del Fiduciante y su capacidad 

de honrar sus obligaciones, incluyendo los Valores Fiduciarios. 

En el pasado, el Gobierno Nacional 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 Nacional 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 Nacional 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. 

De acuerdo a los datos proporcionados por el Instituto Nacional de Estadísticas y Censos (“INDEC”), la inflación del 

año 2020 fue del 36,1%, la del año 2021 fue del 50,9% y la del año 2022 fue del 94,8%. Asimismo, durante el 2023 

aumentó un 211,4% y un 117,8% en 2024. En diciembre de 2025 el Índice de precios al consumidor (IPC) registró un 
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alza mensual de 2,6% y acumuló una variación interanual de 31,5%. Mientras que, en junio de 2026 registró un alza 

mensual de 1,9%, acumulando así un 16,8% durante el 2026. La inflación acumulada de tres años superó el 100% 

provocando que la Argentina sea considerada como una economía hiperinflacionaria. Sin perjuicio de lo cual, las 

medidas adoptadas por el actual Gobierno Argentino, tienden a revertir esta situación, provocando alcanzar los 

porcentajes más bajos de inflación en los últimos años. 

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. 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.  

En el transcurso de los últimos años, el peso se depreció significativamente frente al dólar estadounidense lo que implicó 

un aumento en el Índice de Precios al Consumidor como así también el incremento de las tasas de interés de mercado.   

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.  

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 

Nacional 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. 

El entorno económico y político durante 2023 se vio fuertemente impactado por el proceso electoral que culminó con 

la segunda vuelta presidencial el 19 de noviembre, resultando en la victoria de Javier Milei, quien asumió su mandato 

el 10 de diciembre de 2023. La nueva administración está comprometida a lograr un superávit fiscal e introducir 

reformas estructurales destinadas a alcanzar una estabilización macroeconómica y financiera. 

 

El mercado podría reaccionar de diversas maneras a los resultados derivados de las elecciones. En base a la experiencia 

económica reciente, podría llegar a afirmarse con relativo grado de seguridad que los resultados de estas elecciones 

venideras, en todas sus instancias tienen una particular sensibilidad en las percepciones de los inversores sobre el 

mercado argentino. Percepciones capaces de afectar en gran medida tanto la cotización del peso argentino contra otras 

monedas soberanas, y por ende la inflación, como también los flujos de Inversión Extranjera Directa entre otras 

variables macroeconómicas. 

 

El 26 de diciembre de 2025, el Senado de la Nación aprobó la Ley de Presupuesto Nacional para el ejercicio 2026, 

como así también la Ley de Inocencia Fiscal, ambas con media sanción previa por parte de la Cámara de Diputados.  

 

El Presupuesto Nacional para el ejercicio 2026 contempla, entre otros, los siguientes lineamientos macroeconómicos y 

fiscales: (i) un crecimiento del Producto Bruto Interno del 5%; (ii) una tasa de inflación anual del 10,1%; (iii) un tipo 

de cambio nominal de Pesos 1.423 por dólar estadounidense al cierre del ejercicio; (iv) un superávit primario 

equivalente al 1,5% del PBI y un superávit financiero del 0,2%; (v) un incremento de las exportaciones del 10,6% 

interanual; (vi) una asignación presupuestaria de Pesos 4,8 billones a las Universidades Nacionales; y (vii) un aumento 

del gasto público en jubilaciones del 5%, en salud del 17% y en educación del 8%. 

 

Las próximas elecciones presidenciales de la Argentina se encuentran previstas para el año 2027, en un contexto en el 

que la evolución del escenario político local podría resultar relevante para la definición de expectativas económicas, 

regulatorias y de mercado. 

 

El mercado podría reaccionar de diversas maneras frente al desarrollo del proceso electoral, sus distintas instancias y 

los resultados que eventualmente se deriven del mismo. En función de la experiencia económica reciente, los procesos 

electorales en la Argentina suelen tener particular incidencia en la percepción de los inversores respecto del mercado 

argentino, pudiendo afectar, entre otras variables macroeconómicas, la cotización del peso argentino frente a otras 

monedas, los niveles de inflación, los flujos de inversión extranjera directa, el acceso al financiamiento y, en general, 

las condiciones económicas locales. 
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g.  Riesgo derivado de la fluctuación del tipo de cambio.  

 

Los Créditos se encuentran instrumentados en Pagarés denominados en Dólares Estadounidenses y el pago de los 

mismos a su vencimiento se efectúa por los Deudores en pesos al tipo de cambio vendedor billete publicado por el 

Banco de la Nación Argentina que corresponda al día anterior a la fecha de pago. Dado que los pagarés tienen 

vencimientos periódicos el tipo de cambio aplicable el cobro de los pagarés para la cancelación de los mismos puede 

tener variaciones diarias. Si bien el Fiduciario procurará adquirir, conforme la normativa cambiaria una vez acreditada 

la cobranza en la Cuenta Fiduciaria, Dólares Estadounidenses, de existir fluctuaciones bruscas desde la fecha de cobro 

de los Créditos y la efectiva adquisición de Dólares Estadounidenses podría implicar que los recursos del Fideicomiso 

sean insuficientes para cancelar los Servicios. 

 

h. Riesgo derivado del acceso al Mercado de Cambios para el pago de los Servicios respecto a los Valores 

de Deuda Fiduciaria. 

 

La presente emisión se enmarca en lo dispuesto en el punto 3.6.1.5 de las normas del Texto Ordenado en materia de 

“Exterior y Cambios” del BCRA, que disponen que los valores fiduciarios emitidos por fiduciarios de fidecomisos 

financieros con oferta pública concretadas en concordancia con las disposiciones de la CNV en la materia, denominados 

y suscriptos en moneda extranjera y cuyos servicios de capital e intereses sean pagaderos en moneda extranjera en el 

país, respectivamente, deberán ser liquidados en el mercado de cambios como requisito para el posterior acceso al 

mismo a los efectos de atender sus servicios de capital e intereses. Por su parte, el punto 3.6.11 establece que las 

entidades podrán dar acceso al mercado de cambios a los residentes que deban realizar pagos de títulos valores con 

acceso al mercado de cambios en función de lo dispuesto en los puntos 3.6.1.3. a 3.6.1.5., para la compra de moneda 

extranjera con anterioridad al plazo admitido por la normativa para cada caso, sujeto a ciertas condiciones. 

 

Toda vez que dicho procedimiento se encuentra regulado por la normativa en la materia y ésta podría cambiar en el 

futuro, no pueden predecirse los costos del procedimiento en escenarios de alta volatilidad como así tampoco puede 

asegurarse la existencia de mecanismos viables. Véase la sección “III. Resumen de Términos y Condiciones - Moneda 

de Pago de los Servicios”.  

 

i.- Los Colocadores no cuentan con asesores legales independientes.  

 

En el marco de la presente emisión, los Colocadores no han contratado asesores legales propios e independientes de los 

Asesores Legales de la Transacción para la revisión del presente Prospecto ni de los demás documentos vinculados con 

la oferta de los Valores de Deuda Fiduciaria, ni para la determinación y negociación de los términos y condiciones de 

los Valores de Deuda Fiduciaria, ni para el análisis de los restantes aspectos legales y regulatorios vinculados con la 

oferta pública de los Valores de Deuda Fiduciaria objeto de la presente emisión. Se recomienda a los Inversores que, 

con carácter previo a la adopción de cualquier decisión de inversión, consulten con sus propios asesores respecto de los 

alcances de la presente oferta, sus términos y condiciones, y los riesgos legales y regulatorios que pudieran derivarse 

de la adquisición, tenencia y disposición de los Valores de Deuda Fiduciaria. 
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III.- RESUMEN DE TÉRMINOS Y CONDICIONES  

 

Los términos en mayúscula se definen en el Contrato de Fideicomiso inserto en el presente. 

 

Denominación del 

Fideicomiso Financiero 

Fideicomiso Financiero Individual “Crucianelli Serie I”.  

 

 

Monto de Emisión US$ 6.050.000 (Dólares Estadounidenses seis millones cincuenta mil).  

 

Denominación social del 

Fiduciario y del Emisor 

 

Banco CMF S.A. 

 

Denominación del 

Fiduciante  

 

Talleres Metalúrgicos Crucianelli S.A. 

 

Identificación del 

Fideicomisario 

Talleres Metalúrgicos Crucianelli S.A. 

 

 

Administrador de los 

Créditos 

 

Talleres Metalúrgicos Crucianelli S.A. 

 

Organizador y Colocador Banco CMF S.A. 

  

Colocadores 

 

FIRST Capital Markets S.A. y Tarallo S.A. 

Agente de Custodia  Banco CMF S.A.  

 

Agentes de Control y 

Revisión Titular y 

Suplente 

En carácter de Agente de Control y Revisión Titular: Daniel H. Zubillaga, Contador 

Público (UBA), C.P.C.E.C.A.B.A. T° 127 F° 154, Fecha de inscripción 19/01/1983 

 

En carácter de Agente de Control y Revisión Suplente: Guillermo A. Barbero, 

Contador Público (UBA), C.P.C.E.C.A.B.A. T° 139 F° 145 Fecha de inscripción: 

11/09/1984 

 

Todos los mencionados son miembros de Zubillaga y Asociados. 

  

Asesores Legales 

 

TCA Tanoira Cassagne 

Beneficiarios Los titulares de los Valores Fiduciarios emitidos bajo el Fideicomiso, conforme 

surge de las constancias de la Caja de Valores S.A. 

 

Depositaria Caja de Valores S.A. 

 

Relaciones Económicas y 

jurídicas entre Fiduciario 

y Fiduciante, y entre éstos 

y los sujetos que cumplan 

funciones vinculadas a la 

administración, cobro y 

custodia 

 

A la fecha del presente Prospecto, no existen relaciones económicas ni jurídicas 

entre el Fiduciario y el Fiduciante y entre estos y los sujetos que cumplen funciones 

vinculadas a la gestión de cobro e información de los Bienes Fideicomitidos, 

excepto por el presente Fideicomiso Financiero.  

 

Objeto del Fideicomiso  El objeto del Fideicomiso consiste en la titulización de Créditos.  
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Bienes Fideicomitidos 

 
Son (a) los Créditos, (b) todas las sumas de dinero por la Cobranza de los Créditos, 

y (c) el producido de las inversiones de Fondos Líquidos Disponibles. 

Créditos: significan los créditos transferidos al Fideicomiso, denominados en 

Dólares Estadounidenses, originados por el Fiduciante en una o más compraventas 

de sembradoras, instrumentados en los Documentos y que cumplen con los Criterios 

de Elegibilidad. Si bien en los Pagarés se determina que su pago es en Dólares 

Estadounidenses son cancelados por los Deudores en pesos al Tipo de Cambio 

Aplicable al Cobro de los Créditos. En caso de que, entre la fecha de efectivo cobro 

de los Créditos y la fecha de rendición de la correspondiente Cobranza al 

Fideicomiso, se produjera una depreciación del Peso respecto del Dólar 

Estadounidense, el Fiduciante asumirá a su exclusivo cargo la diferencia que se 

verifique como consecuencia de dicha variación cambiaria, debiendo ingresar al 

Fideicomiso los importes necesarios para que éste reciba el equivalente en Pesos 

correspondiente al monto efectivamente cobrado, calculado conforme al Tipo de 

Cambio Aplicable al Cobro de los Créditos.  

Los Criterios de Elegibilidad de los Bienes Fideicomitidos son:  

1.- Los Deudores se encuentran en situación 1 en la central de riesgo del Banco 

Central de la República Argentina a la Fecha de Corte. 

2. Los Deudores no han tenido cheques rechazados por falta de fondos suficientes 

en los últimos 2 años “sin rescatar” a la Fecha de Corte. La existencia de más de 

cinco cheques rechazados alternados, durante ese período, aunque hubiesen sido 

rescatados, inhabilitará la elegibilidad del valor. 

3. Los Deudores no se encuentran en concurso, ni cuentan con pedidos de quiebra. 

4. Ningún Deudor podrá superar el 5 % de la cartera a fideicomitir. 

5. Los Créditos transferidos no son producto de ninguna refinanciación. 

      

El Agente de Control y Revisión, ha verificado el cumplimiento de los puntos de 

elegibilidad 1, 2, 4 y 5 antes mencionados. El Fiduciario ha verificado el 

cumplimiento del punto 3. 

 

Documentos: significan todos los instrumentos, en soporte papel o magnético, que 

sirven de prueba de la existencia de los Activos Fideicomitidos y son necesarios y/o 

suficientes para la exigibilidad de los mismos, es decir, (i) los Pagarés; y (ii) los 

Documentos Adicionales  

 

“Documentos Adicionales”: copia de las Facturas y todo cheque que reciba el 

Fiduciante en forma de cancelación de los Créditos. 

 

Las Facturas son los documentos comerciales que instrumentan las ventas de  

sembradoras realizadas a los Deudores de los Créditos, emitidas por el Fiduciante 

en formato digital conforme a las normas legales aplicables. 

 

 

Valor Fideicomitido  El Fideicomiso se integra con Créditos que el Fiduciante ha transferido al Fiduciario 

por un Valor Fideicomitido de US$ 8.161.639 (Dólares Estadounidenses ocho 

millones ciento sesenta y un mil seiscientos treinta y nueve). 
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Valores de Deuda 

Fiduciaria Clase A 

(“VDFA”)  

 

Valor nominal U$S 5.650.000 (Dólares Estadounidenses cinco millones seiscientos 

cincuenta mil) equivalente al 69,23% del Valor Fideicomitido.  

Los VDFA tendrán derecho al cobro de los siguientes Servicios, conforme a las 

Fechas de Pago de Servicios de los VDFA indicadas en el Cuadro de Pago de 

Servicios, una vez restituidas al Fiduciante la suma total aportada para la 

constitución del Fondo de Gastos Inicial, de corresponder, y deducidas –de 

corresponder- las contribuciones al Fondo de Gastos y Fondo de Liquidez: a) en 

concepto de amortización del capital, la totalidad de los ingresos percibidos por la 

Cobranza de los Créditos durante el Período de Recaudación, luego de deducir los 

intereses de la propia Clase, y (b) en concepto de interés una tasa nominal anual fija 

del 8,50% devengado durante el Período de Devengamiento. El interés se calculará 

sobre el saldo de capital considerando para su cálculo un año de 365 días por la 

cantidad de días efectivamente transcurridos. 

La periodicidad del pago de capital e intereses será conforme se indique en el 

Cuadro de Pagos de Servicios respectivo. 

Valores de Deuda 

Fiduciaria Clase B 

("VDFB") 

 

Valor nominal U$S 400.000 (Dólares Estadounidenses cuatrocientos mil) 

equivalente al 4,90% del Valor Fideicomitido.  

Los VDFB, una vez cancelados íntegramente los Servicios bajo los VDFA, tendrán 

derecho al cobro de los siguientes Servicios, conforme a las Fechas de Pago de 

Servicios de los VDFB indicadas en el Cuadro de Pago de Servicios, una vez 

deducidas –de corresponder- las contribuciones al Fondo de Gastos y el Fondo de 

Liquidez: a) en concepto de amortización del capital, la totalidad de los ingresos 

percibidos por la Cobranza de los Créditos durante el Período de Recaudación, 

luego de deducir los intereses de la propia Clase; y b) en concepto de interés una 

tasa nominal anual fija del 10% devengado durante el Período de Devengamiento. 

El interés se calculará sobre el saldo de capital considerando para su cálculo un año 

de 365 días por la cantidad de días efectivamente transcurridos. 

La periodicidad del pago de capital e intereses será conforme se indique en el 

Cuadro de Pago de Servicios respectivo.  

Sobreintegración  El 25,87% del Valor Fideicomitido es el excedente, es decir, US$ 2.111.639 

(Dólares Estadounidenses dos millones ciento once mil seiscientos treinta y nueve) 

(la “Sobreintegración”). La diferencia entre el Valor Fideicomitido y la 

Sobreintegración, es el Monto de Emisión. 

La Sobreintegración será restituida al Fiduciante en su carácter de Fideicomisario, 

una vez cancelados los Valores de Deuda Fiduciaria. 

 

Mecanismo de Retención 

de Riesgo 

 

 

 

 

 

 

 

 

Moneda de emisión e 

integración 

A los efectos del cumplimiento del requisito de Retención de Riesgo exigido por el 

Art. 23 de las Normas de la CNV, el Fiduciante podrá optar por (i) conservar los 

Valores Fiduciarios que, habiendo sido ofrecidos al público en el marco del proceso 

de oferta pública, no hubieran sido colocados por razones objetivas; o (ii) mantener 

la Sobreintegración prevista bajo el Fideicomiso. En caso de optar por la 

Sobreintegración, el monto y porcentaje afectado será de US$ 2.111.639, 

representando 25,87% del Valor Fideicomitido. El mecanismo utilizado será 

publicado por el Fiduciario en AIF en un plazo máximo de 5 Días Hábiles 

posteriores a la finalización del Período de Colocación. 

 

Los Valores Fiduciarios se emitirán y serán integrados en Dólares Estadounidenses. 
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Moneda de Pago  

 

Los Servicios bajo los Valores de Deuda Fiduciaria serán pagaderos en Dólares 

Estadounidenses, no teniendo efecto cancelatorio ningún pago realizado en 

cualquier otra moneda que no fuera Dólares Estadounidenses.  

 

Asimismo, tampoco podrá invocarse en el futuro la norma de los artículos 1077 a 

1079 del Código Civil y Comercial de la Nación, teoría de la imprevisión, caso 

fortuito, fuerza mayor, acto del príncipe, lesión subjetiva, imposibilidad de pago, 

abuso del derecho, abuso de posición dominante, frustración de la finalidad, 

principios de equidad, esfuerzo compartido o cualquier otro derecho, y/o cualquier 

otra doctrina figura o instituto, creado o a crearse en el futuro, legal, jurisprudencial 

o doctrinariamente, o cualquier otra similar que en base a presuntas e imprevisibles 

alteraciones en los mercados (o de cualquier otro tipo) persiga el propósito de alterar 

los compromisos de pago de los Servicios bajo los Valores de Deuda Fiduciaria.  

 

En ese sentido, si en cualquier Fecha de Pago de Servicios de los Valores de Deuda 

Fiduciaria, el Fiduciario no tuviera acceso a Dólares Estadounidenses como 

resultado de una restricción o prohibición legal impuesta en la Argentina, a su sola 

opción, obtendrá dichos Dólares Estadounidenses ya sea mediante: (i) la compra y 

venta de cualquier título público denominado en Dólares Estadounidenses por un 

monto y valor nominal cuyo precio de realización de venta sea equivalente, neto de 

impuestos, gastos y comisiones que puedan ser de aplicación en relación con la 

venta de dichos títulos, a una suma de Dólares Estadounidenses igual al monto en 

Dólares Estadounidenses adeudado en concepto de pago de capital y/o intereses 

bajo los Valores de Deuda Fiduciaria; o (ii) cualquier otra forma lícita para la 

adquisición de Dólares Estadounidenses. 

 

Tipo de Cambio Aplicable 

al Cobro de los Créditos 

Significa el Tipo de Cambio (Pesos / Dólar Estadounidense) Vendedor Cotización 

Billete publicado por el Banco de la Nación Argentina en su página en 

http://www.bna.com.ar/personas, vigente al día anterior a la fecha de pago de cada 

Crédito fideicomitido. En caso de que el Banco de la Nación Argentina dejare de 

informar el Tipo de Cambio Vendedor Cotización Billete, supletoriamente se 

utilizará el tipo de cambio de referencia Pesos / Dólar Estadounidense informado 

por el BCRA mediante la Comunicación "A" 3500 (Mayorista) (o la regulación que 

la sucediere o modificare en el tiempo), vigente al día anterior a la fecha de pago de 

cada Crédito fideicomitido.  

 

De percibir el Fiduciante el cobro de los Créditos a un tipo de cambio que no sea el 

Tipo de Cambio Vendedor Cotización Billete, y en la medida que no se haya 

establecido un desdoblamiento cambiario que impidiera la percepción de los 

Créditos al Tipo de Cambio Vendedor Cotización Billete, el Fiduciante deberá 

cubrir las diferencias de cambio de forma tal que la Cobranza sea rendida al Tipo 

de Cambio Vendedor Cotización Billete. 

 

Período de 

Devengamiento 

Es el período transcurrido desde (a) la Fecha de Emisión y Liquidación (inclusive) 

y la primera Fecha de Pago de Servicios de cada Clase (exclusive), para el primer 

Servicio, y (b) desde la última Fecha de Pago de Servicios de la Clase (inclusive) -

para los restantes Servicios- hasta la siguiente Fecha de Pago de Servicios 

(exclusive).  

 

Fechas de Pago de los 

Servicios 

Las Fechas de Pago de Servicios surgen del Cuadro de Pago de Servicios. Los 

Servicios serán pagados por el Fiduciario en la Fecha de Pago de Servicios mediante 

transferencia interbancaria por sistema MEP (Medio Electrónico de Pago), a Caja 

de Valores S.A., para su acreditación en las respectivas subcuentas correspondientes 

a los Beneficiarios. 

 

Fecha de Corte 22 de mayo de 2026.  

 

http://www.bna.com.ar/personas
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Forma en que están 

representados los Valores 

Fiduciarios 

Los Valores Fiduciarios estarán representados por certificados globales 

permanentes que serán depositados en Caja de Valores S.A. Los Beneficiarios 

renuncian al derecho de exigir la entrega de láminas individuales. Las transferencias 

se realizarán dentro del sistema de depósito colectivo administrado por dicha Caja 

de Valores S.A., conforme a Ley 20.643 Caja de Valores se encuentra habilitada 

para cobrar aranceles a cargo de los depositantes, que estos podrán trasladar a los 

Beneficiarios. 

 

Precio de Suscripción 

 

Los Valores Fiduciarios serán colocados por oferta pública a través de un proceso 

licitatorio o “subasta holandesa modificada” bajo la modalidad abierta que será 

llevado adelante por A3 a través del módulo de licitaciones de colocaciones 

primarias de su sistema SIOPEL (el “Sistema SIOPEL”). Los Valores Fiduciarios 

serán adjudicados al Precio de Corte que determinen los Colocadores de común 

acuerdo con el Fiduciante. Para más información véase la sección “Procedimiento 

de Colocación” del presente Prospecto.  

 

Denominación Mínima  U$S1 (Dólares Estadounidenses uno).  

 

Monto mínimo de 

Suscripción  

El monto mínimo de suscripción de V/N U$S100 (Dólares Estadounidenses cien) 

y, a partir de dicho monto mínimo de suscripción, cada Valor Fiduciario podrá ser 

negociado por montos que sean múltiplos de V/N U$S1 (Dólares Estadounidenses 

uno). 

 

Unidad mínima de 

negociación  

V/N U$S1 (Dólares Estadounidenses uno) y múltiplos de V/N U$S1 (Dólares 

Estadounidenses uno) superiores a dicho monto. 

 

Fecha de Emisión y 

Liquidación 

Significa la fecha de emisión e integración de los Valores Fiduciarios, que tendrá 

lugar dentro de los tres (3) Días Hábiles siguientes al último día del Período de 

Licitación. La Fecha de Emisión y Liquidación será informada en el Aviso de 

Suscripción.  

 

Plazo de vigencia del 

Fideicomiso 
La vigencia del Fideicomiso se extenderá hasta el vencimiento de los Valores 

Fiduciarios conforme lo dispuesto en el artículo 2.2 del Contrato de Fideicomiso. el 

El plazo de duración máxima del presente Fideicomiso será de cinco (5) años, salvo 

prórroga expresa que se acuerde entre las Partes. Sin perjuicio de ello, la vigencia 

del Fideicomiso no podrá ser mayor a treinta años, de conformidad con lo dispuesto 

en el artículo 1.668 del Código Civil y Comercial.  
 

 

Plazo final de los Valores 

Fiduciarios 

Sin perjuicio de las Fechas de Pago de Servicios que surgen del Cuadro de Pago de 

Servicios, el vencimiento final de los VDF se producirá a los 180 días corridos 

siguientes de la fecha de vencimiento normal del Crédito de mayor plazo 

 

Fecha de cierre del 

ejercicio 

 

Será el 31 de diciembre de cada año.  

Ámbito de negociación  Los Valores Fiduciarios podrán listarse y negociarse en Bolsas y Mercados 

Argentinos S.A. y en A3 Mercados S.A. (A3), como así también en otros mercados 

autorizados, de conformidad con la Ley 26.831. 

 

Destino de los Fondos 

 

El precio de colocación será puesto por el Emisor a disposición del Fiduciante, salvo 

que de otro modo éste le instruya en forma previa.  
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Calificación de riesgo, 

denominación social del 

Agente de Calificación de 

Riesgo, fecha a la cual se 

analizó la documentación 

inherente a la estructura, 

fecha de Informe de 

Calificación, notas 

asignadas a los Valores 

Fiduciarios y su 

significado  

Los Valores Fiduciarios han sido calificados por FIX SCR S.A. Agente de 

Calificación de Riesgo en su dictamen de fecha 25 de agosto de 2026, basado en la 

información provista por el Fiduciante a junio de 2026, de acuerdo al siguiente 

detalle: 

 

(i) Los VDFA han sido calificados con AAsf(arg).  

 

Categoría: AAsf(arg) implica una muy sólida calidad crediticia respecto de otros 

emisores o emisiones del país. El riesgo crediticio inherente a estas obligaciones 

financieras difiere levemente de los emisores o emisiones mejor calificados dentro 

del país.   

 

(ii) Los VDFB han sido calificados con Asf(arg).  

 

Categoría: Asf(arg) implica una sólida calidad crediticia respecto de otros 

emisores o emisiones del país. Sin embargo, cambios en las circunstancias o 

condiciones económicas pueden afectar la capacidad de repago en tiempo y forma 

en un grado mayor que para aquellas obligaciones financieras calificadas con 

categorías superiores.   

 

Datos de las Resoluciones 

Sociales del Fiduciante y 

Fiduciario vinculadas a la 

emisión 

 

La constitución del Fideicomiso fue aprobada por el Directorio del Fiduciario en su 

reunión del 21 de mayo de 2026 y del Directorio del Fiduciante en su reunión de 

fecha 29 de mayo de 2026. 

 

Normativa aplicable para 

la suscripción e 

integración de los valores 

fiduciarios con fondos 

provenientes del exterior 

Para un detalle de la totalidad de la normativa cambiaria y de ingreso de capitales, 

se sugiere a los inversores consultar el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 

609/2019 y su modificación por Decreto 91/2019 de fecha 27/12/19 y las normas del 

Texto Ordenado en materia de “Exterior y Cambios” del BCRA emitido por la 

Comunicación “A” 8307 junto con sus modificatorias y/o complementarias, con sus 

asesores legales y dar una lectura completa a las mismas, a cuyo efecto los 

interesados podrán consultar el sitio web del Ministerio de Hacienda 

(https://www.argentina.gob.ar/hacienda) y/o el del BCRA (http://www.bcra.gob.ar).  

 

Identificación de la 

normativa sobre 

prevención del 

encubrimiento y lavado de 

activos de origen delictivo  

aplicable a los 

Fideicomisos Financieros 

y la remisión al sitio web 

de consulta de esta 

 

Los inversores deben tener en cuenta las disposiciones contenidas en: (a) el artículo 

303 del Código Penal – relativo al delito de Lavado de Activos, (b) el artículo 306 

del mismo Código, relativo al delito de Financiamiento del Terrorismo, (c) la ley 

25.246 y sus modificatorias y complementarias, y (d) las resoluciones de la Unidad 

de Información Financiera (“UIF”). Los tomadores de los títulos asumirán la 

obligación de aportar la información y documentación que se les requiera respecto 

del origen de los fondos y su legitimidad. 

 

El Fiduciario cumple con todas las disposiciones de la ley 25.246 -conforme a las 

leyes 26.087, 26.119, 26.268, 26.683 y 27.739- y sus modificatorias y con las 

reglamentaciones aplicables sobre lavado de dinero y financiamiento del terrorismo, 

establecidas por resoluciones de la UIF, en especial las Resoluciones UIF y 

modificatorias y complementarias 3/2014, 104/2016, 141/2016, 156/2018, 76/2019, 

117/2019, 112/2021, 50/2022, 14/2023, 61/2023, 78/2023, 35/2023, 126/2023, 

71/2024, 192/2024, y otras resoluciones de la UIF. Todas ellas pueden ser 

consultadas en www.argentina.gob.ar/uif. Asimismo, se da cumplimiento a las 

disposiciones del Título XI de las Normas de la CNV (N.T. 2013 y modificatorias), 

que pueden ser consultadas en https://www.argentina.gob.ar/cnv. 

 

Por su parte, los Colocadores deberán conocer debidamente a sus clientes y aplicar 

políticas, mantener estructuras y sistemas adecuados a una política de prevención 

de lavado de dinero y financiación del terrorismo. 

 

Colocación 
La colocación de los Valores Fiduciarios estará a cargo de los Colocadores y los 

demás agentes habilitados que participen al Precio de Corte que determine el 

Fiduciario de común acuerdo con el Fiduciante, como resultado de aplicar el 

procedimiento denominado “Subasta Holandesa Modificada”. Ver más detalles en 

la Sección “PROCEDIMIENTO DE COLOCACIÓN”. 

 

http://www.bcra.gob.ar/
http://www.argentina.gob.ar/uif
https://www.argentina.gob.ar/cnv
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IV.- DESCRIPCIÓN DEL FIDUCIARIO Y ORGANIZADOR 

 

Denominación Social: Banco CMF S.A. 

CUIT: 30-57661429-9 

Domicilio constituido: Macacha Güemes 150, Ciudad Autónoma de Buenos Aires, República Argentina. 

Sitio web: www.bancocmf.com.ar 

Correo electrónico: mercadodecapitales@bancocmf.com.ar 

Teléfono: 011 4318-6800 

 

Datos de la inscripción en el Registro Público 

Banco CMF S.A. fue inscripta originalmente en el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial de Registro 

el 21 de junio de 1978, bajo el número 1926 del Libro 88, Tomo A de Sociedad Anónimas Nacionales. Por Resolución 

Nro. 18.837 de fecha 6 de julio de 2017, la CNV inscribió a Banco CMF S.A. en el registro de Fiduciarios Financieros 

bajo el número 64. 

 

Entidad Financiera  

 

Banco CMF S.A. (“CMF” o el “Banco”) (CUIT N° 30-57661429-9) es una sociedad anónima debidamente constituida 

bajo las leyes de la Argentina, habiendo sido constituida el 21 de junio de 1978. Su plazo de duración es de 99 (noventa 

y nueve) años, expirando en el año 2077, con la posibilidad de ser prorrogado. Originalmente fue autorizada a funcionar 

como compañía financiera y su denominación era Corporación Metropolitana de Finanzas S.A. Los actuales accionistas 

adquirieron la entidad en 1990. El 10 de abril de 1996, mediante la Resolución N° 208/96, y el 5 de mayo de 1996, 

mediante la Comunicación “B” 6010, el B.C.R.A. aprobó su transformación a banco comercial. Con fecha 23 de marzo 

de 1999, mediante la Comunicación “B” 6500 del B.C.R.A., se aprobó su cambio de denominación social y adoptó la 

actual razón social de Banco CMF S.A. Su domicilio legal se encuentra constituido en Macacha Güemes 150, Ciudad 

Autónoma de Buenos Aires (C1106BKD), en donde se encuentran los libros de comercio de la Sociedad. Su teléfono 

es 4318-6800, su fax es 4318-6844, su correo electrónico es: mercadodecapitales@bancocmf.com.ar y su sitio web: 

www.bancocmf.com.ar.  

 

Nómina de autoridades 

La información respecto de la nómina de autoridades del Fiduciario podrá ser consultada por los interesados en la 

página www.bcra.gob.ar, / Secciones / Sistema Financiero / Información sobre Bancos y otras Entidades Financieras / 

Ir a todas las Entidades Financieras / Banco CMF S.A. / Directivos (https://www.bcra.gob.ar/entidades-financieras-

directivos/?bco=00319&nom=BANCO+CMF+S.A. ) por tratarse de una entidad financiera sujeta a su control.  

 

Historia y desarrollo. Breve reseña histórica y actividad de la Sociedad. Descripción del Negocio 

En 1996 el sistema financiero argentino experimentó una fuerte concentración y paquetes accionarios nacionales fueron 

adquiridos por grupos extranjeros. Estratégicamente, como un pilar del modelo de negocios, CMF creó su Gerencia de 

División Internacional, Comercio Exterior y Cambios que sirvió de vehículo para que los bancos extranjeros grandes y 

medianos, sin presencia física en el país y con menos interlocutores locales, puedan concretar sus negocios. Esta 

Gerencia posibilitó dar alternativas de créditos relacionados al comercio exterior a sus clientes y ampliar las fuentes de 

fondeo a planos internacionales. Actualmente, CMF cuenta con una red de relaciones con bancos internacionales y 

organismos que lo hacen un referente en comercio exterior y financiamiento internacional. 

 

Con fecha 14 de febrero de 1997, mediante Resolución N° 11.621 de la CNV, se autorizó el ingreso de CMF al régimen 

de oferta pública y la creación de un programa de obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones por un 

valor nominal de U$S 40.000.000 (dólares estadounidenses cuarenta millones), bajo el cual se emitieron obligaciones 

negociables por un valor nominal de U$S 37.000.000 (dólares estadounidenses treinta y siete millones). Dicho programa 

fue cancelado el 1° de agosto de 2002. Asimismo, con fecha 18 de julio de 1997, la Asamblea de General Extraordinaria 

de Accionistas aprobó el establecimiento de un Programa Global de emisión de Obligaciones Negociables 

Subordinadas, nominativas no endosables, no convertibles en acciones, por hasta un monto de U$S 40.000.000 (dólares 

estadounidenses cuarenta millones), sin oferta pública en la Argentina. El 26 de noviembre de 1997 se emitió la primer 

serie de obligaciones negociables subordinadas por un monto de capital de U$S 15.000.000 (dólares estadounidenses 

quince millones). Con fecha 28 de noviembre de 2000 se emitió una segunda serie de obligaciones negociables 

subordinadas, por un monto de U$S 5.000.000 (dólares estadounidenses cinco millones). Al 30 de noviembre de 2004, 

el Banco había cancelado el total de lo adeudado por ambas series. Estas obligaciones negociables permitieron el 

crecimiento del negocio y la adquisición de la subsidiaria del exterior del Banco, como complemento de la operatoria 

local, basada en el modelo de negocios diseñado, en un mejorado clima de negocios, que implicó la llegada a territorio 

nacional de grandes corporaciones financieras.  

 

http://www.bancocmf.com.ar/
mailto:mercadodecapitales@bancocmf.com.ar
https://www.google.com/search?q=banco+cmf+s.a&rlz=1C1ONGR_esAR1050AR1050&ei=2pxeZNu_L9jR1sQPkuqc8Ag&gs_ssp=eJzj4tVP1zc0TM7KNom3LK8yYLRSNaiwNE00NjY1SjM0Mk42TDSwtDKoSEtKS0u0ME9LMU0xSzE1M_TiTUrMS85XSM5NUyjWSwQAqvsUEw&oq=BANCO+CMF+&gs_lcp=Cgxnd3Mtd2l6LXNlcnAQARgAMgsILhCvARDHARCABDIFCAAQgAQyBQgAEIAEMgUIABCABDIFCAAQgAQyBQgAEIAEMgUIABCABDIFCAAQgAQyBQgAEIAEMgUIABCABDoTCC4QjwEQ6gIQtAIQjAMQ5QIYAToTCAAQjwEQ6gIQtAIQjAMQ5QIYAToZCC4QrwEQxwEQgAQQlwUQ3AQQ3gQQ4AQYAkoECEEYAFDWHljWHmDsKWgBcAF4AIABVogBVpIBATGYAQCgAQGgAQKwAQrAAQHaAQQIARgK2gEGCAIQARgU&sclient=gws-wiz-serp
mailto:mercadodecapitales@bancocmf.com.ar
http://www.bancocmf.com.ar/
http://www.bcra.gob.ar/
https://www.bcra.gob.ar/entidades-financieras-directivos/?bco=00319&nom=BANCO+CMF+S.A
https://www.bcra.gob.ar/entidades-financieras-directivos/?bco=00319&nom=BANCO+CMF+S.A
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El modelo de negocio y los pilares de su estrategia permitieron al Banco superar fuertes crisis financieras locales e 

internacionales sin que afectaran su patrimonio y permitiéndole consolidar su modelo de éxito. Las crisis de los años 

1998, producto del impacto local de crisis internacionales, y la crisis del 2001 caracterizada por una fuerte recesión, 

desmejoramientos de índices agregados macroeconómicos y marcada devaluación, cambiaron significativamente el 

marco de los negocios y, lejos de perjudicar la gestión del Banco, afianzó el vínculo con sus clientes e inversores y lo 

posicionó en el segmento de negocio deseado.  

