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PROSPECTO RESUMIDO 

 
 

Central Térmica Roca S.A. 
 

Emisora 
 

PROGRAMA DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES SIMPLES (NO CONVERTIBLES EN ACCIONES) POR 

HASTA U$S 100.000.000 (O SU EQUIVALENTE EN OTRAS MONEDAS) 

El presente prospecto (el “Prospecto”) corresponde al Programa de Obligaciones Negociables Simples (No Convertibles en 

Acciones) por hasta U$S 100.000.000 (o su equivalente en otras monedas) (el “Programa”) de Central Térmica Roca S.A. 

(“CTRSA”, la “Sociedad”, la “Emisora” o la “Compañía”, indistintamente), en el marco del cual la misma podrá, conforme con 

la Ley 23.576 de Obligaciones Negociables y sus modificatorias (la “Ley de Obligaciones Negociables”) y demás normas 

vigentes, emitir obligaciones negociables simples (las “Obligaciones Negociables”) no convertibles en acciones, subordinadas 

o no, emitidas con garantía común sobre el patrimonio de la Emisora, especial y/o flotante, y con o sin garantía de terceros. 

Las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas en distintas clases con términos y condiciones específicos diferentes entre 

las Obligaciones Negociables de las distintas clases, pero las Obligaciones Negociables de una misma clase siempre tendrán los 

mismos términos y condiciones específicos. Asimismo, las Obligaciones Negociables de una misma clase podrán ser emitidas 

en distintas series con los mismos términos y condiciones específicos que las demás Obligaciones Negociables de la misma 

clase, y aunque las Obligaciones Negociables de las distintas series podrán tener diferentes fechas de emisión y/o precios de 

emisión, las Obligaciones Negociables de una misma serie siempre tendrán las mismas fechas de emisión y precios de emisión. 

Los plazos y las formas de amortización de las Obligaciones Negociables serán los que se especifiquen en los suplementos de 

precio correspondientes a cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables (dichos suplementos de precio, los “Suplementos”). 

Los plazos siempre estarán dentro de los plazos mínimos y máximos que permitan las normas vigentes. Las Obligaciones 

Negociables podrán devengar intereses a tasa fija o variable, o no devengar intereses, según se especifique en los Suplementos 

correspondientes. Los intereses serán pagados en las fechas y en las formas que se especifiquen en los Suplementos 

correspondientes. 

La Sociedad no se encuentra registrada como emisora frecuente bajo la normativa aplicable de la Comisión Nacional de Valores 

(la “CNV”). 

La Emisora ha optado por que el Programa no cuente con calificaciones de riesgo. Sin perjuicio de ello, la Emisora 

podrá optar por calificar o no cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables que se emitan bajo el Programa y, 

en su caso, informará la calificación otorgada en los Suplementos correspondientes. En caso que la Emisora opte 

por calificar una o más clases y/o series de Obligaciones Negociables, las mismas contarán solamente con una 

calificación de riesgo a menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes. 

De acuerdo al artículo 13 de la Sección IV del Título XI de las Normas de la CNV, la Emisora manifiesta, con carácter 

de declaración jurada, que ni la Emisora, sus beneficiarios finales, ni las personas físicas o jurídicas que tienen como 

mínimo el 20% de su capital o de los derechos a voto, o que por otros medios ejercen el control final, directo o 

indirecto sobre la misma, registran condenas por delitos de lavado de activos y/o financiamiento del terrorismo y/o 

figuran en las listas de terroristas y organizaciones terroristas emitidas por el Consejo de Seguridad de las Naciones 

Unidas. 

La creación y los términos y condiciones generales del Programa y de las Obligaciones Negociables a emitirse bajo 

el mismo fueron aprobados en la Asamblea de Accionistas de la Sociedad de fecha 24 de julio de 2020, mientras que 

el Directorio de la Sociedad en su reunión de la misma fecha resolvió aprobar ciertos términos y condiciones 

específicos del Programa y subdelegar en ciertos funcionarios de la Emisora la facultad de determinar los términos 

y condiciones definitivos del Programa. Tanto la Asamblea de Accionistas como el Directorio fueron realizados de 

conformidad con lo previsto por la Resolución General N° 830/2020 de CNV dando cumplimiento a las condiciones 

requeridas, a saber: (i) garantizar la libre accesibilidad a las reuniones de todos los accionistas, con voz y voto; (ii) 
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contar con el quórum exigible para las asambleas extraordinarias y resolver como primer punto del orden del día su 

celebración a distancia con la mayoría exigible para la reforma del estatuto social y (iii) permitir la transmisión 

simultánea de sonido, imágenes y palabras en el transcurso de toda la reunión, como su grabación en soporte digital. 

La creación del Programa ha sido autorizada por Resolución Nº 20771 de fecha 28 de agosto de 2020 de la Comisión 

Nacional de Valores (la “CNV”). Esta autorización sólo significa que se ha cumplido con los requisitos establecidos 

en materia de información. La CNV no ha emitido juicio sobre los datos contenidos en el Prospecto. La veracidad 

de la información contable, financiera y económica, así como de toda otra información suministrada en el presente 

Prospecto es exclusiva responsabilidad del directorio y, en lo que les atañe, del órgano de fiscalización de la Sociedad 

y de los auditores en cuanto a sus respectivos informes sobre los estados contables que se acompañan y demás 

responsables contemplados en los artículos 119 y 120 de la Ley Nº 26.831 (“Ley N° 26.831” o la “Ley de Mercado de 

Capitales”). El directorio manifiesta, con carácter de declaración jurada, que el presente Prospecto contiene, a la 

fecha de su publicación, información veraz y suficiente sobre todo hecho relevante que pueda afectar la situación 

patrimonial, económica y financiera de la Sociedad y de toda aquélla que deba ser de conocimiento del público 

inversor con relación al Programa, conforme las normas vigentes. 

El presente Prospecto y los estados contables incluidos en el mismo se encuentran a disposición de los interesados en el 

domicilio de la Compañía ubicado en Av. Leandro N. Alem 855 – Piso 14, Ciudad Autónoma de Buenos Aires, de lunes a 

viernes de 10 a 15 hs., así como en la página web de la Emisora (www.albanesi.com.ar). Podrá asimismo consultarse el Prospecto 

y los estados contables correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 en Bolsas y Mercados Argentinos 

S.A. (“BYMA”) o en la página web de la CNV (http://www.cnv.gov.ar), en el ítem Información Financiera. 

La Emisora tiene su sede social en Av. Leandro N. Alem 855, Piso 14 Ciudad Autónoma de Buenos Aires, República Argentina; 

el N° de CUIT es 33-71194489-9, el número telefónico es (+54 11) 4313-6790, su página web es www.albanesi.com.ar y su 

dirección de correo electrónico es roca@albanesi.com.ar. 

 

La fecha de este Prospecto es 3 de septiembre de 2020 

 
NOTIFICACIÓN A LOS INVERSORES 

ANTES DE TOMAR DECISIONES DE INVERSIÓN RESPECTO DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, 

EL PÚBLICO INVERSOR DEBERÁ CONSIDERAR LOS FACTORES DE RIESGO QUE SE DESCRIBEN EN 

“FACTORES DE RIESGO” DEL PRESENTE PROSPECTO Y EL RESTO DE LA INFORMACIÓN 

CONTENIDA EN ÉL, ASÍ COMO TAMBIÉN AQUELLA INFORMACIÓN INCLUIDA EN LOS 

SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES (COMPLEMENTADOS, EN SU CASO, POR LOS AVISOS, 

ACTUALIZACIONES Y/O SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES). ESTE PROSPECTO, LOS 

SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES Y TODA OTRA INFORMACIÓN COMPLEMENTARIA QUE DEBA 

SER PUESTA A DISPOSICIÓN DEL INVERSOR CONFORME LAS NORMAS VIGENTES PODRÁ SER 

OBTENIDA EN LA PÁGINA WEB DE LA EMISORA (WWW.ALBANESI.COM.AR) O EN LA PÁGINA WEB DE 

LA CNV (HTTP://WWW.CNV.GOV.AR). 

AL TOMAR DECISIONES DE INVERSIÓN RESPECTO DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, EL PÚBLICO 

INVERSOR DEBERÁ BASARSE EN SU PROPIO ANÁLISIS DE LA SOCIEDAD, DE LOS TÉRMINOS Y 

CONDICIONES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, Y DE LOS BENEFICIOS Y RIESGOS INVOLUCRADOS. 

EL CONTENIDO DE ESTE PROSPECTO Y/O DE LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES NO DEBE SER 

INTERPRETADO COMO ASESORAMIENTO LEGAL, COMERCIAL, FINANCIERO, CAMBIARIO, IMPOSITIVO 

Y/O DE OTRO TIPO. EL PÚBLICO INVERSOR DEBERÁ CONSULTAR CON SUS PROPIOS ASESORES RESPECTO 

DE LOS ASPECTOS LEGALES, COMERCIALES, FINANCIEROS, CAMBIARIOS, IMPOSITIVOS Y/O DE OTRO 

TIPO RELACIONADOS CON SU INVERSIÓN EN LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES. 