 

Asimismo, a partir del ejercicio 2007, el Banco ha contemplado dentro de su estrategia un mayor crecimiento de su 

cartera destinada a financiar bienes de consumo a los efectos de captar los beneficios que ofrece el crecimiento de dicho 

agregado económico. La estrategia de originación de este producto ha sido a partir de terceros y con servicio de cobranza 

tercerizado. El Banco aplica esfuerzos para evaluar diferentes oportunidades de participación en operaciones de 

entidades cuya actividad principal esté relacionada a negocios de la banca minorista, siempre que se ajuste a una 

adecuada relación riesgo – retorno y complemente la operatoria principal del Banco como banco de empresas. El 

objetivo de este producto es aumentar la escala del Banco con un mínimo crecimiento en la estructura. 

 

Los actuales accionistas invierten en la institución con el objetivo de especializarse en el negocio mayorista focalizado 

en la empresa pequeña, mediana y grande, con un perfil de riesgo acotado y conservador. El segmento elegido carecía 

de atención específica por parte de los agentes del sistema financiero del momento, ocupados principalmente en 

compañías multinacionales o grupos nacionales concentrados. 

 

El Banco y sus sociedades controladas, desde sus orígenes, han puesto énfasis en una organización focalizada en la 

prestación de servicios a empresas medianas y grandes. Su estructura se ha adaptado para atender a sus distintas clases 

de clientes, creando productos basados en un modelo de segmentos direccionado a sectores de fuerte desarrollo 

económico.  

 

Información contable 

La información contable y la nómina de autoridades de Banco CMF S.A. podrá ser consultada por los interesados en la 

página web del Banco Central de la República Argentina www.bcra.gob.ar / Secciones / Sistema Financiero / 

Información sobre Bancos y otras Entidades Financieras / Ir a todas las Entidades Financieras / Banco CMF S.A. 

/Estados Contables https://www.bcra.gob.ar/entidades-financieras-estados-

contables/?bco=00319&nom=BANCO+CMF+S.A. ) En dicha página web, el inversor interesado también podrá 

consultar, el índice de morosidad e incobrabilidad de la cartera de créditos de Banco CMF S.A. 

  

http://www.bcra.gob.ar/
https://www.bcra.gob.ar/entidades-financieras-estados-contables/?bco=00319&nom=BANCO+CMF+S.A
https://www.bcra.gob.ar/entidades-financieras-estados-contables/?bco=00319&nom=BANCO+CMF+S.A
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V.- DECLARACIONES JURADAS DE LAS PARTES 

 

Declaraciones Juradas del Fiduciario: 

 

El Fiduciario manifiesta, con carácter de declaración jurada que: 

 

a) Ha verificado que los subcontratantes cuentan con capacidad de gestión y organización administrativa propia 

y adecuada para prestar el respectivo servicio, y que no existen hechos relevantes que puedan afectar el normal 

cumplimiento de las funciones delegadas; 

b) Ha recibido y aceptado la documentación relativa a las aceptaciones de cargos/participaciones de los 

subcontratantes, en los cuales ha verificado que las mismas cumplen las formalidades exigidas por la ley y se 

encuentran disponibles en sus oficinas; 

c) No existen hechos relevantes que afecten y/o pudieran afectar en el futuro la integridad de la estructura 

fiduciaria y el normal desarrollo de sus funciones; 

d) Que su situación económica, financiera y patrimonial le permite cumplir las funciones por él asumidas bajo el 

Contrato Suplementario; 

e) No existen atrasos o incumplimientos respecto de la rendición de la Cobranza de los Créditos Fideicomitidos 

en el presente Fideicomiso; 

f) Que la transferencia de los activos fideicomitidos ha sido efectuada totalmente con anterioridad a la 

autorización automática de oferta pública y se encuentra perfeccionada en legal forma; 

g) No se han celebrado contratos de underwriting entre los participantes del presente Fideicomiso; 

h) Todos los contratos suscriptos vinculados a los Bienes Fideicomitidos se encuentran debidamente 

perfeccionados, vigentes y válidos; y 

i) El Fiduciante reúne los requisitos para ser considerado como PyME CNV ya que cuenta con el “Certificado 

MiPyME” emitido por la autoridad competente el cual se encuentra vigente al momento de la emisión del 

presente Fideicomiso. 

 

Declaraciones Juradas del Fiduciante: 

 

a) no existe ningún hecho relevante que afecte y/o pueda afectar en el futuro la integridad de la estructura 

fiduciaria y el normal desarrollo de sus funciones y de las funciones delegadas en cada uno de los participantes 

del Fideicomiso, con la salvedad de las circunstancias mencionadas en las Consideraciones de Riesgo del 

presente Suplemento, y ante el supuesto de ocurrir cualquier hecho relevante con posterioridad, tal situación 

será comunicada a la Comisión Nacional de Valores y en los sistemas informativos donde los Valores 

Fiduciarios sean negociados; 

b) su situación económica, financiera y patrimonial le permite cumplir las funciones por él asumidas bajo el 

presente Contrato de Fideicomiso; y 

c) no existen atrasos e/o incumplimiento en la rendición de cobranzas.  
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VI. -DESCRIPCIÓN DEL FIDUCIANTE  

 
Denominación Social: Talleres Metalúrgicos Crucianelli S.A. 

CUIT: 30-50342334-7 

Domicilio constituido: Ruta Nacional N° 9 km 397, ciudad de Armstrong, Santa Fe, República Argentina. 

Sitio web: www.crucianelli.com  

Telefono: +54 (3471) 46 1044 

Correo electrónico: tittarelli@crucianelli.com  

Datos de la inscripción en el Registro Público 

Está constituida conforme las Leyes de la República Argentina, constituida el 2 de septiembre de 1968 e inscripta en el 

Registro Público de Comercio de Rosario al Tomo 49, Folio 2977 Nro. 241 con fecha 1 de octubre de 1968. La duración 

de la sociedad es de 99 años a contar desde el 9 de marzo de 1968, es decir, hasta el 9 de mayo de 2067 

Nómina de los miembros de sus órganos de administración y fiscalización.  

Nombre Cargo Fecha Designación. Fecha Vencimiento. 

Raul E. Crucianelli                        Director Titular y 

Presidente 

10/03/2026 31/12/2028 

Gustavo R. Crucianelli                     Vicepresidente 10/03/2026 31/12/2028 

Laura A. Crucianelli Director Titular 10/03/2026 31/12/2028 

Betina C. Crucianelli                             Director Titular 10/03/2026 31/12/2028 

Ana D. Bacci  Director Suplente 10/03/2026 31/12/2028 

 

Los miembros del Directorio fueron electos mediante Acta de Asamblea de fecha 10 de marzo de 2026  y permanecerán 

en su cargo por tres ejercicios, es decir, hasta la asamblea que trate los estados contables anuales al 31 de diciembre de 

2028.   

Conforme surge del Acta de Asamblea de fecha 10 de marzo de 2026 y en razón del artículo 11 del Estatuto, el 

Fiduciante prescinde de sindicatura.  

Historia y desarrollo. Breve reseña histórica y actividad de la Sociedad. Descripción del Negocio  

Talleres Metalúrgicos Crucianelli fue fundada en 1956 por Nazareno Crucianelli quien comenzó fabricando molinos de 

viento y reparando maquinaria agrícola. 

Cuando la tracción animal fue reemplazada por los primeros tractores, Nazareno en su propio taller, se encargó de 

reformar arados para pasarlos de 1 a 2 y 3 rejas, de forma tal de aprovechar al máximo la mayor potencia de los tractores.  

Con el tiempo, la empresa empezó a fabricar su propia maquinaría para arado de tierra. Luego la producción se amplió, 

comenzando a fabricarse arados de dos rejas, discos múltiples, sembradoras de cinco y siete surcos, y una primitiva 

sembradora de grano fino.  

En 1968 la firma se organiza como sociedad anónima, su actual forma jurídica. Con el paso del tiempo la Sociedad fue 

evolucionando, debido a las exigencias del mercado y avances de la tecnológica, tanto en el sector de maquinaria 

agrícola en particular como en el de la genética con el desarrollo de nuevas semillas. El caso más notorio fue el de la 

sembradora: se pasó de una muy pequeña a una que, en la actualidad, es una herramienta tecnológicamente muy 

completa, para siembra directa, con simple y doble fertilización. La siembra directa significó un cambio transversal en 

la agricultura del país, la adaptación de los productos a este nuevo sistema requirió profesionales capaces de desarrollar 

tal tecnología.  

http://www.crucianelli.com/
mailto:tittarelli@crucianelli.com
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En la década de los 90, la empresa prioriza exclusivamente la manufactura de sembradoras. Raúl Crucianelli, CEO de 

Talleres Metalúrgicos Crucianelli, diseña un equipo de profesionales y planes de producción, se adquiere maquinaria 

de punta, se organiza la planta, customizan procesos y se pulen los diseños.  

En el año 2000 se realiza la construcción de la nueva fundición, a metros de la planta fabril propia, la cual en el año 

2008 se independizó para formar la empresa Crucianelli Fabril S.A.  

En 2006 y 2016, Crucianelli realizó inversiones para hacer ampliaciones de su fábrica. Durante 2017 se ejecutó la obra 

de ampliación de 3000 metros cuadrados de la planta, destinada a la nave de armado final de las sembradoras Plantor y 

Drilor.  

Bajo las premisas de responsabilidad social y de llevar a cabo una gestión basada en las personas, se inauguró la 

Fundación Nazareno Crucianelli. Dicha fundación está destinada al impulso de la comunidad, a su desarrollo, a la 

capacitación de la población y de los recursos humanos de la Sociedad en particular. La Fundación lleva a cabo una 

función social de una importancia sustancial.  

Durante los años 2022 y 2023, la empresa impulsó el desarrollo de la nueva Ciudad Industrial “Nazareno Crucianelli”. 

La misma se establece en unos lotes de 33 hectáreas linderos a su nave industrial. El objetivo es permitir el desarrollo 

de las demás empresas que conforman el Grupo Crucianelli, permitiéndoles el asentamiento en sus inmediaciones, así 

como también la posibilidad de que a futuro se establezcan otros socios estratégicos, y permitan una logística de trabajo 

mucho más eficiente. Esta Ciudad Industrial cuenta además con una pista de aterrizaje de aviones, un área de pruebas 

dinámicas y una nave industrial exclusiva de 2900 metros cuadrados para el sector de Investigación, Desarrollo e 

Innovación. Así en 2024, Talleres Metalúrgicos Crucianelli llega con una superficie de planta cubierta de 30.000 metros 

cuadrados. 

En junio 2023, el Grupo Crucianelli cerró un acuerdo estratégico junto con una empresa brasileña fabricante de 

implementos agrícolas. En conjunto conformaron la sociedad “Aliançã Crucianelli Piccin Ltda.” la cual produce 

sembradoras Crucianelli adaptadas al suelo y los requerimientos productivos del país vecino.  

El Grupo Crucianelli continua su expansión, y en lo que va del presente año, incorporó el 100% del paquete accionario 

de Fertec S.A.: empresa líder a nivel nacional en el segmento de la fertilización, ofreciendo al mercado fertilizadoras 

autopropulsadas, de arrastre e incorporadoras; y adquirió un porcentaje de participación accionaria de DeepAgro S.A.S., 

empresa de inteligencia artificial orientada al agro. 

En el año 2025 la empresa lanzó dos productos netamente innovadores: el modelo Domina, cuenta con un innovador 

sistema de plegado: frontal y vertical. Este sistema de plegado se complementa con un ancho de transporte frontal que 

no supera los 3,2 metros. Dómina garantiza la máxima calidad de siembra y fertilización, optimizando cada hectárea. 

Este modelo viene a complementar la oferta de Crucianelli en el mercado local, se trata de un producto que busca atraer 

nuevos clientes y que no compite de manera directa con otro modelo de la cartera actual. El modelo Mixia, fue diseñado 

para atender un segmento de productores de grano fino de grandes extensiones. Mixia cuenta con un carro-tolva de gran 

capacidad, con tres compartimientos que llegan a 16.000 litros en total y chasis multipropósito para mayor flexibilidad. 

Se trata de una sembradora práctica y ágil, que permite hacer el cambio de trabajo a transporte en pocos segundos. 

Incorpora un óptimo sistema de dosificación dual y de abastecimiento, superando en eficiencia a otros modelos. 

Hoy en día Crucianelli es la empresa líder en ventas de sembradoras del país, consolidando un market share que supera 

el 35% del mercado nacional, cuenta con una red de más de 70 concesionarios a lo largo del país, con fuerte presencia 

en la zona núcleo. Además cuenta con presencia internacional, tanto en Latinoamérica como en Europa del Este, Asia 

Central, y perspectivas de mediano plazo para seguir desarrollando el comercio exterior, y desarrollarse en el exterior, 

con foco en Brasil. La misión para esta nueva etapa es ser referentes en el mercado mundial de sembradoras y seguir 

afianzando el liderazgo en el mercado nacional, con enfoque en sus clientes, potenciando el crecimiento de su cadena 

de valor a través de la investigación permanente y el desarrollo sostenido, contribuyendo siempre al desarrollo de la 

comunidad. 

Antecedentes en el Mercado de Capitales.  

Talleres Metalúrgicos Crucianelli S.A. ha emitido las siguientes Obligaciones Negociables (i) Obligaciones 

Negociables bajo el Régimen PyME CNV Garantizada Serie I por un monto de $50.000.000, cuyo vencimiento operó 

el 22 de enero de 2023; (ii) Obligaciones Negociables bajo el Régimen PyME CNV Garantizada Serie II Clase 1 por 

un monto de $4.304.569.050 cuyo vencimiento operará el 10 de septiembre de 2026; y (iii) Obligaciones Negociables 

bajo el Régimen PyME CNV Garantizada Serie II Clase 3 por un monto de US$2.486.953 cuyo vencimiento operará 

el 10 de septiembre de 2026. 

Información Contable 
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Los Estados Contables correspondientes al 31 de diciembre de 2024, 31 de diciembre de 2023 y 31 de diciembre 2022 

se encuentran ajustados por inflación al 31 de diciembre de 2024. Los Estados Contables correspondientes al ejercicio 

cerrado al 31 de diciembre de 2024 fueron aprobados mediante Acta de Asamblea de fecha 23 de abril de 2025. 

Los Estados Contables han sido preparados de acuerdo con las normas contables profesionales vigentes en la Provincia 

de Santa Fe, República Argentina, contenidas en las Resoluciones Técnicas (RT) emitidas por la Federación Argentina 

de Consejos Profesionales en Ciencias Económicas (FACPCE) y adoptadas por el Consejo Profesional de Ciencias 

Económicas de la Provincia de Santa Fe (CPCESFE).  

Las normas contables más relevantes aplicadas por la Sociedad son las siguientes: 

a) La Resolución Técnica N°17 emitida por la Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias 

Económicas (FACPCE) y ha sido aprobada por el Consejo Profesional de la Provincia de Santa Fe, norma 

contable profesional general en materia de reconocimiento y medición.  

b) Las Resoluciones Técnicas N°8 y N°9 emitidas por la Federación Argentina de Consejos Profesionales de 

Ciencias Económicas (FACPCE) y han sido aprobadas por el Consejo Profesional de la Provincia de Santa Fe, 

normas de exposición contable general y particular 

Estado de situación patrimonial correspondientes a los TRES (3) últimos ejercicios anuales: 

 

Estado de resultados correspondientes a los TRES (3) últimos ejercicios anuales: 

ESTADO DE SITUACIÓN PATRIMONIAL 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023

ACTIVO CORRIENTE

Caja y bancos 3.935.556.800$                           4.208.559.127$                           333.322.222$                               

Inversiones financieras 608.280.873$                               1.385.715.606$                           547.916.141$                               

Cuentas por cobrar en moneda 39.735.366.256$                         33.474.246.984$                         22.992.023.292$                         

Créditos impositivos 9.729.932.930$                           6.587.997.013$                           4.400.566.715$                           

Créditos con partes relacionadas 18.676.137.500$                         13.009.445.758$                         1.569.887.976$                           

Otras cuentas por cobrar en moneda 3.559.102$                                   15.661.543$                                 43.430.228$                                 

Otras cuentas por cobrar en especie 2.079.599.781$                           2.003.845.706$                           630.623.146$                               

Bienes de cambio 53.988.615.097$                         50.572.844.721$                         44.103.135.438$                         

Total Activo Corriente 128.757.048.339$                      111.258.316.458$                      74.620.905.159$                         

ACTIVO NO CORRIENTE

Cuentas por cobrar en moneda 24.159.203.988$                         22.716.240.915$                         19.257.137.426$                         

Créditos impositivos -$                                                -$                                                -$                                                

Créditos con partes relacionadas 515.840.000$                               678.581.126$                               -$                                                

Otras cuentas por cobrar en moneda -$                                                -$                                                -$                                                

Bienes de uso 41.480.243.910$                         42.576.632.899$                         31.383.011.829$                         

Propiedades de inversión 29.498.310.000$                         26.105.088.693$                         7.808.407.031$                           

Otras inversiones 3.380.188$                                   21.218.901$                                 13.133.568$                                 

Activos intangibles 2.995.007.567$                           3.463.248.416$                           1.928.043.714$                           

Total Activo No Corriente 98.651.985.653$                         95.561.010.950$                         60.389.733.568$                         

Total Activo 227.409.033.992$                      206.819.327.408$                      135.010.638.727$                      

PASIVO CORRIENTE

Proveedores de Bienes y Servicios 30.258.386.843$                         11.632.999.828$                         9.886.839.532$                           

Préstamos y otros pasivos financieros 63.791.140.913$                         50.898.044.353$                         26.102.392.056$                         

Deudas fiscales 2.658.220.930$                           2.859.194.750$                           426.644.051$                               

Deudas laborales y previsionales 2.184.927.965$                           1.892.809.255$                           733.691.436$                               

Deudas en especie 28.161.230.204$                         34.145.089.190$                         19.819.642.145$                         

Deudas con partes relacionadas 1.668.562.894$                           1.992.585.875$                           704.969.892$                               

Total Pasivo Corriente 128.722.469.749$                      103.420.723.251$                      57.674.179.111$                         

PASIVO NO CORRIENTE

Proveedores de Bienes y Servicios 981.618.660$                               -$                                                

Préstamos y otros pasivos financieros 9.090.299.033$                           15.795.833.145$                         11.279.491.603$                         

Otras deudas con partes relacionadas 981.625.660$                               9.206$                                            15.243$                                         

Pasivos netos por impuesto diferido 8.817.626.297$                           9.895.627.114$                           8.318.665.072$                           

Previsiones 237.116.245$                               259.138.720$                               209.656.898$                               

Total Pasivo No Corriente 20.108.285.895$                         25.950.608.185$                         19.807.828.816$                         

Total Pasivo 148.830.755.644$                      129.371.331.436$                      77.482.007.926$                         

PATRIMONIO NETO 78.578.278.348$                         77.447.995.972$                         57.528.630.801$                         

Total Pasivo y patrimonio neto 227.409.033.992$                      206.819.327.408$                      135.010.638.727$                      
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Índices correspondientes a los TRES (3) últimos ejercicios anuales: 

 

Los Estados de Situación Patrimonial y los Estados de Resultados correspondientes a los ejercicios 2024 y 2025 han 

sido preparados en moneda homogénea al cierre del ejercicio 2025, reconociendo en forma integral los efectos de la 

inflación. En tanto, el ejercicio 2023 se encuentra expresado a moneda de cierre del ejercicio 2024, por lo tanto, no son 

comparables.         

Evolución de la cartera de créditos. Niveles de mora e incobrabilidad al 30 de junio de 2026  

  

  

Evolución del saldo de cartera de créditos, Relación Créditos por Cliente y Nivel de Precancelaciones al 30 de 

junio de 2026   

  

  

 

Cartera de créditos originada al 30 de junio de 2026  

  

ESTADO DE RESULTADOS 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023

Ventas netas 134.415.937.937$                      147.237.701.823$                      117.695.275.440$                      

Costo de ventas -80.838.595.275$                       -88.496.752.347$                       -73.378.351.082$                       

Ganancia Bruta 53.577.342.662$                         58.740.949.476$                         44.316.924.357$                         

Gastos de comercialización -32.632.791.393$                       -32.517.242.446$                       -3.387.246.204$                         

Gastos de administracion -4.658.943.095$                         -5.142.974.734$                         -22.109.914.568$                       

Cambios en el valor razonable de propiedades de inversion 2.373.572.143$                           11.332.223.923$                         -$                                                

Perdidas por desvalorización -64.989.337$                               -45.831.882$                               -$                                                

Otros resultados financieros y por tenencia -17.731.668.824$                       -21.758.186.542$                       -173.295.110$                             

Otros ingresos y egresos netos 659.178.757$                               404.284.842$                               -213.324.527$                             

Resultado antes de impuesto a las ganancias 1.521.700.913$                           11.013.222.637$                         18.433.143.949$                         

Impuesto a las ganancias -387.327.850$                             -7.905.411.971$                         -7.629.942.837$                         

Ganancia neta del ejercicio 1.134.373.063$                           3.107.810.666$                           10.803.201.112$                         

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2023

0,53 0,60 0,74

0,01 0,04 0,19

0,58 0,59 0,53

1,89 1,67 1,35

Indice de Solvencia (PN / Pasivo)

Indice de Rentabilidad (Resultado / PN)

Liquidez acida (Act. Cte. - Bs de cambio) / Pas. Cte

Indice de Endeudamiento (Pasivo / PN)

Jun-26 May-26 Abr-26 Mar-26 Feb-26 Ene-26

25.635.751             26.618.395             27.751.348             27.587.742             28.962.601             30.604.740             

787.026                  158.071                  213.463                  311.829                  64.896                    379.789                  

318.153                  225.233                  229.287                  216.498                  685.572                  668.173                  

388.290                  705.663                  667.564                  518.893                  284.474                  182.559                  

594.198                  331.464                  175.595                  195.994                  261.290                  322.624                  

298.435                  202.645                  202.645                  177.747                  235.983                  235.069                  

28.021.854          28.241.471          29.239.902          29.008.703          30.494.817          32.392.955          

Dias de mora

Sin atraso

Mas de 365 dias

Importe en U$S

1 a 31 dias

32 a 90 dias

91 a 180 dias

181 a 365 dias

Jun-26 May-26 Abr-26 Mar-26 Feb-26 Ene-26

28.021.854          28.241.471          29.239.902          29.008.703          30.494.817          32.392.955          

2 2 4 4 4 4

-                         -                         -                         -                         -                         -                         

Saldo de cartera en U$S

Pagarés por cliente

Precancelaciones
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Cartera de créditos originada por el Fiduciante de los créditos que son de su titularidad y los que se han 

fideicomitido al 30 de junio de 2026 

 

No existen series anteriores vigentes con excepción al presente Fideicomiso 

 

Flujo de Efectivo 

 

  
 

(*) Se informa que el mes de enero de 2026 presenta una variación negativa producto de la estacionalidad propia del 

mercado de sembradoras. Sin embargo, como puede observarse, la diferencia negativa es revertida en los meses 

posteriores.       

      

Mes Importe en U$S

jun-25 2.726.867                 

jul-25 2.998.482                 

ago-25 826.523                     

sept-25 1.500.935                 

oct-25 2.479.307                 

nov-25 1.313.406                 

dic-25 850.392                     

ene-26 1.082.284                 

feb-26 1.068.345                 

mar-26 496.803                     

abr-26 900.355                     

may-26 417.864                     

jun-26 80.000                       

ene-26 feb-26 mar-26 abr-26 may-26 jun-26

Variaciones de fondos

Fondos al inicio de mes 401.789.652$                 -116.512.391$                628.325$                         303.673.379$                 1.936.861.322$              2.374.948.254$              

Fondos al cierre de mes -518.302.043$                117.140.715$                 303.045.055$                 1.633.187.942$              438.086.933$                 2.664.548.010$              

Aumento/Disminución neta de fondos -116.512.391$                628.325$                         303.673.379$                 1.936.861.322$              2.374.948.254$              5.039.496.264$              

Causas de las variaciones de fondos

Actividades operativas

Cobros por ventas de bienes y servicios 8.581.760.703$              12.813.641.015$            15.916.663.141$            21.036.582.263$            16.661.263.122$            18.134.042.641$            

Pago a proveedores -6.690.977.306$             -7.367.324.514$             -10.439.874.310$          -14.471.814.591$          -11.776.897.793$          -12.379.875.760$          

Pagos al personal y Cargas sociales -1.088.729.555$             -1.127.379.135$             -1.488.678.949$             -1.206.408.090$             -1.207.469.746$             -1.788.706.035$             

Pagos de impuestos -379.728.638$                -376.555.867$                -745.766.436$                -879.681.005$                -549.031.581$                -1.086.910.621$             

Pagos de honorarios al directorio -$                                  -$                                  -$                                  -475.500.000$                -$                                  -$                                  

Pagos de dividendos -$                                  -$                                  -$                                  -$                                  -$                                  -$                                  

Flujo neto de fondos de actividades operativas 422.325.205$                 3.942.381.499$              3.242.343.446$              4.003.178.577$              3.127.864.002$              2.878.550.225$              

Actividades de inversion

Compras de bienes de uso -304.530.561$                -137.668.737$                -87.666.421$                  -77.984.337$                  -62.518.747$                  -233.164.725$                

Flujo neto de fondos de actividades de inversión -304.530.561$                -137.668.737$                -87.666.421$                  -77.984.337$                  -62.518.747$                  -233.164.725$                

Actividades de financiación

Préstamos bancarios 4.516.250.290$              1.849.680.495$              6.305.501.849$              4.899.402.753$              8.633.374.834$              5.942.349.484$              

Pagos por préstamos bancarios -3.222.302.340$             -2.055.200.550$             -7.165.343.010$             -5.504.946.913$             -8.809.566.157$             -4.244.535.346$             

Pagos de intereses y comisiones -1.729.598.301$             -1.935.339.463$             -1.881.110.564$             -1.459.627.033$             -2.115.569.755$             -1.516.478.509$             

Pagos por descubiertos -200.446.336$                -1.546.712.529$             -110.680.245$                -226.835.104$                -335.497.244$                -162.173.119$                

Flujo neto de fondos de actividades de financiación -636.096.687$                -3.687.572.046$             -2.851.631.971$             -2.292.006.298$             -2.627.258.322$             19.162.510$                    

Aumento/Disminución neta de fondos del mes -518.302.043$                117.140.715$                 303.045.055$                 1.633.187.942$              438.086.933$                 2.664.548.010$              
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VII.-DESCRIPCIÓN DEL AGENTE DE CONTROL Y REVISIÓN 
 

Agente de Control y Revisión Titular:  

 

Nombre completo: Daniel H. Zubillaga,  

CUIT: 23-13404269-9. 

Domicilio: 25 de mayo 596, Piso 19, Ciudad Autónoma de Buenos Aires, Argentina.  

Teléfono/Fax: 011-4313-4537 

Dirección de correo electrónico: info@zubillagayasoc.com 

 

Contador Público (UBA), C.P.C.E.C.A.B.A. T ° 127 F ° 154, Fecha de inscripción 19/01/1983 – C.P.C.E. Prov. Santa 

Fe M.N. 10727, Fecha de inscripción 05/07/1993.  

 

Agente de Control y Revisión Suplente: 

 

En caso de ausencia y/o vacancia por cualquier motivo firmarán supletoriamente e indistintamente en carácter de Agente 

de Control y Revisión Suplente: 

 

Guillermo A. Barbero, Contador Público (UBA), C.P.C.E.C.A.B.A. T ° 139 F ° 145 Fecha de inscripción: 11/09/1984, 

CUIL 20-13071381-6, con domicilio en 25 de Mayo 596, Piso 19, teléfono (+54 11) 52587593, correo electrónico 

info@zubillagayasoc.com.  

 

Pautas de Control y Revisión del Agente de Control y Revisión 

El Agente de Control y Revisión tendrá a su cargo las tareas indicadas en el artículo 29 de la Sección XII del Capítulo 

IV del Título V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) y el Artículo 3.12 del Contrato de Fideicomiso. 

A continuación, se detallan las tareas a ser desarrolladas, dependiendo esto de la recepción en tiempo y forma de la 

información en soporte magnético o cualquier otra notificación que corresponda ser otorgada por parte del Agente de 

Cobro: 

El alcance de las tareas del Agente de Control y Revisión se limitará a: 

(a) Realizar la revisión y control de los activos a ser transferidos a los fideicomisos financieros. 

(b) Control de los flujos de fondos provenientes de la cobranza y verificación del cumplimiento de los plazos de 

rendición dispuestos por la normativa vigente. 

(c) Control de los niveles de mora, niveles de cobranza y cualquier otro parámetro económico financiero que se 

establezca en la operación. 

(d) Análisis comparativo del flujo de fondo teórico de los Bienes Fideicomitidos respecto del flujo de fondos real, 

y su impacto en el pago de servicios de los valores fiduciarios. 

(e) Control de pago de los valores fiduciarios y su comparación con el cuadro teórico de pagos incluido en el 

suplemento de prospecto. 

(f) Control y revisión de los recursos recibidos y su aplicación. 

Los informes elaborados por el Agente de Control y Revisión durante la vigencia del fideicomiso -con sus resultados, 

alcances y hallazgos-, deberán ser emitidos con una periodicidad no mayor a UN (1) mes o, en caso de corresponder, 

guardar relación con los plazos del activo subyacente.  

 

Estos informes deberán ser publicados en el sitio web de la CNV, a través de la Autopista de la Información Financiera, 

en un plazo que no podrá exceder de los VEINTE (20) días hábiles luego del cierre de cada mes que se trate. 
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VIII.- DESCRIPCIÓN DEL HABER DEL FIDEICOMISO  

 

Forma parte integrante del presente Prospecto el detalle descriptivo de los Créditos que conforman el Fideicomiso, 

contenido en un archivo excel formato .xls denominado “FF Individual Crucianelli Serie I”, que es presentado a la CNV 

por medio del sistema TAD en el expediente correspondiente y que contiene la información exigida por las Normas de 

la CNV. Dicha información se encuentra a disposición de los Inversores en las oficinas del Fiduciario. 

 

Son “Bienes Fideicomitidos”: (a) los Créditos, (b) todas las sumas de dinero por la Cobranza de los Créditos, y (c) el 

producido de las inversiones de Fondos Líquidos Disponibles. 

 

Créditos: significan los créditos transferidos al Fideicomiso, denominados en Dólares Estadounidenses, originados por 

el Fiduciante en una o más compraventas de sembradores, instrumentados en los Documentos y que cumplen con los 

Criterios de Elegibilidad. Si bien en los Pagarés se determina que su pago es en Dólares Estadounidenses, son 

cancelados por los Deudores en pesos al Tipo de Cambio Aplicable al Cobro de los Créditos. En caso de que, entre la 

fecha de efectivo cobro de los Créditos y la fecha de rendición de la correspondiente Cobranza al Fideicomiso, se 

produjera una depreciación del Peso respecto del Dólar Estadounidense, el Fiduciante asumirá a su exclusivo cargo la 

diferencia que se verifique como consecuencia de dicha variación cambiaria, debiendo ingresar al Fideicomiso los 

importes necesarios para que éste reciba el equivalente en Pesos correspondiente al monto efectivamente cobrado, 

calculado conforme al Tipo de Cambio Aplicable al Cobro de los Créditos.  

 

Los Criterios de Elegibilidad de los Bienes Fideicomitidos son:  

1.- Los Deudores se encuentran en situación 1 en la central de riesgo del Banco Central de la República Argentina a la 

Fecha de Corte. 

2. Los Deudores no han tenido cheques rechazados por falta de fondos suficientes en los últimos 2 años “sin rescatar” 
a la Fecha de Corte. La existencia de más de cinco cheques rechazados alternados, durante ese período, aunque hubiesen 

sido rescatados, inhabilitará la elegibilidad del valor. 

3. Los Deudores no se encuentran en concurso, ni cuentan con pedidos de quiebra. 

4. Ningún Deudor podrá superar el 5 % de la cartera a fideicomitir. 

5. Los Créditos transferidos no son producto de ninguna refinanciación. 

      

El Agente de Control y Revisión, ha verificado el cumplimiento de los puntos de elegibilidad 1, 2, 4 y 5 antes 

mencionados. El Fiduciario ha verificado el cumplimiento del punto 3. 

 

Documentos: significan todos los instrumentos, en soporte papel o magnético, que sirven de prueba de la existencia de 

los Activos Fideicomitidos y son necesarios y/o suficientes para la exigibilidad de los mismos, es decir, (i) los Pagarés; 

y (ii) los Documentos Adicionales  

 

“Documentos Adicionales”: copia de las Facturas y todo cheque que reciba el Fiduciante en forma de cancelación de 

los Créditos. 

 

Las Facturas son los documentos comerciales que instrumentan las ventas de sembradoras realizadas a los Deudores de 

los Créditos, emitidas por el Fiduciante en formato digital conforme a las normas legales aplicables. 

 

La transferencia de los Créditos se perfeccionó con: (i) el endoso sin recurso de los Pagarés en Dólares a favor del 

Fiduciario con imputación al presente Fideicomiso y (ii) mediante la entrega de los Pagarés. Los Pagarés en Dólares 

que se transfirieron al Fideicomiso tienen su origen en la comercialización de sembradoras por parte del Fiduciante a 

sus clientes. Además, el Fiduciante entregó al Fiduciario los Documentos, al solo efecto de acreditar la causa del 

libramiento de los Pagarés.  

 

El Fiduciante responde acerca de la existencia y legitimidad de los Créditos al tiempo de la transferencia fiduciaria. En 

todos los casos, los Documentos se mantienen bajo la custodia del Agente de Custodia en los términos descriptos en el 

Artículo 3.3 del Contrato Suplementario. 

 

Proceso de originación  

 

Los Pagarés cedidos al Fideicomiso se originaron al momento de hacer efectiva la venta de las sembradoras producidas 

por el Fiduciante, y configuran un canal de financiación adicional que el Fiduciante ofrece a sus clientes y 

concesionarios, además de los cheques, créditos bancarios, créditos por mutuales, futuros de cereal (a través del canje). 

 

La venta convencional, generalmente se produce a través de los concesionarios oficiales de la firma, y en casos 

específicos, directamente desde fábrica al cliente final. Los concesionarios oficiales son los encargados de la concreción 
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de los negocios de la firma, contra una comisión establecida en la “Política de Desarrollo de Concesionarios 

Crucianelli”, que una vez concretado el negocio, los mismos facturan a la empresa.  

 

Los supervisores comerciales, dependientes de la Gerencia de Mercados, son quienes supervisan el desarrollo de los 

negocios de los concesionarios oficiales de la firma. Los mismos tienen asignada una zona geográfica de referencia y 

cumplen el rol de supervisión sobre los concesionarios cuyas sedes se establecen en dichas geografías asignadas. 

 

La celebración de la operación se plasma inicialmente en una nota de venta, emitida por la firma, en la que quedan 

especificadas las condiciones y características del bien a entregar. La nota de venta no sólo oficia como documento 

comercial, sino también productivo, ya que toma el rol de orden de pedido de producción. Entre las condiciones que se 

especifican en dicho documento, se incluye la condición de pago y se establece el precio de venta. Posteriormente se 

procede con la facturación. 

 

El precio de venta a aplicarse es aquel que se indica en la comunicación de inicio de mes brindada por la Gerencia de 

Mercados. En esta comunicación mensual, la Gerencia circulariza mediante correo electrónico un comunicado a su red 

de concesionarios oficiales en la que se incluye la lista de precios vigente para el período, así como también un detalle 

de los convenios bancarios vigentes celebrados entre la firma y distintas entidades bancarias, y un detalle de los planes 

de financiación otorgados directamente por la compañía a través de su unidad financiera, Raiz. La firma no recibe 

maquinaria agrícola usada como medio de pago.  

 

Los planes Raiz se estructuran en tres tipos distintos:  

- Financiación de ventas con canje de cereal. 
- Financiación de ventas en pesos con cheques de pago diferido. 
- Financiación de ventas en pesos y dólares, con el primer año de operación en pesos con cheques de pago 

diferido y los subsiguientes con pagarés en dólares. 
 

Los planes raíz pueden financiar una parte del precio de venta. Las condiciones de los planes raíz se revisan y actualizan 

mensualmente. Se tiene en cuenta el precio de financiación y los plazos, de acuerdo con las condiciones generales de 

mercado que los sustenten y los hagan financieramente rentables para la firma. Los planes vigentes son los enviados en 

la circular mensual por el Departamento de Mercados.  

 

De esta manera, el cliente puede optar por cancelar el precio de venta de la maquinaria a adquirir de contado vía 

transferencia bancaria, endoso de cheques, con un crédito bancario o con una financiación Raíz (en la que se incluye la 

cancelación con cheques de pago diferido, boletos de canje de cereal y pagarés en dólares).  

 

Previo a la confección de los documentos, el deudor pasa por un proceso de evaluación de solidez financiera, en primera 

instancia realizada por el concesionario oficial que interviene en el negocio, y una segunda instancia, por el 

Departamento de Administración y Finanzas del Fiduciante, quién da el visto bueno para financiar.  

 

El concesionario oficial hace una evaluación profunda sobre la solidez del cliente ya que éste será quien avale el negocio 

a concretar, teniendo la posibilidad de gestionar una prenda sobre el bien a comercializar.  

 

El Departamento de Administración y Finanzas del Fiduciante realiza dos tipos de evaluaciones: 

- Por un lado, se evalúa al concesionario oficial que avalará la operación comercial. Esta evaluación consta de 

una revisión trimestral de ciertos indicadores comerciales y financieros que permiten evaluar la solidez 

financiera de los mismos.  
- Por otro lado, se evalúa al cliente final mediante revisiones en BCRA para determinar la situación general de 

deuda en distintas entidades bancarias y si han tenido cheques rechazados en los últimos 12 meses. Esta 

evaluación se refuerza con la observación del scoring crediticio arrojado por Veraz, base de datos e informe 

crediticio operado por la empresa Equifax.  
 

Planteadas las condiciones, y revisada la solidez financiera, los documentos son confeccionados y firmados por el 

cliente para luego ser controlados por los responsables de Cobranzas antes de cargarse al sistema e integrar la cartera 

de créditos por ventas. 

 

Proceso de cobranza de los créditos:  

 

Las cobranzas de sembradoras se realizan de forma directa en casa central ubicada en la ciudad de Armstrong, provincia 

de Santa Fe.   

 

Instrumentos de cobro:   

▪ Efectivo (pesos o dólar billete).   
▪ Transferencia Bancaria (pesos o dólar).   
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▪ Cheques Propios o Endosos de Cheques Emitidos por Terceros endosados a favor del Fiduciante (cheque físico 

o echeq en pesos o dólares, con vencimiento de hasta 365 días o según las condiciones de mercado).  
▪ Tipo de Cambio a Utilizar: en todos los instrumentos de cobro: Cotización Banco Nación Billete tipo Vendedor 

del día anterior al pago.   
 

Pasos: 

 

- Mensualmente, los Departamentos de Administración y Finanzas y Mercados generan un estado de situación 

de cuentas a cobrar, en las que figura el estado de deuda de cada cliente en cartera. De este listado se 

discriminan las cuentas vencidas, con vencimiento en el mes y con vencimiento futuro. Se produce la 

asignación de cuentas por concesionario oficial, a través de los supervisores comerciales regionales 

dependiente del Departamento de Mercado y el equipo de administración de cobranzas, dentro del 

Departamento de Administración y Finanzas. 

 

- Al inicio de cada mes, el responsable de cobranzas envía por mensaje el estado de deuda a cada concesionario 

oficial con deuda actual o vencida, reforzando el mensaje a través de la supervisión comercial. De no recibir 

respuesta se insiste de manera telefónica y con asistencia de los supervisores que intermediaron el negocio. De 

no recibirse respuesta de los concesionarios oficiales el Fiduciante se reserva el derecho de contactarse 

directamente con los Deudores desde casa central.   

 

- En caso de que sea una respuesta afirmativa, se coordina, ya sea por correo, mediante algún medio de 

comunicación de mensajería inmediata o telefónicamente la forma de pago.  

 

- En caso de que en el momento no esté en condiciones de cancelar, se le presentan alternativas de refinanciación 

según las condiciones vigentes en cada momento con cheques de pago diferido. Si el cliente final no responde 

afirmativamente a ningún plan de pago ofrecido por la compañía, el cocesionario a través del cual este concretó 

el negocio con la empresa, responde solidariamente por el cliente, ya que ofició de avalista en la operación. 

En aquellos casos en los que el concesionario es el tomador del crédito a favor de la firma, quien resuelve los 

pasos a seguir es la Gerencia de Mercados. 

 

- En caso de que el deudor no conteste o demuestre que no tiene intención de pago, es el concesionario oficial 

de la firma que concretó la venta quien responde solidariamente. En caso de que este se oponga a realizar tal 

cancelación, el caso es elevado a la Gerencia de Mercados. La Gerencia de Mercados puede intervenir en la 

búsqueda de una salida al conflicto comercialmente, o elevarlo al Departamento de Legales para que se inicien 

las debidas acciones judiciales para la cancelación del documento adeudado.  
 

Refinanciación de deudas   

 

Este proceso se realiza desde la Gerencia de Administración y Finanzas, la Gerencia de Mercados y el Departamento 

de Legales.  

 

Si la imposibilidad de pago del cliente fuera por un plazo corto, se le ofrece un plazo adicional de pago. Si la dificultad 

fuera mayor, generalmente por causas externas como problemas climáticos de inundación o sequía, en la medida que 

haya buena voluntad por parte del cliente se analiza y se otorga una refinanciación de esa cuota, acordando un plazo 

mayor.   

 

De observarse una conducta más complicada del cliente, o de no cumplir con el plazo adicional otorgado, es el 

concesionario quien debe responder por el cliente en segunda instancia. En caso de oponerse en responder, se procede 

a la intimación formal mediante carta documento al cliente final y al concesionario avalista de la operación. En ese caso 

se analizará con el Departamento de Legales los próximos pasos para definir si luego de la carta documento se puede 

lograr una refinanciación formal con reconocimiento de deuda y fijar plazos formales. 

 

Cobranza por vía Judicial  

 

En caso de que no se logre avanzar con el cobro de la deuda y agotados los pasos mencionados precedentemente, se 

eleva los antecedentes y documentación al Departamento de Legales que comienza en primero lugar con la gestión 

extrajudicial, revisión de los antecedentes y comunicación formal con el cliente, interactuando con el Supervisor 

Comercial interviniente en el negocio y los responsables de Administración de Cobranzas. De no prosperar la gestión 

se debe proceder a la gestión judicial. 

 

COMPOSICIÓN Y CARACTERÍSTICAS DE LA CARTERA  

(Análisis a la Fecha de Corte) 
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Características de la Cartera  

 

 
 

Concentración por deudor 

 

 
 

Estratificación por Valor Nominal Original 
 

 
 

Estratificación por Valor Nominal Cedido 
 

  
 

Estratificación por Plazo Original 

Cantidad de Créditos 335

Cantidad de Clientes 150

Valor Nominal (U$S) 8.161.639           

Valor Fideicomitido (U$S) 8.161.639           

Valor Nominal Promedio por Crédito (U$S) 24.363                

Valor Nominal Promedio por Cliente (U$S) 54.411                

Cantidad de Créditos por Cliente 2,23                    

CARTERA SELECCIONADA

Cantidad % %  Acum U$S % %  Acum U$S % %  Acum

1 15                     4,48% 4,48% 283.387                             3,47% 3,47% 283.387                    3,47% 3,47%

2 7                       2,09% 6,57% 231.198                             2,83% 6,30% 231.198                    2,83% 6,30%

3 3                       0,90% 7,46% 231.014                             2,83% 9,14% 231.014                    2,83% 9,14%

4 8                       2,39% 9,85% 197.226                             2,42% 11,55% 197.226                    2,42% 11,55%

5 4                       1,19% 11,04% 183.636                             2,25% 13,80% 183.636                    2,25% 13,80%

6 3                       0,90% 11,94% 168.870                             2,07% 15,87% 168.870                    2,07% 15,87%

7 3                       0,90% 12,84% 154.200                             1,89% 17,76% 154.200                    1,89% 17,76%

8 2                       0,60% 13,43% 147.855                             1,81% 19,57% 147.855                    1,81% 19,57%

9 7                       2,09% 15,52% 137.549                             1,69% 21,26% 137.549                    1,69% 21,26%

10 2                       0,60% 16,12% 131.436                             1,61% 22,87% 131.436                    1,61% 22,87%

11 - 20 35                     10,45% 26,57% 1.159.584                          14,21% 37,08% 1.159.584                 14,21% 37,08%

21 - 40 53                     15,82% 42,39% 1.674.289                          20,51% 57,59% 1.674.289                 20,51% 57,59%

41 - 60 50                     14,93% 57,31% 1.225.562                          15,02% 72,61% 1.225.562                 15,02% 72,61%

61 - 80 35                     10,45% 67,76% 839.598                             10,29% 82,89% 839.598                    10,29% 82,89%

81 - 100 37                     11,04% 78,81% 578.077                             7,08% 89,98% 578.077                    7,08% 89,98%

101-150 71                     21,19% 100,00% 818.159                             10,02% 100,00% 818.159                    10,02% 100,00%

TOTAL 335                  100,00% 8.161.639                        100,00% 8.161.639               100,00%

Deudor
Créditos Valor Nominal Valor Fideicomitido

Créditos Valor Nominal Valor Fideicomitido

Cantidad % %  Acum U$S % %  Acum U$S % %  Acum

1.568 - 5.000 43                   12,84% 12,84% 143.018                   1,75% 1,75% 143.018                    1,75% 1,75%

5.001 - 10.000 37                   11,04% 23,88% 279.272                   3,42% 5,17% 279.272                    3,42% 5,17%

10.001 - 25.000 114                 34,03% 57,91% 2.010.921                24,64% 29,81% 2.010.921                 24,64% 29,81%

25.001 - 50.000 109                 32,54% 90,45% 3.688.592                45,19% 75,01% 3.688.592                 45,19% 75,01%

50.001 - 75.000 25                   7,46% 97,91% 1.435.966                17,59% 92,60% 1.435.966                 17,59% 92,60%

75.001 - 100.000 6                     1,79% 99,70% 500.318                   6,13% 98,73% 500.318                    6,13% 98,73%

100.001 - 103.552 1                     0,30% 100,00% 103.552                   1,27% 100,00% 103.552                    1,27% 100,00%

TOTAL 335                100,00% 8.161.639              100,00% 8.161.639               100,00%

Estrato

Créditos Valor Nominal Valor Fideicomitido

Cantidad % %  Acum U$S % %  Acum U$S % %  Acum

1.568 - 5.000 43                   12,84% 12,84% 143.018                   1,75% 1,75% 143.018                    1,75% 1,75%

5.001 - 10.000 37                   11,04% 23,88% 279.272                   3,42% 5,17% 279.272                    3,42% 5,17%

10.001 - 25.000 114                 34,03% 57,91% 2.010.921                24,64% 29,81% 2.010.921                 24,64% 29,81%

25.001 - 50.000 109                 32,54% 90,45% 3.688.592                45,19% 75,01% 3.688.592                 45,19% 75,01%

50.001 - 75.000 25                   7,46% 97,91% 1.435.966                17,59% 92,60% 1.435.966                 17,59% 92,60%

75.001 - 100.000 6                     1,79% 99,70% 500.318                   6,13% 98,73% 500.318                    6,13% 98,73%

100.001 - 103.552 1                     0,30% 100,00% 103.552                   1,27% 100,00% 103.552                    1,27% 100,00%

TOTAL 335                100,00% 8.161.639              100,00% 8.161.639               100,00%

Estrato



 

31 

 

 

 
 

Estratificación por Plazo Remanente 

 

  
 

Estratificación por Antigüedad 

 

 
 

Estratificación por Tipo de Deudor 
 

 
  

Cantidad % %  Acum U$S % %  Acum U$S % %  Acum

201 - 300 1                       0,30% 0,30% 4.272                                 0,05% 0,05% 4.272                        0,05% 0,05%

301 - 400 3                       0,90% 1,19% 161.514                             1,98% 2,03% 161.514                    1,98% 2,03%

401 - 500 12                     3,58% 4,78% 260.823                             3,20% 5,23% 260.823                    3,20% 5,23%

501 - 750 104                   31,04% 35,82% 2.486.059                          30,46% 35,69% 2.486.059                 30,46% 35,69%

751 - 1.000 104                   31,04% 66,87% 2.512.021                          30,78% 66,47% 2.512.021                 30,78% 66,47%

1.001 - 1.250 110                   32,84% 99,70% 2.707.229                          33,17% 99,64% 2.707.229                 33,17% 99,64%

1.251 - 1.432 1                       0,30% 100,00% 29.721                               0,36% 100,00% 29.721                      0,36% 100,00%

TOTAL 335                  100,00% 8.161.639                        100,00% 8.161.639               100,00%

Días
Créditos Valor Nominal Valor Fideicomitido

Cantidad % %  Acum U$S % %  Acum U$S % %  Acum

82 - 200 7                       2,09% 2,09% 210.925                             2,58% 2,58% 210.925                    2,58% 2,58%

201 - 300 18                     5,37% 7,46% 422.602                             5,18% 7,76% 422.602                    5,18% 7,76%

301 - 400 84                     25,07% 32,54% 2.137.002                          26,18% 33,95% 2.137.002                 26,18% 33,95%

401 - 500 60                     17,91% 50,45% 1.238.321                          15,17% 49,12% 1.238.321                 15,17% 49,12%

501 - 750 129                   38,51% 88,96% 3.218.417                          39,43% 88,55% 3.218.417                 39,43% 88,55%

751 - 951 37                     11,04% 100,00% 934.372                             11,45% 100,00% 934.372                    11,45% 100,00%

TOTAL 335                  100,00% 8.161.639                        100,00% 8.161.639               100,00%

Días
Créditos Valor Nominal Valor Fideicomitido

Cantidad % %  Acum U$S % %  Acum U$S % %  Acum

0 - 365 220                     65,67% 65,67% 5.179.322                    63,46% 63,46% 5.179.322                     63,46% 63,46%

366 - 730 107                     31,94% 97,61% 2.719.283                    33,32% 96,78% 2.719.283                     33,32% 96,78%

731 - 938 8                         2,39% 100,00% 263.034                       3,22% 100,00% 263.034                        3,22% 100,00%

TOTAL 335                    100,00% 8.161.639                  100,00% 8.161.639                   100,00%

Días 
Créditos Valor Nominal Valor Fideicomitido

Cantidad % %  Acum U$S % %  Acum U$S % %  Acum

Persona Física 195                  58,21% 58,21% 4.829.641                59,17% 59,17% 4.829.641                 59,17% 59,17%

Persona Jurídica 140                  41,79% 100,00% 3.331.998                40,83% 100,00% 3.331.998                 40,83% 100,00%

TOTAL 335                 100,00% 8.161.639              100,00% 8.161.639               #######

Clasificación
Valor FideicomitidoValor NominalCréditos



 

32 

 

 

IX.- FLUJO DE FONDOS TEÓRICO  

 

Para el armado del cuadro de “Flujo Teórico de Fondos” se ha considerado una incobrabilidad promedio de 1% sobre 

el valor nominal de los Créditos equivalente a U$S 81.616. Los Gastos del Fideicomiso por U$S 98.426 que 

comprenden: honorarios del Fiduciario, honorarios de Agente de Control y Revisión y auditores externos, entre otros. 

Dichos conceptos arrojan un total estimado del 2,21% del Flujo de Fondos del Fideicomiso. Asimismo, el Fiduciante 

hará frente por su cuenta a honorarios de la calificadora, asesores legales, etc.  

 

 
 

 

(*) Flujo neto de pre cancelaciones, mora e incobrabilidad. 

A la fecha del presente Prospecto no existe cobranza informada 

Las diferencias que puedan existir en la composición de los cuadros corresponden a redondeos 

 Mes de 

Vencimiento 
 Valor Nominal 

 Valor 

Fideicomitido 

 Mes de cobranza 

estimado 
 Valor Nominal 

 Cancelaciones, 

Mora e 

Incobrabilidad 

 Flujo Neto (*) 
 Gastos e 

Impuestos 
 Flujo Disponible al Pago 

ago-26 68.382 68.382 sept-26 38.899 -389 38.510                   -6.475 32.035

sept-26 0 0 oct-26 29.483 -295 29.188                   -3.006 26.182

oct-26 112.823 112.823 nov-26 88.018 -880 87.138                   -3.006 84.132

nov-26 0 0 dic-26 24.805 -248 24.557                   -3.006 21.551

dic-26 248.927 248.927 ene-27 226.354 -2.264 224.090                 -5.599 218.491

ene-27 30.000 30.000 feb-27 52.574 -526 52.048                   -3.006 49.042

feb-27 30.980 30.980 mar-27 19.530 -195 19.335                   -3.006 16.329

mar-27 226.702 226.702 abr-27 213.042 -2.130 210.912                 -3.006 207.906

abr-27 755.367 755.367 may-27 717.828 -7.178 710.649                 -3.006 707.643

may-27 359.937 359.937 jun-27 383.602 -3.836 379.766                 -3.006 376.760

jun-27 959.810 959.810 jul-27 914.734 -9.147 905.586                 -3.006 902.580

jul-27 551.243 551.243 ago-27 590.915 -5.909 585.006                 -3.006 582.000

ago-27 439.164 439.164 sept-27 469.592 -4.696 464.896                 -3.006 461.890

sept-27 225.515 225.515 oct-27 233.642 -2.336 231.306                 -3.006 228.299

oct-27 586.160 586.160 nov-27 534.136 -5.341 528.794                 -3.006 525.788

nov-27 183.915 183.915 dic-27 216.426 -2.164 214.262                 -3.006 211.256

dic-27 386.240 386.240 ene-28 278.953 -2.790 276.163                 -5.599 270.564

ene-28 481.954 481.954 feb-28 274.158 -2.742 271.417                 -3.006 268.411

feb-28 228.979 228.979 mar-28 388.354 -3.884 384.470                 -3.006 381.464

mar-28 337.155 337.155 abr-28 478.904 -4.789 474.115                 -3.006 471.109

abr-28 517.381 517.381 may-28 497.544 -4.975 492.568                 -3.006 489.562

may-28 413.467 413.467 jun-28 430.835 -4.308 426.527                 -3.006 423.520

jun-28 215.285 215.285 jul-28 257.060 -2.571 254.490                 -3.006 251.483

jul-28 334.893 334.893 ago-28 302.726 -3.027 299.699                 -3.006 296.693

ago-28 137.695 137.695 sept-28 150.255 -1.503 148.752                 -3.006 145.746

sept-28 167.220 167.220 oct-28 169.071 -1.691 167.380                 -3.006 164.374

oct-28 79.127 79.127 nov-28 66.923 -669 66.254                   -3.006 63.248

nov-28 0 0 dic-28 29.960 -300 29.660                   -5.599 24.061

dic-28 83.317 83.317 ene-29 83.317 -833 82.484                   -3.006 79.478

Totales 8.161.639            8.161.639            8.161.639            -81.616                8.080.023           -98.426                7.981.597                         
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X.- CRONOGRAMA TEÓRICO DE PAGO DE SERVICIOS  

 

 

Valores de Deuda Fiduciaria Clase A 

 

 
  

Valor nominal emitido: US$ 5.650.000 

Tasa de Interés fija del 8,50% nominal anual. 

Fecha de Emisión y Liquidación Estimada: 3 de septiembre de 2026  

 

Valores de Deuda Fiduciaria Clase B 

Fecha Capital Intereses Total
Saldo de 

Capital

5.650.000      

08/10/2026 -                    32.035            32.035          5.650.000      

09/11/2026 -                    26.182            26.182          5.650.000      

09/12/2026 14.721               69.411            84.132          5.635.279      

08/01/2027 -                    21.551            21.551          5.635.279      

10/02/2027 157.365             61.126            218.491         5.477.914      

08/03/2027 15.874               33.168            49.042          5.462.040      

08/04/2027 -                    16.329            16.329          5.462.040      

10/05/2027 144.099             63.806            207.905         5.317.941      

08/06/2027 671.729             35.914            707.643         4.646.212      

08/07/2027 344.300             32.460            376.760         4.301.912      

09/08/2027 870.522             32.058            902.580         3.431.390      

08/09/2027 558.027             23.973            582.000         2.873.363      

08/10/2027 441.816             20.074            461.890         2.431.547      

08/11/2027 210.746             17.554            228.300         2.220.801      

08/12/2027 510.273             15.515            525.788         1.710.528      

10/01/2028 198.111             13.145            211.256         1.512.417      

08/02/2028 260.350             10.214            270.564         1.252.067      

08/03/2028 259.955             8.456             268.411         992.112         

10/04/2028 373.840             7.623             381.463         618.272         

08/05/2028 467.077             4.031             471.108         151.195         

08/06/2028 151.195             1.092             152.287         -                

Total 5.650.000 545.717 6.195.717

VDF A
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Valor nominal emitido: US$ 400.000 

Tasa de Interés fija del 10% nominal anual.  

Fecha de Emisión y Liquidación Estimada: 3 de septiembre de 2026  

 

 

  

Fecha Capital Intereses Total
Saldo de 

Capital

400.000

08/10/2026 -                    -                 -                400.000

09/11/2026 -                    -                 -                400.000

09/12/2026 -                    -                 -                400.000

08/01/2027 -                    -                 -                400.000

10/02/2027 -                    -                 -                400.000

08/03/2027 -                    -                 -                400.000

08/04/2027 -                    -                 -                400.000

10/05/2027 -                    -                 -                400.000

08/06/2027 -                    -                 -                400.000

08/07/2027 -                    -                 -                400.000

09/08/2027 -                    -                 -                400.000

08/09/2027 -                    -                 -                400.000

08/10/2027 -                    -                 -                400.000

08/11/2027 -                    -                 -                400.000

08/12/2027 -                    -                 -                400.000

10/01/2028 -                    -                 -                400.000

08/02/2028 -                    -                 -                400.000

08/03/2028 -                    -                 -                400.000

10/04/2028 -                    -                 -                400.000

08/05/2028 -                    -                 -                400.000

08/06/2028 266.701             70.575            337.276         133.299

10/07/2028 133.299             71.744            205.043         0

Total 400.000 142.319 542.319

VDF B
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XI.- ESQUEMA GRÁFICO DEL FIDEICOMISO 

 

1)  El Fiduciante vende a plazo sembradoras. Los Créditos están instrumentados mediante (i) Pagarés, y (ii) los 

Documentos Adicionales 

2)  El Fiduciante cede fiduciariamente los Créditos. 

3)  El Fiduciario emite los Valores Fiduciarios que son colocados por oferta pública entre los inversores. 

4)  Los inversores integran el precio de suscripción de los Valores Fiduciarios. El Fiduciario, en su carácter de 

fiduciario del Fideicomiso, transfiere al Fiduciante el producido de la colocación. 

5)  Los Deudores abonan los montos adeudados bajo los Créditos. 

6)  El Fiduciario aplica las cobranzas recibidas al pago de los Valores Fiduciarios. 
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XII.- PROCEDIMIENTO DE COLOCACIÓN  

 

1. Los Valores Fiduciarios serán colocados por oferta pública en la República Argentina conforme a la Ley N° 26.831, 

su reglamentación, modificatorias, y las NORMAS (N.T. 2013 y mod.). De conformidad con las NORMAS (N.T. 2013 

y mod.), la colocación será realizada a través de un proceso licitatorio o subasta holandesa modificada bajo la modalidad 

abierta que será llevado adelante por A3 a través del módulo de licitaciones de colocaciones primarias de su sistema 

SIOPEL (el “Sistema SIOPEL”), un sistema que garantiza la transparencia y la igualdad de trato entre los oferentes. De 

conformidad con las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), A3 Mercados S.A. (“A3”) llevará el registro computarizado donde 

serán ingresadas las Ofertas de Suscripción (tal cual dichos términos se definen más adelante) por los participantes 

admitidos por las NORMAS (N.T. 2013 y mod.). Se recomienda la lectura de su manual el cual puede ser encontrado 

en https://a3mercados.com.ar/productos-servicios/productos-y-servicios/  

 

Por instrucción del Fiduciante, se ha designado como colocadores de los Valores Fiduciarios a Banco CMF S.A. 

Teléfono: +54 11 43186800, correo electrónico: mercadodecapitales@bancocmf.com.ar, con domicilio en Av. Macacha 

Güemes 150, C1106BKD, Ciudad Autónoma de Buenos Aires (“Banco CMF”); FIRST Capital Markets S.A., Teléfono: 

+54 11 52565029, correo electrónico: mesa@firstcma.com, con domicilio en 25 de Mayo 596, Piso 20, 

C1002ABL, Ciudad Autónoma de Buenos Aires (“First”) y Tarallo S.A. Teléfono: +54 341 5302709, correo 

electrónico: finanzas@tarallo.com.ar, con domicilio en Av. Corrientes 730, Piso 4, Oficina A, Edificio Armonía, 

S2000CTT Rosario, Argentina (“Tarallo”, y junto con CMF y First, los “Colocadores”), quienes celebrarán un contrato 

de colocación con el Fiduciante y con el Fiduciario. En caso de designar subcolocadores, ello será informado mediante 

un aviso complementario al aviso de suscripción.   

 

Todos aquellos Agentes Registrados serán, a pedido, dados de alta en la rueda, debiendo acreditar, entre otras 

cuestiones, el cumplimiento de las normas en materia de prevención de lavado de activos y financiación del terrorismo 

de forma satisfactoria para los Colocadores, quienes observarán y respetarán en todo momento el trato igualitario entre 

los inversores.  

 

Al finalizar el Período de Licitación, Banco CMF, como dueño de la rueda y agente de liquidación, comunicará y 

entregará al Fiduciario el registro computarizado de las solicitudes de suscripción recibidas respecto de los Valores 

Fiduciarios, especificando los montos correspondientes, las ofertas recibidas, las ofertas rechazadas y/o no aceptadas, 

como resultado de la actividad desarrollada por los Colocadores bajo los términos del presente. Sin perjuicio de ello, 

en cualquier momento el Fiduciario podrá requerir a los Colocadores copias de dichas solicitudes de suscripción en 

caso de ser así solicitado por la CNV u otro organismo. 

 

Los Valores Fiduciarios no serán ofrecidos fuera de la República Argentina. 

  

Asimismo, las ofertas de suscripción serán recibidas por los Colocadores, y los demás Agentes Registrados durante la 

licitación pública. Dichas ofertas serán irrevocables, firmes, vinculantes y definitivas a todos los efectos que pudiera 

corresponder, sin necesidad de ser ratificadas ni posibilidad de ser retiradas 

 

2. Este Prospecto estará disponible en la Autopista de la Información Financiera de la CNV, en el Micrositio de A3, y 

en los sistemas de información de los mercados autorizados donde listen los Valores Fiduciarios. 

 

Los Inversores interesados en obtener una copia del presente Prospecto podrán retirarlas en las oficinas del Fiduciario 

y los Colocadores en el horario habitual de la actividad comercial (de 10 a 15 hs), y en las páginas web de CNV 

(www.argentina.gob.ar/cnv), o en www.bolsar.info o en el Micrositio de A3. 

 

3. En la oportunidad que determinen los Colocadores y el Fiduciante, se publicará un Aviso de Suscripción en la AIF, 

en A3 y en los sistemas de información de los mercados autorizados donde listen los Valores Fiduciarios, en el que se 

indicará la fecha de inicio y finalización del Período de Colocación (conforme se define más adelante) y la Fecha de 

Emisión y Liquidación. 

 

El período de difusión pública comenzará el 26 de agosto de 2026 y finalizará el 31 de agosto de 2026 (el “Período de 

Difusión”). Por su parte, el período de licitación pública será el 1 de septiembre de 2026 (el “Período de Licitación” y, 

junto con el Período de Difusión, el “Período de Colocación”). El Período de Colocación podrá ser prorrogado, 

modificado y/o suspendido en cualquier momento por el Fiduciario, de común acuerdo con el Fiduciante y los 

Colocadores, debiendo comunicar dicha circunstancia a la CNV, a A3 y en los sistemas de información de los mercados 

autorizados donde se listen y/o negocien los Valores Fiduciarios, mediante la publicación de un nuevo Aviso de 

Suscripción que será publicado en la AIF y en los mercados en los que se listen y/o negocien los Valores Fiduciarios, 

debiendo dejar debida constancia que los Inversores iniciales podrán, en su caso, retirar sus ofertas sin penalidad alguna 

hasta el Día Hábil anterior al cierre del nuevo Período de Licitación. La prórroga, modificación y/o suspensión del 

Período de Colocación deberá ser informada a la CNV, a A3 y en los sistemas de información de los mercados 

https://a3mercados.com.ar/productos-servicios/productos-y-servicios/
mailto:+54%2011%2052565029
mailto:mesa@firstcma.com
mailto:finanzas@tarallo.com.ar
http://www.argentina.gob.ar/cnv
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autorizados donde se listen los Valores Fiduciarios con al menos dos horas de anticipación al cierre del Período de 

Difusión o Período de Licitación, según corresponda. 

 

Ningún Inversor podrá presentar Órdenes de Compra cuyos montos solicitados superen el total de los Valores 

Fiduciarios por clase, ya sea que se presenten en una o más Órdenes de Compra del mismo Inversor. 

 

Los Colocadores se reservan el derecho de rechazar cualquier oferta de suscripción que no cumpla con la totalidad de 

los requisitos exigibles. Dicho rechazo no dará derecho a reclamo alguno contra el Emisor o los Colocadores ni tampoco 

contra el Fiduciante. 

 

Los Valores Fiduciarios serán colocados, en ambas clases, a un precio uniforme asegurando el trato igualitario entre 

los Inversores, el cual se determinará conforme al método de adjudicación que se describe a continuación, todo ello de 

conformidad con las NORMAS (N.T. 2013 y mod.). 

 

Los agentes colocadores inscriptos en el registro de agentes del A3 (los “Agentes del A3”) y/o los adherentes de dicho 

mercado, podrán ser habilitados para participar en la subasta. Aquellos Agentes del A3 y/o sus adherentes deberán 

indicar a Banco CMF S.A., en su carácter de dueño de la rueda su intención de participar en la subasta hasta 12:00 

horas del último día del Período de Difusión de lunes a viernes de 10:00 a 18:00 mediante los siguientes medios: 

Teléfono: (005411) 4318-6800 y por mail: mercadodecapitales@bancocmf.com.ar. Los Agentes del A3 y/o sus 

adherentes que cuenten con línea de crédito otorgada por los Colocadores serán dados de alta en la rueda licitatoria 

automáticamente con dicha notificación, siendo éstos responsables del cumplimiento de las normas en materia de 

prevención de lavado de activos y financiación del terrorismo. Quienes no cuenten con línea de crédito con los 

Colocadores deberán asimismo dar cumplimiento con las obligaciones que les corresponden a cada uno ellos en virtud 

de las normas en materia de prevención de lavado de activos y financiación del terrorismo y presentar una declaración 

jurada a los Colocadores respecto del cumplimiento de dichas obligaciones, lo cual deberán asimismo hacer hasta las 

12:00 horas del último día del período de difusión.  

 

4. El monto mínimo de suscripción será de U$S 100 (Dólares Estadounidenses cien) y múltiplos de U$S1 (Dólar 

Estadounidense uno), siendo la unidad mínima de negociación de U$S1 (Dólar Estadounidense uno) y, a partir de dicho 

monto mínimo negociable, cada Valor Fiduciario podrá ser negociado por montos que sean múltiplos de U$S1 (Dólar 

Estadounidense uno). 

 

Las ofertas de suscripción referidas a los Valores Fiduciarios se recibirán separadamente para el Tramo Competitivo 

ofertas superiores a un valor nominal de US$ 1.000 (Dólares Estadounidenses mil) y para el Tramo No Competitivo 

ofertas iguales o inferiores a un valor nominal de US$ 1.000 (Dólares Estadounidenses mil). Las solicitudes de 

suscripción correspondientes al Tramo Competitivo deberán indicar el precio solicitado para los VDFA y los VDFB. 

 

 

Las ofertas de suscripción deberán detallar el (i) la clase de los Valores Fiduciarios a suscribir, (ii) valor nominal de los 

Valores Fiduciarios de cada Clase que se pretenda suscribir, (iii) el precio solicitado expresado como porcentaje 

truncado a dos decimales para las ofertas del Tramo Competitivo (el “Precio Solicitado”), y (iv) toda aquella 

información que el Fiduciario necesite para cumplir con las normas de la UIF, de acuerdo con lo indicado en el punto 

10 de la presente Sección. 

 

5. Para la suscripción de los Valores Fiduciarios, cada oferente que cumpla con los requisitos exigidos podrá presentar 

a través de los Colocadores u otros Agentes Habilitados una o más ofertas de suscripción. 

 

6. Los Valores Fiduciarios serán colocados mediante el sistema denominado “Subasta Holandesa modificada” al precio 

que surja de la oferta y demanda incluso bajo la par, conforme al rango de Precios Solicitados, en las ofertas de 

suscripción recibidas por los Colocadores y demás agentes habilitados por el sistema informático SIOPEL durante el 

Período de Licitación. 

 

La adjudicación se realizará a un precio único para cada clase (establecido sobre la base del menor precio aceptado) 

para todas las ofertas aceptadas (el “Precio de Corte”), que se corresponderá con el menor precio ofrecido que agote la 

cantidad de Valores Fiduciarios de cada clase que se resuelva colocar. 

 

El Colocador podrá indicar en el Aviso de Suscripción un Precio de Corte Mínimo aplicable a cada Clase de Valores 

de Deuda Fiduciaria (el “Precio de Corte Mínimo”), que los oferentes podrán incluir en las ofertas de suscripción. Todas 

las ofertas de suscripción en las que los Inversores hubieran solicitado un precio menor al Precio de Corte Mínimo serán 

consideradas como realizadas a un precio igual al Precio de Corte Mínimo. 

 

Para la suscripción de los VDF, cada oferente que cumpla con los requisitos exigidos podrá presentar una o más ofertas 

de suscripción por los Tramos Competitivo y no Competitivo. 

mailto:mercadodecapitales@bancocmf.com.ar
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Tramo Competitivo: La totalidad de las ofertas de cualquier inversor correspondientes a los Valores Fiduciarios de cada 

clase mayores a V/N U$S 1.000 (Dólares Estadounidenses mil) se consideran “ofertas de tramo competitivo” y deberán 

indicar, en todos los casos el Precio Solicitado.  

 

Tramo no Competitivo: La totalidad de las ofertas de cualquier inversor correspondientes a los Valores Fiduciarios de 

cada clase iguales o inferiores a V/N U$S 1.000 (Dólares Estadounidenses mil) se consideran “ofertas de tramo no 

competitivo” y, a diferencia de las del “tramo competitivo”, no deberán incluir el Precio Solicitado. Se adjudicarán al 

Precio de Corte, conforme las cantidades solicitadas sin prorrateo alguno, no pudiendo superar el 50% del monto total 

adjudicado a terceros de la emisión de la clase respectiva. Cuando las solicitudes de suscripción en el “tramo no 

competitivo” superen el 50% mencionado, la totalidad de las mismas serán prorrateadas reduciéndose por lo tanto en 

forma proporcional los montos adjudicados hasta alcanzar el 50% del monto total adjudicado a terceros de la emisión 

de la clase respectiva. En consecuencia, si en una determinada clase no hubiera ofertas formuladas por el Tramo 

Competitivo adjudicadas a terceros entonces tampoco podrán adjudicarse en dicha clase las ofertas del Tramo no 

Competitivo. Sin perjuicio de ello, cuando el total de las ofertas adjudicadas en el Tramo Competitivo, con más la suma 

de las ofertas adjudicadas bajo el tramo no Competitivo, sea menor al monto a ser adjudicado, la cantidad de órdenes a 

ser aceptadas bajo el Tramo no Competitivo podrá incrementarse hasta el porcentaje que permita cubrir el monto total 

a ser emitido. 