NO SE HA AUTORIZADO A NINGÚN AGENTE COLOCADOR Y/O CUALQUIER OTRA PERSONA A BRINDAR 

INFORMACIÓN Y/O EFECTUAR DECLARACIONES RESPECTO DE LA EMISORA Y/O DE LAS OBLIGACIONES 

NEGOCIABLES QUE NO ESTÉN CONTENIDAS EN EL PRESENTE PROSPECTO Y/O EN LOS SUPLEMENTOS 

CORRESPONDIENTES, Y, SI SE BRINDARA Y/O EFECTUARA, DICHA INFORMACIÓN Y/O DECLARACIONES 

NO PODRÁN SER CONSIDERADAS AUTORIZADAS Y/O CONSENTIDAS POR LA EMISORA Y/O LOS 

CORRESPONDIENTES AGENTES COLOCADORES. 

http://www.albanesi.com.ar/
http://www.cnv.gov.ar/
http://www.albanesi.com.ar/
mailto:roca@albanesi.com.ar
http://www.albanesi.com.ar/
http://www.cnv.gov.ar/
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NI ESTE PROSPECTO NI LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES CONSTITUYEN O CONSTITUIRÁN UNA 

OFERTA DE VENTA Y/O UNA INVITACIÓN A FORMULAR OFERTAS DE COMPRA DE LAS OBLIGACIONES 

NEGOCIABLES EN AQUELLAS JURISDICCIONES EN QUE LA REALIZACIÓN DE DICHA OFERTA Y/O 

INVITACIÓN NO FUERA PERMITIDA POR LAS NORMAS VIGENTES. EL PÚBLICO INVERSOR DEBERÁ 

CUMPLIR CON TODAS LAS NORMAS VIGENTES EN CUALQUIER JURISDICCIÓN EN QUE COMPRARA, 

OFRECIERA Y/O VENDIERA LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES Y/O EN LA QUE POSEYERA, CONSULTARA 

Y/O DISTRIBUYERA ESTE PROSPECTO Y/O LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES, Y DEBERÁ 

OBTENER LOS CONSENTIMIENTOS, LAS APROBACIONES Y/O LOS PERMISOS PARA LA COMPRA, OFERTA 

Y/O VENTA DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES REQUERIDOS POR LAS NORMAS VIGENTES EN 

CUALQUIER JURISDICCIÓN A LA QUE SE ENCONTRARAN SUJETOS Y/O EN LA QUE REALIZARAN DICHAS 

COMPRAS, OFERTAS Y/O VENTAS. NI LA EMISORA NI LOS CORRESPONDIENTES AGENTES COLOCADORES 

TENDRÁN RESPONSABILIDAD ALGUNA POR INCUMPLIMIENTOS A DICHAS NORMAS VIGENTES. 

EL PRESENTE PROSPECTO SERÁ PUBLICADO EN TODOS LOS MEDIOS INFORMÁTICOS DE AQUELLOS 

MERCADOS EN LOS CUALES SEAN LISTADAS LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES.  

LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO CORRESPONDE A LAS FECHAS 

CONSIGNADAS EN EL MISMO Y PODRÁ SUFRIR CAMBIOS EN EL FUTURO. NI LA ENTREGA DE ESTE 

PROSPECTO NI LA VENTA DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN VIRTUD DEL MISMO, IMPLICARÁ, BAJO 

NINGUNA CIRCUNSTANCIA, QUE NO SE HAN PRODUCIDO CAMBIOS EN LA INFORMACIÓN INCLUIDA EN 

EL PROSPECTO O EN LA SITUACIÓN ECONÓMICA O FINANCIERA DE LA COMPAÑÍA CON POSTERIORIDAD 

A LA FECHA DEL PRESENTE. 

LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN ESTE PROSPECTO CON RESPECTO A LA SITUACIÓN POLÍTICA, LEGAL 

Y ECONÓMICA DE ARGENTINA HA SIDO OBTENIDA DE FUENTES GUBERNAMENTALES Y OTRAS 

FUENTES PÚBLICAS Y LA COMPAÑÍA NO ES RESPONSABLE DE SU VERACIDAD. NO PODRÁ CONSIDERARSE 

QUE LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE PROSPECTO CONSTITUYA UNA PROMESA O 

GARANTÍA DE DICHA VERACIDAD, YA SEA CON RESPECTO AL PASADO O AL FUTURO. 

LOS AGENTES QUE PARTICIPEN EN LA ORGANIZACIÓN Y COORDINACIÓN DE LA COLOCACIÓN Y 

DISTRIBUCIÓN DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, UNA VEZ QUE LAS MISMAS INGRESEN EN LA 

NEGOCIACIÓN SECUNDARIA, PODRÁN REALIZAR OPERACIONES DESTINADAS A ESTABILIZAR EL PRECIO 

DE MERCADO DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES, ÚNICAMENTE A TRAVÉS DE LOS SISTEMAS 

INFORMÁTICOS DE NEGOCIACIÓN BAJO SEGMENTOS QUE ASEGUREN LA PRIORIDAD PRECIO TIEMPO Y 

POR INTERFERENCIA DE OFERTAS, GARANTIZADOS POR EL MERCADO Y/O LA CÁMARA 

COMPENSADORA EN SU CASO, TODO ELLO CONFORME CON EL ARTÍCULO 12, SECCIÓN IV, CAPÍTULO IV, 

TÍTULO VI DE LAS NORMAS DE LA CNV (SEGÚN SE DEFINE MÁS ADELANTE) Y DEMÁS NORMAS VIGENTES 

(LAS CUALES PODRÁN SER SUSPENDIDAS Y/O INTERRUMPIDAS EN CUALQUIER MOMENTO). DICHAS 

OPERACIONES DEBERÁN AJUSTARSE A LAS SIGUIENTES CONDICIONES: (I) NO PODRÁN EXTENDERSE 

MÁS ALLÁ DE LOS PRIMEROS 30 DÍAS CORRIDOS DESDE EL PRIMER DÍA EN EL CUAL SE HAYA INICIADO 

LA NEGOCIACIÓN SECUNDARIA DE LAS CORRESPONDIENTES OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN EL 

MERCADO; (II) SÓLO PODRÁN REALIZARSE OPERACIONES DE ESTABILIZACIÓN DESTINADAS A EVITAR O 

MODERAR ALTERACIONES BRUSCAS EN EL PRECIO AL CUAL SE NEGOCIEN LAS OBLIGACIONES 

NEGOCIABLES; (III) NINGUNA OPERACIÓN DE ESTABILIZACIÓN QUE SE REALICE EN EL PERÍODO 

AUTORIZADO PODRÁ EFECTUARSE A PRECIOS SUPERIORES A AQUELLOS A LOS QUE SE HAYAN 

NEGOCIADO LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES EN CUESTIÓN EN LOS MERCADOS AUTORIZADOS, EN 

OPERACIONES ENTRE PARTES NO VINCULADAS CON LA ORGANIZACIÓN, DISTRIBUCIÓN Y 

COLOCACIÓN; Y (IV) LOS AGENTES QUE REALICEN OPERACIONES EN LOS TÉRMINOS ANTES INDICADOS, 

DEBERÁN INFORMAR A LOS MERCADOS LA INDIVIDUALIZACIÓN DE LAS MISMAS. LOS MERCADOS 

DEBERÁN INDIVIDUALIZAR COMO TALES Y HACER PÚBLICAS LAS OPERACIONES DE ESTABILIZACIÓN, 

YA FUERE EN CADA OPERACIÓN INDIVIDUAL O AL CIERRE DIARIO DE LAS OPERACIONES. 

EN CASO QUE LA SOCIEDAD SE ENCONTRARA SUJETAS A PROCESOS JUDICIALES DE QUIEBRA, CONCURSO 

PREVENTIVO, ACUERDOS PREVENTIVOS EXTRAJUDICIALES Y/O SIMILARES, LAS NORMAS VIGENTES QUE 

REGULAN LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES (INCLUYENDO, SIN LIMITACIÓN, LAS DISPOSICIONES DE 

LA LEY DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES), Y LOS TÉRMINOS Y CONDICIONES DE LAS OBLIGACIONES 

NEGOCIABLES, ESTARÁN SUJETOS A LAS DISPOSICIONES PREVISTAS POR LAS LEYES DE QUIEBRA, 

CONCURSOS, ACUERDOS PREVENTIVOS EXTRAJUDICIALES Y/O SIMILARES Y/O DEMÁS NORMAS 

VIGENTES QUE SEAN APLICABLES. PARA MAYOR INFORMACIÓN, VÉASE “FACTORES DE RIESGO – 
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RIESGOS RELACIONADOS CON LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES – EN CASO DE CONCURSO 

PREVENTIVO O ACUERDO PREVENTIVO EXTRAJUDICIAL LOS TENEDORES DE LAS OBLIGACIONES 

NEGOCIABLES EMITIRÁN SU VOTO EN FORMA DIFERENTE A LOS DEMÁS ACREEDORES 

QUIROGRAFARIOS” EN EL PRESENTE PROSPECTO. 

EN LO QUE RESPECTA A LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PROSPECTO, LA SOCIEDAD TENDRÁ LAS 

OBLIGACIONES Y RESPONSABILIDADES QUE IMPONEN LOS ARTÍCULOS 119 Y 120 DE LA LEY 26.831. EL 

ARTÍCULO 119 ESTABLECE QUE 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 CNV. ASIMISMO, DE CONFORMIDAD CON EL 

ARTÍCULO 120 DE DICHA LEY, LAS ENTIDADES Y AGENTES INTERMEDIARIOS EN EL MERCADO QUE 

PARTICIPEN COMO ORGANIZADORES O COLOCADORES EN UNA OFERTA PÚBLICA DE VENTA O COMPRA 

DE VALORES NEGOCIABLES DEBERÁN REVISAR DILIGENTEMENTE LA INFORMACIÓN CONTENIDA EN 

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

PROSPECTO SÓLO SERÁN RESPONSABLES POR LA PARTE DE DICHA INFORMACIÓN SOBRE LA QUE HAN 

EMITIDO OPINIÓN. 