 

Las ofertas recibidas para los Valores Fiduciarios serán adjudicadas de la siguiente manera en forma separada para cada 

una de las clases: en primera instancia se adjudicará la sumatoria de los montos de las ofertas recibidas, comenzando 

con las ofertas bajo el Tramo No Competitivo -teniendo en cuenta las restricciones precedentes- y luego el monto 

restante se adjudicará a quienes la formularan bajo el Tramo Competitivo, comenzando con aquellas que soliciten el 

mayor Precio Solicitado hasta agotar los valores disponibles que el Fiduciante determine emitir. Aquellas ofertas que 

soliciten un Precio Solicitado menor al Precio de Corte no serán adjudicadas. A los efectos de la determinación del 

Precio de Corte, se tomará en cuenta la sumatoria de los montos de las ofertas recibidas. 

 

Una vez finalizado el Período de Licitación, el Fiduciante – considerando criterios objetivos podrá ejercer su derecho 

de aceptar ofertas por los Valores Fiduciarios de cada clase hasta un nivel de Precio Solicitado estableciendo un Precio 

de Corte, que será igual o superior al Precio Cupón o al Precio de Corte Mínimo establecido para la Clase, o a algún 

precio ofrecido inferior al mismo y superior al menor precio ofertado. 

 

Se considerará Precio Cupón el que resulte de aplicar la tasa utilizada para elaborar el Cuadro de Pago de Servicios de 

los Valores de Deuda Fiduciaria (el “Precio Cupón”).  

 

En todos los casos las adjudicaciones se realizarán de conformidad con el límite establecido en el artículo 8º, inciso (b), 

Capítulo IV, Título VI de las Normas de la CNV, aclarándose que la adjudicación en el Tramo No Competitivo no 

podrá superar el 50% (cincuenta por ciento) del monto adjudicado, salvo que el total de las ofertas de suscripción 

adjudicadas en el Tramo Competitivo, más la suma de las ofertas de suscripción adjudicadas bajo el Tramo No 

Competitivo, sea menor al monto a ser adjudicado. En éste caso, la cantidad de ofertas de suscripción a ser aceptadas 

bajo el Tramo No Competitivo podrá incrementarse hasta el porcentaje que permita cubrir el monto total a ser emitido. 

 

En el caso que todas las ofertas recibidas en una determinada Clase de Valores Fiduciarios fueran inferiores al Precio 

Cupón, luego de la aplicación de Precio de Corte Mínimo si correspondiera, el Fiduciante podrá decidir adjudicar la 

Clase de que se trate en su totalidad a un Precio de Corte igual al Precio Cupón siempre y cuando este sea inferior al 

Precio de Corte Mínimo. 

 

El Colocador no garantiza a los inversores que remitan ofertas de suscripción que, mediante el sistema de adjudicación 

que corresponda a los Valores Fiduciarios, se les adjudicará el mismo valor nominal de los Valores Fiduciarios 

detallados en la oferta de suscripción, debido a que dichas ofertas pueden no ser aceptadas o ser aceptadas parcialmente. 

 

El Fiduciario, siguiendo instrucciones del Fiduciante, podrá considerar desierta la licitación y no se emitirán los Valores 

Fiduciarios en caso de: (i) recibir Ofertas de Suscripción por un monto inferior que la totalidad de los valores ofrecidos 

o (ii)  en el caso que las ofertas en el Tramo Competitivo no alcancen el 50% del monto de la emisión de ambas clases 

de VDF aún cuando la totalidad de las ofertas de la clase respectiva superen el monto de la emisión o (iii) los Valores 

Fiduciarios no se hubieran colocado en su totalidad o (iii) en el caso que las ofertas recibidas determinen un Precio de 

Corte de una  o más clases que no sea aceptable para el Fiduciante. Los Colocadores adjudicarán a los Oferentes una 

cantidad inferior a la totalidad de los Valores Fiduciarios ofrecidos (de no haber ejercido la facultad de declarar desierta 

la licitación como se especificó anteriormente) en caso de: (i) ofertas por un valor nominal inferior a la totalidad de los 

Valores Fiduciarios ofrecidos; (ii) que habiendo ofertas por parte o por el total de los Valores Fiduciarios ofrecidos se 

acepte un Precio de Corte, según corresponda, que solamente permita colocar parte de dichos Valores Fiduciarios; o 

(iii) en el caso que las ofertas recibidas no alcancen el 50% del monto de la emisión de una o más clases de Valores 

Fiduciarios, aun cuando la totalidad de las ofertas correspondientes a otras clases superen el monto de la emisión. Los 
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Valores Fiduciarios no colocados entre terceros podrán ser adjudicados al Fiduciante al Precio de Corte, como parte de 

pago de la cartera fideicomitida. 

 

En caso de ocurrir las circunstancias detalladas en el párrafo anterior, las solicitudes de suscripción no adjudicadas 

quedarán automáticamente sin efecto sin que tal circunstancia otorgue a los ofertantes derecho a compensación ni 

indemnización alguna. 

 

7. En caso de que existan varias Ofertas de Suscripción con un Precio Solicitado igual al Precio de Corte, cuyo valor 

nominal solicitado supere aquél pendiente de adjudicar, se asignará parcialmente prorrateando según lo dispuesto al 

respecto por el Sistema SIOPEL, la cantidad de Valores Fiduciarios correspondientes entre dichos Oferentes. 

 

Si como resultado del prorrateo bajo el Sistema SIOPEL y de conformidad con el mecanismo de adjudicación arriba 

descripto, el valor nominal a adjudicar a un Oferente bajo su respectiva Oferta de Suscripción contuviera decimales por 

debajo de los V/N US$ 0,50 (cero coma cincuenta) los mismos serán suprimidos a efectos de redondear el valor nominal 

de los Valores Fiduciarios a adjudicar. Contrariamente, si contiene decimales iguales o por encima de los V/N US$ 

0,50 (cero coma cincuenta), los mismos serán ponderados hacia arriba, otorgando V/N US$ 1 (Dólares Estadounidenses 

uno) al valor nominal de los Valores Fiduciarios a adjudicar. Será desestimada cualquier de las Ofertas de Suscripción 

que, en virtud de los prorrateos descriptos, resulte en un monto inferior a la suma de U$S 100,00 (Dólares 

Estadounidenses cien).  

 

Los Colocadores no garantizan a los Inversores que remitan ofertas de suscripción que, mediante el sistema de 

adjudicación que corresponda a los Valores Fiduciarios, se les adjudicará el mismo valor nominal de los Valores 

Fiduciarios detallados en la oferta de suscripción, conforme las pautas de adjudicación y prorrateo indicadas. 

 

Para la determinación del Precio de Corte, las Ofertas de Suscripción serán ordenadas en el Sistema SIOPEL, respecto 

de cada uno de los VDFs, respectivamente, en orden decreciente de Precio Solicitado y continuando hasta agotar los 

respectivos VDFs disponibles hasta el Precio de Corte, según corresponda; respetando, en todos los casos, lo dispuesto 

en el artículo 4 de la Sección I Capítulo IV, del Título VI de las Normas de la CNV. 

 

Los montos parcial o totalmente excluidos de las Ofertas de Suscripción en función de la aplicación de los prorrateos y 

de la metodología de determinación del Precio de Corte antes descripta quedarán automáticamente sin efecto sin que 

tal circunstancia genere responsabilidad de ningún tipo para los Colocadores ni otorgue a los respectivos oferentes 

derecho a reclamo y/o a compensación alguna. Los Colocadores no estarán obligados a informar de manera individual 

a cada uno de los oferentes que sus ofertas de suscripción han sido totalmente excluidas. 

 

9. Los Colocadores realizarán, en el marco de la Ley N° 26.831 y sus normas modificatorias y complementarias y de 

las NORMAS (N.T. 2013 y mod.), sus mejores esfuerzos con el alcance previsto por el Artículo 774, inciso a) del 

Código Civil y Comercial de la Nación,  para colocar los Valores Fiduciarios, los cuales podrán incluir, entre otros, 

algunos de los siguientes actos: (i) envío de correos electrónicos a potenciales Inversores con material de difusión, de 

ser el caso; (ii) publicaciones y avisos medios de difusión de reconocido prestigio; (iii) conferencias telefónicas con 

potenciales Inversores; (iv) distribución de material de difusión escrito a potenciales Inversores, incluyendo el presente 

Prospecto e información contenida en el presente; (v) reuniones informativas colectivas (roadshows) y/o individuales 

(one on one) con potenciales Inversores acerca de las características de los Valores Fiduciarios y de los Bienes 

Fideicomitidos en particular; así como (vi) la difusión a través del Micrositio del A3. 

 

En este sentido, los Colocadores podrá distribuir entre potenciales Inversores un Prospecto preliminar, en los términos 

del artículo 8 del Capítulo IX del Título II de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.). 

 

Al finalizar el Período de Colocación, se publicará un aviso del resultado de licitación en la AIF, en el Micrositio del 

A3 y en los sistemas de información de los mercados autorizados donde listen los Valores Fiduciarios y se comunicará 

a los interesados el resultado de la colocación. Asimismo, se les informará a los suscriptores adjudicatarios el precio de 

suscripción y las cantidades asignadas, debiéndose pagar el precio en la Fecha de Emisión y Liquidación. 

 

10. A los efectos de suscribir los Valores Fiduciarios, los interesados deberán suministrar aquella información o 

documentación que deban o resuelvan libremente solicitarles los Colocadores, los Agentes Habilitados y/o el Fiduciario 

para el cumplimiento de su función y de, entre otras, las normas sobre prevención del lavado de activos, emanadas de 

la UIF, creada por  la Ley N° 25.246, en especial las Resoluciones N° 141/2016, N° 30-E/2017, N° 4/2017, N° 28/2018, 

N° 156/2018 y N° 117/2019 de la UIF, las establecidas por las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) (Título XI de las Normas) 

y el BCRA. Los Colocadores podrán rechazar ofertas en el caso que no se dé cumplimiento a las referidas normas y/o 

al procedimiento establecido en el presente para el proceso de suscripción de los Valores Fiduciarios. Los Colocadores 

serán responsables de velar por el cumplimiento de la normativa de prevención del lavado de activos sólo respecto de 

sus propios comitentes, pero no de aquellos cuyas ofertas de suscripción hayan sido ingresadas a través de agentes del 
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mercado distintos de los Colocadores. Asimismo, los Colocadores podrán solicitar a los oferentes el otorgamiento de 

garantías para asegurar el posterior pago de sus solicitudes de suscripción. 

 

La remisión de una orden por parte de los Inversores o de una oferta por parte de los Agentes Habilitados implicará la 

aceptación y el conocimiento de todos y cada uno de los términos y mecanismos establecidos bajo la presente sección. 

 

El resultado final de la adjudicación será el que surja del Sistema SIOPEL. Los Colocadores no serán responsables por 

los problemas, fallas, pérdidas de enlace, errores o caídas del software del Sistema SIOPEL. Asimismo, en caso de 

ocurrir una falla en el Sistema SIOPEL durante el Periodo de Colocación, dicha circunstancia deberá ser comunicada 

inmediatamente a la CNV. 

 

Los Agentes Habilitados que intervengan en cualquier tipo de proceso de colocación primaria deberán llevar un registro 

de las manifestaciones de interés recibidas, en el que se deberán identificar los potenciales Inversores, detallar la fecha 

y hora en que fueron efectuadas, la cantidad de Valores Fiduciarios requeridos, el límite de tasa y cualquier otro dato 

que resulte relevante y deberán contar con manuales de procedimientos internos para la colocación de valores 

negociables. 

 

11. Los Certificados Globales se acreditarán a nombre de Banco CMF S.A. en una cuenta especial en Caja de Valores 

S.A., a cuyo efecto el Fiduciario notificará a Caja de Valores S.A tal circunstancia. Banco CMF procederá a la 

distribución final de los Valores Fiduciarios a la cuenta comitente y depositante indicadas en las solicitudes de 

suscripción o en las cuentas de los custodios participantes en el sistema de compensación CLEAR indicadas en sus 

respectivas ofertas o bien indicadas por los correspondientes Agentes Habilitados del A3 y/o adherentes del mismo en 

caso que las ofertas se hayan cursado por su intermedio. 

 

Las transferencias se realizarán dentro del sistema de depósito colectivo administrado por dicha Caja de Valores S.A., 

conforme a la Ley N°20.643, encontrándose habilitada la Caja de Valores S.A. para cobrar aranceles a los depositantes, 

que éstos podrán trasladar a los Beneficiarios. 

 

12. Los Valores Fiduciarios deberán ser integrados en efectivo en la Fecha de Emisión y Liquidación mediante CLEAR 

y/o mediante transferencia electrónica a la cuenta que oportunamente indiquen los Colocadores. 

 

En caso que uno o más Inversores no abonaren el precio de colocación de los Valores Fiduciarios, los derechos de tales 

Inversores a recibir los Valores Fiduciarios caducarán automáticamente y el Fiduciario notificará a la Caja de Valores 

S.A. de tal circunstancia. El Fiduciario y los Colocadores no asumirán ningún tipo de responsabilidad por la falta de 

pago del precio de colocación de los Valores Fiduciarios por parte de los Inversores. 

 

13. El producido de la colocación (que no integra los Bienes Fideicomitidos), una vez deducidos los importes 

correspondientes al Fondo de Gastos y al Fondo de Liquidez, será puesto a disposición del Fiduciante, salvo que de 

otro modo éste le instruya en forma previa. 

 

14. Los Colocadores percibirá una comisión de hasta 0,50% (cero coma cincuenta por ciento) sobre el monto total 

colocado. Ni el Fiduciante ni el Fiduciario pagarán comisión alguna y/o reembolsarán gasto alguno a los agentes 

autorizados distintos de los Colocadores, sin perjuicio de lo cual, dichos agentes podrán cobrar comisiones y/o gastos 

directa y exclusivamente a los oferentes que hubieran cursado órdenes de compra a través suyo. 

 

15. Los Valores Fiduciarios podrán listarse en BYMA y negociarse en A3, como así también en otros mercados 

habilitados. 

 

16. Resolución Nº 156/2018 de la UIF. En cumplimiento de lo dispuesto por las Resoluciones Nº 141/2016, 4/2017, 

156/2018 y 78/2023 de la UIF y sus modificatorias y complementarias, los Colocadores, los participantes en el Sistema 

SIOPEL y/o los demás agentes autorizados habilitados a utilizar el sistema, deberán recabar la siguiente documentación 

y, en caso de corresponder, remitirla al Fiduciario, que configura en los términos de la Resolución N° 156/2018 de la 

UIF, el legajo del cliente (respecto de cada inversor que haya sido adjudicado Valores Fiduciarios en el Período de 

Licitación) (i) los Colocadores por las Ofertas de Suscripción ingresadas por él y sus Sub-colocadores, de existir; (ii) 

los Co-colocadores, de existir, por las Ofertas de Suscripción ingresadas por ellos; y (iii) los participantes en el Sistema 

SIOPEL y/o los demás agentes autorizados habilitados a utilizar el sistema, por las Ofertas de Suscripción ingresadas 

por ellos. El incumplimiento de este deber imposibilitará al Fiduciario cumplir con el análisis de los clientes de acuerdo 

a las leyes y regulaciones vigentes en materia de prevención del lavado de activos y del financiamiento del terrorismo 

configurando un incumplimiento a los deberes de los Colocadores, los participantes en el Sistema SIOPEL y/o los 

demás agentes autorizados habilitados a utilizar el sistema, y conllevará para el Fiduciario la obligación de aplicar las 

consecuencias previstas en la legislación vigente en materia de prevención del lavado de activos y financiamiento del 

terrorismo. 
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17. En aquellos supuestos en los que se licite un Valor Fiduciario sin que se estipule previamente un precio mínimo y/o 

una tasa respectiva a los efectos del proceso de subasta, ante el rechazo y/o no aceptación de las ofertas recibidas durante 

el Período de Licitación, el Fiduciario informará a los oferentes del rechazo de las mismas a través de un medio 

fehaciente de comunicación exponiéndose los motivos en los cuales se fundamenta la falta de aceptación de la oferta 

recibida. La comunicación deberá ser cursada por el Fiduciario. 

 

18. Los Colocadores no asumen compromiso alguno de colocación o suscripción en firme de los Valores Fiduciarios, 

siendo las obligaciones de los Colocadores simplemente mancomunadas. 

 

19.- Atento lo establecido en el Capítulo IV del Título VI de las Normas de la CNV, y a fin de garantizar la transparencia 

e integridad de los procesos de colocación primaria de valores negociables, todos los Agentes de Negociación y Agentes 

de Liquidación y Compensación que hubiesen participado en la colocación primaria de los Valores de Deuda Fiduciaria, 

ya sea como colocadores, ingresado ofertas o manifestaciones de interés a través de otros agentes, o de manera directa 

en los sistemas informáticos de los mercados, deberán informar a la CNV (dentro de las cuarenta y ocho (48) horas 

hábiles desde la finalización de la colocación), a través del formulario “Otra información o reporte no público” de la 

AIF de acceso restringido-, el listado de los oferentes adjudicados (tanto de cartera propia -restringida y ampliada-, 

conforme el alcance previsto en el artículo 6° del Capítulo V del Título VI, como de terceros), en la colocación primaria 

de los Valores de Deuda Fiduciaria y remitir en forma simultánea, según el instrumento colocado, el aviso del ID de 

dicha publicación a la casilla de correo de colocacionesprimariasFideicomisos@cnv.gov.ar. 
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XIII.- DESCRIPCIÓN DEL TRATAMIENTO IMPOSITIVO 
 

La siguiente descripción es un resumen de algunos aspectos impositivos en Argentina vinculados con una inversión en 

los Valores Fiduciarios. La descripción sólo tiene propósitos de información general y no hace referencia a todas las 

consecuencias impositivas posibles relacionadas con una inversión en los Valores Fiduciarios. 

 

Si bien este resumen se considera una interpretación razonable de la legislación vigente a la fecha de este Suplemento, 

no puede asegurarse que los tribunales ni las autoridades fiscales, responsables de la aplicación de dichas leyes, 

concuerden con esta interpretación.  

 

Las leyes tributarias argentinas han sufrido numerosas reformas, y podrán ser objeto de reformulaciones, derogación 

de exenciones u otros beneficios fiscales, restablecimiento de impuestos, aumentos en su alícuota y otras clases de 

modificaciones que podrían disminuir o eliminar el rendimiento de las inversiones. A su vez, estas modificaciones 

requieren generalmente el dictado de normas reglamentarias por parte del Poder Ejecutivo Nacional y/o la Agencia 

de Recaudación y Control Aduanero (“ARCA”); por tanto, las consideraciones impositivas expuestas más adelante se 

basan en una interpretación razonable de las normas existentes.  

 

LOS COMPRADORES POTENCIALES DE LOS VALORES FIDUCIARIOS DEBEN CONSULTAR A SUS 

ASESORES IMPOSITIVOS EN LO QUE RESPECTA A LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS 

APLICABLES DE ACUERDO CON SUS SITUACIONES PARTICULARES, DERIVADAS DE LA 

ADQUISICIÓN, TENENCIA, DISPOSICIÓN Y CUALQUIER OTRO ACTO RELATIVO A LOS VALORES 

FIDUCIARIOS. 

 

I.                Impuestos que gravan el Fideicomiso 

I.1.             Impuesto a las Ganancias 

 

El artículo 73 inciso a) punto 6) de la Ley del Impuesto a las Ganancias T.O. 2019 (“LIG”) dispone que los fideicomisos 

constituidos en el país conforme a las disposiciones del Código Civil y Comercial de la Nación son sujetos pasivos del 

Impuesto a las Ganancias, excepto aquellos en los que el fiduciante posea la calidad de beneficiario.  

 

Dicha excepción no será de aplicación en los casos de fideicomisos financieros o cuando el fiduciante-beneficiario sea 

un sujeto comprendido en el Título V de la Ley de Impuesto a las Ganancias, es decir, cuando se trate de un beneficiario 

del exterior.  

 

Los fideicomisos que reúnan los recaudos para ser sujetos pasivos del impuesto, tributan conforme la siguiente escala: 

 

Ganancia neta imponible acumulada  

Pagarán $ 

 

Más el % 

Sobre el 

excedente de $ 
Más de $ A $ 

0 133.514.185,74 0 25 % 0 

133.514.185,74 1.335.141.857,38 33.378.546,43 30 % 133.514.185,74 

1.335.141.857,3

8 

En adelante 393.866.847,93 35 % 1.335.141.857,

38 

 

Respecto de quién debe efectivamente ingresar el impuesto adeudado por el fideicomiso, el artículo 6 inciso e) de la 

Ley Nº 11.683 de procedimiento fiscal, dispone que entre los sujetos que se encuentran obligados a pagar los tributos 

al fisco, se incluyen a los fiduciarios y las sociedades gerentes o administradoras de fideicomisos en su carácter de 

administradores de patrimonios ajenos. Ellos serán los obligados a ingresar el impuesto que se devengue en cabeza del 

fideicomiso. 

 

A los efectos de la determinación del Impuesto, el artículo 127 del Decreto Reglamentario de la LIG (de aquí en más, 

“DRLIG”) establece que: 

 

“…Los sujetos comprendidos en los incisos a), b), c), d), e) y en el último párrafo del artículo 53 de la ley, que lleven 

un sistema contable que les permita confeccionar balances en forma comercial, determinarán la ganancia neta de la 

siguiente manera: 

a) al resultado neto del ejercicio comercial sumarán los montos computados en la contabilidad cuya deducción no 

admite la ley y restarán las ganancias no alcanzadas por el impuesto. Del mismo modo procederán con los importes 

no contabilizados que la ley considera computables a efectos de la determinación del tributo; 

b) al resultado del inciso a) se le adicionará o restará el ajuste por inflación impositivo que resulte por aplicación de 

las disposiciones del Título VI de la ley; 
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c) los responsables comprendidos en los incisos b), c), d) y e) y en el último párrafo del artículo 4953 de la ley, deberán 

informar la participación que le corresponda a cada uno en el resultado impositivo discriminando dentro de tal 

concepto la proporción del ajuste por inflación impositivo adjudicable a cada partícipe. 

Lo dispuesto en el inciso c) no resultará de aplicación para los sujetos que hubieran ejercido la opción a que se refiere 

el punto 8 del inciso a) del artículo 73 de la ley.” 

 

Asimismo, el DRLIG establece, en el artículo 129, que las personas que asuman la calidad de fiduciarios deberán 

ingresar en cada año fiscal el impuesto que se devengue sobre las ganancias netas imponibles obtenidas por el ejercicio 

de la propiedad fiduciaria. El año fiscal comienza el 1º de enero y termina el 31 de diciembre. 

 

Por su parte, el art. 205 de la Ley 27.440 estableció que en pos de transparentar el tratamiento impositivo vigente, los 

fideicomisos y los fondos comunes de inversión a que aluden los apartados 6 y 7 del inciso a) del artículo 73 de la LIG 

tributarán el impuesto a las ganancias en la medida en que los certificados de participación y/o títulos de deuda o las 

cuotapartes que emitieran no hubieren sido colocados por oferta pública con autorización de la Comisión Nacional de 

Valores. De existir tal colocación tributarán sólo en la proporción a las inversiones no realizadas en la República 

Argentina. 

 

Cuando los fideicomisos y fondos comunes de inversión a que alude el párrafo anterior no deban tributar el impuesto, 

el inversor perceptor de las ganancias que aquellos distribuyan deberá incorporar dichas ganancias en su propia 

declaración jurada, siendo de aplicación las normas generales de la ley para el tipo de ganancia que se trate, de no haber 

mediado tal vehículo. Cuando se trate de beneficiarios del exterior, el fiduciario o la sociedad gerente, según 

corresponda, procederán a efectuar la retención a que se refiere el capítulo II del título IV o el título V de la ley, según 

corresponda, en la medida de las ganancias distribuidas por el fideicomiso o fondo común de inversión, 

respectivamente, que resulten gravadas para dichos beneficiarios.  

 

De acuerdo a lo establecido en el art. 50 del Decreto (P.E.N.) 1170/2018, cuando exista una total coincidencia entre 

fiduciantes y beneficiarios del fideicomiso, excepto en los casos de fideicomisos financieros o de aquellos que hagan 

uso de la opción prevista en el apartado 8 del inciso a) del artículo 73 de la ley o de fiduciantes-beneficiarios 

comprendidos en el Título V de esa norma, el fiduciario le atribuirá a éstos, en la proporción que corresponda, los 

resultados obtenidos en el respectivo año fiscal con motivo del ejercicio de la propiedad fiduciaria. 

 

El procedimiento del párrafo anterior también será de aplicación para los inversores de los fideicomisos y fondos 

comunes de inversión comprendidos en los apartados 6 y 7 del inciso a) del artículo 73 de la ley, perceptores de la 

ganancia que aquellos distribuyan, en la parte correspondiente a su participación de mediar lo dispuesto en el segundo 

párrafo del artículo 205 de la Ley N° 27.440. 

 

Este tratamiento se aplicará respecto de las utilidades generadas en los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 

2018. 

 

El 30/05/2019 se publicó el Boletín Oficial el Decreto 382/2019 que reglamentó los aspectos que permiten una correcta 

aplicación de las disposiciones reseñadas anteriormente, en particular, estableció que: 

 

Los fideicomisos y los fondos comunes de inversión comprendidos en el artículo 205 de la Ley N°27.440 son aquellos 

cuyo objeto sea: (i) el desarrollo de y/o inversión directa en proyectos inmobiliarios, agropecuarios, forestales y/o de 

infraestructura; y/o (ii) el financiamiento o la inversión en cualquier tipo de proyecto, empresa o activos a través de 

valores negociables o cualquier otro tipo de instrumento, certificado, contrato de derivados, participación o asociación, 

en cualquiera de sus variantes y/o combinaciones. 

 

En los casos en que la totalidad de los títulos de deuda y/o certificados de participación o cuotapartes de esos 

fideicomisos y fondos comunes de inversión, respectivamente, hubiesen sido colocados por oferta pública con 

autorización de la CNV, sólo tributarán el Impuesto a las Ganancias por los resultados comprendidos en el Título IX 

de la LIG. 

 

Las personas humanas o sucesiones indivisas residentes en el país y los beneficiarios del exterior, en su carácter de 

inversores titulares de certificados de participación, incluyendo fideicomisarios que no lo fueran a título gratuito, o de 

cuotapartes de condominio, de los fideicomisos y fondos comunes de inversión, respectivamente, serán quienes tributen 

por la ganancia de fuente argentina, que esos vehículos hubieran obtenido, debiendo imputarse en el período fiscal en 

que esta sea percibida, en los términos del artículo 24 de la LIG.     

 

Las personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el país que fueran titulares de certificados de participación, 

incluyendo fideicomisarios que no lo fueran a título gratuito, o de cuotapartes de condominio, deberán tributar el 

impuesto, en caso de corresponder, a la alícuota que hubiera resultado aplicable a las ganancias que le son distribuidas 

por el fideicomiso o el fondo común de inversión, de haberse obtenido estas de forma directa. 



 

44 

 

 

Cuando los titulares de los certificados de participación, incluyendo fideicomisarios que no lo fueran a título gratuito y 

de cuotapartes de condominio fueran beneficiarios del exterior, el fiduciario o la sociedad gerente o la depositaria, el 

Agente de Colocación y Distribución Integral (ACDI) o el Agente de Liquidación y Compensación (ALYC), procederá, 

en caso de corresponder, a efectuar la retención con carácter de pago único y definitivo a la alícuota que hubiere 

resultado aplicable a esos beneficiarios de haber obtenido la ganancia de manera directa. 

 

Las personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el país y los beneficiarios del exterior, en su carácter de 

inversores, tributarán por las ganancias comprendidas en el inciso f) del artículo 53 de la LIG, generadas por el 

fideicomiso o el fondo común de inversión en su carácter de desarrolladores y ejecutores de las actividades inmobiliarias 

a que se refiere ese inciso, de conformidad a lo dispuesto en el artículo 99 de la LIG  

 

En el caso de que los inversores fueran sujetos comprendidos en el inciso a) del artículo –3 -excluidos los fideicomisos 

y los fondos comunes de inversión referidos en el artículo 1° de este decreto-, la totalidad de la ganancia determinada, 

en la medida de su distribución, estará sujeta a la alícuota prevista en el artículo 73 de la LIG. 

 

La ganancia determinada por el fideicomiso o el fondo común de inversión también le será distribuida a los inversores 

que revistan el carácter de sujetos comprendidos en los incisos b), d) o en el último párrafo del artículo 53 de la LIG. 

 

Las ganancias distribuidas mencionadas en los párrafos precedentes estarán sujetas a impuesto, en cabeza de los 

inversores, en la proporción de la participación que cada uno tuviera en el patrimonio y los resultados del respectivo 

ente, a la fecha de la distribución. 

 

Asimismo, estableció que, los titulares de los certificados de participación, incluyendo fideicomisarios que no lo fueran 

a título gratuito y de las cuotapartes de condominio, de los fideicomisos y de los fondos comunes de inversión referidos 

en el artículo 1° del decreto, no deberán incluir en la base imponible del impuesto, según corresponda, los siguientes 

conceptos:  

 

a. El incremento del valor patrimonial proporcional o cualquier otro reconocimiento contable del incremento de valor 

en las participaciones en el respectivo fideicomiso o fondo común de inversión,  

b. Las utilidades en la parte que se encuentren integradas por ganancias acumuladas generadas en ejercicios iniciados 

por el respectivo fideicomiso o fondo común de inversión con anterioridad al 1° de enero de 2018, 

c. Las utilidades que hubieren tributado el impuesto conforme la normativa aplicable y lo previsto en el artículo 205 de 

la Ley N°27.440, 

d. Las distribuciones de utilidades que se hubieran capitalizado en el marco de lo previsto en el último párrafo del 

artículo 2° del decreto. Estos conceptos tampoco deberán ser incluidos a los efectos del cálculo de la retención a la que 

se refiere el segundo párrafo del artículo 3° del presente decreto. 

 

De no distribuirse la totalidad de las ganancias determinadas y acumuladas al cierre del ejercicio del ente de que se 

trate, éstas se acumularán. En este caso, en la fecha de cada distribución posterior se considerará, sin admitir prueba en 

contrario, que las ganancias que se distribuyen corresponden, en primer término, a las de mayor antigüedad acumulada 

al cierre del ejercicio inmediato anterior a la fecha de la distribución. 

 

Cuando las declaraciones juradas del Impuesto a las Ganancias por ejercicios iniciados con anterioridad al 1° de enero 

de 2018 de los fideicomisos o de los fondos comunes de inversión a los que se refiere el artículo 1° del decreto, hubieran 

arrojado quebrantos que tuvieran su origen en ganancias de fuente argentina y que estuvieran pendientes de 

compensación, éstos podrán ser considerados conforme las disposiciones del artículo 25 de la LIG, disminuyendo las 

ganancias a computar por los inversores. 

 

Las ganancias que distribuyan los fideicomisos y los fondos comunes de inversión comprendidos en el artículo 1° del 

Decreto 382/2019 no estarán sujetas al impuesto previsto en el artículo 97 de la LIG (esto es, el impuesto a las ganancias 

sobre los dividendos).  

 

Los sujetos que obtengan ganancias derivadas de la enajenación de certificados de participación o de cuotapartes de 

condominio emitidos por los vehículos a que se refiere el artículo 1° del Decreto 382/2019, o en concepto de intereses 

y/o rendimientos por la tenencia de títulos de deuda o de cuotapartes de renta emitidos por los respectivos fideicomisos 

o fondos comunes de inversión, deberán tributar sobre esas ganancias conforme las disposiciones correspondientes de 

la LIG.  

 

Asimismo, ARCA haciendo uso de sus facultades reglamentarias, dictó la Resolución General (ARCA) N°4498/2019 

(la “RG 4498”), por medio de la cual estableció las cuestiones operativas que posibiliten la aplicación de las 

disposiciones previstas en el artículo 205 de la Ley N°27.440 y su reglamentación por el Decreto 382/2019. 
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El artículo 2° de la RG 4498, para facilitar el cumplimiento de las obligaciones tributarias por parte de los inversores 

personas humanas y sucesiones indivisas, establece que al momento de distribuir las ganancias de los fideicomisos y 

fondos comunes de inversión que no deban tributar el Impuesto a las Ganancias en virtud de lo dispuesto por el artículo 

205, los fiduciarios y las sociedades gerentes deberán poner a disposición de aquellos residentes en el país, en 

proporción al porcentaje de participación que posean en el vehículo, un “Certificado de Resultados” conteniendo los 

datos relativos a: (i) La ganancia neta de fuente argentina obtenida durante el período fiscal en cuestión, discriminada 

de acuerdo a lo establecido por la norma; (ii) el importe de las retenciones y/o percepciones sufridas y demás pagos a 

cuenta ingresados durante el período fiscal, por los impuestos a las ganancias y sobre los créditos y débitos en cuentas 

bancarias y otras operatorias, que resulten computables. 

 

Cuando los titulares de los certificados de participación, incluyendo fideicomisarios que no lo fueran a título gratuito, 

y de cuotapartes de condominio, fueran beneficiarios del exterior, la información indicada anteriormente será utilizada 

por el fiduciario o la sociedad gerente o puesta a disposición de los restantes sujetos pagadores a que se refiere el 

segundo párrafo del artículo 3° del Decreto N° 382/2019, a los efectos de practicar la retención con carácter de pago 

único y definitivo a la alícuota que correspondiera si la ganancia hubiera sido obtenida de forma directa por esos 

beneficiarios. El ingreso de las sumas retenidas con carácter de pago único y definitivo, se efectuará conforme los 

procedimientos, plazos y demás condiciones establecidas por la Resolución General N° 3.726 – Sistema Integral de 

Retenciones Electrónicas (SIRE), utilizando el código previsto para el régimen de retención que resulte aplicable según 

el tipo de renta de que se trate. 

 

Asimismo, cuando los inversores sean sujetos comprendidos en los incisos a), b), d) o en el último párrafo del artículo 

53 de la LIG, los fiduciarios y las sociedades gerentes deberán poner a disposición de aquéllos la ganancia neta de 

fuente argentina del vehículo, determinada con base en la normativa que sería aplicable si este último fuera el sujeto 

del impuesto. Los inversores personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el país deberán imputar los 

dividendos y utilidades percibidos por los fideicomisos o fondos comunes de inversión por su participación en otras 

sociedades, en la declaración jurada del período en que las perciban, de acuerdo con la participación que les corresponda 

y a la alícuota aplicable según el ejercicio en el que se hubieran generado. 

 

Tratándose de beneficiarios del exterior procederá la retención explicada anteriormente. 

 

En resumen, con relación al presente contrato de fideicomiso, atento que los Certificados de Participación y Valores de 

Deuda Fiduciaria que se emitirán se colocarán por Oferta Publica con autorización de la Comisión Nacional de Valores 

y no se prevé la realización de inversiones en el exterior, el fideicomiso no tributará el Impuesto a las Ganancias (sin 

perjuicio del impuesto que corresponda a los inversores). 

 

 I.2.             Impuesto al Valor Agregado  

 

En el Impuesto al Valor Agregado (“I.V.A.”), el artículo 4 de la ley del tributo establece que son sujetos pasivos del 

gravamen, entre otros “cualquier ente individual o colectivo”, en tanto se encuentren en alguna de las situaciones 

previstas en el primer párrafo del artículo 4 de la ley, es decir, que realicen alguna de las actividades gravadas en dicho 

párrafo. 

 

En consecuencia, en la medida en que los fideicomisos financieros califiquen como sujetos del tributo y realicen algún 

hecho imponible, deberán tributar el I.V.A. sobre la base imponible correspondiente, salvo que una exención aplique.  

 

El Artículo 84 de la Ley N° 24.441 establece que, a los efectos del Impuesto al Valor Agregado, cuando los bienes 

fideicomitidos fuesen créditos, las transmisiones a favor del fideicomiso no constituirán prestaciones o colocaciones 

financieras gravadas. Es decir, la transferencia onerosa de los Beneficiarios hacia el Fideicomiso de las cuentas por 

cobrar no estará alcanzada por este gravamen. 

 

Finalmente, el segundo párrafo del artículo 84 de la Ley N° 24.441 establece que cuando el crédito cedido incluya 

intereses de financiación, el sujeto pasivo del impuesto continuarán siendo los Beneficiarios, salvo que el pago deba 

efectuarse al cesionario o a quien éste indique en cuyo caso será quien lo reciba el que asumirá la calidad de sujeto 

pasivo. 

 

I.3.             Impuesto sobre los Bienes Personales 

 

Los fideicomisos financieros no son sujeto del Impuesto sobre los Bienes Personales y el tributo debe ser liquidado y 

abonado por los tenedores de los Certificados de Participación y Valores de Deuda Fiduciaria. En virtud de lo dispuesto 

en el artículo 25.1. de la Ley 23.966 (y sus modificatorias), el fiduciario no será responsable por el gravamen 

correspondiente a los activos fideicomitidos, toda vez que el gravamen aplica sólo para los fideicomisos no financieros.  
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Ver apartado “II.3” más abajo respecto de la responsabilidad sustituta por el impuesto que corresponda sobre inversores 

del exterior. 

 

I.4.             Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuentas Bancarias 

 

Existe un impuesto sobre los débitos y créditos efectuados en las cuentas abiertas en las entidades regidas por la Ley 

de Entidades Financieras; la alícuota de este impuesto es del 0,6% sobre cada débito y del 0,6% sobre cada crédito. La 

alícuota sobre los movimientos o entregas de fondos que se efectúen a través de un sistema de pago organizado 

reemplazando el uso de cuentas bancarias es del 1,2 %. 

 

No obstante lo expuesto, con fecha 08/02/2019 se publicó en el Boletín Oficial el Decreto 117/2019, mediante el cual 

el Poder Ejecutivo, haciendo uso de las facultades otorgadas por el art. 2do, de la Ley 25413, ha sustituido el texto de 

la exención contenida en el Art 10, inc. c) del Decreto 380/01. 

 

La nueva redacción dispone que la exención comprende a las cuentas utilizadas en forma exclusiva en el desarrollo 

específico de su actividad por los fideicomisos financieros en tanto cumplan los siguientes requisitos: a) los bienes 

fideicomitidos se constituyan con activos homogéneos que consistan en títulos valores públicos o privados o derechos 

creditorios provenientes de operaciones de financiación evidenciados en instrumentos públicos o privados y b) la 

totalidad de los valores fiduciarios cuenten con oferta pública. 

 

En cumplimiento de las disposiciones de la RG ARCA Nº 3900/2016, a los fines del reconocimiento de la exención 

señalada, se procederá a la inscripción de las cuentas bancarias de las que resulte titular el fideicomiso en el “Registro 

de Beneficios Fiscales en el Impuesto sobre los Créditos y Débitos en Cuentas Bancarias y otras Operatorias”. 

 

I.5.             Impuesto sobre los Ingresos Brutos 

 

Aplicación y Base Imponible  

 

Se trata de un impuesto de carácter local, es decir, aplicable en las provincias y Ciudad Autónoma de Buenos Aires, 

que grava el ejercicio habitual y a título oneroso de una actividad en una determinada jurisdicción, cualquiera sea el 

resultado obtenido y la naturaleza del sujeto que la realice.  

 

En general, las legislaciones fiscales locales no contienen normas específicas relacionadas con el tratamiento a dispensar 

a los fideicomisos financieros. 

 

En el caso de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, su Código Fiscal (t.o. 2026), artículo 10, dispone: “Son 

contribuyentes, en tanto se verifique a su respecto el hecho imponible que les atribuyen las normas respectivas, en la 

medida y condiciones necesarias que estas prevén para que surja la obligación tributaria... 6) los fideicomisos, excepto 

los constituidos con fines de garantía.” 

 

El artículo 219 de dicho Código Fiscal regula la base imponible de los fideicomisos constituidos de acuerdo con lo 

dispuesto por el Código Civil y Comercial de la Nación: “…los ingresos brutos obtenidos y la base imponible del 

gravamen recibirán el tratamiento tributario que corresponda a la naturaleza de la actividad económica que realicen.” 

 

Con respecto al tratamiento impositivo otorgado por la Provincia de Santa Fe a los fideicomisos financieros, la 

Resolución General 17/2005 de la Administración Provincial de Impuestos de la Provincia de Santa Fe establece en su 

artículo 1º que las operaciones realizadas por los fideicomisos financieros, constituidos de acuerdo con las disposiciones 

del Artículo 1690 del Código Civil y Comercial de la Nación, se consideran operaciones realizadas por entidades 

financieras comprendidas en el régimen de la Ley Nacional 21.526, debiendo tributar el Impuesto sobre los Ingresos 

Brutos según lo dispuesto en el artículo 193 del Código Fiscal (t.o. 2017). En su Artículo 2º resuelve interpretar que los 

fideicomisos no incluidos en el artículo anterior determinarán el Impuesto sobre los Ingresos Brutos mediante la 

aplicación de las normas y disposiciones inherentes a sus actividades por ellos desarrolladas. 

 

Similarmente, el artículo 15 del Código Fiscal de la Provincia de Entre Ríos (t.o. 2023) establece que son 

contribuyentes, en tanto se verifique a su respecto el hecho imponible, los fideicomisos que se constituyan de acuerdo 

a lo establecido en el Código Civil y Comercial de la Nación. A su vez, el Artículo 162 del Código Fiscal (t.o. 2018) 

establece que en los fideicomisos constituidos de acuerdo con lo dispuesto en el Código Civil y Comercial de la Nación 

y en los fondos comunes de inversión no comprendidos en el primer párrafo del Artículo 1° de la Ley Nacional N° 

24.083 y sus modificaciones, los ingresos brutos obtenidos y la base imponible del gravamen recibirán el tratamiento 

tributario que corresponda a la naturaleza de la actividad económica que realicen. 
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En el caso de obtener ingresos o realizar gastos en distintas jurisdicciones locales, corresponderá la aplicación de las 

normas del Convenio Multilateral, debiéndose analizar el tratamiento fiscal aplicable a los Fideicomisos que disponga 

cada jurisdicción en la que se realicen actividades. 

 

Alícuotas 

Las normas tarifarias prevén alícuotas de alrededor del 8%, siempre considerando la actividad particular desarrollada 

por el fideicomiso. De todas maneras, tratándose de un impuesto local, es posible que alguna jurisdicción aplique 

alícuotas superiores.  

 

 I.6.             Impuesto de Sellos 

 

El impuesto de sellos es un impuesto local que aplican las provincias y la Ciudad Autónoma de Buenos Aires que recae 

sobre la instrumentación de actos a título oneroso (“Impuesto Instrumental”) celebrados en dichas jurisdicciones o que 

tengan efectos en las mismas. El referido impuesto también aplica sobre las operaciones monetarias registradas 

contablemente que impliquen la recepción o entrega de dinero que devenguen interés por parte de las entidades regidas 

por la Ley 21.526 (“Impuesto Monetario”). 

 

Existen exenciones particulares en ciertas provincias y en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, aplicables a los 

instrumentos, actos y operaciones de cualquier naturaleza vinculadas o necesarias para posibilitar la emisión de valores 

representativos de deuda y certificados de participación con destino a la oferta pública.  

 

En la Ciudad de Buenos Aires, el artículo 365, inciso 32 del Código Fiscal (t.o. 2026) establece que se encuentran 

exentos del Impuesto de Sellos los instrumentos, actos y operaciones de cualquier naturaleza incluyendo entregas y 

recepciones de dinero, vinculados y/o necesarios para posibilitar incremento de capital social, emisión de títulos valores 

representativos de deuda de sus emisoras y cualesquiera otros títulos valores destinados a la oferta pública en los 

términos de la Ley N° 26.831, por parte de sociedades o fideicomisos financieros debidamente autorizados por la 

Comisión Nacional de Valores a hacer oferta pública de dichos valores negociables. Esta exención ampara los 

instrumentos, actos, contratos, operaciones y garantías vinculadas con los incrementos de capital social y/o las 

emisiones mencionadas precedentemente, sean aquellos anteriores, simultáneos, posteriores o renovaciones de estos 

últimos hechos, con la condición prevista en dicho artículo. 

 

Esta exención queda sin efecto, si en un plazo de noventa (90) días corridos no se solicita la autorización para la oferta 

pública de dichos títulos valores ante la Comisión Nacional de Valores y/o si la colocación de los mismos no se realiza 

en un plazo de ciento ochenta (180) días corridos a partir de ser concedida la autorización solicitada. 

 

Por otra parte, el artículo 348 del Código Fiscal de la Ciudad de Buenos Aires (t.o. 2026) establece que en los contratos 

de fideicomisos celebrados en el amparo de las disposiciones del Código Civil y Comercial de la Nación, el Impuesto 

se aplicará exclusivamente sobre la retribución que perciba el fiduciario durante la vigencia del contrato. El mismo 

artículo establece que no están alcanzados por el Impuesto los instrumentos por medio de los cuales se formalice la 

transferencia de bienes que realicen los fiduciantes a favor de los fiduciarios. Los actos, contratos y operaciones de 

disposición o administración que realice el fideicomiso, quedarán sometidos al impuesto en la medida que concurran 

los extremos de gravabilidad antes mencionados. 

 

En la medida que se produzcan hechos imponibles en jurisdicciones que contemplan el gravamen y que no prevean 

exenciones particulares deberá considerarse el eventual impacto del impuesto. Asimismo, deberá evaluarse el impacto 

que pudiera tener una interpretación amplia de las normas relativas al impuesto de sellos en las diversas jurisdicciones. 

 

Impuestos que gravan los Valores Fiduciarios 

 

II.1.             Impuesto a las Ganancias  

II.1.1 Venta o disposición de los Valores Fiduciarios  

 

Los resultados provenientes de la compraventa de los títulos bajo análisis reciben el tratamiento que se describe a 

continuación: 

 

Personas humanas residentes en Argentina y sucesiones indivisas radicadas en Argentina  

 

Conforme al inciso u) del artículo 26 de la LIG, se encuentran exentos del Impuesto a las Ganancias los resultados 

provenientes de la compraventa, cambio, permuta o disposición de los Valores Fiduciarios (concepto que incluye los 

Títulos de Deuda y los Certificados de Participación), en la medida que coticen en bolsas o mercados de valores 

autorizados por la Comisión Nacional de Valores. 

 

Personas jurídicas residentes 
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Respecto a personas jurídicas, los resultados de las enajenaciones de los Valores Fiduciarios quedan alcanzados 

conforme la siguiente escala: 

 

Ganancia neta imponible acumulada  

Pagarán $ 

 

Más el % 

Sobre el 

excedente de $ 
Más de $ A $ 

0 133.514.185,74 0 25 % 0 

133.514.185,74 1.335.141.857,38 33.378.546,43 30 % 133.514.185,74 

1.335.141.857,3

8 

En adelante 393.866.847,93 35 % 1.335.141.857,

38 

 

Beneficiarios del exterior (personas humanas o jurídicas no residentes) 

 

El resultado de la enajenación de Valores Fiduciarios se encuentra exento del Impuesto a las Ganancias en virtud de lo 

dispuesto en el artículo 26 inciso u) de la LIG, siempre y cuando el beneficiario del exterior no resida en jurisdicciones 

consideradas no cooperantes y/o los fondos invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes1, y en la medida 

en que los valores sean colocados por oferta pública. 

 

En caso de no resultar aplicable las mencionadas exenciones por involucrar a jurisdicciones no cooperantes, la alícuota 

será del 35%. Cuando la exención no resulte aplicable por no ser colocados por oferta pública, la alícuota será del 15%. 

 

A través de la Resolución General Nº 4227 (la “RG 4227”), ARCA estableció un régimen de retención del impuesto a 

las ganancias aplicable –entre otras operatorias- a la enajenación de ciertos valores, entre ellos los Certificados de 

Participación y los Títulos de Deuda (cuando no apliquen las exenciones mencionadas más arriba), mediante el cual, 

deberá actuar como agente de retención el adquirente de los valores en tanto se trate de un sujeto residente en Argentina, 

determinando la base sujeta al gravamen y la alícuota aplicable. Si el adquirente fuese un residente en el exterior, la 

determinación e ingreso del impuesto estará a cargo del representante legal domiciliado en Argentina del beneficiario 

del exterior. De no poseer un representante legal en el país, dicho ingreso deberá ser efectuado por el propio beneficiario 

del exterior mediante transferencia bancaria internacional en dólares estadounidenses o en Euros. La resolución citada 

contiene las formas, plazos y demás condiciones para el ingreso de las sumas retenidas y/los ingresos directos del 

impuesto. 

 

II.1.2. Intereses de los Valores de Deuda Fiduciaria (VDF) 

 

El rendimiento obtenido por quienes posean los VDF se encuentra alcanzado por el tributo dependiendo el sujeto que 

resulte beneficiario de aquellos y demás requisitos, conforme se explica a continuación.  

 

Personas humanas residentes en Argentina o sucesiones indivisas radicadas en Argentina 

 

Conforme lo dispuesto por el artículo 83 inciso b) de la Ley N°24.441, los intereses provenientes de los VDF obtenidos 

por personas humanas residentes en Argentina y sucesiones indivisas radicadas en Argentina se encuentran exentos del 

Impuesto a las Ganancias, en la medida en que sean colocados por oferta pública.  

 

Personas jurídicas residentes en Argentina 

Respecto a personas jurídicas, los rendimientos quedan alcanzados conforme la siguiente escala:  

 

Ganancia neta imponible acumulada  

Pagarán $ 

 

Más el % 

Sobre el 

excedente de $ 
Más de $ A $ 

0 133.514.185,74 0 25 % 0 

133.514.185,74 1.335.141.857,38 33.378.546,43 30 % 133.514.185,74 

 
1 El concepto de “jurisdicción no cooperante” surge del artículo 19 de la LIG, el cual expresa: “A todos los efectos previstos en esta ley, 

cualquier referencia efectuada a jurisdicciones no cooperantes, deberá entenderse referida a aquellos países o jurisdicciones que no 

tengan vigente con la República Argentina un acuerdo de intercambio de información en materia tributaria o un convenio para evitar la 

doble imposición internacional con cláusula amplia de intercambio de información. Asimismo, se considerarán como no cooperantes 
aquellos países que, teniendo vigente un acuerdo con los alcances definidos en el párrafo anterior, no cumplan efectivamente con el 

intercambio de información. El Poder Ejecutivo nacional elaborará un listado de las jurisdicciones no cooperantes con base en el criterio 

contenido en este artículo”. 
El artículo 24 del DRLIG establece el listado de las jurisdicciones no cooperantes. 
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Ganancia neta imponible acumulada  

Pagarán $ 

 

Más el % 

Sobre el 

excedente de $ 
Más de $ A $ 

1.335.141.857,3

8 

En adelante 393.866.847,93 35 % 1.335.141.857,

38 

 

Beneficiarios del exterior (personas humanas o jurídicas no residentes) 

 

Se encuentran exentos del gravamen los intereses de títulos de deuda de fideicomisos financieros constituidos en el país 

conforme a las disposiciones del Código Civil y Comercial de la Nación, colocados por oferta pública, obtenidos por 

beneficiarios del exterior (según lo dispuesto por el cuarto párrafo del inciso u) del artículo 26 de la LIG). La exención 

será de aplicación en la medida en que tales beneficiarios no residan en jurisdicciones no cooperantes o los fondos 

invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes.  

 

En caso de no resultar aplicable la mencionada exención, la alícuota será del 35%.  

 

Retención sobre Intereses pagados a Inversores “sujetos empresa” y beneficiarios del exterior  

Las rentas, rendimientos, resultados de enajenación y distribución de resultados de Valores Fiduciarios detallados 

precedentemente, cualquiera sea el sujeto que las obtenga pueden quedar sujetos a retenciones impositivas. 

 

El régimen de retención aplicable ha sido regulado por la RG 4227 comentada anteriormente.  

 

 

II.2.          Impuesto al Valor Agregado 

 

Las operaciones financieras y prestaciones relativas a la emisión, suscripción, colocación, transferencia, amortización, 

intereses y cancelación de los Valores Fiduciarios, como así también las correspondientes a sus garantías, están exentas 

del Impuesto al Valor Agregado (artículo 83, inciso a), de la Ley N° 24.441) siempre y cuando los Valores Fiduciarios 

citados cumplan con el requisito de la oferta pública y los Fideicomisos se constituyan para titularizar activos. 

 

II.3.          Impuesto sobre los Bienes Personales 

 

Las personas humanas y las sucesiones indivisas residentes en la República Argentina o en el extranjero (en este último 

caso sólo con respecto a bienes situados en la Argentina, lo cual incluye los Valores Fiduciarios) están sujetas al 

Impuesto sobre los Bienes Personales que grava los bienes existentes al 31 de diciembre de cada año.  

 

Así pues, respecto de las personas humanas y las sucesiones indivisas que residan en la Argentina, el impuesto grava a 

todos los bienes situados en la Argentina y en el exterior en la medida que su valor en conjunto exceda de 

$384.728.044,57 para el período fiscal 2025. Sobre el excedente de dicho monto el impuesto se determina atendiendo 

a la siguiente escala y alícuotas: 

 

Valor total de los bienes que exceda el 

mínimo no imponible 

Pagarán $ Más el % Sobre el 

excedente de $ 

Más de $ a $ 

0  52.664.283,73 

inclusive 

0 0,50% 0 

52.664.283,73 

 

 114.105.948,16 

inclusive 

263.321,42 0,75% 52.664.283,73 

 

114.105.948,16 En adelante 724.133,89 1,00% 114.105.948,16 

 

Aquellas personas humanas y sucesiones indivisas que califiquen como contribuyentes cumplidores, en los términos 

del artículo 64 de la Ley 27.743, tendrán una reducción de 0,5% de la respectiva alícuota. 

 

Por medio de la Ley de Medidas Fiscales Paliativas y Relevantes Nº 27.743, promulgada por el Decreto Nº 608/2024, 

se eliminaron las alícuotas diferenciales para los bienes situados en el exterior.  
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Para las personas humanas y las sucesiones indivisas residentes o radicadas en el extranjero, el impuesto debe ser 

pagado por la persona domiciliada en la Argentina que tenga el condominio, posesión, uso, goce, disposición, depósito, 

tenencia, custodia, administración o guarda de los valores (el “Responsable Sustituto”), que deberá aplicar una alícuota 

de 0,5% (artículo sin número a continuación del artículo 25, Título VI, Ley N°23.966). 

 

El Responsable Sustituto podrá recuperar las sumas pagadas en concepto de Impuesto sobre los Bienes Personales, 

reteniendo o enajenando los Valores Fiduciarios respecto de los cuales el impuesto resultó aplicable.  

 

Por su parte, se señala que en virtud de la sanción de la Ley N°27.638, se encuentran exentos del Impuesto sobre los 

Bienes Personales los certificados de participación y valores representativos de deuda fiduciaria de fideicomisos 

financieros constituidos en los términos del Código Civil y Comercial de la Nación, que hubiesen sido colocados por 

oferta pública con autorización de la Comisión Nacional de Valores, y cuyo activo subyacente principal esté integrado, 

como mínimo, en un 75% por la misma clase de depósitos o bienes o el conjunto de estos, conforme se detalla a 

continuación:  

 

1) Los títulos, bonos y demás títulos valores emitidos por la Nación, las provincias, las municipalidades y la Ciudad 

Autónoma de Buenos Aires y los certificados de depósitos reprogramados (CEDROS). 

2) Los depósitos en moneda argentina y extranjera efectuados en las instituciones comprendidas en el régimen de la 

Ley Nº 21.526, a plazo fijo, en caja de ahorro, en cuentas especiales de ahorro o en otras formas de captación de fondos 

de acuerdo con lo que determine el BCRA.  

3) Las obligaciones negociables emitidas en moneda nacional que cumplan con los requisitos del artículo 36 de la Ley 

N°23.576 y sus modificatorias. 

4) Los instrumentos emitidos en moneda nacional destinados a fomentar la inversión productiva, conforme han sido 

reglamentados por el Decreto N°621/2021. 

 

No se tendrá por cumplido el porcentaje mínimo exigido si se produjera una modificación en la composición de los 

depósitos y bienes del fideicomiso financiero que los disminuyera por debajo del 75%, durante un período continuo o 

discontinuo de, como mínimo, 30 días en un año calendario cuando se trate de certificados de participación o valores 

representativos de deuda fiduciaria cuyos vehículos estuviesen constituidos al 1° de enero de ese año calendario o, de 

ocurrir esto último con posterioridad a esa fecha, por un plazo equivalente a la proporción de días considerando el 

momento de su constitución. 

 

II.4.          Impuesto sobre los Ingresos Brutos 

 

Para aquellos inversores que realicen actividad habitual o que puedan estar sujetos a la presunción de habitualidad en 

alguna jurisdicción argentina (provincia o Ciudad Autónoma de Buenos Aires), los ingresos que se generen por la renta 

o como resultado de la transferencia de los Valores Fiduciarios quedan gravados con alícuotas variables, dependiendo 

de la jurisdicción, sobre la base imponible correspondiente, salvo que una exención aplique. 

 

Tratándose de inversores del exterior, no procedería la imposición dada la inexistencia del sujeto pasivo del gravamen. 

 

II.5.          Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuentas Bancarias  

 

Ver punto I.4. 

 

II.6.          Impuesto a la transmisión gratuita de bienes 

 

A nivel provincial, la Provincia de Buenos Aires estableció un impuesto a la transmisión gratuita de bienes (el “ITGB”) 

(Ley N°14.044 y sus modificatorias). Las características básicas del ITGB son las siguientes: 

 

1. El ITGB alcanza al enriquecimiento que se obtenga en virtud de toda transmisión a título gratuito, incluyendo: 

herencias, legados, donaciones, anticipos de herencia y cualquier otra transmisión que implique un 

enriquecimiento patrimonial a título gratuito. 

2. Son contribuyentes del ITGB las personas humanas y las personas jurídicas beneficiarias de una transmisión 

gratuita de bienes. 

3. 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 la Provincia de Buenos Aires 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 

4. 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 
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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 encontraran en la Provincia de Buenos 

Aires. 

5. En la Provincia de Buenos Aires, están exentas del ITGB las transmisiones gratuitas de bienes cuando su valor 

en conjunto sea igual o inferior a $5.606.568, monto que se eleva a $23.343.337, cuando se trate de padres, 

hijos y cónyuges. 

6.  En cuanto a las alícuotas, se han previsto escalas progresivas del 1,603% al 9,513%, según el grado de 

parentesco y la base imponible involucrada. 

 

Respecto de la existencia de impuestos a la transmisión gratuita de bienes en las restantes jurisdicciones provinciales, 

el análisis deberá llevarse a cabo tomando en consideración la legislación de cada provincia en particular. 

 

II.7.          Tasa de Justicia 

 

En caso de que sea necesario instituir procedimientos de ejecución en relación con los Valores Fiduciarios, se gravará 

la correspondiente tasa de justicia (actualmente del 3% en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires) sobre el monto de 

cualquier reclamo presentado ante los tribunales de Argentina con asiento en la jurisdicción donde se inicie el reclamo. 

 

II.8.          Ingreso de fondos de jurisdicciones de baja o nula tributación. 

 

De acuerdo con lo establecido en el artículo agregado sin número a continuación del artículo 18 de la ley de 

Procedimiento Fiscal Federal 11.683, todo residente local que reciba fondos de cualquier naturaleza (es decir, 

préstamos, aportes de capital, etc.) de jurisdicciones de nula o baja tributación, se encuentra sujeta al Impuesto a las 

Ganancias y al Impuesto al Valor Agregado sobre una base imponible del 110% de los montos recibidos de dichas 

entidades (con algunas excepciones limitadas). Ello, basado en la presunción de que tales montos constituyen 

incrementos patrimoniales no justificados para la parte local que los recibe. Si bien podría sostenerse que esta 

disposición no debería aplicarse para operaciones de emisión de títulos con oferta pública, no puede asegurarse que la 

autoridad impositiva comparta este criterio. 

 

Según lo precedente, no se espera que los Valores Fiduciarios sean originalmente adquiridos por sujetos -personas 

jurídicas o humanas- o entidades domiciliadas o constituidas en jurisdicciones de baja tributación, o comprados por 

ninguna persona que opere con cuentas bancarias abiertas en entidades financieras ubicadas en jurisdicciones de nula o 

baja tributación. 

 

Las jurisdicciones de baja tributación según la legislación argentina se encuentran definidas en el artículo 20 de la LIG. 

Al respecto, la norma considera a ‘países de baja o nula tributación’, 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 para las personas jurídicas argentinas (25%).  

 

La presunción analizada, podría resultar aplicable a los potenciales tenedores de Valores Fiduciarios que realicen la 

venta de los mismos a sujetos -personas jurídicas o humanas- y entidades domiciliadas o constituidas en jurisdicciones 

de baja tributación, o cuando el precio de venta sea abonado desde cuentas bancarias abiertas en entidades financieras 

ubicadas en jurisdicciones de baja o nula tributación. 

 

La presunción quedará desvirtuada cuando el receptor de los fondos acredite (en forma fehaciente) que los mismos se 

originaron en actividades efectivamente realizadas por el mismo contribuyente o por terceros en dichos países o bien 

que provienen de colocaciones de fondos oportunamente declarados. 

 

Cooperación en Materia Tributaria entre la República Argentina y otros Países. Resolución General 631/2014 

de la CNV. Resolución General 4056/2017 de ARCA. Régimen de información. 

 

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” o “FATCA”, indistintamente) 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 estos 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 
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jurídicas y otros entes, la información deberá comprender país de residencia fiscal, número de identificación fiscal en 

ese país y domicilio. 

 

La norma citada dispuso asimismo que los sujetos comprendidos en sus previsiones debieran presentar a ARCA la 

información recolectada, en las formas y plazos que ella dispusiese. 

 

En ese contexto, ARCA a través de la Resolución General 3826/2015 del 29/12/2015 ha implementado el régimen de 

información pertinente. Las instituciones financieras obligadas a reportar (definidas como tales) deberán observar las 

normas de debida diligencia establecidas en el “Common Reporting Standard” (“NORMAS COMUNES DE 

PRESENTACIÓN DE INFORMACIÓN” o “CRS”, por sus siglas en inglés) elaborado por la Organización para la 

Cooperación y el Desarrollo Económicos (“OCDE”), incluidas en la misma resolución. La información deberá ser 

suministrada por año calendario a partir de 2016, incluyendo, bajo ciertas condiciones, información de cuentas 

preexistentes al 31/12/2015 y cuentas nuevas a partir del 1/01/2016. Además de los datos identificatorios de las cuentas 

declarables y de sus titulares, se incluirán en el reporte los saldos existentes al 31 de diciembre de cada año y los 

movimientos anuales (importe bruto total pagado en concepto de intereses, utilidades, amortizaciones de activos 

financieros, etc.) acaecidos en las mismas. 

 

Por medio de la Resolución General ARCA 4056/2017, se sustituyó la Resolución General 3826/2015, entre otros 

aspectos, adecuando su terminología. 

 

ATENTO A QUE LA REGLAMENTACIÓN DE LOS FIDEICOMISOS FINANCIEROS NO HA SIDO 

INTERPRETADA AUN POR LOS TRIBUNALES Y QUE EN EL CASO DE LAS AUTORIDADES FISCALES 

RESPONSABLES DE SU APLICACIÓN DICHAS INTERPRETACIONES NO RESULTAN SUFICIENTES 

PARA ESCLARECER TODOS AQUELLOS ASPECTOS QUE GENERAN DUDA, NO PUEDE 

ASEGURARSE LA APLICACIÓN O INTERPRETACIÓN QUE DE DICHA NORMATIVA EFECTÚEN 

TALES ÓRGANOS EN GENERAL Y, EN PARTICULAR, EL BANCO CENTRAL DE LA REPÚBLICA 

ARGENTINA, LA DIRECCIÓN GENERAL IMPOSITIVA Y LAS DIRECCIONES DE RENTAS LOCALES. 

 

DE CONFORMIDAD CON LO DISPUESTO POR LA RESOLUCIÓN GENERAL N° 631/14 DE LA CNV, 

LOS AGENTES REGISTRADOS DEBERÁN SOLICITAR A LOS INVERSORES: A) EN EL CASO DE 

PERSONAS HUMANAS, INFORMACIÓN SOBRE NACIONALIDAD, PAÍS DE RESIDENCIA FISCAL Y 

NÚMERO DE IDENTIFICACIÓN FISCAL EN ESE PAÍS, DOMICILIO Y LUGAR Y FECHA DE 

NACIMIENTO; B) EN 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, SIEMPRE DE CONFORMIDAD A LOS TÉRMINOS DE LA MENCIONADA 

RESOLUCIÓN Y DÁNDOSE ASIMISMO CUMPLIMIENTO A LO ESTABLECIDO EN EL ART. 53 DE LA 

LEY DE MERCADO DE CAPITALES Y EL ART. 5º DE LA LEY DE PROTECCIÓN DE DATOS 

PERSONALES. 
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XIV.- TRANSCRIPCIÓN DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO 

 

Talleres Metalúrgicos Crucianelli S.A., una sociedad anónima constituida conforme las Leyes de la República 

Argentina, constituida el 2 de septiembre de 1968 e inscripta en el Registro Público de Comercio de Rosario al Tomo 

49, Folio 2977 Nro. 241 con fecha 1 de octubre de 1968 y sede social Ruta Nacional N° 9 km 397, ciudad de Armstrong, 

Santa Fe, República Argentina  (en adelante el “Fiduciante” y/o “Administrador de los Créditos”), y BANCO CMF 

S.A. una sociedad inscripta originalmente en el Juzgado Nacional de Primera Instancia en lo Comercial de Registro el 

21 de junio de 1978, bajo el número 1926 del Libro 88, Tomo A de Sociedad Anónimas Nacionales, representada por 

los que suscriben el presente en su carácter de apoderados, con domicilio social en Macacha Güemes 150, Ciudad 

Autónoma de Buenos Aires (en adelante el “Fiduciario” y, junto con el Fiduciante, “las Partes”), celebran la presente 

primera adenda y texto ordenado al contrato de Fideicomiso, para la emisión de los Valores Fiduciarios en el 

Fideicomiso Financiero Individual “Crucianelli Serie I”, de conformidad con lo dispuesto a continuación: 

 

El presente contrato de fideicomiso refiere a la constitución de un fideicomiso financiero bajo el Régimen de Oferta 

Pública de Valores Negociables Fiduciarios con Autorización Automática por su Mediano Impacto Ampliado. Dicha 

circunstancia implica que la Comisión Nacional de Valores no ha emitido juicio sobre el documento ni ha efectuado 

control alguno con relación al fideicomiso respectivo. La veracidad de la información suministrada es exclusiva 

responsabilidad, según corresponda, del Fiduciario, del Fiduciante y demás responsables según los artículos 119 y 

120 de la Ley N° 26.831. Los inversores deberán tener presente que el fideicomiso financiero se encuentra sujeto al 

régimen informativo general y periódico aplicable a los fideicomisos financieros con oferta pública de valores 

negociables fiduciarios y al cumplimiento permanente de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) que resulten aplicables 

 

CONSIDERANDO: 

(a) Que, las Partes con fecha 18 de junio de 2026 suscribieron un contrato de fideicomiso financiero en virtud del cual 

constituyeron el fideicomiso financiero individual denominado “Crucianelli Serie I” (el “Fideicomiso”), para la emisión 

de Valores Fiduciarios (el “Contrato de Fideicomiso Inicial”);  

(b) Que el Directorio del Fiduciante ha resuelto mediante acta de directorio de fecha 29 de mayo de 2026 la constitución 

del Fideicomiso, la emisión de los Valores Fiduciarios bajo el mismo, y la participación de Talleres Metalúrgicos 

Crucianelli S.A. como Fiduciante y Administrador de los Créditos;  

(b) Que el Directorio del Fiduciario ha resuelto mediante acta de directorio de fecha 21 de mayo de 2026 la constitución 

del Fideicomiso, la emisión de Valores Fiduciarios bajo el mismo, y la participación de Banco CMF S.A. como 

Fiduciario, Emisor y Colocador. 

(d) Que el Fiduciario tiene facultades suficientes para la constitución del Fideicomiso, la emisión de los Valores 

Fiduciarios bajo el mismo, y la participación de Banco CMF S.A. como Fiduciario –y no a título personal- del 

Fideicomiso;  

(e) Que el pago de los Valores Fiduciarios (según este término se define en el presente) se encuentra garantizado 

exclusivamente con los Bienes Fideicomitidos (según este término se define en el presente);  

(f) Que las Partes acuerdan celebrar la primera adenda y texto ordenado al Contrato de Fideicomiso Inicial a fin de 

reflejar las modificaciones surgidas con posterioridad a la celebración de este último (en adelante, dicho contrato 

modificado, el “Contrato de Fideicomiso”). 

 

SECCIÓN PRELIMINAR 

DEFINICIONES y REGLAS DE INTERPRETACIÓN 

 

A todos los efectos bajo este Contrato de Fideicomiso los términos en mayúscula definidos en este Contrato de 

Fideicomiso, tienen los significados asignados en el mismo.  

 

“A3 Mercados”: Significa A3 Mercados S.A.  

 

“Administrador de los Créditos”: el Fiduciante o la/s persona/s que lo sustituya/n. 

 

“Agente de Cobro”: tendrá el significado que se le asigne en el artículo 3.1. 

 

“Agente de Control y Revisión”: tiene el significado asignado en el artículo 3.11. 
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“Agente de Custodia”: Es el Fiduciario, quien tendrá la custodia de los Pagarés y de los Documentos Adicionales. 

 

“Agentes del Fiduciario”: son la/s persona/s o entidad/es a las que el Fiduciario faculte para realizar actos 

comprendidos dentro de sus atribuciones y deberes. 

 

“AIF”: es la Autopista de la Información Financiera de la Comisión Nacional de Valores 

(https://www.argentina.gob.ar/cnv). 

 

“Archivo de los Documentos Complementarios”: tiene el significado que se le asigna en el Artículo 3.3. del presente 

Contrato de Fideicomiso.  

 

“Asamblea de Beneficiarios”: Es una asamblea de Beneficiarios convocada para adoptar una resolución de 

conformidad con lo previsto en el presente Contrato. 

 

“Asamblea Extraordinaria de Beneficiarios”: es la asamblea de Beneficiarios convocada para adoptar una resolución 

que de conformidad con lo previsto en el presente Contrato requiera para su aprobación de una Mayoría Extraordinaria 

de Beneficiarios. 

 

“Asamblea Ordinaria de Beneficiarios”: es la asamblea de Beneficiarios convocada para adoptar una resolución que 

de conformidad con lo previsto en el presente Contrato requiera para su aprobación de una Mayoría Ordinaria de 

Beneficiarios. 

 

“Asesores Legales”: será TCA Tanoira Cassagne. 

 

“Asesores Impositivos”: quien designe el Fiduciario a satisfacción del Fiduciante. 

 

“Auditores”: será Lisicki Litvin.  

 

“Autoridad Gubernamental”: el Estado Nacional, las provincias, la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, las 

reparticiones de tales administraciones públicas y sus entes. 

 

“Aviso de Pago”: es el aviso a ser publicado en los sistemas de información de los mercados autorizados donde se 

listen y/o negocien los Valores Fiduciarios y en la AIF, indicando los conceptos a pagar en concepto de Servicios en 

cada Fecha de Pago de Servicios. 

 

“Aviso de Resultados”: es el aviso a publicarse en los Sistemas de los Mercados en donde los Valores Fiduciarios 

vayan a listarse, en la AIF y/o en otros medios de difusión masiva, en el que se indicarán los resultados de la colocación 

de los Valores Fiduciarios y la Fecha de Emisión y Liquidación. 

 

“Aviso de Suscripción”: es el aviso a ser publicado en los sistemas de información de los mercados autorizados donde 

se listen y/o negocien los Valores Fiduciarios y en la AIF en el que se indicará entre otra información el Período de 

Colocación, la Fecha de Emisión y Liquidación y el domicilio de los Colocadores a efectos de la recepción de las 

solicitudes de suscripción. 

 

“BCBA”: significa la Bolsa de Comercio de Buenos Aires. 

 

“BCRA”: es el Banco Central de la República Argentina. 

 

“Beneficiarios”: son los suscriptores y titulares de los Valores Fiduciarios emitidos bajo el presente Fideicomiso. 

 

“Bienes Fideicomitidos”: tiene el significado asignado en el artículo 1.2. 

 

“ByMA”: significa Bolsas y Mercados Argentinos S.A. 

 

“Cartera”: el importe de los Créditos fideicomitidos, a su Valor Fideicomitido. 

 

“CCC”: significa el Código Civil y Comercial de la Nación. 

 

“Certificado Global”: significa el instrumento que representa la totalidad de los Valores Fiduciarios, para su depósito 

en sistemas de depósito colectivo en Caja de Valores S.A. 