LOS DIRECTORES Y SÍNDICOS DE LAS EMISORA SON ILIMITADA Y SOLIDARIAMENTE RESPONSABLES POR 

LOS PERJUICIOS QUE LA VIOLACIÓN DE LAS DISPOSICIONES DE LA LEY DE OBLIGACIONES 

NEGOCIABLES PRODUZCA A LOS OBLIGACIONISTAS, ELLO ATENTO LO DISPUESTO EN EL ARTÍCULO 34 

DE LA LEY DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES. 

TODA PERSONA QUE SUSCRIBA LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES RECONOCE QUE SE LE HA BRINDADO 

LA OPORTUNIDAD DE SOLICITAR A LA EMISORA, Y DE EXAMINAR, Y HA RECIBIDO Y EXAMINADO, TODA 

LA INFORMACIÓN ADICIONAL QUE CONSIDERÓ NECESARIA PARA VERIFICAR LA EXACTITUD DE LA 

INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL PRESENTE, Y/O PARA COMPLEMENTAR TAL INFORMACIÓN. 

EN CASO QUE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES SEAN OFRECIDAS FUERA DE LA ARGENTINA, LA 

SOCIEDAD PODRÁ PREPARAR VERSIONES EN INGLÉS DEL PRESENTE PROSPECTO Y/O DE LOS 

SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES A LOS FINES DE SU DISTRIBUCIÓN FUERA DE LA ARGENTINA. 

DICHAS VERSIONES EN INGLÉS CONTENDRÁN SOLAMENTE INFORMACIÓN CONTENIDA EN EL 

PRESENTE PROSPECTO Y/O EN LOS SUPLEMENTOS CORRESPONDIENTES (COMPLEMENTADOS Y/O 

MODIFICADOS, EN SU CASO, POR LOS AVISOS, ACTUALIZACIONES Y/O DEMÁS DOCUMENTOS 

CORRESPONDIENTES). 

 

NOTIFICACIÓN A LOS INVERSORES SOBRE NORMATIVA REFERENTE A LAVADO DE ACTIVOS 

Para obtener información respecto al presente acápite, se recomienda los potenciales inversores revisar cuidadosamente la 
Sección “Notificación a los Inversores sobre Normativa Referente al Lavado de Activos” en el Prospecto. 
 
 

PANDEMIA A NIVEL MUNDIAL POR EL BROTE DE “CORONAVIRUS” 

El 11 de marzo de 2020 la Organización Mundial de la Salud decretó el estado de pandemia a nivel mundial por el brote del 

virus denominado “COVID-19”, comúnmente conocido como “Coronavirus”, que hubiera tenido su origen en la cuidad de 

Wuhan, capital de la provincia de Hubei, en China, pero que en cuestión de meses se propagó a todos los países, incluyendo a 

la República Argentina. Para más información sobre el impacto de esta pandemia y su efecto en la economía argentina, y en el 

negocio de la Emisora, por favor ver “Acontecimientos de carácter extraordinario – COVID-19” en la sección “Factores de 

Riesgo” del Prospecto. 

 

NOTIFICACIÓN A LOS AGENTES DEL BYMA 

Los Agentes de Negociación (AN) y Agentes de Liquidación y Compensación (ALYC) deberán solicitar a sus clientes previo 

cumplimiento de la instrucción de adquisición de títulos valores en Pesos para su posterior e inmediata venta en moneda 
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extranjera o transferencias de los mismos a entidades depositarias del exterior, la presentación de una declaración jurada del 

titular que manifieste que no resulta beneficiario como empleador del salario complementario establecido en el Programa de 

Asistencia de Emergencia al Trabajo y a la Producción (ATP), creado por el Decreto Nº 332/2020, conforme a los plazos y 

requisitos dispuestos por la DECAD-2020-817-APN-JGM de fecha 17/05/2020 y mod. Asimismo, se deberá incluir en la 

declaración jurada que la persona no se encuentra alcanzada por ninguna restricción legal o reglamentaria para efectuar las 

operaciones y/o transferencias mencionadas 

 

INFORMACIÓN RELEVANTE 

Para obtener información respecto al presente acápite, se recomienda a los potenciales inversores revisar cuidadosamente la 
Sección “Información Relevante” en el Prospecto. 
 
 

GLOSARIO DE TÉRMINOS TÉCNICOS 
 

Para consultar el glosario de términos técnicos, véase la sección “Glosario de Términos Técnicos” del Prospecto.  
 

 
DECLARACIONES SOBRE HECHOS FUTUROS 

 
Para consultar las declaraciones sobre hechos futuros, véase la sección “Declaraciones sobre Hechos Futuros” del Prospecto. 

 

INFORMACIÓN DE LA EMISORA 

Para obtener información respecto al presente acápite, se recomienda a los potenciales inversores revisar cuidadosamente la 

Sección “Información sobre la Emisora” en el Prospecto. 

 

FACTORES DE RIESGO  
 

Se aconseja al inversor considerar cuidadosamente los factores de riesgo enumerados, así como la restante información 

contenida en el Prospecto, junto con sus modificaciones y agregados, en oportunidad de tomar cualquier decisión referente a 

la inversión en las Obligaciones Negociables, a la Emisora y a la Argentina.  

 

Cualquiera de los riesgos podría afectar negativamente la situación financiera o los resultados de las operaciones comerciales de 

la Emisora. En tal caso, el inversor podría perder toda o parte de su inversión original. 

 

Para obtener información respecto al presente acápite, se recomienda a los potenciales inversores revisar cuidadosamente la 

Sección “Factores de Riesgo” en el Prospecto. 

 

POLÍTICAS DE LA EMISORA  
 
Para obtener información respecto al presente acápite, se recomienda a los potenciales inversores revisar cuidadosamente la 

Sección “Políticas de la Emisora” en el Prospecto. 

 
 

INFORMACIÓN SOBRE LOS DIRECTORES O ADMINISTRADORES, GERENTES, PROMOTORES, 
MIEMBROS DEL ÓRGANO DE FISCALIZACIÓN, DEL CONSEJO DE VIGILANCIA Y COMITÉ DE 

AUDITORÍA (TITULARES Y SUPLENTES) 
 
Para obtener información respecto al presente acápite, se recomienda a los potenciales inversores revisar cuidadosamente la 

Sección “Información sobre los Directores o Administradores, Gerentes, Promotores, Miembros del Órgano de Fiscalización, del Consejo de 

Vigilancia y Comité de Auditoría (Titulares y Suplentes)” en el Prospecto. 
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ESTRUCTURA DE LA EMISORA, ACCIONISTAS O SOCIOS Y PARTES RELACIONADAS 
 

El siguiente cuadro detalla la estructura societaria actual de las principales empresas del grupo que integra la Emisora:  

 

(1) Son accionistas de Holen S.A.: Fernando J. Sarti (95%), Jose L. Sarti (1,66%), Julián P. Sarti (1,66%) y Adolfo J. Subieta (1,66%).  

(2) Albanesi S.A se fusionó con Albanesi Inversora con fecha efectiva de fusión 1° de enero de 2018. 

(3) Tefu S.A. posee una participación del 25% en CTR. 

(4) Holen S.A., Armando R. Losón y Carlos A. Bauzas poseen el 5% restante de GEMSA, GROSA, Generación Litoral S.A. y Generación 

Centro S.A. 

(5) Unipar Indupa S.A. controla el 58% de Solalban. 

 

 

El Grupo Albanesi es uno de los grupos líderes de generación de energía eléctrica en Argentina en base a la capacidad instalada, 

operando nueve centrales termoeléctricas ubicadas en diversas provincias de Argentina, ocho de las cuales son propias 

(incluyendo Solalban, de la cual es propietario de un 42%). Actualmente, estas centrales generadoras poseen una capacidad 

nominal instalada total de 1.350 MW. Todas las centrales generadoras que opera son de combustible dual (usan tanto gas natural 

como gasoil o, en el caso de GROSA, gas natural o fueloil) y están en pleno funcionamiento.  

 

Para mayor información sobre el Grupo Albanesi, véase la sección “Información de la Emisora – Reseña Histórica”. 

 

ACCIONISTAS O SOCIOS PRINCIPALES 

 

Capital social. Accionistas principales. 

 

El capital social de CTRSA es de $73.070.470, representado por $73.070.470 acciones clase única de V/N $ 1 y de 1 voto por 

acción.  

El siguiente cuadro brinda información sobre la titularidad del capital social de CTRSA a la fecha del presente Prospecto:  
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Accionistas Cantidad de Acciones Clase de Acciones Porcentaje 
 

Albanesi S.A. 54.802.853 Única 75% 
Tefu S.A. 18.267.617 Única 25% 

 

 

Los accionistas de ASA son Armando Roberto Losón (50%), Holen S.A. (30%) y Carlos Alfredo Bauzas (20%) mientras que 

los accionistas de Tefu S.A. son Eduardo Jorge Antun (20%) y David Pablo Nalbandian (80%). ASA se convirtió en accionista 

directo de CTRSA en virtud de la fusión por absorción con fecha efectiva 1° de enero de 2018 por medio de la cual ASA 

absorbió a AISA. 

 

El 26 de abril de 2012, Armando Roberto Losón, Carlos Alfredo Bauzas y Holen S.A. celebraron un acuerdo de accionistas, el 

cual se modificó el 30 de marzo de 2015 (el “Acuerdo de Accionistas de Albanesi”), con el fin de regular la operación y 

administración de las empresas del Grupo Albanesi. Entre otras cuestiones, el Acuerdo de Accionistas de Albanesi regula la 

transferencia de acciones de las empresas del Grupo Albanesi y el cumplimiento y ejercicio de los derechos de los accionistas y 

de sus sucesores, exige que ciertas cuestiones sean aprobadas por el voto afirmativo de determinados accionistas y establece 

requisitos especiales para las asambleas de accionistas y reuniones del directorio de empresas del Grupo Albanesi.  