 

 “CNV”: significa Comisión Nacional de Valores. 
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“Cobranza”: las sumas ingresadas en la Cuenta Fiduciaria por el pago en efectivo y/o ejecución de los Pagarés 

correspondientes a los Créditos. 

 

“Colocadores”: significa Banco CMF S.A., FIRST Capital Markets S.A. y Tarallo S.A. 

 

“Concesionarios” significa significa aquella persona jurídica o persona humana autorizada por la compañía para la 

concreción de ventas de maquinaria que actúa como intermediario entre el fabricante y el cliente final. 

 

“Contrato” o “Contrato de Fideicomiso”: significa el presente Contrato de Fideicomiso.  

 

“Créditos”: significan los créditos transferidos al Fideicomiso, denominados en Dólares Estadounidenses, originados 

por el Fiduciante en una o más compraventa de sembradoras, instrumentados en los Documentos y que cumplen con 

los Criterios de Elegibilidad. Si bien en los Pagarés se determina que su pago es en Dólares Estadounidenses, son 

cancelados por los Deudores en pesos al Tipo de Cambio Aplicable al Cobro de los Créditos. En caso de que, entre la 

fecha de efectivo cobro de los Créditos y la fecha de rendición de la correspondiente Cobranza al Fideicomiso, se 

produjera una depreciación del Peso respecto del Dólar Estadounidense, el Fiduciante asumirá a su exclusivo cargo la 

diferencia que se verifique como consecuencia de dicha variación cambiaria, debiendo ingresar al Fideicomiso los 

importes necesarios para que éste reciba el equivalente en Pesos correspondiente al monto efectivamente cobrado, 

calculado conforme al Tipo de Cambio Aplicable al Cobro de los Créditos.  

 

“Criterios de Elegibilidad”: Los Créditos cumplen con las siguientes características:  

1.- Los Deudores se encuentran en situación 1 en la central de riesgo del Banco Central de la República Argentina a la 

Fecha de Corte. 

2. Los Deudores no han tenido cheques rechazados por falta de fondos suficientes en los últimos 2 años “sin rescatar” 
a la Fecha de Corte. La existencia de más de cinco cheques rechazados alternados, durante ese período, aunque hubiesen 

sido rescatados, inhabilitará la elegibilidad del valor. 

3. Los Deudores no se encuentran en concurso, ni cuentan con pedidos de quiebra. 

4. Ningún Deudor podrá superar el 5 % de la cartera a fideicomitir. 

5. Los Créditos transferidos no son producto de ninguna refinanciación. 

 

“Cuadro de Pago de Servicios”: el cuadro incluido en la Sección X del Prospecto que indica los montos teóricos a 

pagar a los Valores Fiduciarios y las respectivas Fechas de Pago de Servicios estimadas. 

 

“Cuenta Fiduciaria”: serán las cuentas corrientes en Pesos y en Dólares Estadounidenses que el Fiduciario abrirá en 

Banco CMF S.A. a nombre del Fideicomiso Financiero Individual “Crucianelli Serie I” bajo el CUIT 30-71949937-2.  

 

“Deudor”: cada obligado al pago de un Crédito. 

 

“Día Hábil”: significa cualquier día que no sea sábado, domingo u otro día en el que los bancos comerciales de la 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires y de la provincia de Santa Fe estuvieran autorizados u obligados a permanecer 

cerrados o que, de cualquier otra forma, no estuvieren abiertos al público para operar 

 

“Día Hábil Bursátil”: es un día en el cual el ByMA opera con normalidad en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires. 

 

“Documentos”: significan todos los instrumentos, en soporte papel o magnético, que sirven de prueba de la existencia 

de los Activos Fideicomitidos y son necesarios y/o suficientes para la exigibilidad de los mismos, es decir: (i) los 

Pagarés: y (ii) los Documentos Adicionales. 

 

“Documentos Adicionales”: copia de las Facturas y todo cheque que reciba el Fiduciante en forma de cancelación de 

los Créditos. 

 

“Documentos Complementarios”: toda aquella documentación relativa de los Créditos excepto los Pagarés y los 

Documentos Adicionales, que se encuentran en custodia del Administrador de los Créditos.  

 

“Dólar”, “Dólares”, “U$S” o “Dólares Estadounidenses”: significa la moneda de curso legal de los Estados Unidos 

de América o aquella que en el futuro la reemplace. 

 

“Evento Especial”: tiene el significado asignado en el Artículo 2.12 del presente.  

 

“Factura”: significa el documento que –de conformidad con la normativa aplicable-acredita la venta de los productos 

vendidos por el Fiduciante a los clientes, que fuere emitido por el Fiduciante y que sirven de respaldo de los Pagarés. 
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“Fecha de Corte”: Es la fecha a partir de la cual se asignará el Flujo de Fondos Teórico al Fideicomiso. Es el 22 de 

mayo de 2026.  

 

“Fecha de Emisión y Liquidación”: la correspondiente a la fecha de emisión y liquidación de los Valores Fiduciarios 

e integración del precio de los Valores Fiduciarios suscriptos, que será informada en el Aviso de Suscripción. En dicha 

fecha el Fiduciario emitirá los Valores Fiduciarios suscriptos. 

 

“Fecha de Pago de Servicios”: es cada fecha en la que corresponde pagar Servicios a los Valores Fiduciarios, o 

siguiente Día Hábil, conforme al Cuadro de Pago de Servicios. 

 

“Fideicomisario”: es el Fiduciante. 

 

“Fideicomiso” o “Fideicomiso Financiero”: el fideicomiso financiero que se constituye por el presente. 

 

“Fiduciante”: Talleres Metalúrgicos Crucianelli S.A. 

 

“Fiduciario”: Banco CMF S.A. 

 

“Flujo de Fondos Teórico”: la Cobranza que el Fideicomiso debiera percibir de los Créditos, según sus condiciones 

contractuales conforme al cuadro incorporado en la Sección IX del Prospecto. 

 

“Fondo de Liquidez”: es el previsto en el artículo 1.7, constituido en beneficio de los titulares de Valores Fiduciarios, 

y destinado a cubrir insuficiencias de la Cobranza. 

 

“Fondo de Gastos”: es el previsto en el artículo 1.6, constituido en beneficio del Fideicomiso Financiero, y destinado 

a cubrir los Gastos Deducibles. 

 

“Fondo de Gastos Inicial”: es el previsto en el artículo 1.5, constituido en beneficio del Fideicomiso Financiero, y 

destinado a cubrir los Gastos Deducibles hasta la fecha de la primera Cobranza. 

 

“Fondos Líquidos Disponibles”: significa los fondos obtenidos de los Bienes Fideicomitidos que permanecen en 

forma transitoria en poder del Fiduciario hasta ser distribuidos a los Beneficiarios conforme el presente contrato. 

 

“Gastos Deducibles”: serán los impuestos, tasas, comisiones, costos, gastos y honorarios que se autoriza deducir al 

Fiduciario sobre el Patrimonio Fideicomitido.  

 

“Mayoría Agravada de Beneficiarios”: será la mayoría que representa el 75% de los votos correspondientes a los 

Valores Fiduciarios en circulación. 

 

“Mayoría Extraordinaria de Beneficiarios”: cuando la decisión se adopte en una Asamblea, será la mayoría absoluta 

(más del 50%) de los votos presentes en una asamblea extraordinaria. A los efectos del cómputo de los votos, por cada 

unidad de la moneda de emisión, de valor nominal de los Valores Fiduciarios, corresponderá un voto. Cuando la 

decisión se expresa a través del procedimiento alternativo contemplado en el artículo 5.3.2. del presente, será la que 

exprese la mayoría absoluta (más del 50%) del valor nominal de los Valores Fiduciarios en circulación, o los de una 

Clase determinada, según se trate. En los casos de insuficiencia patrimonial o reestructuración de pagos a los 

beneficiarios, será las tres cuartas partes de los valores emitidos y en circulación. 

 

“Mayoría Ordinaria de Beneficiarios”: cuando la decisión se adopte en una Asamblea, será la mayoría simple de los 

votos presentes en una asamblea ordinaria. A los efectos del cómputo de los votos, por cada unidad de la moneda de 

emisión, de valor nominal de los Valores Fiduciarios, corresponderá un voto. Cuando la decisión se expresa a través 

del procedimiento alternativo contemplado en el artículo 5.3.2. del presente, será la que exprese la voluntad de la 

mayoría simple del valor nominal de los Valores Fiduciarios en circulación, o los de una Clase determinada, según se 

trate.  

 

“Normas de la CNV”: significan las normas de la CNV conforme el nuevo texto ordenado aprobado por la Resolución 

General Nro. 622/13 y modificaciones y complementarias (N.T. 2013).  

 

“Pagarés”: significan los pagarés librados por los Deudores y/o los Concesionarios a favor de Talleres Metalúrgicos 

Crucianelli S.A. y endosados por el Fiduciante a favor del Fiduciario en su carácter de fiduciario financiero y no a título 

personal. Asimismo, aproximadamente, el 66,55% de los Pagarés cuenta con un aval de uno de las Concesionarios.  

 

“Período de Colocación”: significa el lapso para la colocación entre el público de los Valores Fiduciarios, compuesto 

por el Periodo de Difusión y el Periodo de Licitación el cual será informado en el Aviso de Suscripción. 
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“Período de Devengamiento”: Es el período transcurrido desde a) la Fecha de Emisión y Liquidación (inclusive) y la 

primera Fecha de Pago de Servicios de cada Clase (exclusive), para el primer Servicio, y (b) desde la última Fecha de 

Pago de Servicios de la Clase (inclusive) -para los restantes Servicios- hasta la siguiente Fecha de Pago de Servicios 

(exclusive).  

 

“Período de Difusión”: El plazo de al menos un (1) día hábil bursátil, durante el cual los Valores Fiduciarios serán 

ofrecidos a los inversores a través de los mejores esfuerzos de colocación por los Colocadores. 

 

“Periodo de Licitación”: El plazo de al menos un (1) día hábil bursátil durante el cual los Colocadores ingresarán las 

ofertas de suscripción de los inversores. 

 

“Período de Recaudación”: significa aquellos períodos en los que se efectúe la cobranza de los Créditos que se aplicará 

al Pago de Servicios correspondiente al mes calendario anterior a cada Fecha de Pago de Servicios, excepto para la 

primera Fecha de Pago de Servicios de los VDFA que será desde la Fecha de Corte hasta el último día del mes calendario 

inmediato anterior a dicha fecha. 

 

“Prospecto”: el prospecto de oferta pública que formule el Fiduciario conforme al presente Contrato, a efectos de la 

colocación por oferta pública de los Valores Fiduciarios. 

 

 “Pesos”: significa la monea de curso legal en la República Argentina.   

 

“Reservas”: tiene el significado asignado en el artículo 1.12. 

 

“Servicios”: significa los pagos en concepto de amortización, interés y renta que corresponda hacer a los Beneficiarios 

de los Valores Fiduciarios conforme a los términos y condiciones del presente Contrato. 

 

“Sobreintegración”: significa el Valor Fideicomitido en exceso respecto del valor nominal de los Valores Fiduciarios 

emitidos, el cual asciende U$S 2.111.639 (Dólares Estadounidenses dos millones ciento once mil seiscientos treinta y 

nueve), equivalente al 25,87% sobre el Valor Fideicomitido. 

 

“Tipo de Cambio Aplicable al Cobro de los Créditos”: Significa, el Tipo de Cambio (Pesos /Dólar Estadounidense) 

Vendedor Cotización Billete publicado por el Banco de la Nación Argentina en su página en 

http://www.bna.com.ar/personas, vigente al día anterior a la fecha de pago de cada Crédito fideicomitido. En caso de 

que el Banco de la Nación Argentina dejare de informar el Tipo de Cambio Vendedor Cotización Billete, 

supletoriamente se utilizará el tipo de cambio de referencia Pesos / Dólar Estadounidense informado por el BCRA 

mediante la Comunicación "A" 3500 (Mayorista) (o la regulación que la sucediere o modificare en el tiempo), vigente 

al día anterior a la fecha de pago de cada Crédito fideicomitido. De percibir el Fiduciante el cobro de los Créditos a un 

tipo de cambio que no sea el Tipo de Cambio Vendedor Cotización Billete, y en la medida que no se haya establecido 

un desdoblamiento cambiario que impidiera la percepción de los Créditos al Tipo de Cambio Vendedor Cotización 

Billete, el Fiduciante deberá cubrir las diferencias de cambio de forma tal que la Cobranza sea rendida al Tipo de 

Cambio Vendedor Cotización Billete. 

 

“Tribunal Arbitral”: significa el Tribunal de Arbitraje General de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (o de la 

entidad que la suceda) en virtud de las facultades delegadas por ByMA.  

 

“Valor Fideicomitido”: es el saldo de los Créditos a la Fecha de Corte. 

 

“Valores Fiduciarios” o “VDF” o “Valores de Deuda Fiduciaria”: significa los Valores de Deuda Fiduciaria Clase 

A y los Valores de Deuda Clase B en conjunto.  

 

“Valores de Deuda Fiduciaria Clase A” o “VDFA” significa los valores de deuda fiduciaria clase A a ser emitidos 

por el Fiduciario, de conformidad con los artículos 1690 y 1691 del CCCN y este Contrato de por un monto de hasta 

V/N US$ 5.650.000 (Dólares Estadounidenses cinco millones seiscientos cincuenta mil) equivalente al 69,23% del 

Valor Fideicomitido de los Créditos.   

 

“Valores de Deuda Fiduciaria Clase B” o “VDFB” significa los valores de deuda fiduciaria clase B a ser emitidos 

por el Fiduciario, de conformidad con los artículos 1690 y 1691 del CCCN y este Contrato Suplementario de 

Fideicomiso, por un monto de hasta V/N US$ 400.000 (Dólares Estadounidenses cuatrocientos mil), equivalente al 

4,90% del Valor Fideicomitido de los Créditos.  

 

SECCIÓN I 

CONDICIONES DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO 

http://www.bna.com.ar/personas
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Artículo 1.1. Constitución del Fideicomiso. El Fiduciario y el Fiduciante constituyen el Fideicomiso que se integra 

con los Créditos que el Fiduciante transfirió la Fideicomiso, por un Valor Fideicomitido a la Fecha de Corte de US$  

8.161.639 (Dólares Estadounidenses ocho millones ciento sesenta y un mil seiscientos treinta y nueve) (el “Valor 

Fideicomitido”) equivalente a 1,3490 veces el valor nominal de los Valores Fiduciarios. Los bienes del Fiduciario no 

responderán por las obligaciones contraídas en la ejecución del Fideicomiso. Estas obligaciones serán exclusivamente 

satisfechas con los Bienes Fideicomitidos, conforme lo dispone el artículo 1687 del CCC. 

 

Artículo 1.2. Bienes Fideicomitidos. Son (a) los Créditos, (b) todas las sumas de dinero por la Cobranza de los 

Créditos, y (c) el producido de las inversiones de Fondos Líquidos Disponibles (los “Bienes Fideicomitidos”).  

 

La transferencia de los Créditos se perfeccionó con: (i) el endoso sin recurso de los Pagarés en Dólares a favor del 

Fiduciario con imputación al presente Fideicomiso y (ii) mediante la entrega de los Pagarés. Los Pagarés en Dólares 

que se transfirieron al Fideicomiso tienen su origen en la comercialización de sembradoras a los clientes por parte del 

Fiduciante. Además, el Fiduciante entregó las Facturas relacionados con los Pagarés en Dólares cedidos y entregará 

todo cheque que reciba en forma de cancelación de los Créditos (los “Documentos Adicionales”, y junto con los Pagarés 

en Dólares, los “Documentos”), al solo efecto de acreditar la causa del libramiento de los Pagarés en Dólares. Los 

cheques que reciba el Fiduciante en forma de cancelación de los Créditos deberán ser al día, no aceptándose cheques 

de pago diferido. 

 

El Fiduciante declara que la totalidad de los Créditos cumplen con los Criterios de Elegibilidad y que los Pagarés 

contemplan la cláusula que habilitan su cesión sin notificación al Deudor cedido de conformidad con lo exigido por los 

arts. 70 al 72 de la Ley 24.441.   

 

El Fiduciante responde acerca de la existencia y legitimidad de los Créditos al tiempo de la transferencia fiduciaria. En 

todos los casos, los Documentos se mantienen bajo la custodia del Agente de Custodia en los términos descriptos en el 

Artículo 3.3 del Contrato Suplementario. 

 

Artículo 1.3. Adelanto de Fondos por el Fiduciante. En cualquier momento el Fiduciante podrá adelantar fondos al 

Fideicomiso a fin de mantener el flujo de pagos de los Créditos y/o para el pago de los Gastos en caso de ser necesario, 

cuando hubiera atrasos en los pagos de los Deudores. Dichos adelantos no serán remunerados y la devolución se 

realizará cuando se obtuviera de los Deudores de los créditos el pago de lo adeudado y se hubieran cancelado totalmente 

los VDF. En ningún supuesto el Fiduciante se encuentra obligado a adelantar fondos al Fideicomiso. 

 

Artículo 1.4. Reemplazo o readquisición de Créditos en Mora. En caso de mora de cualquiera de los Deudores de 

los Créditos el Fiduciante podrá, alternativamente: 

(a) Reemplazarlo por otro crédito de características análogas o similares al Crédito en mora. La retrocesión y reemplazo 

deberá verificarse por hasta el valor contable a la fecha de sustitución de los créditos que se reemplacen. En caso que a 

la fecha de sustitución de un crédito, el valor del crédito a sustituir fuere superior al valor del crédito que lo reemplace, 

la diferencia será abonada por el Fiduciante en el acto de sustitución. 

(b) Readquirir bajo titularidad plena el crédito en mora de que se trate abonando al Fiduciario el Crédito al valor contable 

a la fecha de pago, correspondiente, formalizándose al momento de pago la readquisición de dicho crédito por el 

Fiduciante. Todos los costos, honorarios, gastos e impuestos relacionados con el reemplazo de créditos previsto en este 

artículo, estarán a exclusivo cargo del Fiduciante. 

En ningún supuesto el valor de reemplazo o readquisición del Crédito podrá ser inferior al 20% del saldo del valor 

nominal original del Crédito a ser reemplazado o readquirido. Los créditos que se incorporen en caso de sustitución de 

créditos en mora deben cumplir con los Criterios de Elegibilidad. 

En ningún caso el Fiduciante estará obligado a sustituir o readquirir Créditos en mora. Asimismo, en caso de que se 

proceda al reemplazo de los Créditos no puede asegurarse que el plazo que demore el reemplazo o readquisición del 

crédito por otro u otros, pueda alterar el flujo de fondos. 

 

Artículo 1.5. Contribuciones al Fondo de Gastos Inicial. El Fiduciario detraerá del producido de la colocación un 

importe de U$S 5.000 (Dólares Estadounidenses cinco mil) que se asignará a un fondo de gastos inicial (el “Fondo de 

Gastos Inicial”), el cual se destinará a cancelar los Gastos Deducibles hasta el monto indicado, por el período 

transcurrido desde la colocación hasta la fecha de la primera Cobranza. Una vez ocurrida la primera Cobranza, el Fondo 

de Gastos Inicial será reintegrado en su totalidad al Fiduciante.  

 

Artículo 1.6. Contribuciones al Fondo de Gastos. El Fiduciario detraerá de cada Cobranza el importe necesario para 

hacer frente a los Gastos del Fideicomiso, hasta la próxima Cobranza (el “Fondo de Gastos”). El Fondo de Gastos 

mensualmente será de U$S 5.000 (Dólares Estadounidenses cinco mil). En cualquier momento en que el Fondo de 

Gastos se reduzca hasta representar un importe menor al antes indicado, se detraerá de los fondos percibidos de los 

Créditos y asignados a pagar los Servicios el monto necesario para restablecerlo. En caso de que el Fondo de Gastos 

resultara insuficiente para hacer frente a los Gastos del Fideicomiso, el Fiduciario se reserva la facultad de, en cualquier 
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momento y en forma razonable, asignar fondos al Fondo de Gastos derivándolos a tal fin desde la Cuenta Fiduciaria, 

para hacer frente a todos aquellos gastos que tuviere que abonar durante la vigencia del Fideicomiso. Asimismo, cuando 

(i) a juicio del Fiduciario el monto acumulado en el Fondo de Gastos alcanzare para pagar la totalidad de los Gastos 

Deducibles o (ii) finalice el Fideicomiso, el Fondo de Gastos será reintegrado al Fiduciante por hasta el importe 

inicialmente retenido.  

 

Artículo 1.7. Fondo de Liquidez. El Fiduciario retendrá del precio de colocación un importe una suma inicial de U$S 

90.787 (Dólares Estadounidenses noventa mil setecientos ochenta y siete) para destinarlo a un Fondo de Liquidez. Una 

vez abonado el primer servicio de interés, mensualmente el saldo de dicho fondo deberá ser equivalente a 2,3 veces el 

próximo devengamiento de interés de los VDF. Para el cálculo se considerará la tasa correspondiente para los VDFA, 

conforme a lo establecido en el presente contrato. Los importes correspondientes al Fondo de Liquidez serán 

recalculados por el Fiduciario en pesos cada Fecha de Pago de Servicios considerando para su conversión el tipo de 

cambio correspondiente al promedio ponderado de la sumatoria de las Cobranzas percibidas por parte de los Deudores 

en pesos al Tipo de Cambio Aplicable al Cobro de los Créditos para cancelar los Créditos fideicomitidos durante el 

Período de Recaudación inmediato anterior. En ningún caso los importes acumulados en el Fondo de Liquidez serán 

superiores a la suma retenida del producido de la colocación salvo que resultare una cifra menor por haber sido aplicado 

al pago de servicios de interés de los VDF. Una vez cancelados los VDFA, el saldo de dicho fondo se mantendrá en la 

suma equivalente a U$S 6.575 (Dólares Estadounidenses seis mil quinientos setenta y cinco) o la suma menor que 

resultare en caso de que hubiese sido aplicado parcialmente al pago de Servicios de interés de los VDFA, hasta tanto 

sean pagados totalmente los intereses devengados durante el Periodo de Devengamiento para el primer Servicio de los 

VDFB. A partir de dicho momento, mensualmente, el Fondo de Liquidez deberá ser equivalente a 2 veces el 

devengamiento mensual del próximo Servicio de interés pagadero a los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B. Los 

importes acumulados en el Fondo de Liquidez serán aplicados por el Fiduciario al pago de servicios de interés de los 

VDF en caso de insuficiencia de la Cobranza. Todo excedente sobre el monto mínimo del Fondo de Liquidez se 

devolverá al Fiduciante. En la medida que el Fondo de Liquidez haya sido utilizado para su finalidad, y posteriormente 

se hubiera percibido en todo o en parte el importe originalmente faltante y que determinó la afectación del fondo por 

insuficiencia de cobranza, ese importe recuperado deberá imputarse al fondo de liquidez, hasta que el mismo alcance 

el monto establecido en este artículo, según corresponda. 

Una vez cancelados los VDF, el saldo total de dicho fondo será liberado a favor del Fiduciante por hasta el importe 

retenido de la colocación, y si el mismo hubiera sido utilizado, el importe correspondiente será retenido de las Cobranzas 

para su restitución al Fiduciante. Los fondos acumulados en el Fondo de Liquidez serán invertidos por el Fiduciario 

bajo las mismas reglas aplicables a los Fondos Líquidos Disponibles.  

 

Artículo 1.8. Remuneración del Fiduciario. Desde la fecha de suscripción del presente hasta el mes posterior a la 

cancelación de los Valores Fiduciarios, el Fiduciario tendrá derecho a cobrar un honorario mensual de hasta U$S 2.000 

(Dólares Estadounidenses dos mil), más IVA, pagaderos en Pesos al tipo de cambio Dólar Estadounidense billete 

vendedor informado por el Banco de la Nación Argentina (“BNA”) del día hábil inmediato anterior a la fecha de pago.  

 

Artículo 1.9. Renuncia o remoción del Fiduciario. El Fiduciario podrá renunciar en cualquier momento con o sin 

expresión de causa, mediante notificación fehaciente a los Beneficiarios, y al Fiduciante en su caso, mediante 

publicación en la AIF y por tres Días Hábiles en los sistemas de información de los mercados donde se listen los Valores 

Fiduciarios y quedará liberado de las responsabilidades asumidas en el presente Contrato de Fideicomiso, al momento 

de efectuarse la transferencia del Patrimonio Fideicomitido al nuevo fiduciario sustituto, salvo culpa o dolo determinado 

por sentencia firme de un tribunal competente o laudo arbitral firme del Tribunal Arbitral. Si la notificación fehaciente 

de aceptación del fiduciario sustituto no fuese remitida al Fiduciario dentro del plazo de 45 días de notificada su 

renuncia, el Fiduciario podrá solicitar la designación del fiduciario sustituto al Tribunal Arbitral. La renuncia del 

Fiduciario tendrá efecto después de la transferencia del Patrimonio Fideicomitido al fiduciario sustituto de acuerdo a lo 

previsto en el artículo 1678. Inciso e) del CCCN. 

 

El Fiduciario deberá notificar su renuncia en los términos descriptos precedentemente, sin perjuicio del cumplimiento 

de los demás requisitos allí establecidos. En caso de renuncia o remoción del Fiduciario la designación del fiduciario 

sustituto corresponderá a la Mayoría Ordinaria de Beneficiarios conforme a lo establecido en el presente Contrato. A 

tales efectos designarán su sustituto de entre por lo menos tres (3) entidades que se hubieran postulado a tal fin, 

ponderando para la elección la experiencia acreditada, la capacidad de gestión y la retribución pretendida. En caso de 

no designarse ningún fiduciario sustituto dentro de los quince (15) días de acreditada la renuncia o de notificada la 

remoción, cualquier Beneficiario podrá solicitar al Tribunal Arbitral la designación de un fiduciario sustituto para que 

se desempeñe hasta que otro sea designado. Cualquier fiduciario sustituto designado en tal forma por el Tribunal 

Arbitral será reemplazado en forma inmediata y previa autorización de la CNV, por el fiduciario sustituto aprobado por 

la Mayoría Ordinaria de Beneficiarios. 

 

Artículo 1.10. Posibilidad de renuncia del Fiduciario frente a decisiones de la Asamblea de Beneficiarios. Las 

asambleas de Beneficiarios serán presididas por un funcionario autorizado del Fiduciario, quien tendrá derecho de voz 

como tal, pero no derecho de voto. El Fiduciario podrá renunciar, fundado en causales razonables y objetivas, cuando 
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no estuviere de acuerdo con cualquier resolución que haya adoptado la Asamblea de Beneficiarios o los Beneficiarios 

por el medio alternativo de prescindencia de asamblea previsto en el presente, debiendo declarar su voluntad en tal 

sentido al Fiduciante y a los Beneficiarios en un plazo máximo de diez (10) días corridos de clausurada la asamblea o 

de concluido el procedimiento de obtención del consentimiento mediante prescindencia de asamblea previsto en el 

presente, y simultáneamente iniciar los procedimientos para la designación del fiduciario sustituto.  

 

Artículo 1.11. Indemnidad. (a) El Fiduciario, sus funcionarios, directores, empleados y sus personas controlantes, 

controladas, sujetos a control común, vinculadas, afiliadas y/o subsidiarias (cualquiera de dichas personas, en adelante 

una "Persona Indemnizable") serán indemnizados y mantenidos indemnes por el Fiduciante, y por los Beneficiarios con 

los recursos del Fideicomiso, respecto de cualquier pérdida, costo, gasto o reclamo (incluyendo comisiones, honorarios 

y gastos de asesoramiento legal), que éstos puedan sufrir como consecuencia, en ocasión y/o con motivo del 

cumplimiento por parte del Fiduciario o cualquier Persona Indemnizable de sus derechos, tareas y funciones bajo este 

Contrato y/o de los actos y/u operaciones contemplados y/o relacionados con los mismos, y por las sumas (incluyendo 

las actualizaciones, intereses y penalidades debidas) que deban pagarse a las autoridades impositivas (ya sean 

nacionales, provinciales, o de la Ciudad Autónoma de Buenos Aires) como consecuencia de la aplicación de las 

respectivas normas impositivas, sus modificaciones, la interpretación de éstas o cualquier determinación realizada por 

dichas autoridades, salvo que la referida pérdida, costo, gasto o sumas que deban abonarse o se hayan abonado y que 

motiva la pretensión de la Persona Indemnizable de ser indemnizada sea consecuencia del dolo o culpa de dicha Persona 

Indemnizable determinada por resolución definitiva firme de tribunal competente.  

(b) La presente indemnidad se extiende a los eventuales reclamos, extrajudiciales y judiciales, de carácter laboral y de 

la seguridad social que puedan llegar a entablarse en cuanto a la prestación de los servicios de dependientes y/o 

subordinados, o subcontratados, del Fiduciante. 

(c) La presente se mantendrá en vigencia hasta la prescripción de las acciones para reclamar los pagos debidos por los 

conceptos antes mencionados, aun cuando la prescripción de dichas acciones opere con posterioridad al vencimiento 

del plazo de vigencia del Fideicomiso o su efectiva liquidación y aún ante un supuesto de renuncia o remoción del 

Fiduciario.  

(d) El Fiduciario, por cuenta propia o de la Persona Indemnizable de que se trate, notificará inmediatamente de manera 

fehaciente al Fiduciante, y a los Beneficiarios mediante la publicación de un aviso en los sistemas de información de 

los mercados autorizados donde se listen y/o negocien los Valores Fiduciarios y en la AIF, sobre cualquier 

responsabilidad o daño conforme a la presente cláusula, actual o potencial, y suministrará a esas partes, con la mayor 

brevedad posible, toda la información y una copia certificada de toda la documentación en poder del Fiduciario relativas 

al supuesto previsto en la presente cláusula que hubiera dado derecho a la Persona Indemnizable de que se trate a ser 

indemnizada. 

(e) Ni el Fiduciario, ni cualquiera Persona Indemnizable, ni los Agentes del Fiduciario ni sus dependientes, tendrán la 

obligación de iniciar ningún procedimiento o interponer alguna acción en virtud de la cual fueran susceptibles de incurrir 

en cualquier tipo de gasto o imputación de responsabilidad que en la opinión razonable del Fiduciario no estuviera 

razonablemente asegurado su pago o su total indemnidad, dentro de un tiempo razonable. Dicha opinión razonable del 

Fiduciario deberá estar basada en un dictamen legal independiente. 

(f) Si en cualquier momento cualquier compromiso, obligación, o deber de indemnidad bajo la presente fuera declarado 

o deviniera ineficaz, nulo, inválido o inexigible de cualquier forma, ello constituirá justa causa de renuncia del 

Fiduciario. Dichos compromisos, obligaciones y deberes de indemnidad se mantendrán vigentes en favor del Fiduciario 

y de cualquier Persona Indemnizable por todo el plazo de prescripción legal de los derechos y acciones en que se pueda 

fundar un reclamo al Fiduciario y/o a cualquier Persona Indemnizable. 

 

Artículo 1.12. Reservas. En cualquier momento el Fiduciario podrá disponer la constitución de reservas (las 

“Reservas") por las sumas equivalentes a: (a) las previsionadas por el auditor del Fideicomiso o (b) estimadas por el 

Fiduciario en base a un informe fundado de un asesor legal, e impositivo en su caso, de reconocido prestigio contratado 

por el Fiduciario, para hacer frente al pago de (i) los impuestos aplicables al Fideicomiso que se devenguen hasta su 

liquidación, si los hubiere o pudiere haberlos, y siempre que exista duda razonable sobre la aplicación de dichos 

impuestos debido a la interpretación conflictiva de normas particulares al respecto; y (ii) los daños, perjuicios y otros 

conceptos en razón de reclamos y/o acciones judiciales o arbitrales interpuestas contra cualquier Persona Indemnizable, 

y siempre y cuando el objeto de la acción sea el reclamo de daños, perjuicios y otros. Las Reservas serán constituidas 

o aumentadas en cualquier momento, con fondos provenientes de la Cobranza y si no hubiera sido posible retenerlo de 

la Cobranza, el Fiduciante deberá integrar las Reservas a solo requerimiento del Fiduciario, mediante el depósito de 

dinero en efectivo, una o más garantías emitidas por bancos calificados “AA” en escala nacional de calificación 

argentina, o su equivalente, o cualquier otro tipo de garantía a satisfacción del Fiduciario. El Fiduciario, de no ser 

indemnizado conforme a lo dispuesto en el artículo anterior, tendrá derecho a cobrarse de las Reservas acumuladas en 

el Fondo de Gastos, las que podrán ser invertidas conforme se tratara de Fondos Líquidos, correspondiendo a dichas 

Reservas las utilidades que dichas inversiones generen, salvo en el supuesto que dichas utilidades superen total o 

parcialmente las previsiones por los reclamos y/o acciones indicadas en el presente artículo, caso en el cual el excedente 

deberá transferirse inmediatamente a la Cuenta Fiduciaria. Para el supuesto en que se decida la liquidación anticipada 

del Fideicomiso, el Fiduciario la llevará a cabo con excepción de las Reservas, sobreviviendo el Fideicomiso al efecto 

de lo previsto en este artículo, período durante el cual el Fiduciario mantendrá todos los derechos que el Contratos de 
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Fideicomiso le confiere, con excepción del de ser remunerado. Los Beneficiarios mantendrán el derecho a percibir a 

prorrata las sumas correspondientes a las Reservas acreditadas en el Fondo de Gastos que no deban ser aplicadas al 

pago de impuestos o a atender resoluciones recaídas en acciones iniciadas contra Personas Indemnizables de 

conformidad con lo dispuesto en este artículo y el anterior, hasta el transcurso del plazo de prescripción de tres años 

desde que tales sumas hayan sido puestas a su disposición, salvo que (i) los Valores Fiduciarios hubieran sido 

cancelados, o (ii) las Reservas se hubieran constituido con fondos aportados por el Fiduciante, en cuyo caso el importe 

excedente corresponderá al Fiduciante. 

 

Artículo 1.13. Inversión de Fondos Líquidos Disponibles. El Fiduciario podrá invertir y colocar en forma transitoria 

los Fondos Líquidos Disponibles, hasta tanto sea necesario aplicarlos al pago de Gastos del Fideicomiso o a pagos en 

favor de los Beneficiarios, en depósitos en entidades financieras, cuotapartes de fondos comunes de inversión abiertos 

de renta fija o de dinero, operaciones colocadoras de caución o pase bursátiles o valores públicos o privados de renta 

fija. Las entidades financieras depositarias de los fondos comunes de inversión y los activos en los que se inviertan los 

Fondos Líquidos Disponibles, deberán contar con una calificación deberán contar con una calificación que satisfaga los 

requisitos de Grado de Inversión (“Investment Grade”) en escala nacional de calificación argentina, o su equivalente. 

El Fiduciario no será responsable -salvo que hubiera mediado culpa o dolo- frente al Fiduciante y a los Beneficiarios 

respecto al destino de inversión que deba darse a los Fondos Líquidos Disponibles procediendo conforme con lo 

establecido en el presente Contrato. El Fiduciario tampoco asumirá responsabilidad alguna en el supuesto de que tuviera 

que variar el destino de inversión establecido para los Fondos Líquidos Disponibles, en cumplimiento de instrucciones 

comunicadas por decisiones administrativas, arbitrales o judiciales. Queda establecido, asimismo, que el Fiduciario no 

asume responsabilidad alguna por las consecuencias de cualquier cambio en la legislación aplicable, medida 

gubernamental o de otra índole, incluyendo el caso fortuito y la fuerza mayor, que afecten o puedan afectar a cualquiera 

de las inversiones de los Fondos Líquidos Disponibles, las que serán soportadas única y exclusivamente por los Fondos 

Líquidos Disponibles en cuestión. 

 

SECCION II 

CONDICIONES DE EMISIÓN 

 

Artículo 2.1. Emisión. I.- El Fiduciario resuelve la emisión de: 

 

1) Valores de Deuda Fiduciaria Clase A por un valor nominal de U$S 5.650.000 (Dólares Estadounidenses cinco 

millones seiscientos cincuenta mil) equivalente al 69,23 % del Valor Fideicomitido; y 

 

2) Los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B por un valor nominal de U$S 400.000 (Dólares Estadounidenses 

cuatrocientos mil) equivalente al 4,90 % del Valor Fideicomitido.  

 

Artículo 2.2. Valores Fiduciarios.  