El 31 de agosto de 2011, AISA y Tefu S.A. celebraron un acuerdo de accionistas, el cual se modificó el 29 de septiembre de 

2015 (el “Acuerdo de Accionistas de CTRSA”), con el fin de regular su participación en CTRSA. Entre otras cuestiones, el 

Acuerdo de Accionistas de CTRSA regula la transferencia de acciones de CTRSA y establece requisitos y mecanismos especiales 

para las asambleas de accionistas y las reuniones del directorio de CTR. Con motivo de la fusión en virtud de la cual ASA 

absorbió a AISA con fecha efectiva 1° de enero de 2018, dicho acuerdo quedó en cabeza de ASA como sociedad absorbente. 

 

TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS 

 

a) Transacciones con partes relacionadas 
 



8 

 
 

(*) Corresponden a compra de gas, las cuales en parte son cedidas a CAMMESA, en el marco del Procedimiento para Despacho de Gas 

Natural para la generación eléctrica. 

31.12.19 31.12.18 31.12.17

Compra de gas y energía

Otras partes relacionadas:

RGA (*) (3.255.345.861)    (2.825.534.830)   (2.455.764.964)

     (3.255.345.861)   (2.825.534.830)   (2.455.764.964)

Servicios administrativos

Otras partes relacionadas:

RGA (142.265.460)       (115.463.467)           (71.735.380)

        (142.265.460)      (115.463.467)        (71.735.380)

Alquileres

Otras partes relacionadas:

RGA             (3.305.876)          (3.987.519)          (4.428.847)

            (3.305.876)          (3.987.519)          (4.428.847)

Otras compras y servicios recibidos

Otras partes relacionadas:

BDD                           -               (141.060)             (408.443)

AJSA             (1.451.597)        (38.684.231)        (34.835.717)

ASA             (1.106.966)          (1.698.540)          (2.255.445)

RGA                           -                          -            (3.200.343)

            (2.558.563)        (40.523.831)        (40.699.948)

Recupero de gastos

Otras partes relacionadas:

RGA             (4.618.918)                        -                          -   

GMSA           (83.266.114)        (47.772.428)        (19.209.638)

          (87.885.032)        (47.772.428)        (19.209.638)

Costo financiero

Otras partes relacionadas:

RGA                           -                          -          (27.463.799)

                          -                          -          (27.463.799)

Honorarios 

Otras partes relacionadas:

Directores                           -                          -            (7.591.211)

                          -                          -             (7.591.211)

Intereses generados por préstamos otorgados

Otras partes relacionadas:

Directores - Accionistas 3.637.403             5.683.404                    2.286.080 

GMSA 74.146.027                                  -                          -   

           77.783.430           5.683.404           2.286.080 

Intereses generados por préstamos recibidos

Otras partes relacionadas:

GMSA           (51.421.722)        (34.270.976)                        -   

          (51.421.722)        (34.270.976)                        -   

Ganancia / (Pérdida)

$
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b) Saldos a la fecha de los estados financieros:  

 

 

(1) Sociedad absorbida por ASA a partir del 1 de enero de 2018, en virtud del proceso de fusión por absorción. 
 

Suministro de gas natural por RGA: 

El 18 de octubre de 2011, CTRSA celebró un contrato de prestación de servicios con nuestra afiliada RGA (controlada por los 

mismos accionistas), en virtud del cual RGA se comprometió a abastecer a CTRSA con el gas natural necesario para operar la 

Central Térmica Roca y brindarle apoyo en el proceso de adquisición de tal gas natural. Dicho contrato tiene una vigencia de 6 

años y prevé que CTRSA comprará 888.000 m3 de gas natural por día. 

 

El mismo puede ser renovado a su vencimiento con el consentimiento de ambas partes. A partir del 1 de enero de 2020, a través 

de la Resolución 12/2019, el Ministerio de Desarrollo Productivo de la Nación estableció que sólo podrán tener abastecimiento 

propio las centrales que abastengan a contratos de Energía Plus, quedando el abasteciemiento de gas a cargo de CAMMESA 

para el resto de las Resoluciones. 

31.12.19 31.12.18 31.12.17

Servicio de gerenciamiento de obra 

Otras partes relacionadas:

RGA                           -                          -          (55.185.701)

                          -                          -          (55.185.701)

Remuneraciones del personal clave de la gerencia

Sueldos             (9.414.894)          (9.537.700)          (9.485.387)

            (9.414.894)          (9.537.700)          (9.485.387)

$

Ganancia / (Pérdida)

31.12.19 31.12.18 31.12.17

Otros créditos corrientes con otras partes 

relacionadas

CTRO          309.174.881                        -                          -   

AISA (1)                           -                          -           15.294.376 

Directores / Accionistas            20.403.630         23.141.450         23.059.386 

          329.578.511          23.141.450         38.353.762 

Deudas comerciales corrientes con otras

partes relacionadas

RGA       1.172.166.245       174.286.274         68.766.646 

GMSA              8.764.917                40.472           2.126.093 

AJSA                           -           17.242.395                        -   

        1.180.931.162         191.569.141         70.892.739 

Otras deudas corrientes con otras partes 

relacionadas

BDD                           -                          -                296.263 

Honorarios a Directores                           -                          -             7.403.757 

                          -                          -              7.700.019 

Préstamos corrientes con otras partes 

relacionadas

GMSA                           -         431.583.106                        -   

                          -          431.583.106                        -   
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Contratos de Arrendamiento de Oficinas: 

CTRSA, junto con GROSA y GEMSA, celebró un contrato de arrendamiento con RGA, en virtud del cual RGA se 

compromete a arrendar las oficinas que ocupa en Av. Leandro N. Alem 855- 14° y 6°, Buenos Aires, Argentina. El 28 de 

septiembre de 2018, vencido el contrato anterior, CTRSA, junto con GROSA y GEMSA, celebró un nuevo contrato de 

arrendamiento con RGA, por las oficinas que ocupa en Av. Leandro N. Alem 855- 14° y 6°, Buenos Aires, Argentina. El 16 de 

septiembre de 2019 se renovaron los respectivos contratos  por las oficinas que ocupa en Leandro N. Alem 855 Piso 14° y 6°, 

Buenos Aires, Argentina.. 

Servicios de disponibilidad de vuelo: 

Con fecha 4 de enero de 2016, CTRSA aceptó la oferta de Albajet S.A. por servicios de disponibilidad de vuelo que consiste en 

la puesta a disposición de la aeronave Lear Jet 45 XR, Bombardier, matrícula LV-BTO, para efectuar vuelos a las plantas 

correspondientes con una periodicidad definida para la compañía. La oferta aceptada cuenta con una vigencia de un año y es 

prorrogable por períodos anuales. Dichos servicios serán facturados por Albajet S.A., toda vez que CTRSA no haga uso de los 

vuelos que tiene disponibles.  

Con fecha 6 de diciembre de 2018, CTRSA aceptó la oferta de Albajet S.A. por servicios de disponibilidad de vuelo que consiste 

en la puesta a disposición de la aeronave Lear Jet 45 XR, Bombardier, matrícula LV-BTO, para efectuar vuelos a las plantas 

correspondientes con una periodicidad definida para la compañía. La oferta aceptada cuenta con una vigencia de un año y es 

prorrogable por períodos anuales. Dichos servicios serán facturados por Albajet S.A., toda vez que CTRSA no haga uso de los 

vuelos que tiene disponibles.  

Servicios prestados por RGA: 

El 26 de junio de 2014, CTRSA, junto con GEMSA, GROSA y GFSA (sociedad absorbida por GEMSA en virtud de la Fusión 

GEMSA-GFSA) celebró un contrato con RGA para recibir servicios administrativos y financieros por parte de los empleados 

de RGA. En concepto de contraprestación por tales servicios, RGA percibe honorarios mensuales equivalentes al 32% y un 

honorario administrativo igual al 15% en cada caso del total de los costos laborales pagados por RGA a los empleados que 

brindaron servicios a CTRSA. El contrato tiene una vigencia de un año, renovable en forma automática por el mismo plazo. 

Con fecha 4 de enero de 2016 se realizó una enmienda al contrato entre RGA y CTRSA, GEMSA y GROSA, en la cual se 

modificó el artículo referido al precio de la contraprestación únicamente. En este sentido acordaron que RGA percibe 

honorarios mensuales equivalentes al 56 % del costo laboral de los profesionales del staff afectados al servicio y un 15 % 

adicional en concepto de honorarios por la coordinación del servicio brindado. 

Servicios de Gerenciamiento de Obra prestados por RGA:  

El 22 de agosto de 2017 CTRSA celebró con RGA un contrato para recibir servicios de gerenciamiento de obra. En este sentido, 

el contrato aplica a las obras desarrolladas por CTRSA en su central ubicada en la localidad de Gral. Roca (Río Negro). El 

servicio de gerenciamiento es llevado a cabo por profesionales de RGA y consiste en el apoyo diario en el gerenciamiento 

integral de la obra, así como el mantenimiento en diferentes aspectos de las Centrales. Por su parte, RGA percibirá una 

remuneración única a abonar en el plazo de 1 año desde la fecha del contrato precedentemente mencionada, que asciende a 

USD 1.300.000. Los honorarios han sido calculados considerando un porcentaje del 1,5 % del costo total del proyecto. 

Asimismo, el Plazo de duración se establece hasta la finalización de la obra. 

 
 

ACTIVOS FIJOS Y SUCURSALES DE LA EMISORA 
 
Para obtener información respecto al presente acápite, se recomienda a los potenciales inversores revisar cuidadosamente la 
Sección “Activo Fijo y Sucursales de la Emisora” en el Prospecto y en los estados contables anexos al mismo.  
 
 
 

ANTECEDENTES FINANCIEROS 
 
Este capítulo contiene declaraciones referentes al futuro que conllevan riesgos e incertidumbres. Los resultados reales de la Emisora pueden diferir 
sustancialmente de los que se analizan en las declaraciones referentes al futuro como resultado de diversos factores, entre ellos, sin carácter restrictivo, 
los indicados en “Declaraciones sobre Hechos Futuros”, “Factores de Riesgo”, y los demás temas expuestos en este Prospecto en forma general. 
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El siguiente análisis está basado en los estados financieros de la Compañía y sus correspondientes notas contenidas o incorporadas a este Prospecto por 
su referencia, y demás información contable expuesta en otros capítulos de este Prospecto, y debe leerse juntamente con ellos. 
 
Bases de preparación y presentación de los estados financieros 
 
Los estados financieros finalizados al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 de la Compañía, están expresados en Pesos, y 
fueron confeccionados conforme a las normas contables de exposición y valuación contenidas en las RT N°26 y N° 29 de la 
Federación Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Económicas (“FACPCE”) que adopta de las Normas 
Internacionales de Información Financiera (“NIIF”) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad 
(IASB, según sus siglas en inglés) e Interpretaciones del CINIIF, y de acuerdo con las resoluciones emitidas por la CNV. 
 
Los estados financieros de la Emisora para los ejercicios económicos finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018, los cuales 
han sido auditados por Price Waterhouse & Co. S.R.L, se encuentran publicados en la página web de la CNV (www.cnv.gov.ar) 
bajo la sección “Información Financiera/Estados Contables” y se incorporan por referencia a este Prospecto bajo los ID 
2586901 e ID 2444266 respectivamente. 
 
Se informa que la información que se expone en el presente Prospecto, debido a la implementación del ajuste por inflación no 
corresponde a los estados financieros correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2018 y 2017 publicados 
en el Sitio Web de la CNV. La información que se expone en el presente Prospecto surge de los estados financieros 
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, con su comparativo de los estados financieros del año 2018 
actualizado a moneda de cierre del año 2019. Asimismo, los estados financieros correspondientes al ejercicio finalizado el 31 
de diciembre 2017, surge del comparativo de los estados financieros del año 2018, actualizado a moneda de cierre del 2019. 
 
Asimismo, los estados financieros de la Emisora correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2020 se 
adjuntan como Anexo 1 al presente Prospecto, y se encuentran a disposición de los interesados en el sitio web de la CNV 
(www.cnv.gov.ar) en la sección “Información Financiera/Estados Contables” bajo el ID 2642051. 
 
Estimaciones contables 
 
La preparación de estados financieros a una fecha determinada requiere que la gerencia de la Sociedad realice estimaciones y 
evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados, y los activos y pasivos contingentes revelados a dicha 
fecha, como así también los ingresos y egresos registrados en el ejercicio. La gerencia de la Sociedade realiza estimaciones para 
poder calcular a un momento dado, por ejemplo, la previsión para deudores incobrables, las depreciaciones, el valor recuperable 
de los activos, el cargo por impuesto a las ganancias, las provisiones para contingencias, y el reconocimiento de ingresos. Los 
resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparación de los 
correspondientes estados financieros. 
  
Consideración de los efectos de la inflación para CTR 
 
La NIC Nº 29 “Información financiera en economías hiperinflacionarias” requiere que los estados financieros de una entidad, 
cuya moneda funcional sea la de una economía de alta inflación, se expresen en términos de la unidad de medida corriente a la 
fecha de cierre del ejercicio sobre el que se informa, independientemente de si están basados en el método del costo histórico 
o en el método del costo corriente. Para ello, en términos generales, se debe computar en las partidas no monetarias la inflación 
producida desde la fecha de adquisición o desde la fecha de revaluación según corresponda. Dichos requerimientos también 
comprenden a la información comparativa de los estados financieros. 
 
A los efectos de concluir sobre si una economía es categorizada como de alta inflación en los términos de la NIC 29, la norma 
detalla una serie de factores a considerar entre los que se incluye una tasa acumulada de inflación en tres años que se aproxime 
o exceda el 100%. Es por esta razón que, de acuerdo con la NIC 29, la economía argentina debe ser considerada como de alta 
inflación a partir del 1° de julio de 2018. 
 
A su vez, la Ley N° 27.468 (B.O. 04/12/2018) modificó el artículo 10° de la Ley N° 23.928 y sus modificatorias, estableciendo 
que la derogación de todas las normas legales o reglamentarias que establecen o autorizan la indexación por precios, 
actualización monetaria, variación de costos o cualquier otra forma de repotenciación de las deudas, impuestos, precios o tarifas 
de los bienes, obras o servicios, no comprende a los estados financieros, respecto de los cuales continuará siendo de aplicación 
lo dispuesto en el artículo 62 in fine de la Ley General de Sociedades N° 19.550 (T.O. 1984) y sus modificatorias. Asimismo, el 
mencionado cuerpo legal dispuso la derogación del Decreto Nº 1269/2002 del 16 de julio de 2002 y sus modificatorios y delegó 
en el Poder Ejecutivo Nacional, a través de sus organismos de contralor, establecer la fecha a partir de la cual surtirán efecto 
las disposiciones citadas en relación con los estados financieros que les sean presentados. Por lo tanto, mediante su RG 
777/2018 (B.O. 28/12/2018), al Comisión Nacional de Valores (CNV) dispuso que las entidades emisoras sujetas a su 
fiscalización deberán aplicar a los estados financieros anuales, por períodos intermedios y especiales, que cierren a partir del 31 

http://www.cnv.gov.ar/
http://www.cnv.gov.ar/
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de diciembre de 2018 inclusive, el método de reexpresión de estados financieros en moneda homogénea conforme lo 
establecido por la NIC 29. 
 
De acuerdo con la NIC 29, los estados financieros de una entidad que informa en la moneda de una economía de alta inflación 
deben reportarse en términos de la unidad de medida vigente a la fecha de los estados financieros. Todos los montos del estado 
de situación financiera que no se indican en términos de la unidad de medida actual a la fecha de los estados financieros deben 
actualizarse aplicando un índice de precios general. Todos los componentes del estado de resultados deben indicarse en términos 
de la unidad de medida actualizada a la fecha de los estados financieros, aplicando el cambio en el índice general de precios que 
se haya producido desde la fecha en que los ingresos y gastos fueron reconocidos originalmente en los estados financieros. 
 
El ajuste por inflación en los saldos iniciales se calculó considerando los índices establecidos por la Federación Argentina de 
Consejos Profesionales en Ciencias Económicas (FACPCE) con base en los índices de precios publicados por el Instituto 
Nacional de Estadística y Censos (INDEC).  
 
Los estados financieros al 31 de diciembre de 2019 han sido preparados reconociendo los cambios en el poder adquisitivo de 
la moneda. 
 
Información comparativa para CTRSA 
 
Los saldos al 31 de diciembre de 2018, que se exponen en los estados financieros a efectos comparativos, surgen de los estados 
financieros al 31 de diciembre de 2019. 
 
La información correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017, surge de los estados financieros al 31 de 
diciembre de 2018, actualizados a moneda constante al 31 de diciembre de 2019.  
 
 
ESTADOS FINANCIEROS 
 
INFORMACIÓN SOBRE EL ESTADO DE RESULTADOS (expresado en miles de Pesos)  
 
Ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 (expresados en miles de Pesos): 
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INFORMACIÓN SOBRE EL ESTADO DE SITUACIÓN PATRIMONIAL (expresado en miles de Pesos) 
 
Saldos al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 (expresados en miles de Pesos y bajo NIIF) 

 
 
COMPOSICIÓN DEL PATRIMONIO NETO (expresado en miles de Pesos)  
 
Saldos al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 (expresados en miles de Pesos): 
 

2019 2018 2017

Activo  

Activo  No Corriente

Propiedades, planta y equipo 8.972.323 9.550.244 7.107.120

Otros créditos 27.936 42.974 64.342

Total de activo no corriente 9.000.259 9.593.218 7.171.462

Activo  Corriente

Repuestos y materiales 27.025 17.945 46.158

Otros créditos 401.904 276.382 550.382

Otros activos financieros a valor razonable 

con cambios en resultados
-                     83.816 67.404

Créditos por ventas 1.552.431 291.776 726.815

Efectivo y equivalentes de efectivo 635.842 327.014 220.826

Total de activo corriente 2.617.201 996.932 1.611.586

Total de activo 11.617.460 10.590.150 8.783.048

Patriminio Neto

Capital social 73.070 73.070 73.070

Ajuste de capital 446.856 446.856 446.857

Reserva legal 12.296 12.296 2.170

Reserva facultativa 231.747 231.747 39.347

Reserva especial RG 777/18 914.458 974.190 974.190

Reserva por revalúo técnico 725.265 837.936 -                    

Otros resultados integrales (1.394) (787) -                    

Resultados no asignados (651.488) (669.902) 722.119

Total  del Patrimonio Neto 1.750.810 1.905.407 2.257.752

Pasivo

Pasivo  No Corriente

Pasivo neto por impuesto diferido 1.484.555 609.024 698.064

Plan de beneficios definidos 6.781 5.946 -                    

Préstamos 5.541.411 5.382.962 4.727.388

Total Pasivo  No Corriente 7.032.747 5.997.932 5.425.452

Pasivo Corriente

Otras deudas -                     -                     7.700

Deudas fiscales 69.935 -                     15.108

Remuneraciones y deudas sociales 13.868 12.901 4.433

Plan de beneficios definidos 103 -                     -                    

Préstamos 1.526.823 2.303.530 440.055

Deudas comerciales 1.223.174 370.380 632.548

Total Pasivo Corriente 2.833.903 2.686.811 1.099.844

Total Pasivo 9.866.650 8.684.743 6.525.296

Total Pasivo y Patrimonio Neto 11.617.460 10.590.150 8.783.048

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:
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INFORMACIÓN SOBRE EL ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO  
 
Para mayor información véase más abajo la sección “Antecedentes Financieros – Estados Financieros – Central Térmica Roca 
S.A. - Perspectiva Operativa y Financiera – Liquidez y Recursos de Capital”. 
 