 

Valores de Deuda Fiduciaria Clase A: Los VDFA tendrán derecho al cobro de los siguientes Servicios, conforme a las 

Fechas de Pago de Servicios de los VDFA indicadas en el Cuadro de Pago de Servicios incluido en el Prospecto, una 

vez restituidas al Fiduciante la suma total aportada para la constitución del Fondo de Gastos Inicial, de corresponder, y 

deducidas –de corresponder- las contribuciones al Fondo de Gastos y Fondo de Liquidez: a) en concepto de 

amortización del capital, la totalidad de los ingresos percibidos por la Cobranza de los Créditos durante el Período de 

Recaudación, luego de deducir los intereses de la propia Clase, y (b) en concepto de interés una tasa nominal anual fija 

del 8,50% devengado durante el Período de Devengamiento. El interés se calculará sobre el saldo de capital 

considerando para su cálculo un año de 365 días por la cantidad de días efectivamente transcurridos. La periodicidad 

del pago de capital e intereses será conforme se indique en el Cuadro de Pagos de Servicios respectivo. 

 

Valores de Deuda Fiduciaria Clase B: Los VDFB, una vez cancelados íntegramente los Servicios bajo los VDFA, 

tendrán derecho al cobro de los siguientes Servicios, conforme a las Fechas de Pago de Servicios de los VDFB indicadas 

en el Cuadro de Pago de Servicios, una vez deducidas –de corresponder- las contribuciones al Fondo de Gastos y Fondo 

de Liquidez: a) en concepto de amortización del capital, la totalidad de los ingresos percibidos por la Cobranza de los 

Créditos durante el Período de Recaudación, luego de deducir los intereses de la propia Clase; y b) en concepto de 

interés una tasa nominal anual fija del 10% devengado durante el Período de Devengamiento. El interés se calculará 

sobre el saldo de capital considerando para su cálculo un año de 365 días por la cantidad de días efectivamente 

transcurridos. La periodicidad del pago de capital e intereses será conforme se indique en el Cuadro de Pago de Servicios 

respectivo. 

 

Moneda de emisión e integración: Los Valores Fiduciarios se emitirán y serán integrados en Dólares Estadounidenses. 

 

Moneda de Pago de los Servicios: Los Servicios bajo los Valores de Deuda Fiduciaria serán pagaderos en Dólares 

Estadounidenses, no teniendo efecto cancelatorio ningún pago realizado en cualquier otra moneda que no fuera Dólares 

Estadounidenses.  
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Asimismo, tampoco podrá invocarse en el futuro la norma de los artículos 1077 a 1079 del Código Civil y Comercial 

de la Nación, teoría de la imprevisión, caso fortuito, fuerza mayor, acto del príncipe, lesión subjetiva, imposibilidad de 

pago, abuso del derecho, abuso de posición dominante, frustración de la finalidad, principios de equidad, esfuerzo 

compartido o cualquier otro derecho, y/o cualquier otra doctrina figura o instituto, creado o a crearse en el futuro, legal, 

jurisprudencial o doctrinariamente, o cualquier otra similar que en base a presuntas e imprevisibles alteraciones en los 

mercados (o de cualquier otro tipo) persiga el propósito de alterar los compromisos de pago de los Servicios bajo los 

Valores de Deuda Fiduciaria.  

 

En ese sentido, si en cualquier Fecha de Pago de Servicios de los Valores de Deuda Fiduciaria, el Fiduciario no tuviera 

acceso a Dólares Estadounidenses como resultado de una restricción o prohibición legal impuesta en la Argentina, a su 

sola opción, obtendrá dichos Dólares Estadounidenses ya sea mediante: (i) la compra y venta de cualquier título público 

denominado en Dólares Estadounidenses por un monto y valor nominal cuyo precio de realización de venta sea 

equivalente, neto de impuestos, gastos y comisiones que puedan ser de aplicación en relación con la venta de dichos 

títulos, a una suma de Dólares Estadounidenses igual al monto en Dólares Estadounidenses adeudado en concepto de 

pago de capital y/o intereses bajo los Valores de Deuda Fiduciaria; o (ii) cualquier otra forma lícita para la adquisición 

de Dólares Estadounidenses. 

 

Artículo 2.3. Plazo de vigencia del Fideicomiso. La vigencia del Fideicomiso se extenderá hasta el vencimiento de 

los Valores Fiduciarios. La vigencia del Fideicomiso no podrá ser mayor a treinta años, de conformidad con lo dispuesto 

en el artículo 1.668 del Código Civil y Comercial. Sin perjuicio de ello el plazo de duración máxima del presente 

Fideicomiso será de cinco (5) años, salvo prórroga expresa que se acuerde entre las partes, aunque bajo ninguna 

circunstancia superará el plazo máximo legal previsto en el artículo 1668 del CCCN. 
 

Artículo 2.4. Plazo de los Valores Fiduciarios. Sin perjuicio de las Fechas de Pago de Servicios que surgen del Cuadro 

de Pago de Servicios, el vencimiento final de los VDF se producirá a los 180 días corridos siguientes de la fecha de 

vencimiento normal del Crédito de mayor plazo. 

 

Artículo 2.5. Sobreintegración: El 25,87% del Valor Fideicomitido es el excedente, es decir, US$ 2.111.639.- (Dólares 

Estadounidenses dos millones ciento once mil seiscientos treinta y nueve) (la “Sobreintegración”). La diferencia entre 

el Valor Fideicomitido y la Sobreintegración, es el Monto de Emisión.  

La Sobreintegración será restituida al Fiduciante en su carácter de Fideicomisario, una vez cancelados los Valores de 

Deuda Fiduciaria. 

 

Artículo 2.6. Forma de distribución de los ingresos al Fideicomiso. El total de los fondos ingresados al Fideicomiso 

como consecuencia del cobro de los Créditos y del resultado de las colocaciones realizadas por excedentes de liquidez 

transitorios, a partir de la Fecha de Corte se distribuirán de la siguiente forma y orden:  
 
 

A) A partir de la primera Cobranza y hasta tanto no estén totalmente cancelados los VDFA: 

1.- Al Fiduciante la suma total aportada para la constitución del Fondo de Gastos Inicial. 

2.- Al Fondo de Gastos, de corresponder; 

3.- Al Fondo de Liquidez, de corresponder; 

4.- Al pago de los intereses de los VDFA, correspondientes a dicha Fecha de Pago de Servicios; 

5- Al pago de amortización de los VDFA, correspondientes a dicha Fecha de Pago de Servicios;  

 

B) Una vez que se hubiesen cancelado totalmente los Servicios bajo los VDFA: 

1.- Al Fondo de Gastos, de corresponder; 

2.- Al Fondo de Liquidez, de corresponder; 

3.- Al pago de los intereses de los VDFB, correspondientes a dicha Fecha de Pago de Servicios; 

4.- Al pago de amortización de los VDFB, correspondientes a dicha Fecha de Pago de Servicios.  

5.- A la restitución al Fiduciante de los adelantos de fondos que hubiera efectuado de conformidad a lo dispuesto en el 

artículo 1.3, de corresponder; 

6.- Las sumas remanentes, neta de Gastos Deducibles y las Reservas en su caso, serán reintegradas al Fiduciante en su 

carácter de Fideicomisario. 

 

Artículo 2.7. Pago de los Servicios. Los Servicios serán pagados por el Fiduciario en la Fecha de Pago de Servicios 

mediante transferencia interbancaria por sistema MEP (Medio Electrónico de Pago), a Caja de Valores S. A., para su 

acreditación en las respectivas subcuentas correspondientes a los Beneficiarios. Con una anticipación no menor a cinco 

(5) Días Hábiles anteriores a cada Fecha de Pago de Servicios, el Fiduciario publicará en los sistemas de información 

de los mercados autorizados donde se listen y/o negocien los Valores Fiduciarios y en la AIF el monto a pagar 

discriminando los conceptos.  
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Artículo 2.8. Falta de pago de los Servicios. La falta de pago o pago parcial de un Servicio por insuficiencia de fondos 

fideicomitidos, no constituirá incumplimiento, devengándose en su caso a favor de los Valores Fiduciarios los intereses 

correspondientes sobre el saldo de capital impago. El monto que no haya podido pagarse a los Beneficiarios en cada 

Fecha de Pago de Servicios por ser insuficiente lo recaudado, será pagado cuando el flujo de fondos efectivamente 

percibido lo permita. Si al vencimiento del Plazo de los VDF no se hubiera cancelado el valor nominal de los VDF por 

inexistencia de fondos suficientes el Fiduciario requerirá a Beneficiarios que representen tres cuartas partes de los 

Valores Fiduciarios le instruyan sobre la reestructuración, prórroga o liquidación del Fideicomiso, en los términos del 

artículo 1695 del CCC. No obstante, en cuanto hubiera fondos disponibles en la Cuenta Fiduciaria, el Fiduciario 

procederá a realizar pagos a los VDF luego de deducir las contribuciones al Fondo de Gastos. Dichos pagos, en cuanto 

fueren parciales, se efectivizarán con una periodicidad mínima de treinta (30) días, y siempre que los fondos disponibles 

para ello no fueran inferiores a su equivalente de U$S100.000 (Dólares Estadounidenses cien mil).  

 

Artículo 2.9. Forma de los títulos. Los Valores Fiduciarios estarán representados por Certificados Globales 

definitivos, para su depósito en Caja de Valores S.A. Los Beneficiarios renuncian a exigir la entrega de títulos 

individuales. Las transferencias se realizarán dentro del sistema de depósito colectivo administrado por dicha Caja de 

Valores, conforme a la ley 20.643. Caja de Valores S.A. se encuentra habilitada para cobrar aranceles a cargo de los 

depositantes, que estos podrán trasladar a los Beneficiarios. 

 

Artículo 2.10. Fecha de Corte. La Fecha de Corte es el día 22 de mayo de 2026.  

 

Artículo 2.11. Colocación - Precio. Los Valores Fiduciarios serán colocados por oferta pública a través de agentes 

habilitados conforme a lo establecido en las Normas de la CNV y en la sección de PROCEDIMIENTO DE 

COLOCACIÓN del Prospecto.  

 

Artículo 2.12. Eventos Especiales. A los efectos del presente Fideicomiso se considerará constituido un Evento 

Especial en cualquiera de los siguientes supuestos: 

(a) Falta de pago de los Servicios, conforme al artículo 2.8; 

(b) Si ByMA cancelara por resolución firme su listado;  

(c) Si la CNV cancelara la autorización automática para la oferta pública de los Valores de Deuda Fiduciaria, y 

la resolución se encontrará firme. 

(d) Si los Bienes Fideicomitidos se viesen afectados física o jurídicamente de modo tal que resulte imposible que 

cumplan su función de fuente de pago de los Servicios, y no pudiesen ser sustituidos por otros activos; 

(e) Falta de cumplimiento en tiempo y forma por parte del Fiduciante de cualquier obligación establecida en este 

Contrato, cuyo incumplimiento sea relevante y afecte en forma significativa el Fideicomiso. Si dicho incumplimiento 

fuese remediable a sólo criterio del Fiduciario, el Evento Especial se tendrá por ocurrido si el incumplimiento no fuese 

remediado; 
(f) Toda sentencia o laudo arbitral definitivos que restrinja la validez, vigencia, alcance y ejecutabilidad de los 

Documentos y de este Contrato; 

(g) Si cualquier información, declaración, garantía o certificación significativa realizada o suministrada por el 

Fiduciante (incluyendo cualesquiera de sus funcionarios debidamente autorizados) en este Contrato o en cualquier 

documento entregado por el Fiduciante conforme a o en ejecución de este Contrato resultara haber sido incorrecta, 

inexacta, incompleta o engañosa, en cualquier aspecto importante, en el momento de su realización y la misma tuviera 

un efecto significativo sobre el Fideicomiso. Si una declaración incompleta, inexacta o errónea fuese remediable, a 

sólo juicio del Fiduciario, el Evento Especial se tendrá por producido si la misma no hubiese sido remediada por el 

Fiduciante dentro de los diez (10) Días Hábiles de intimado al efecto por el Fiduciario.  
(h) La implementación de cualquier medida tomada por cualquier autoridad, un tercero o el Fiduciante que pueda 

razonablemente resultar en la quiebra o liquidación del Fiduciante, o la pérdida o transferencia a terceros de todos o la 

mayor parte de los activos del Fiduciante. 

(i) Si el Fiduciante se encontrara en cesación de pagos. 

(j) Ante la insuficiencia de los Bienes Fideicomitidos para afrontar los pasivos del Fideicomiso o el pago de los 

Valores de Deuda Fiduciaria, según lo constate el Fiduciario conforme a un dictamen de un auditor contable o del 

Agente de Control y Revisión. 

 

La enumeración tiene carácter taxativo. 
 
Artículo 2.13. Consecuencias de un Evento Especial. I.- Producido cualesquiera de los Eventos Especiales, el 

Fiduciario deberá, dentro de los 3 (tres) Días Hábiles de verificado el hecho, (a) declarar la existencia de un Evento 

Especial mediante publicación de dicha circunstancia en los sistemas de información de los mercados autorizados donde 

se listen y/o negocien los Valores Fiduciarios y en la AIF; (b) Publicar un hecho relevante con la información del 

Evento Especial en la AIF y en los mercados en los que se listen y/o negocien los Valores Fiduciarios; (c) notificar de 

inmediato dicha declaración al Fiduciante; (d) requerirá una resolución de la Mayoría Extraordinaria de Beneficiarios 

en los supuestos indicados en los incisos (b) a (i) del artículo anterior o de una Mayoría Agravada de Beneficiarios en 

el supuesto indicado en los incisos (a) y (j) del artículo anterior, adoptada conforme a las reglas del presente, acerca de 

los derechos y facultades a ejercer en tal supuesto. Serán derechos y facultades de la Mayoría Extraordinaria de 
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Beneficiarios o de la Mayoría Agravada de Beneficiarios, según corresponda, ante un Evento Especial, los siguientes: 

(i) Disponer la liquidación anticipada del Fideicomiso mediante (1) la venta en licitación privada de los Créditos y la 

realización de los demás Bienes Fideicomitidos, por la base y las modalidades establecidas en el apartado II siguiente. 

El precio por el que se enajenen los Créditos no podrá ser inferior al valor nominal de los Valores Fiduciarios en 

circulación; o (2) la asignación directa de los mismos a los Beneficiarios; o (ii) Disponer la continuación del 

Fideicomiso como privado. 

II.- A los efectos de lo dispuesto en el inciso I. (i) precedente, así como en cualquier supuesto de liquidación anticipada 

del Fideicomiso, salvo disposición en contrario de la Mayoría Ordinaria de Beneficiarios, los Créditos se valuarán 

conforme a las normas de previsionamiento del Banco Central de la República Argentina, y se deducirán los importes 

correspondientes a los Gastos Deducibles y la constitución o reposición de Reservas. 

La adjudicación de los Créditos a los Beneficiarios será notificada por el Fiduciario al domicilio registrado de cada 

Beneficiario, indicándose el plazo razonable dentro del cual el Beneficiario habrá de concurrir al domicilio del 

Fiduciario para firmar y retirar la documentación pertinente, bajo apercibimiento de consignación. Vencido dicho plazo 

sin que el Beneficiario hubiera cumplido los actos que le son exigibles para perfeccionar la transferencia de los Créditos 

adjudicados, (a) cesará toda obligación del Fiduciario respecto de la gestión de los Créditos que son adjudicados al 

Beneficiario respectivo y (b) el Fiduciario podrá consignarlos judicialmente, con cargo al Beneficiario incumplidor. 

La mayoría especificada en precedentemente resolverá los aspectos no contemplados en el presente artículo, con 

excepción de aquéllos que requieran unanimidad. 

Salvo el supuesto de adjudicación directa de los Créditos a los Beneficiarios, la enajenación de los Créditos será 

realizada por el Fiduciario a través de un procedimiento de licitación privada conforme a las siguientes reglas: (a) El 

Fiduciario confeccionará un pliego descriptivo de la cartera a enajenar y de las condiciones de la licitación establecidas 

en el inciso (c) siguiente; (b) Se publicará un aviso durante tres días en un diario de mayor circulación general en la 

República llamando a formular ofertas para la compra de la cartera. En el aviso se indicará: (i) que el pliego con la 

descripción de la cartera y condiciones de la licitación se encuentra a disposición de cualquier interesado en las oficinas 

del Fiduciario, y (ii) la fecha de presentación de las ofertas (c) Las condiciones de la licitación son las siguientes: (i) 

Las ofertas se presentarán en sobre cerrado en las oficinas del Fiduciario, y deben indicar el precio contado a pagar por 

la cartera; (ii) Todos los costos relativos a la transferencia de los Créditos de la cartera estarán a exclusivo cargo del 

comprador, incluyendo impuestos; (iii) En la fecha y hora indicadas en el aviso, el Fiduciario procederá a abrir los 

sobres; (iv) El Fiduciante tendrá el derecho, dentro de las 24 horas hábiles siguientes a la apertura de los sobres, a 

manifestar su voluntad de adquirir la cartera al mejor precio ofrecido; (v) Vencido el plazo anterior, o antes si el 

Fiduciante hubiera manifestado su desinterés, el Fiduciario notificará la adjudicación al oferente que haya ofrecido el 

mayor precio, o al Fiduciante en su caso, debiéndose celebrar el pertinente contrato y pagar el precio dentro de los cinco 

(5) Días Hábiles siguientes; (vi) Si el precio no fuera pagado en el plazo correspondiente, la adjudicación quedará sin 

efecto, y el Fiduciario adjudicará la cartera a quién haya ofrecido el precio inmediato inferior, repitiendo el 

procedimiento indicado en el inciso anterior. (vii) El producido de la enajenación, neto de Gastos y de la eventual 

constitución o reposición de Reservas, se distribuirá a prorrata entre todos los Beneficiarios de los Valores Fiduciarios, 

el remanente de existir será reintegrado al Fiduciante; (viii) En caso de no existir ofertas y el Fiduciante no hubiese 

manifestado su intención de adquirir los Créditos y, siempre que: (a) se haya producido el vencimiento final de los 

Valores Fiduciarios y (b) El Fiduciario quedará relevado de la obligación de llevar adelante el procedimiento de 

licitación privada, cuando el precio estimado de venta de los Bienes Fideicomitidos no alcanzare para afrontar los gastos 

de su ejecución. En tal caso deberá proceder a la liquidación del Fideicomiso mediante la entrega de los Bienes 

Fideicomitidos remanentes al/los Beneficiario/s. En cualquier supuesto que se declare la imposibilidad de pago de los 

Servicios de los Valores Fiduciarios por insuficiencia de activos, la resolución adoptada será publicada durante tres días 

en los sistemas de información de los mercados autorizados donde se listen y/o negocien los Valores Fiduciarios y en 

la AIF. 

 

En los supuestos en que el Fiduciante resultare ser tenedor de Valores Fiduciarios podrá asistir a las Asambleas de 

Beneficiarios no pudiendo votar cuando la decisión a adoptarse pueda generar conflicto de interés con el resto de los 

Beneficiarios. Desde la declaración de existencia de un Evento Especial previsto en el inciso a) del artículo anterior, se 

devengarán de pleno derecho intereses moratorios a una tasa equivalente a una vez y media la tasa de los Valores 

Fiduciarios. 

 

 

SECCIÓN III 

ADMINISTRACIÓN DE LOS CRÉDITOS Y CUSTODIA. 

 

Artículo 3.1. Administrador de los Créditos. Procedimientos. Dada la experiencia y conocimiento de la cartera a 

transferir que posee el Fiduciante, éste tiene la tarea de administrar los Créditos (en tal rol el “Administrador de los 

Créditos”), mientras que el Fiduciario será el encargado de proceder a la Cobranza de los mismos (en tal rol el “Agente 

de Cobro”). El Administrador de los Créditos deberá entregar al Fiduciario los elementos necesarios a efectos de que 

éste último realice, en tiempo y forma, las registraciones contables y presentaciones impositivas pertinentes; asimismo, 

asume el deber de informar al Fiduciario todo hecho que pudiera afectar el normal cumplimiento de la función asignada. 

Dada las restricciones cambiarias impuestas por el BCRA a través de las normas del Texto Ordenado en materia de 
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“Exterior y Cambios” establecido por la Comunicación “A” 8307 junto con sus modificatorias y/o complementarias, el 

cobro de los Pagarés será percibido por el Administrador en pesos al Tipo de Cambio Aplicable al Cobro de los Créditos. 

En caso de verse el Administrador imposibilitado por restricciones legales de percibir el cobro de los Créditos al Tipo 

de Cambio Aplicable al Cobro de los Créditos, percibirá las mismas conforme el procedimiento legal existente a la 

fecha de cobro de los Créditos. 

 

Artículo 3.2. Obligaciones del Fiduciario frente al Administrador de los Créditos. El Fiduciario firmará, a solicitud 

del Administrador de los Créditos, los documentos que el Administrador certifique que son necesarios o convenientes 

para permitirle cumplir con sus obligaciones conforme al presente. En su caso, el Fiduciario deberá entregar al 

Administrador de los Créditos los Documentos correspondientes a los Créditos que fueran necesarios ejecutar judicial 

o extrajudicialmente. 

 

Artículo 3.3. Custodia de los Documentos. El Fiduciario ostenta la custodia de los Documentos. Los Documentos 

fueron entregados para su custodia al Fiduciario en cajas debidamente cerradas y perfectamente identificadas. No 

obstante lo expresado, el Fiduciario, a requerimiento del Administrador de los Créditos, procederá a entregarle aquellos 

Documentos necesarios para que este último pueda gestionar el cobro de los Créditos en mora. Independientemente de 

la delegación de las funciones indicadas en el presente artículo.  

El Fiduciante ostenta la custodia de los Documentos Complementarios los que deberán encontrarse en un espacio físico 

determinado dentro de sus oficinas, perfectamente identificados y diferenciados de los documentos correspondientes a 

bienes no fideicomitidos y de cualquiera otra documentación, y con las medidas de seguridad adecuadas de modo de 

evitar su alteración, pérdida, destrucción o sustracción (el “Archivo de los Documentos Complementarios”). Las 

obligaciones del Fiduciante, como depositario de los Documentos Complementarios, serán válidas y exigibles durante 

toda la vigencia del presente Fideicomiso. 

 

Cualquier otra operación que se efectúe en relación al Fideicomiso así como también los libros del Fideicomiso, se 

encuentran en el domicilio y sede social del Fiduciario, sita en Macacha Güemes 150, Ciudad Autónoma de Buenos 

Aires. 

 

Artículo 3.4. Depósito de las Cobranzas. Dentro del plazo máximo de 3 (tres) Días Hábiles de percibida la Cobranza 

de los Créditos, el Administrador de los Créditos procederá a depositar el efectivo en la Cuenta Fiduciaria. La cobranza 

de los Créditos se realiza en pesos al tipo de cambio vendedor billete publicado por el Banco de la Nación Argentina 

correspondiente al día anterior a cada fecha de pago de cada Crédito fideicomitido.   

 

El Fiduciario se compromete a la realizar la operación de cambio en el término que establezca la normativa del BCRA.  

 

Artículo 3.5. Otras obligaciones del Administrador de los Créditos. El Administrador de los Créditos asume además 

las siguientes obligaciones: 

(a) Mantener procedimientos de control, por medio de un sistema especialmente elaborado para tal fin, que permitan la 

verificación por el Fiduciario de toda la gestión de cobro de los Créditos; 

(b) Notificar al Fiduciario, por cualquiera de los medios establecidos en el artículo 5.6, en el plazo de 1 (un) día de 

tomar conocimiento, de cualquier hecho o situación que a juicio de un buen hombre de negocios pudiera afectar o poner 

en riesgo en todo o en parte la gestión de cobro. 

(c) Atender pronta y diligentemente toda solicitud de información realizada por el Fiduciario dentro del plazo máximo 

de 2 (dos) días de la solicitud respectiva; 

(d) Mantener siempre en adecuadas condiciones de operación los sistemas de procesamiento necesarios para la gestión 

de cobro; 

(e) Mantener sistemas de “back-up” y un plan de contingencia de modo de permitir la prestación continua e 

ininterrumpida de los Servicios. 

(f) No podrá realizar notas de crédito respecto de los Créditos fideicomitidos. 

(g) Diariamente, remitir al Fiduciario un informe diario de Cobranza, respecto de los pagos percibidos el día inmediato 

anterior que contendrá la información necesaria para realizar la imputación de pagos (“Informe Diario de Cobranza”) 
y dentro de los 3 (tres) Días Hábiles de transcurrido cada mes calendario desde la vigencia del Fideicomiso, el estado 

de la cobranza de los Créditos fideicomitidos y de los juicios. Este informe contendrá, sin que la enumeración pueda 

considerarse limitativa, detalle de los Créditos fideicomitidos vencidos y cobrados en el período, los Créditos impagos, 

los Créditos que se encuentran en proceso judicial o extrajudicial, gastos administrativos y las cuotas cobradas por 

adelantado. En el supuesto de créditos en gestión judicial, el informe deberá estar acompañado de un informe de los 

abogados encargados de tal tarea respecto del estado y perspectivas de los juicios correspondientes. No será necesaria 

la emisión mensual de la parte correspondiente al estado y perspectivas de los juicios correspondientes (debiendo ser al 

menos trimestral) cuando no hubiese cambios sustanciales en el estado de los juicios que ameriten su información 

particular. 

(h) Entregar al Fiduciario los elementos necesarios a efectos de que éste último realice, en tiempo y forma, las 

registraciones contables y presentaciones impositivas pertinentes, así como cualquier otra vinculada con su actividad 

fiduciaria. 
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Artículo 3.6. Gestión de Créditos morosos. El Administrador de los Créditos deberá iniciar cualesquiera 

procedimientos necesarios o convenientes para exigir extrajudicialmente los pagos que corresponden a los Créditos 
todo ello de conformidad con las funciones de cobranza, administración y pautas de control e información detalladas 

en la Sección “Descripción del Haber del Fideicomiso” del Prospecto. Operada la mora de los mismos, previo informe 

sobre posibilidades de cobro del Administrador de los Créditos y de las acciones extrajudiciales iniciadas, el Fiduciario 

determinará las acciones a seguir. En caso de que sea necesario perseguir el cobro judicial de los Créditos dicha función 

podrá ser delegada en los Asesores Legales del Fiduciario o del Fiduciante conforme apoderamiento previamente 

otorgado por el Fiduciario. El Fiduciante en su carácter de Administrador de los Créditos deberá prestar toda la 

colaboración necesaria a los efectos de que los Asesores Legales del Fiduciario lleven debidamente a cabo el cobro 

judicial encomendado. 

 

El Administrador de los Créditos no estará obligado a iniciar el proceso de verificación de los Créditos que correspondan 

a Deudores concursados o declarados en quiebra cuando considere que resulta antieconómico para el Fideicomiso, y el 

Fiduciario verifique que así sea y preste su consentimiento en tal sentido 

 

Artículo 3.7. Revocación del Fiduciante como Administrador de los Créditos. Otras medidas alternativas. El 

Fiduciario podrá revocar al Fiduciante como Administrador de los Créditos sin que ello otorgue derecho a 

indemnización alguna cuando ocurra cualquiera de estos hechos respecto del Administrador de los Créditos: (a) no 

deposite en modo, tiempo y lugar de acuerdo a lo pactado en el presente Contrato la Cobranza de los Créditos; (b) 

modificare fundamentalmente su objeto social; (c) no brindare al Fiduciario la información correspondiente y necesaria, 

en el tiempo acordado en el presente Contrato, que impida y/o dificulte al Fiduciario cumplir con la carga informativa 

que le es propia frente a los Beneficiarios y los organismos de control; (d) no otorgare en tiempo oportuno los actos 

públicos y/o privados que le fueran requeridos por el Fiduciario para cumplir con la finalidad del Fideicomiso; (e) fuera 

decretado contra el Administrador de los Créditos un embargo, inhibición, o cualquier otra medida cautelar por un 

monto acumulado superior al veinte por ciento del Valor Fideicomitido de los Créditos, y dichas medidas cautelares o 

definitivas no fueran levantadas en el plazo de diez (10) Días Hábiles; (f) fuera solicitada la quiebra del Administrador 

de los Créditos, y la misma no fuera desistida, rechazada o levantada en el término de diez (10) Días Hábiles de ser 

notificado; (g) solicitara la formación de concurso preventivo de acreedores o la declaración de su propia quiebra; (h) 

iniciara procedimientos para un acuerdo preventivo extrajudicial en los términos de la legislación concursal; (i) le fuera 

protestada por falta de pago o intimado el pago de una letra de cambio, pagaré o factura de crédito, o si le fueren 

rechazados cheques por falta de fondos, y el Administrador de los Créditos no pagara las sumas adeudadas en el plazo 

de cinco (5) Días Hábiles; (j) el Administrador de los Créditos figurara en la Central de Riesgo del BCRA en situación 

irregular (clasificaciones 3,4 o 5); (k) en su caso, la Calificadora de Riesgo emitiera una nota o dictamen u opinión 

desfavorable sobre la actuación del Administrador de los Créditos y/o redujeran la calificación de los Valores 

Fiduciarios como consecuencia de la actuación del Administrador de los Créditos; (l) la CNV, emitiera una nota, 

dictamen, resolución u opinión desfavorable sobre la actuación del Administrador de los Créditos, o sugiriera o 

solicitara el cambio del Administrador de los Créditos. El Administrador de los Créditos se obliga a informar al 

Fiduciario, en forma fehaciente, a más tardar el Día Hábil siguiente al de haber tomado conocimiento por cualquier 

medio, el acaecimiento de cualquiera de las situaciones antes detalladas. El incumplimiento de esta obligación dará 

inmediato derecho al Fiduciario de remover al Administrador de los Créditos y designar uno nuevo en su reemplazo, 

excepto que el mismo acredite en forma fehaciente que tales causales han cesado de existir. 

No obstante lo establecido en el párrafo anterior, el Fiduciario se reserva el derecho de remover al Administrador de 

los Créditos en cualquier momento, sin invocación de causa y sin derecho a indemnización alguna. Sin perjuicio de 

ello, el Administrador de los Créditos deberá prestar su mayor colaboración para que dicha función sea debidamente 

asumida y llevada a cabo por quien lo sustituya en sus funciones. Cuando a juicio del Fiduciario la verificación de 

cualquiera de los supuestos previstos en el primer párrafo del presente artículo no hiciera necesaria o conveniente la 

revocación del Administrador de los Créditos, el Fiduciario podrá adoptar cualquiera de las siguientes medidas, 

alternativa o acumulativamente: (a) Designar un veedor en las oficinas del Fiduciante, y/o en cualesquiera de sus locales 

en los que se verifiquen tareas de cobro de los Créditos, eventualmente con facultades para disponer medidas relativas 

al cobro de los Créditos, su contabilización y rendición de las Cobranzas que sin causar perjuicio ni obstaculizar el 

desempeño de la actividad del Administrador de los Créditos, a criterio del Fiduciario sea conveniente para el interés 

de los Beneficiarios; (b) Reducir razonablemente el plazo o periodicidad para la rendición de la Cobranza; y/o c) 

Notificar a los Deudores que los pagos sean realizados exclusivamente a través de entidades financieras designadas por 

el Fiduciario, e instruir a éstos sobre la rendición de tales cobros, que podrá transferirse directamente a la Cuenta 

Fiduciaria. Las medidas señaladas en los puntos a) y b) precedentes podrán ser adoptadas alternativa o acumuladamente 

en cualquier momento por el Fiduciario siempre que lo considerase necesario para un mejor desempeño del fideicomiso.  

  

Artículo 3.8. Administración en caso de remoción o renuncia del Administrador de los Créditos. En cualquier 

supuesto en el cual el Fiduciario deba reemplazar al Fiduciante como Administrador de los Créditos, el Fiduciario lo 

sustituirá en sus funciones. La renuncia o remoción del Administrador de los Créditos, no entrará en vigencia hasta que 

el Fiduciario haya asumido las responsabilidades y obligaciones respectivas. Todos los gastos relativos al traspaso de 

las tareas, incluyendo la notificación a los Deudores, serán con cargo al Fideicomiso. El Administrador de los Créditos 



 

67 

 

se compromete a cooperar para que el traspaso de las tareas no afecte la administración y Cobranzas de los Créditos. 

En caso de sustitución del Administrador de los Créditos, los Deudores serán notificados de dicha circunstancia por el 

Fiduciario, o por quien éste designe conforme al siguiente procedimiento: (a) se publicarán avisos en diarios de gran 

circulación en las localidades donde se domicilien los Deudores durante cinco (5) días; (b) se colocarán carteles en los 

locales del administrador sustituido; y (c) se remitirán cartas por correo certificado a aquellos Deudores que no hubieran 

pagado en término y permanecieran en esa situación transcurridos quince (15) días desde el vencimiento; en todos los 

casos indicando la denominación social, domicilio y lugar de pago del Administrador Sustituto o nuevo agente de cobro, 

según corresponda. 

 

Artículo 3.9. Remuneración del Administrador de los Créditos. Mientras la función de Administrador de los 

Créditos sea ejercida por el Fiduciante, éste renuncia irrevocablemente a la percepción de una remuneración. En caso 

de que se designase a otro Administrador, el Fiduciario acordará una remuneración acorde a los valores de mercado. 

 

Artículo 3.10. Declaración especial del Fiduciante como Administrador de los Créditos. El Fiduciante declara y 

reconoce, como condición esencial de este Contrato en lo que a esta Sección refiere, que (a) la función  de Administrador 

de los Créditos debe ser cumplida con escrupulosidad, y con la diligencia del buen hombre de negocios que obra en 

base a la confianza depositada en él por parte del Fiduciario y los Beneficiarios; (b) que el incumplimiento de las 

obligaciones inherentes a sus funciones puede causar perjuicios graves e irreparables a los Beneficiarios, y al mercado 

de capitales y el público inversor en su conjunto; (c) que la retención o desviación de los fondos provenientes de la 

Cobranza constituye el delito de administración fraudulenta (art. 173 inc. 7º del Código Penal), consideraciones todas 

estas que justifican las facultades reconocidas al Fiduciario en miras al cumplimiento del objeto de este Fideicomiso y 

el interés de los Beneficiarios. 

 

Artículo 3.11. Agente de Control y Revisión. Agente de Control y Revisión Suplente. Daniel H. Zubillaga, Contador 

Público (UBA), C.P.C.E.C.A.B.A. T° 127 F° 154, Fecha de inscripción 19/01/1983,, en carácter de Agente de Control 

y Revisión titular y Guillermo A. Barbero, Contador Público (UBA), C.P.C.E.C.A.B.A. T° 139 F° 145, Fecha de 

inscripción: 11/09/1984, en carácter de Agente de Control y Revisión suplente, o la persona o personas que el Fiduciario 

designe, actuará como agente de control y revisión (el “Agente de Control y Revisión”) de la cartera transferida al 

Fideicomiso. Ambos se encuentran matriculados en el Consejo Profesional de Ciencias Económicas de la Ciudad 

Autónoma de Buenos Aires (C.P.C.E.C.A.B.A. con una antigüedad no inferior a 5 años.  

 

A tales efectos, y a partir de la primera transferencia de Créditos al Fideicomiso, realizará la revisión y control de los 

activos cedidos en propiedad fiduciaria. Así mismo, recibirá mensualmente del Administrador de los Créditos o del 

Fiduciario información en formato digital acerca de la cartera de créditos, de los fondos acreditados en la Cuenta 

Fiduciaria, de los pagos a los tenedores de los Valores Fiduciarios y de las inversiones de los Fondos Líquidos 

Disponibles realizadas en el período en cuestión. Los informes de control y revisión elaborados durante la vigencia del 

fideicomiso – con sus resultados, alcances y hallazgos-, serán emitidos con una periodicidad mensual. Asimismo, serán 

publicados mensualmente en el sitio web de la Comisión, a través de la Autopista de la Información Financiera (AIF), 

en un plazo que no podrá exceder de los VEINTE (20) días hábiles luego del cierre que se trate, conforme se detalla  

en el inciso 3. del artículo 71, Sección XXIII, Capítulo IV, Título V de las NORMAS (N.T. 2013 y mod.) 