 
ÍNDICES FINANCIEROS SELECCIONADOS  
 
Índices por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017 bajo NIIF: 
 

 
 
CAPITALIZACIÓN Y ENDEUDAMIENTO (expresado en miles de Pesos)  
 
Al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017: 
 

 
 
Estos cuadros deben leerse conjuntamente con la información consignada más abajo en “Perspectiva Operativa y Financiera” y los 
estados financieros auditados al 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017.  
 
OTRA INFORMACIÓN CONTABLE (expresada en miles de Pesos)  
 
Por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019, 2018 y 2017: 
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EBITDA Ajustado representa las ganancias operativas menos gastos operativos (incluyendo gastos de venta, de administración, 
siempre que se encuentren incluidos en los gastos operativos) más las amortizaciones, depreciaciones y cualquier otro gasto que 
no sea realizado en efectivo (siempre que se encuentren incluidos en los gastos operativos), según surge de los estados 
financieros finalizados al 31 de diciembre 2019, 2018 y 2017. 
 
Se estima que el EBITDA Ajustado provee a los inversores de información significativa respecto del rendimiento operativo de 
CTRSA y facilita la comparación con los resultados operativos históricos de CTRSA. No obstante, el EBITDA Ajustado de 
CTRSA tiene limitaciones como herramienta de análisis y no debe considerarse aisladamente como una alternativa del resultado 
neto o como un indicador del rendimiento operativo o como un sustituto para el análisis de los resultados reportados bajo las 
Normas Contables Profesionales Vigentes en Argentina. Algunas de estas limitaciones incluyen: 
 
• no refleja los egresos de caja, o requerimientos futuros para inversiones en bienes de capital o compromisos 
contractuales de CTRSA; 
 
• no refleja cambios en, o requerimientos de caja para las necesidades de capital de trabajo de CTRSA; 
 
• no refleja el cargo por intereses de CTRSA, o el requerimiento de caja para el pago de intereses o capital de la deuda; 
 
• no refleja el pago de impuesto a las ganancias o participación en las ganancias a empleados que CTRSA pueda estar 
obligada a pagar; 
 
• refleja el efecto de gastos no recurrentes, así como pérdidas y ganancias relacionadas con actividades de inversión; 
 
• no está ajustado por todos aquellos resultados que no representan ingresos o egresos de caja y que están reflejados en 
ajustes a ejercicios anteriores; y 
 
• otras compañías en la industria de CTRSA podrían calcular esta medida en forma diferente a como lo hace CTRSA, 
lo cual limitaría su utilidad como una medida de comparación. 
 
Debido a estas limitaciones, el EBITDA Ajustado de CTRSA no debería considerarse una medida de la caja disponible para 
CTRSA para invertir en el crecimiento del negocio de CTRSA ni como una medida de caja que estará disponible para CTRSA 
con el fin de cumplir sus obligaciones. El EBITDA Ajustado no es reconocido como una medida financiera bajo las Normas 
Contables Profesionales Vigentes en Argentina. Deberán tenerse en cuenta principalmente los resultados de CTRSA medidos 
de acuerdo con las Normas Contables Profesionales Vigentes en Argentina y usando la medida de EBITDA Ajustado de 
CTRSA como información adicional. 
 
 
PERSPECTIVA OPERATIVA Y FINANCIERA 
 
Resultados de las operaciones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 comparado con el ejercicio 
finalizado el 31 de diciembre de 2018. 
 
Ventas: 
 
Las ventas netas ascendieron a $2.787,1 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, comparado con los 
$1.409,6 millones del ejercicio 2018, lo que equivale a un aumento de $1.377,5 millones o 98%. En el ejercicio finalizado el 31 
de diciembre de 2019, el despacho de energía fue de 1.100.820 MWh, lo que representa un aumento del 313% comparado con 
los 266.309 MWh del ejercicio 2018. 
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A continuación, se incluyen las ventas para cada mercado (en millones de pesos):  
 

 
 
A continuación, se describen los principales ingresos de la Sociedad, así como su comportamiento durante el ejercicio finalizado 
el 31 de diciembre de 2019 en comparación con el ejercicio 2018: 
 
(i) $2.787,1 millones por ventas de energía y potencia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la Resolución 

220/07, lo que representó un aumento del 98% respecto de los $1.409,6 millones del ejercicio 2018. Dicha variación se 
explica principalmente por el efecto neto entre un aumento en el despacho de energía, debido a que entro en 
funcionamiento el Ciclo Cerrado en la Central a partir del 4 de agosto de 2018, un incremento en el tipo de cambio y 
producto de la aplicación de la Resolución SRRyME 01/2019 que estableció nuevos mecanismos de remuneración. 

 

Costo de ventas: 
 
Los costos de venta totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fueron de $838,2 millones comparado con 
$674,6 millones del ejercicio 2018, lo que equivale a un aumento de $ 163,6 millones o 24%. 
 

 

A continuación, se describen los principales costos de venta de la Sociedad, así como su comportamiento durante el ejercicio 
finalizado el 31 de diciembre de 2019 en comparación con el ejercicio 2018: 
 

(i) $73,9 millones por consumo de gas y gasoil de planta, lo que representó un aumento del 29% respecto de los 
$57,3 millones del ejercicio 2018. Dicha variación es producto de la variación del tipo de cambio y el aumento 
de consumo de gasoil en el ejercicio. 

 

2019 2018 Var. Var. %

Ventas por tipo de mercado

Venta de energía Res. 220 1.085.564 266.309    819.255 308%

Venta de energía Res. 95 mod. más Spot 15.256      -            15.256 100%

1.100.820  266.309    834.511 313%

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

MWh

2019 2018 Var. Var. %

Ventas por tipo de mercado

Venta de energía Res. 220 2.781,0 1.380,1 1.400,9 102%

Venta de energía Res. 95 mod. más Spot 6,1 29,5 (23,4) (79%)

2.787,1 1.409,6 1.377,5 98%

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de:

(en millones de pesos)

2019 2018 Var. Var. %

  Compra de energía eléctrica (7,0) (2,4) (4,6) 192%

  Consumo de gas y gasoil de planta (73,9) (57,3) (16,6) 29%

  Sueldos, cargas sociales y beneficios al personal (88,9) (73,4) (15,5) 21%

  Plan de beneficios definidos (1,1) (5,6) 4,5 (80%)

  Servicios de mantenimiento (71,2) (57,7) (13,5) 23%

  Depreciación de propiedades, planta y equipo (551,8) (427,4) (124,4) 29%

  Vigilancia y portería (5,9) (6,6) 0,7 (11%)

  Seguros (21,7) (17,1) (4,6) 27%

  Impuestos, tasas y contribuciones (8,3) (9,3) 1,0 (11%)

  Otros (8,5) (17,8) 9,3 (52%)

(838,3) (674,6) (163,7) 24%

Ejercicio finalizado el 31 de 

diciembre de:
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(ii) $88,9 millones por sueldos, cargas sociales y beneficios al personal, lo que representó un incremento del 21% 
respecto de los $ 73,4 millones para el ejercicio 2018, variación producto de los incrementos salariales neto de 
las activaciones de las remuneraciones cuyas tareas estaban afectadas al cierre de ciclo. 

 
(iii) $551,8 millones por depreciación de bienes de uso, lo que representó un incremento del 29% respecto de los 

$427,4 millones del ejercicio 2018. Esta variación se origina principalmente en la amortización de bienes de uso 
dados de alta el último año. 

 

Resultado bruto: 
 
El resultado bruto para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 ascendió a $1.948,9 millones comparado con $735,0 
millones del ejercicio 2018, lo que equivale a un incremento de $1.213,9 millones o 165%. Dicha variación se explica 
principalmente por el aumento en el despacho de energía y el incremento en el tipo de cambio. 
 

Gastos de comercialización: 

Los gastos de comercialización totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 ascendieron a $81,1 millones 
comparado con $21,8 millones del ejercicio 2018, lo que equivale a un aumento de $59,3 millones o 272%. 
 

 
 
El principal componente de los gastos de comercialización de la Sociedad es el siguiente: 
 
(i) $81,1 millones por impuesto, tasas y contribuciones, lo que representó un aumento del 272 % respecto de los $21,8 

millones del ejercicio 2018. El aumento acompaña la variación en las ventas del presente ejercicio respecto al anterior. 
 
Gastos de administración: 

Los gastos de administración totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 ascendieron a $169,2 millones lo 
que representó un aumento del 124%, comparado con $75,5 millones del ejercicio 2018. 

 

 
 

Los principales componentes de los gastos de administración de la Sociedad son los siguientes: 

(i) $162,9 millones en honorarios y retribuciones por servicios, lo que representó un aumento del 133% comparado con 
los $ 69,8 millones correspondientes al ejercicio 2018. Dicha variación se debe la facturación de servicios 
administrativos realizados por RGA.  

(ii) $3,3 millones de alquileres, representando una disminución del 18% comparado con los $4 millones correspondientes 
al ejercicio 2018. A pesar de que hubo un aumento del precio del alquiler de las oficinas administrativas en 2019, el 
efecto de la reexpresión por el IPC de los gastos por alquileres de las oficinas, correspondientes al ejercicio 2018, fue 
mayor. 

 

Resultado operativo: 

2019 2018 Var. Var. %

  Impuestos, tasas y contribuciones (81,1) (21,8) (59,3) 272%

(81,1) (21,8) (59,3) 272%

Ejercicio finalizado el 31 de 

diciembre de:

2019 2018 Var. Var. %

(162,9) (69,8) (93,1) 133%

-                   (0,3) 0,3 (100%)

(1,5) -                   (1,5) 100%

(3,3) (4,0) 0,7 (18%)

(0,1) -                   (0,1) 100%

(1,3) (1,4) 0,1 (7%)

(169,2) (75,5) (93,7) 124%

  Honorarios y retribuciones por servicios

  Viajes y movilidad y gastos de representación

  Alquileres

  Donaciones

  Honorarios directores

Ejercicio finalizado el 31 de 

diciembre de:

  Otros
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El resultado operativo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 ascendió a $1.698,6 millones comparado con 
$637,9 millones del ejercicio 2018, lo que equivale a un aumento de $1.060,7 millones o un 166%.  

 

Resultados financieros y por tenencia, netos: 

Los resultados financieros y por tenencia netos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 totalizaron una pérdida 
de $895,1 millones, comparado con una pérdida de $2.195,5 millones del ejercicio 2018, representando una disminución del 
59%. La variación se debe principalmente al efecto del ajuste por inflación, al efecto de la variación en el tipo de cambio, 
cambios en el valor razonable de instrumentos financieros y a la variación de intereses por préstamos. 

 

 
 
Los aspectos más salientes de dicha variación son los siguientes: 
 

(i) $2.961,5 millones de pérdida por diferencia de cambio neta, lo que representó una disminución del 29% respecto de 
los $4.163,8 millones de pérdida del ejercicio 2018. A pesar, que el tipo de cambio aumento en el ejercicio 2019 con 
respecto al ejercicio 2018, se refleja una disminución del resultado por tenencia debido, principalmente, al efecto de la 
reexpresión por el IPC de los resultados por diferencia de cambio correspondientes al ejercicio 2018. 

 
(ii) $791,6 millones de pérdida por intereses por préstamos, lo que representó un aumento del 23% respecto de los $644,1 

millones de pérdida del ejercicio 2018 producto de los nuevos instrumentos financieros tomados entre ambos 
ejercicios y la variación del tipo de cambio. 

 
(iii) $2.831 millones de resultado positivo por RECPAM, lo que represento un aumento de un 18% respecto de los 

$2.407,7 millones de resultado por RECPAM del ejercicio 2018.  
 

(iv) $34,3 millones de ganancia por intereses comerciales, lo que representó un aumento del 329 % respecto de los $8 
millones de ganancia del ejercicio 2018. 

 
(v) $3,7 millones de pérdida por gastos y comisiones bancarias, lo que representó un aumento de un 95% respecto de los 

$ 1,9 millones de pérdida del ejercicio 2018. 
 
Resultado neto: 
 
Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, la Sociedad registra una ganancia antes de impuestos de $803,5 millones, 
comparada con los $1.557,6 millones de pérdida del ejercicio 2018, lo que representa un aumento del 152%. Dicha variación se 
explica principalmente en la variación del tipo de cambio, a cambios en el valor razonable de instrumentos financieros y a la 
variación de intereses por préstamos. 
El resultado negativo de impuesto a las ganancias fue de $896,2 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 
en comparación con los $368,1 millones de ganancia del ejercicio 2018. Obteniendo así una perdida después de impuesto a las 
ganancias de $92,7 millones comparado con los $1.189,5 millones de perdida ganancia del ejercicio 2018. 
 
Resultados integrales del ejercicio: 
 
Los otros resultados integrales del ejercicio fueron de $61,9 millones negativos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 
2019, representando una disminución del 107% respecto del mismo ejercicio de 2018, e incluyen el revalúo de propiedades, 
planta y equipo realizado al 31 de marzo de 2019, junio 2019 y diciembre 2019 y su correspondiente efecto en el impuesto a las 
ganancias. 
 

2019 2018 Var. Var. %

  Intereses comerciales ganados 34,3                  8,0                   26,3 329%

  Intereses por préstamos (791,6) (644,1)             (147,5) 23%

  Gastos y comisiones bancarias (3,7) (1,9)                 (1,8) 95%

  Diferencia de cambio neta (2.961,5) (4.163,8)          1.202,3 (29%)

  RECPAM 2.831,0 2.407,7            423,3 18%

  Recupero desvalorización de propiedades, planta y equipo -                   54,2                 (54,2) (100%)

  Otros resultados financieros (3,5) 144,4               (147,9) (102%)

(895,0) (2.195,5) 1.300,4 (59%)

Ejercicio finalizado el 31 de 

diciembre de:
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El resultado integral total del ejercicio es una pérdida de $154,6 millones, representando una disminución de 56% respecto de 
la perdida integral del mismo ejercicio de 2018, de $352,3 millones. 
 
Resultados de las operaciones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 comparado con el ejercicio 
finalizado el 31 de diciembre de 2017. 
 
Ventas: 
 
Las ventas netas ascendieron a $ 1.409,6 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, comparado con los $ 
959,0 millones del ejercicio 2017, lo que equivale a un aumento de $ 450,6 millones o 47%. En el ejercicio finalizado el 31 de 
diciembre de 2018, el despacho de energía fue de 266.309 MWh, lo que representa un aumento del 119% comparado con los 
121.723 MWh del ejercicio 2017. 
 

 
 
A continuación, se incluyen las ventas para cada mercado (en millones de Pesos):  

 
 
A continuación, se describen los principales ingresos de CTRSA, así como su comportamiento durante el ejercicio finalizado el 
31 de diciembre de 2018 en comparación con el mismo ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017: 
 
(i) $1.409,6 millones por ventas de energía y potencia en el mercado a término a CAMMESA en el marco de la Resolución 

220/07, lo que representó un aumento del 47 % respecto de los $ 959,0 millones del ejercicio 2017. Dicha variación se 
explica principalmente por el efecto neto entre un aumento en el despacho de energía, debido a que entró en 
funcionamiento el Ciclo Cerrado en la Central a partir del 4 de agosto de 2018, un incremento en el tipo de cambio y una 
disminución en el período de consumo de gasoil. 

 

Costo de ventas: 
 
Los costos de venta totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 fueron de $ 674,6 millones comparado con $ 
301,2 millones del ejercicio 2017, lo que equivale a un aumento de $ 373,4 millones o 124%. 
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A continuación, se describen los principales costos de venta de CTRSA, así como su comportamiento durante el ejercicio 
finalizado el 31 de diciembre de 2018 en comparación con el ejercicio 2017: 

 
(i) $57,3 millones por consumo de gas y gasoil de planta, lo que representó un aumento del 7% respecto de los $ 53,5 millones 

del ejercicio 2017. Dicha variación es producto de la variación del tipo de cambio y el aumento de consumo de gasoil en 
el ejercicio. 
 

(ii) $73,4 millones por sueldos, cargas sociales y beneficios al personal, lo que representó un incremento del 30% respecto de 
los $ 56,5 millones para el ejercicio 2017, variación producto de los incrementos salariales neto de las activaciones de las 
remuneraciones cuyas tareas estaban afectadas al cierre de ciclo. 
 

(iii) $ 427,4 millones por depreciación de bienes de uso, lo que representó un incremento del 279% respecto de los $ 112,8 
millones del ejercicio 2017. Esta variación se origina principalmente en la amortización de bienes de uso dados de alta el 
último año. 

 
Resultado bruto: 
 
El resultado bruto para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendió a $735,0 millones comparado con $657,7 
millones del ejercicio 2017, lo que equivale a un incremento de $77,2 millones o 12%. Dicha variación se explica principalmente 
por el efecto neto entre la disminución en el despacho de energía y el incremento en el tipo de cambio. 
 
Gastos de comercialización: 
 
Los gastos de comercialización totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendieron a $21,8 millones 
comparado con $15,1 millones del ejercicio 2017, lo que equivale a un aumento de $6,7 millones o 45%. 
 
A continuación, se detallan los principales componentes de los gastos de comercialización de CTRSA para los períodos 
indicados, en millones de Pesos:  
 

 
 
El principal componente de los gastos de comercialización de CTRSA es el siguiente: 
 
(i) $21,8 millones por impuesto, tasas y contribuciones, lo que representó un aumento del 46 % respecto de los $14,9 millones 

del ejercicio 2017. El aumento acompaña la variación en las ventas del presente ejercicio respecto al anterior.  
 
Gastos de administración: 
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Los gastos de administración totales para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendieron a $75,5 millones lo que 
representó un aumento del 51%, comparado con $49,6 millones del ejercicio 2017. 
 

 
 
Los principales componentes de los gastos de administración de CTRSA son los siguientes: 
 
(i) $69,8 millones en honorarios y retribuciones por servicios, lo que representó un aumento del 117% comparado con los 

$32,2 millones correspondientes al ejercicio 2017. Dicha variación se debe la facturación de servicios administrativos 
realizados por RGA. 

 
(ii) $4,0 millones de alquileres, representando una disminución del 10% comparado con los $4,5 millones correspondientes al 

ejercicio 2017, correspondiente principalmente al aumento del alquiler de las oficinas administrativas.  
 