 

Artículo 3.12. Funciones y Obligaciones del Agente de Control y Revisión. En cumplimiento con lo establecido en 

los Artículos 28 y 29, Sección XII, Capítulo IV, Título V de las Normas de la CNV, el Agente de Control y Revisión 

cumplirá con toda tarea que le fuera asignada bajo el Contrato de Fideicomiso y, en particular, elaborará:  

 

I. Un informe inicial respecto de los Créditos cedidos al Fideicomiso Financiero, en el que indicará el monto y 

cantidad total de activos subyacentes 
II. Controlará de los flujos de fondos provenientes de la cobranza y verificará el cumplimiento de los plazos de 

rendición dispuestos por la normativa vigente. 
III. Controlará los niveles de mora, niveles de cobranza y cualquier otro parámetro económico- financiero que se 

establezca en la operación. 
IV. Efectuará un análisis comparativo del flujo de fondo teórico de los Bienes Fideicomitidos respecto del flujo 

de fondos real y su impacto en el pago de servicios de los valores negociables fiduciarios. 
V. Controlará el pago de los valores negociables fiduciarios y su comparará con el cuadro teórico de pagos 

incluido en el Prospecto. 
VI. Efectuará el control y revisión de los recursos recibidos y su aplicación 

 

Artículo 3.13. Renuncia y/o revocación del Agente de Control y Revisión. Corresponderá al Fiduciario remover al 

Agente de Control y Revisión, sin derecho de éste a indemnización alguna, cuando ocurra cualquiera de estos hechos a 

su respecto: (a) no brindare al Fiduciario en tiempo y forma la información que está a su cargo proveer, de manera que 

se impida y/o dificulte al Fiduciario cumplir con la carga informativa que le es propia frente a los Beneficiarios y a las 

entidades de control, y no subsanare el incumplimiento dentro del término que el Fiduciario especifique en la intimación 

pertinente; y (b) se decretare su quiebra. Los gastos de designación de un nuevo Agente de Control y Revisión estarán 
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a cargo del Fideicomiso. El Agente de Control y Revisión podrá, mediante notificación al Fiduciario y al Fiduciante 

con una antelación no menor a los sesenta (60) días, renunciar con o sin justa causa. El Fiduciario procederá de igual 

modo, en caso de renuncia del Agente de Control y Revisión designado.  

 

Artículo 3.14. Remuneración del Agente de Control y Revisión. El Agente de Control y Revisión tendrá derecho a 

cobrar en concepto de honorarios por su función un monto que podrá fijarse en hasta la suma de $ 535.000 más IVA 

para el informe inicial y en hasta la suma de $ 700.000 más IVA mensuales para el mes de septiembre de 2026. Para 

los meses restantes se fijarán los honorarios correspondientes de común acuerdo entre las partes tomando como 

referencia el IPC. 

 

SECCIÓN IV.-  

DERECHOS Y OBLIGACIONES DEL FIDUCIARIO: 

 

Artículo 4.1. Funciones. El Fiduciario podrá ejercer todos los derechos, facultades y privilegios inherentes a la 

propiedad fiduciaria respecto del Patrimonio Fideicomitido con el alcance y las limitaciones establecidas en el CCC, 

en las Normas de la CNV (N.T. 2013 y mod.) y en el presente Contrato.  

 

Artículo 4.2. Legitimación. A los fines del cumplimiento de sus obligaciones, el Fiduciario se encontrará legitimado 

para ejercer todas las acciones que a su leal saber y entender, actuando con normal diligencia, considere necesarias o 

convenientes para adquirir, constituir, conservar, perfeccionar y defender el patrimonio fideicomitido dentro de los 

términos y limitaciones del CCC y en cumplimiento de las funciones que se le asignan por el presente.  

 

Artículo 4.3. Facultades. Sin que implique limitación de lo expresado precedentemente, el Fiduciario estará facultado 

para: 

(a) Adquirir, recibir, conservar, vender, ceder y transferir los Bienes Fideicomitidos; 

(b) Pagar impuestos, gravámenes, honorarios, comisiones, gastos y cualquier otro costo que sea un Gasto Deducible; 

(c) Recibir pagos y otorgar recibos; 

(d) Iniciar, proseguir, contestar, rechazar, desistir o delegar en el Fiduciante, cualquier medida extrajudicial, acción, 

juicio o procedimiento en cualquier clase de tribunal (judicial, administrativo o arbitral) con relación al Fideicomiso, al 

Patrimonio Fideicomitido o a los Valores Fiduciarios emitidos, con facultades de realizar acuerdos, transacciones, 

avenimientos, conciliaciones o cualquier otra forma de terminación de pleitos y disputas; 

(e) Otorgar poderes y mandatos generales y/o especiales a personas que se desempeñen como Agentes del Fiduciario; 

(f) Celebrar, transferir, rescindir y resolver contratos celebrados por el Fiduciario en cumplimiento de la ejecución del 

Fideicomiso; 

(g) Pagar los Servicios a los Beneficiarios de los Valores Fiduciarios;  

(h) Consultar, en caso de ser necesario, con cargo al fideicomiso, asesores legales, impositivos o contables u otros 

agentes ad-hoc, para el mejor desempeño de sus funciones como Fiduciario, y siempre que los honorarios o gastos 

correspondientes sean razonables y/o de mercado y estuvieren debidamente documentados; 

(i) Realizar todos los actos necesarios o deseables a fin de administrar el Patrimonio Fideicomitido, con las más amplias 

facultades. 

 

Artículo 4.4. Instrucciones. Cuando lo estime conveniente o cuando lo requieran las disposiciones del presente, el 

Fiduciario convocará a una Asamblea de Beneficiarios o consultará a una Mayoría Ordinaria o Mayoría Extraordinaria 

de Beneficiarios, a fin de requerir instrucciones de éstos y/o de elevar las propuestas que considere pertinentes. 

 

Sin perjuicio de lo establecido por los artículos 1674 y 1676 del CCCN, el Fiduciario quedará eximido de responder 

por eventuales daños y perjuicios en caso de haber actuado en cumplimento de instrucciones recibidas de los 

Beneficiarios, salvo que haya actuado con culpa o dolo declarado como tal por resolución firme de tribunal competente. 

 

En los supuestos en que el Fiduciario reciba o deba recibir instrucciones de los Beneficiarios, éste no estará obligado a 

ejecutar las mismas si las instrucciones fueran manifiestamente irrazonables o contrarias a este Contrato de Fideicomiso 

o las leyes y demás disposiciones aplicables. 

 

Artículo 4.5. Deberes: 

 

a. El Fiduciario empleará en el ejercicio de la propiedad fiduciaria de los Bienes Fideicomitidos la prudencia y diligencia 

de un buen hombre de negocios, cumpliendo acabadamente con los compromisos que asume y tomará periódicamente 

las medidas razonables que, a su leal saber y entender, y actuando con normal diligencia, considere necesarias o 

convenientes para la mejor protección de los derechos de los Beneficiarios; 

b. El Fiduciario dará cumplimiento a cualquier medida o resolución dictada por cualquier tribunal y/o autoridad u 

organismo con facultades jurisdiccionales, que recayeran sobre todo o parte de los Bienes Fideicomitidos; y 

c. En los supuestos en que el Fiduciario reciba o deba recibir instrucciones de los Beneficiarios, éste no estará obligado 

a ejecutar las mismas (i) si las instrucciones fueran manifiestamente irrazonables y/o (ii) no se le hubieren ofrecido 
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garantías o indemnidades razonables con respecto a los costos, gastos o responsabilidades que pudieran incurrirse como 

consecuencia de dicho accionar. El Fiduciario quedará eximido de responder por eventuales daños y perjuicios en caso 

de haber actuado en cumplimento de instrucciones recibidas del Fiduciante o de los Beneficiarios. 

 

Artículo 4.6. Rendición de Cuentas. El Fiduciario deberá rendir cuentas de su gestión a los beneficiarios en los 

términos de la Normas de la CNV y el artículo 4.7. a continuación. 

 

Artículo 4.7. Deber de Información. Rendición de Cuentas. Contabilidad.  

 

4.7.1. Normas de la CNV y entidades en las que se listen los Valores Fiduciarios. El Fiduciario cumplirá con el 

régimen de información establecido por las Normas de la CNV y de las entidades en las que se listen los Valores 

Fiduciarios.  

 

4.7.2. Estado Patrimonial final. Asimismo, el Fiduciario confeccionará un Estado Patrimonial al momento de finalizar 

el Fideicomiso. Al momento de la liquidación del fideicomiso, se deberán elaborar los estados contables de liquidación, 

que deberán ser presentados dentro de los setenta (70) días corridos a contar desde la fecha de liquidación firmados por 

el representante del fiduciario y aprobados por el órgano de administración del fiduciario y contarán con informe de 

auditoría suscripto por contador público dependiente, cuya firma será legalizada por el respectivo consejo profesional. 

 

4.7.3. Entrega de la información a los Beneficiarios. El Fiduciario deberá entregar al Beneficiario que se la solicite, 

a su estricto costo de impresión, toda la información contable que periódicamente presente ante la CNV y los mercados 

a los que se encuentre sujeto. 

 

4.7.4. Conformidad con la rendición de cuentas. Por aplicación de lo dispuesto en el artículo 862 del CCC, 

transcurridos tres meses desde la publicación de la información indicada en los artículos anteriores sin que existiera 

impugnación por medio fehaciente (dirigida esta última al Fiduciario o a la CNV) por parte de un Beneficiario, se 

considerará que las cuentas rendidas son correctas, salvo prueba en contrario.  

 

4.7.5. Contabilidad. Registros contables. El Fiduciario registrará en sus libros y registros contables en forma separada 

los Bienes Fideicomitidos, de acuerdo a lo que prevén las normas de contabilidad de la República Argentina y el decreto 

780/95. La fecha de cierre de los estados contables será el 31 de diciembre de cada año (la “Fecha de Cierre del 

Ejercicio”). Los registros contables de los Fideicomisos se encontrarán en las oficinas comerciales del Fiduciario sitas 

en Macacha Güemes 150, Ciudad Autónoma de Buenos Aires (C1106BKD).  

 

4.7.6. Auditor externo. En la Fecha de Cierre del Ejercicio por el período anual, se confeccionarán los estados contables 

del Fideicomiso Financiero a los efectos de dar cumplimiento a la obligación de rendir cuentas por parte del Fiduciario 

de conformidad con la normativa aplicable. Asimismo, el Fiduciario realizará la contabilidad en relación con los Bienes 

Fideicomitidos y preparará los estados contables necesarios, en su caso, para su presentación ante la CNV y cualquier 

Mercado Relevante. Lisicki Litvin (los “Auditores”), designado por el Fiduciario a satisfacción del Fiduciante, actuará 

como auditor externo del Fideicomiso Financiero. Las funciones de los Auditores serán, entre otras, la de auditar los 

estados contables anuales. En este sentido, se deja expresamente establecido que no se elaborarán estados contables 

trimestrales en el marco del presente Fideicomiso.  

 

4.8. No afectación de recursos propios. El Fiduciario no está obligado a afrontar con recursos propios cualquier tipo 

de gastos o costos que constituyan o no un gasto emergente de la ejecución del Fideicomiso Financiero. Sin perjuicio 

de ello, siempre que el Fiduciario adelante fondos propios en beneficio del Fideicomiso Financiero en razón de la falta 

de recursos en el Fondo de Gastos, para atender aquellos que sean urgentes, éste tendrá prioridad de cobro respecto de 

los Beneficiarios y derecho a ser reembolsado en forma inmediata con los primeros fondos disponibles que existieren 

en el Fideicomiso Financiero hasta el íntegro pago de los desembolsos voluntarios realizados por el Fiduciario, con más 

una tasa de interés equivalente a la mayor tasa activa percibida por el Banco de la Nación Argentina para operaciones 

de descuento. En caso de no poder cobrarse del Patrimonio Fideicomitido, el Fiduciario será reembolsado por el 

Fiduciante. 

 

4.9. Alcance de la responsabilidad. El Fiduciario no resultará responsable de cualquier pérdida o reclamo que pudiera 

resultar de sus acciones u omisiones, salvo culpa o dolo de su parte o de sus dependientes por quienes deba responder, 

calificada dicha conducta como tal por sentencia judicial firme y definitiva emanada de tribunal competente o laudo 

arbitral firme y ejecutoriado. Asimismo, el Fiduciario no será responsable por un cambio material adverso en el valor 

o estado de los activos que constituyan el Patrimonio Fideicomitido, ni para el caso de falta de pago de los Bienes 

Fideicomitidos o insuficiencia de recursos disponibles para afrontar los Servicios de los Valores de Deuda Fiduciaria. 

En especial, el Fiduciario no tendrá responsabilidad cuando se incurra en pérdidas que no resulten de su dolo o culpa 

así calificada por resolución firme de tribunal competente.  

 

4.10. Afectación exclusiva del Patrimonio Fideicomitido. En ningún caso el Fiduciario compromete afectar ni 
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disponer de su propio patrimonio para el cumplimiento del presente Contrato de Fideicomiso. Las obligaciones 

contraídas en la ejecución del Fideicomiso serán exclusivamente satisfechas con el Patrimonio Fideicomitido conforme 

los términos del artículo 1687 y concordantes del CCCN. 

 

 

SECCIÓN V 

MISCELÁNEAS 

 

Artículo 5.1.- Declaraciones y garantías. El Fiduciante declara y garantiza que: 

 

(i) Constitución y Cumplimiento. El Fiduciante es una sociedad constituida en la República Argentina, existe y cuenta 

con plena capacidad y autorización para ser titular de sus bienes, ceder los Bienes Fideicomitidos y para llevar a cabo 

su actividad comercial en forma regular, celebrar el presente y obligarse conforme a sus términos; 

 

(ii) Autorización Suficiente. La celebración del presente, el cumplimiento de las obligaciones y el ejercicio de los 

derechos que corresponden al Fiduciante, conforme al presente Contrato, han sido debidamente autorizados por su 

directorio. Las obligaciones asumidas por el Fiduciante bajo el presente representan obligaciones válidas, vinculantes 

y plenamente exigibles al Fiduciante conforme a sus términos; 

 

(iii) Legalidad. La celebración del presente y el cumplimiento de las obligaciones y el ejercicio de los derechos que 

corresponden al Fiduciante conforme al presente, no violan ni resultan en el incumplimiento de ninguna disposición del 

contrato constitutivo o del estatuto o de cualquier otro documento constitucional del Fiduciante ni constituyen ni 

constituirán (luego de efectuada cualquier notificación requerida, transcurrido cualquier período de gracia o ambas 

condiciones) un incumplimiento de ninguna disposición dictada por una Autoridad Gubernamental o de ningún 

contrato, acuerdo, convenio u obligación de los cuales el Fiduciante es parte o por los cuales se encuentra obligado; 

 

(iv) No se encuentra pendiente ni, a su leal saber y entender, es inminente ninguna acción o investigación ante los 

tribunales, organismos gubernamentales o árbitros en su contra que impida o pueda impedir el cumplimiento de las 

obligaciones y el ejercicio de los derechos que le corresponden conforme al presente; 

 

(v) A su leal saber y entender, el Fiduciante no conoce la existencia de ningún hecho o circunstancia relativa al giro 

comercial del Fiduciante que, de haber sido informado oportunamente, habría convertido cualquiera de los hechos, 

manifestaciones, y declaraciones contenidas en este artículo en (a) inexactas, (b) conducentes a error, o (c) engañosas; 

 

(vi) Que los fondos propios que ingresen a las Cuentas Fiduciarias serán en todo momento de origen lícito y provendrán 

de actividades lícitas, todo ello en cumplimiento de las disposiciones de la Ley N° 25.246 sobre Encubrimiento y 

Lavado de Activos de Origen Delictivo y de cualquier otra norma aplicable en la materia;  

 

(vii) Para el caso de Créditos que hayan sido adquiridos, que ha comprado los Créditos dentro de sus facultades, de 

acuerdo con los estatutos y leyes que le son aplicables, en el curso de operaciones normales; 

 

(viii) Al momento de otorgar los Créditos, han verificado la solvencia de los deudores por los sistemas de información 

disponibles en el mercado; 

 

(ix) Es titular irrestricto y tiene la libre disponibilidad de los Créditos al momento de su cesión al Fideicomiso. Ningún 

Crédito fue cedido a favor de terceros. El Fiduciante tiene la libre disponibilidad de los Créditos, posee título perfecto, 

pleno y negociable, y tiene plenos derechos, poderes y facultades para ceder los Créditos al Fideicomiso; 

 

(x) Los Créditos se encuentran en plena vigencia y validez y se encuentran libres de todo gravamen y afectación de 

cualquier naturaleza; 

 

(xi) Los Créditos están instrumentados en debida forma, no violan ninguna ley o disposición normativa; 

 

(xii) Todos los derechos creditorios transferidos al Fideicomiso están instrumentados en los Documentos; 

 

(xiii) Los Créditos no reconocen mejor derecho ni opciones de ninguna clase a favor de persona alguna y/o limitación 

y/o restricción y/o impedimento de cualquier naturaleza, que impida y/o prohíba y/o limite y/o restrinja y/o, de cualquier 

otro modo dificulte o menoscabe, la constitución y/o perfeccionamiento de la cesión; 

 

(xiv) No ha modificado ninguno de los términos y condiciones de los Créditos en cualquier aspecto sustancial, ni 

otorgado ningún otro instrumento de descargo, cancelación, modificación o cumplimiento; 
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(xv) Al leal saber y entender del Fiduciante, no existe incumplimiento, violación o supuesto de exigibilidad anticipada 

bajo ningún Crédito, o hecho que, con el transcurso del tiempo mediante el envío de una notificación o el vencimiento 

de cualquier período de gracia u otro período concedido para su reparación, constituiría un incumplimiento, violación 

o supuesto de exigibilidad anticipada bajo un Crédito; y 

 

(xvi) Los Deudores figuran en la Central de Riesgo del BCRA en situación regular (clasificación 1). 

 

Artículo 5.2.- Condiciones previas a la colocación de los Valores Fiduciarios en el mercado. Todas las obligaciones 

del Fiduciario bajo el presente Contrato, incluyendo la obligación de colocar los Valores Fiduciarios en el mercado, 

están sujetas a las siguientes condiciones previas: 

(a) A la exactitud de la totalidad de las declaraciones y garantías por parte del Fiduciante consignadas en el 

presente Contrato; y 

(b)  Que no ocurra ninguno de los eventos detallados a continuación que, según la opinión razonable del Fiduciario, 

haga imposible la colocación de los Valores Fiduciarios: 

1) evento que signifique un posible cambio en, o que afecte particularmente en forma significativa, a razonable 

criterio del Fiduciario, los Bienes Fideicomitidos; 

2) evento que signifique un posible cambio en, o que afecte particularmente en forma significativa la extensión, 

vigencia y validez del Fideicomiso; 

3) suspensión o limitación significativa de las operaciones de valores negociables en general en el ByMA o en 

cualquier mercado donde, en caso de solicitarse autorización pertinente, vayan a ser listados los Valores 

Fiduciarios o cualquier fijación de precios mínimos para la realización de operaciones en cualquiera de 

dichas entidades. 

 

En caso que no se hubiere dado cumplimiento, a entera satisfacción del Fiduciario, a todas y cada una de las condiciones 

previas mencionadas anteriormente, o las mismas no hubieran sido dispensadas total o parcialmente por el Fiduciario, 

y el Contrato de Fideicomiso ya se hubiere firmado, el Fiduciario no tendrá obligación de colocar los Valores 

Fiduciarios y el presente Contrato de Fideicomiso se resolverá de pleno derecho, sin necesidad de intimación previa ni 

constitución en mora del Fiduciante, quedando a salvo el derecho del Fiduciario a reclamar al Fiduciante los daños y 

perjuicios en caso que la imposibilidad de llevar adelante la colocación de los Valores Fiduciarios sea imputable al 

Fiduciante, sin que ello genere indemnización, cargo, gasto o responsabilidad alguna del Fiduciario, salvo culpa o dolo 

de su parte y/o de sus agentes por quienes deba responder, calificada dicha conducta como tal por laudo del Tribunal 

Arbitral y/o sentencia judicial firme y definitiva emanada de tribunal competente.   

 

Todos los costos, gastos y honorarios razonables, según la liquidación que el Fiduciario deberá notificar al Fiduciante, 

que se hubieren generado o puedan generarse con motivo del Fideicomiso y la resolución del Contrato de Fideicomiso, 

serán a cargo del Fiduciante, salvo culpa o dolo del Fiduciario y/o de sus agentes por quienes deba responder, calificada 

dicha conducta como tal por laudo del Tribunal Arbitral y/o sentencia judicial firme y definitiva emanada de tribunal 

competente. 

 

Artículo 5.3.1 Asambleas. Cuando el Fiduciario lo considere necesario, o lo solicite la CNV, o el Fiduciante en su 

caso, o Beneficiarios que representen por lo menos el 5% (cinco por ciento) del monto de capital de Valores Fiduciarios 

en circulación del Fideicomiso, el Fiduciario convocará a una Asamblea de Beneficiarios en cualquier momento, para 

dar o recibir cualquier solicitud, autorización, notificación, consentimiento, renuncia u otra acción. La convocatoria 

deberá ser realizada por el Fiduciario dentro de los quince (15) Días Hábiles de recibida la solicitud. Las asambleas se 

celebrarán en la Ciudad de Buenos Aires, en la fecha que el Fiduciario determine, y serán presididas por un funcionario 

autorizado del Fiduciario. La convocatoria a asamblea deberá ser notificada con no menos de diez (10) días ni más de 

treinta (30) días de anticipación a la fecha fijada, durante cinco (5) Días Hábiles consecutivos, mediante publicaciones 

en la AIF y en los sistemas de información de los mercados donde listen los Valores Fiduciarios y/o en un diario de 

circulación general. En la Asamblea Ordinaria de Beneficiarios, el quórum será de titulares que tengan o representen la 

mayoría simple del valor nominal de los Valores Fiduciarios en circulación o los de una Clase. En segunda convocatoria 

el quórum se constituirá cualquiera sea el número de Beneficiarios presentes de los Valores Fiduciarios en circulación 

o los de una Clase.  

 

En la Asamblea Extraordinaria de Beneficiarios el quórum en primera convocatoria será de titulares que representen el 

60 % (sesenta por ciento) de los Valores Fiduciarios en circulación o los de una Clase, y en segunda convocatoria será 

de titulares que representen el 30 % (treinta por ciento) de los Valores Fiduciarios en circulación o los de una Clase. 

Las resoluciones deberán ser aprobadas por mayoría absoluta de los votos presentes tanto en las Asambleas Ordinarias 

de Beneficiarios como en las Asambleas Extraordinarias de Beneficiarios. El llamado en primera y segunda 

convocatoria se podrá realizar simultáneamente, pero la asamblea en segunda convocatoria deberá tener lugar por lo 

menos una hora después de la fijada para la primera. Por cada unidad monetaria de valor nominal de los Valores 

Fiduciarios, corresponderá un voto. En todas las cuestiones no contempladas por el presente, las asambleas se regirán 

por las disposiciones pertinentes de la Ley General de Sociedades aplicables a las asambleas ordinarias de sociedades 

anónimas. En caso de prescindir de la Asamblea conforme lo establecido en el artículo 5.3.2, se estará a lo allí 
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establecido. Por último, todos los actos de los Beneficiarios deberán evidenciarse de conformidad a lo establecido en el 

artículo 5.3.3. 

 

En caso de insuficiencia del patrimonio fideicomitido, se considerarán válidas las decisiones que se tomen con el voto 

favorable de al menos las tres cuartas partes de los Valores Fiduciarios emitidos y en circulación, debiendo aplicarse 

las pautas establecidas en la última parte del artículo 1696 del Código Civil y Comercial de la Nación para el cómputo 

del quórum y las mayorías. 

 

Artículo 5.3.3. Prescindencia de la Asamblea. Podrá prescindirse de la Asamblea de Beneficiarios si para adoptar 

cualquier resolución que fuera de su competencia el Fiduciario obtuviere el consentimiento por medio fehaciente 

expresado (a) por la unanimidad de Beneficiarios, o (b) en tanto no se requiera unanimidad, por la Mayoría Ordinaria 

o Extraordinaria de Beneficiarios – según sea pertinente -, respecto de todos los Valores de Deuda Fiduciaria en 

circulación o los de una Serie o Clase determinada que corresponda, según la decisión a adoptar, siguiendo el siguiente 

procedimiento:  

 

1) El Fiduciario remitirá a cada Beneficiario registrado al Día Hábil Bursátil anterior, por medio fehaciente escrito 

dirigido al domicilio registrado o denunciado al Fiduciario, o registrado ante Caja de Valores, una nota (la “Solicitud 

de Consentimiento”) que deberá incluir (i) una descripción pormenorizada de las circunstancias del caso, (ii) en su caso, 

su evaluación y el modo en que dicha circunstancias afectarían al Fideicomiso, (iii) una recomendación, si la tuviere, 

respecto del curso de acción a seguir y, en su caso, el texto de la modificación o adición a introducir en el Contrato de 

Fideicomiso, (iv) los recaudos indicados en el punto 2) siguiente a efectos de manifestar su voluntad, y (v) la advertencia 

que el silencio, transcurridos cinco (5) Días Hábiles de la recepción de la nota (o el plazo mayor que indique el 

Fiduciario), importará disconformidad con la recomendación, si la hubiere. Junto con la remisión de las Solicitudes de 

Consentimiento, el Fiduciario deberá publicarla en la AIF y en los sistemas de información de los Mercados donde se 

listen los Valores de Deuda Fiduciaria, para conocimiento público. 

 

2) Los Beneficiarios deberán contestar por nota o según el método fehaciente que señale el Fiduciario, dentro de los 

cinco (5) Días Hábiles de recibida la nota del Fiduciario, o dentro del plazo mayor que el Fiduciario indique. El silencio 

importará una respuesta negativa a la recomendación, si la hubiere. El Fiduciario deberá verificar que exista 

consentimiento de la mayoría requerida de Beneficiarios registrados a la fecha de vencimiento del plazo 

correspondiente, conforme a los registros de Caja de Valores S.A. 

 

En ningún caso se considerará que en virtud de tal recomendación, el Fiduciario y/o los Beneficiarios de que se trate 

serán responsables por las consecuencias que deriven del curso de acción resuelto por la mayoría exigible de 

Beneficiarios 

 

Artículo 5.3.3. Actos de los Beneficiarios: Cualquier requerimiento, demanda, reclamo, autorización, directiva, 

consentimiento, renuncia o cualquier otra acción -que conforme el presente Contrato de Fideicomiso debe ser dada o 

tomada por los Beneficiarios del Fideicomiso- deberá evidenciarse: 

 (a) por uno o más instrumentos firmados por el Beneficiario, con legalización bancaria o notarial, en persona 

o por un apoderado con facultades suficientes; o 

 (b) por el Acta de Asamblea de los Beneficiarios en la cual se haya votado a favor de la decisión en una 

Asamblea de Beneficiarios debidamente convocada y celebrada de conformidad con lo previsto en la cláusula anterior; 

o 

 (c) por una combinación de los instrumentos precedentemente enunciados.  

Excepto que se establezca lo contrario en el presente Contrato de Fideicomiso, dicho acto será efectivo cuando dicho 

instrumento sea notificado al Fiduciario. 

Cualquier reclamo, demanda, autorización, directiva, notificación, renuncia o cualquier otro acto de los Beneficiarios 

será obligatorio para sus sucesores, herederos o cesionarios. 

 

Artículo 5.3.4. Asambleas a Distancia. Podrán celebrarse asambleas a distancia, mediante la utilización de un canal 

de comunicación que permita la transmisión simultánea de sonido, imágenes y palabras en el transcurso de toda la 

reunión, así como su grabación en un soporte digital. Se aplicarán las siguientes reglas, y aquellas otras que emanen de 

disposiciones de la CNV: 

 

(a) El Fiduciario deberá garantizar el libre acceso a la reunión de todos los Beneficiarios, del Administrador, del 

Fiduciante, del Agente de Control y Revisión y de los demás participantes en el Fideicomiso y de uno o más 

representantes de la CNV y de los mercados en los que se encuentren listados los Valores Fiduciarios. 

 

(b) En la convocatoria y en su comunicación por la vía legal y contractual correspondiente, se debe difundir el correo 

electrónico referido en el punto siguiente e informar de manera clara y sencilla el canal de comunicación elegido y el 

modo de acceso a los efectos de permitir dicha participación por medios digitales. 
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(c) Los beneficiarios y demás personas con derecho a participar en la asamblea comunicarán su asistencia por el correo 

electrónico que el Fiduciario habilite al efecto. En el caso de tratarse de representantes se deberá remitir a la entidad 

con una antelación mínima de tres Días Hábiles el instrumento habilitante correspondiente.  

 

(d) Deberá dejarse constancia en el acta de los participantes, el carácter en que lo hicieron, y el sistema utilizado. 

 

(e) (i) Para la constitución de la Asamblea Ordinaria se requiere (a) en primera convocatoria un quórum de titulares que 

tengan o representen la mayoría simple del valor nominal de los Valores Fiduciarios en circulación o los de una Clase, 

o (b) en segunda convocatoria cualquiera fuere el número de Beneficiarios presente de los Valores Fiduciarios en 

circulación o los de una Clase. Las decisiones en ambos casos se adoptarán por mayoría absoluta de los votos presentes 

habilitados a votar. (ii) Para la constitución de la Asamblea Extraordinaria se requiere (a) en primera convocatoria un 

quórum de Beneficiarios que representen el 60% de los Valores Fiduciarios en circulación o los de una Clase, o (b) en 

segunda convocatoria un quórum de Beneficiarios que representen el 30% de los Valores Fiduciarios en circulación o 

los de una Clase. Las decisiones en ambos casos se adoptarán por mayoría absoluta de los votos presentes habilitados 

a votar. 

 

(f) Procedimiento de votación: A cada Beneficiario se le asignará un número de orden, una vez concluido el tratamiento 

de cada punto del orden del día se procederá a realizar la votación comenzando de menor a mayor número de orden. 

 

(g) En caso de producirse un desperfecto técnico en el canal de comunicación elegido que no permita al Fiduciario el 

ingreso al mismo, o se le interrumpa la transmisión al Fiduciario durante el acto asambleario, se procederá a realizar 

una nueva convocatoria y se informará dicha circunstancia a través de la publicación de un hecho relevante en la AIF. 

Asimismo, las decisiones que se hubieren tomado hasta dicho momento tendrán plena validez y se dejará por asentado 

en la próxima reunión convocada. 

 

(h) El Fiduciario conservará una copia en soporte digital de la reunión por el término de cinco años, la que estará a 

disposición de la CNV, de los mercados en que estén listados los Valores Fiduciarios, y de cualquier beneficiario que 

la solicite. 

 

Las decisiones adoptadas por los beneficiarios deberán ser publicadas en la A.I.F. 

 

Artículo 5.4. Resolución del Contrato. El presente Contrato se resolverá de pleno y sin responsabilidad para el 

Fiduciario en caso de que, obtenida la autorización de oferta pública de la CNV, transcurran sesenta (60) días desde la 

firma del mismo sin que los Valores Fiduciarios puedan ser colocados. Todos los costos, gastos y honorarios que se 

hubieren generado o puedan generarse con motivo de la firma, ejecución y la resolución del Contrato estarán a cargo 

del Fiduciante o, en su caso, podrán ser deducidos por el Fiduciario del Fondo de Gastos, si existiere. Dichos costos, 

gastos y honorarios deberán ser razonables, documentados y de acuerdo a los valores de mercado. En caso que se 

resuelva el Contrato de Fideicomiso, y en la medida que el Fiduciario hubiera recibido cualquier suma de dinero por 

parte de los inversores, la misma deberá ser reintegrada en un plazo no mayor a cinco (5) Días Hábiles posteriores a la 

fecha de finalización del Período de Colocación, sin obligación de abonar intereses ni compensación alguna.  

 

Artículo 5.5. Domicilios. El Fiduciario y el Fiduciante constituyen en la cláusula siguiente (a) domicilios postales 

especiales, donde serán válidas todas las notificaciones a ser cursadas por escrito con motivo del Fideicomiso (el 

“Domicilio Postal”); y (b) direcciones de correo electrónico, donde serán válidas todas las comunicaciones que 

conforme al presente, o según acuerden las Partes, puedan ser cursadas o recibidas por ese medio (la “Dirección 

Electrónica”). Cualquier nuevo domicilio postal o dirección de correo electrónico sólo será oponible a las otras partes 

una vez notificada por medio fehaciente. 

 

Artículo 5.6. Notificaciones. Todas las notificaciones, comunicaciones o intimaciones que deban cursarse conforme 

lo previsto en el presente, deben ser realizadas por escrito y en forma fehaciente, salvo los casos en que proceda las 

comunicaciones por correo electrónico según este Contrato. Las notificaciones que por sus características no admitan 

demora serán cursadas por telefax o por cualquier otro medio disponible, en cuyo caso serán de inmediato confirmadas 

por escrito en forma fehaciente. Las comunicaciones por correo electrónico se presumirán remitidas por la persona 

autorizada que figure como remitente en la comunicación respectiva (la “Persona Autorizada”). 

 

Banco CMF S.A  

Domicilio: Macacha Güemes 150, Ciudad Autónoma de Buenos Aires. 

At.: Estanislao Iturbe 

Tel/Fax: 11 4318 6800 

Dirección Electrónica: mercadodecapitales@bancocmf.com.ar 

 

Talleres Metalúrgicos Crucianelli S.A. 

Domicilio:  Ruta Nacional N° 9 km 397, ciudad de Armstrong, Santa Fe, República Argentina. 

mailto:gmessuti@bancocmf.com.ar
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At.: Adrian Tittarelli 

Tel/Fax: 3471 46 1044 

Dirección Electrónica: tittarelli@crucianelli.com  

 

Artículo 5.7. Solución de controversias. Las Partes acuerdan que cualquier disputa, controversia o reclamo que 

surgiese entre ellas y entre cualquiera de éstas y los Beneficiarios, incluyendo enunciativamente cuestiones acerca de 

su validez, interpretación, cumplimiento o violación, reclamación de daños y perjuicios así como la propia competencia 

del Tribunal Arbitral, será dirimida mediante juicio arbitral conforme al arbitraje de derecho cuyas disposiciones 

declararan conocer, con renuncia a todo otro fuero o jurisdicción que les pudiera corresponder. Dicho laudo será 

considerado definitivo e inapelable, renunciando las partes a cualquier otro recurso que les pudiere corresponder, 

incluido el extraordinario o de inconstitucionalidad y excluido el de aclaratoria y nulidad. Para la ejecución del laudo 

arbitral, y en su caso para peticionar medidas cautelares, serán competentes los tribunales ordinarios de la ciudad 

Autónoma de Buenos Aires renunciando al fuero federal si fuera procedente. 

 

Sin perjuicio de ello, los Beneficiarios podrán someter sus controversias en relación a los Valores Fiduciarios a 

jurisdicción no exclusiva del Tribunal Arbitral o bien a la de los tribunales ordinarios de la ciudad Autónoma de Buenos 

Aires, a opción exclusiva del beneficiario en cuestión. 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 judicial.   

 

[_], [●] de [●] de 2026. 
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FIDUCIARIO, EMISOR, ORGANIZADOR Y COLOCADOR 

Banco CMF S. A. 

Macacha Güemes 150 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

Tel/fax: 4318-6844 

 

FIDUCIANTE Y ADMINISTRADOR DE LOS CRÉDITOS  

Talleres Metalúrgicos Crucianelli S.A. 

Ruta Nacional N° 9 km 397, ciudad de Armstrong,  

Santa Fe, República Argentina. 

Tel/fax: (+54 (3471) 46 1044 

 

COLOCADORES 

FIRST Capital Markets S.A. 

25 de Mayo 596 - Piso 20 

C1002ABL Ciudad de Buenos Aires 

(+54 11) 5256 5029 

 

Tarallo S.A. 

Av. Corrientes 730, Piso 4, Oficina A, Edificio Armonía, 

S2000CTT Rosario, Argentina. 

Tel: +54-341-5302709 

 

AGENTE DE CONTROL Y REVISION 

Daniel H. Zubillaga (Titular) 

Guillermo A. Barbero (Suplente) 

(contadores públicos de Zubillaga & Asociados S.A) 

25 de Mayo 596, piso 19 Ciudad Autónoma de Buenos Aires  

Tel: 4311-6014 Fax: 4311-6018  

 

ASESORES LEGALES DEL FIDEICOMISO 

TCA Tanoira Cassagne 

Juana Manso 205, Piso 7 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

Tel: (011) 5272-5300 

 

AGENTE DE DEPÓSITO 

Caja de Valores S.A. 

25 de mayo 362 

Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

Teléfono: 4317-7118 
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