Resultado operativo: 
 
El resultado operativo para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 ascendió a $637,7 millones comparado con $593,0 
millones del ejercicio 2017, lo que equivale a un aumento de $45,3 millones o un 8%.  
 
Resultados financieros: 
 
Los resultados financieros y por tenencia netos para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 totalizaron una pérdida 
de $2.195,5 millones, comparado con una ganancia de $63,5 millones del ejercicio 2017, representando un incremento del 
3.556%. La variación se debe principalmente al efecto de la variación en el tipo de cambio, cambios en el valor razonable de 
instrumentos financieros y a la variación de intereses por préstamos. 
 
A continuación, se detallan los principales componentes de los resultados financieros y por tenencia de CTRSA para los 
períodos indicados, en millones de Pesos:  
 

 
 
Los aspectos más salientes de dicha variación son los siguientes: 
 
(i) $2.407,7 millones de resultado por RECPAM, lo que representó un aumento de un 385% respecto de los $496,3 millones 

de resultado por RECPAM del ejercicio 2017. 
 

(ii) $644,1 millones de pérdida por intereses por préstamos, lo que representó un aumento del 201% respecto de los $214,1 
millones de pérdida del ejercicio 2017 producto de los nuevos instrumentos financieros tomados entre ambos períodos, 
como ON IV, Co-emisión ON I entre GEMSA y CTRSA y otras deudas bancarias.  
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(iii) $1,9 millones de pérdida por gastos y comisiones bancarias, lo que representó una disminución de un 24% respecto de los 
$1,5 millones de pérdida del ejercicio 2017. 
 

(iv) $8,0 millones de ganancia por intereses comerciales, lo que representó un aumento del 123 % respecto de los $34,2 
millones de pérdida del ejercicio 2017. 

 
Resultado del ejercicio: 
 
Para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, CTRSA registra una pérdida antes de impuestos de $ 1.557,6 millones, 
comparada con los $656,8 millones de ganancia del ejercicio 2017, lo que representa una disminución del 337%. Dicha variación 
se explica principalmente en la variación del tipo de cambio, a cambios en el valor razonable de instrumentos financieros y a la 
variación de intereses por préstamos. 
 
El resultado positivo de impuesto a las ganancias fue de $368,1 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 
en comparación con los $13,1 millones de pérdida del ejercicio 2017. Obteniendo así una pérdida después de impuesto a las 
ganancias de $1.189,5 millones comparado con los $643,7 millones de ganancia del ejercicio 2017. 
 
Resultados integrales del ejercicio: 
 
Los otros resultados integrales del ejercicio fueron de $ 544,2 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre Los otros 
resultados integrales del ejercicio fueron de $837,2 millones para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, incluyen, 
entre otros, el revalúo de propiedades, planta y equipo realizado al 30 de junio y 30 de septiembre de 2018 y su correspondiente 
efecto en el impuesto a las ganancias. 
 
El resultado integral total del ejercicio es una pérdida de $352,3 millones, representando una disminución del 155% respecto de 
la ganancia integral del mismo ejercicio de 2017, de $643,7 millones. 
 
 
LIQUIDEZ Y RECURSOS DE CAPITAL 
 
Liquidez 
 
Las principales fuentes de liquidez potenciales de CTRSA son: 
 

• fondos generados por las operaciones de los activos de generación; 
 

• fondos resultantes de préstamos y otros acuerdos de financiación; y 
 

• financiaciones que puedan ser provistas por los vendedores de equipos o servicios adquiridos por CTRSA. 
 
Los principales requerimientos o aplicaciones de fondos de CTRSA (excepto en relación con actividades de inversión) son los 
siguientes: 
 

• pagos bajo préstamos y otros acuerdos financieros; 
 

• sueldos de los empleados; 
 

• impuestos; y 
 

• servicios y otros gastos generales. 
 
Flujo de efectivo  
 
El siguiente cuadro refleja la posición de caja a las fechas indicadas y los fondos netos generados por (aplicados a) actividades 
operativas, de inversión y financiación durante los ejercicios finalizados el: 
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019  
 
Efectivo neto generado por actividades operativas 
 
Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, se generaron fondos netos por $1.737,7 millones, principalmente 
debido al efecto de una ganancia neta ajustada por partidas que no consumieron fondos netos por $2.247,7 millones, absorbido 
principalmente por un aumento en créditos por ventas de $510,0 millones. 
 
Efectivo neto aplicado a actividades de inversión 
 
Los fondos netos aplicados a actividades de inversión durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fueron de $381,4 
millones, principalmente debido a adquisiciones de propiedades, planta y equipos.  
 
Efectivo neto aplicado a actividades de financiación 
 
Los fondos netos aplicados a las actividades de financiación durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 fueron 
de $1.266,5 millones, debido al pago de préstamos por $1.022,7 millones, al pago de intereses por $823,9 millones, parcialmente 
absorbido por la obtención de nuevos préstamos por $580,1 millones. 
 
Al cierre del ejercicio, la posición de efectivo era de $635,8 millones. 
 
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 
 
Efectivo neto generado por actividades operativas 
 
Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, se generaron fondos netos por $357,0 millones, principalmente 
debido al efecto de una ganancia neta ajustada por partidas que no consumieron fondos netos por $1.069,2 millones, absorbido 
principalmente por una disminución de deudas comerciales y créditos por ventas de $712,2 millones. 
 
Efectivo neto aplicado a actividades de inversión 
 
Los fondos netos aplicados a actividades de inversión durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 fueron de $835,7 
millones, principalmente debido a adquisiciones de propiedades, planta y equipos.  
 
Efectivo neto generado por actividades de financiación 
 
Los fondos netos aplicados a las actividades de financiación durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 fueron 
de $485,6 millones, debido al pago de préstamos por $1.675,0 millones, al pago de intereses por $703,7 millones, parcialmente 
absorbido por la obtención de nuevos préstamos por $2.864,3 millones. 
 
Al cierre del ejercicio, la posición de efectivo era de $327,0 millones. 
 
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 
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Efectivo neto aplicado a actividades operativas 
 
Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017, se generaron fondos netos por $146,3 millones, principalmente 
debido al efecto de una ganancia neta ajustada por partidas que no consumieron fondos netos por $711,8 millones, absorbido 
por un aumento de créditos por ventas por $68,5 millones y una disminución principalmente deudas comerciales de $789,6 
millones. 
 
Efectivo neto aplicado a actividades de inversión 
 
Los fondos netos aplicados a actividades de inversión durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 fueron de 
$1.938,9 millones, principalmente debido a adquisiciones de propiedades, planta y equipos.  
 
Efectivo neto generado por actividades de financiación 
 
Los fondos netos aplicados a las actividades de financiación durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 fueron 
de $607,2 millones, debido al pago de préstamos por $212,0 millones, al pago de intereses por $546,9 millones, parcialmente 
absorbido por la obtención de nuevos préstamos por $1.365,9 millones. 
 
Al cierre del ejercicio, la posición de efectivo era de $220,8 millones. 
 
ENDEUDAMIENTO 
 
El siguiente cuadro refleja la composición del rubro préstamos de las deudas financieras tanto corrientes como no corrientes 
en Pesos al: 

 
 
TÍTULOS DE DEUDA Y VALORES NEGOCIABLES EN CIRCULACIÓN 
 
El 17 de noviembre de 2015, CTRSA emitió y colocó en Argentina, en el marco de su programa global de obligaciones 
negociables, obligaciones negociables clase II por un monto de capital total de ARS 270 millones. Las obligaciones negociables 
devengan intereses a una tasa equivalente a la tasa BADLAR más 2%. Los intereses son pagaderos en forma trimestral y el 
capital se pagará en diez cuotas consecutivas trimestrales equivalentes al 10% del valor nominal de las obligaciones negociables. 
Sus correspondientes fechas de pago son en agosto de 2018, noviembre de 2018, febrero de 2019, mayo de 2019, agosto de 
2019, noviembre de 2019, febrero de 2020, mayo de 2020, agosto de 2020 y noviembre de 2020. A la fecha del presente 
Prospecto el saldo de capital asciende a ARS 54 millones. 
 
Mediante Resolución N° 18.648 de fecha 10 de mayo de 2017, el Directorio de la CNV dispuso la transferencia de oferta pública 
de las obligaciones negociables emitidas por GFSA de GFSA a GEMSA. 
 
Con fecha 7 de julio de 2016 GEMSA, GFSA y CTRSA obtuvieron, mediante Resolución 18.110 de la CNV, la autorización 
para la co-emisión en el mercado local e internacional, de obligaciones negociables simples, no convertibles en acciones, 
garantizadas y no subordinadas. El 27 de julio de 2016 se emitieron obligaciones negociables por un monto de U$S250 millones 
con vencimiento a 7 años. Dichas obligaciones negociables están incondicionalmente garantizadas en su totalidad por ASA.  
 
Con fecha 8 de noviembre de 2017 GEMSA y CTRSA obtuvieron, mediante Resolución 19.033 de la CNV, autorización para 
la co-emisión en el mercado local e internacional, de obligaciones negociables adicionales a las emitidas con fecha 7 de julio de 
2016, por un monto de hasta V/N U$S100 millones, aumentando el monto del programa de obligaciones negociables de V/N 
U$S250 millones a V/N U$S 350 millones. El 5 de diciembre de 2017 se emitieron obligaciones negociables adicionales por un 
monto de U$S 86 millones. Dichas obligaciones negociables tienen la calificación B- (Fitch ratings) / B2 (Moody’s). 
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Las Obligaciones Negociables existentes en el marco de la co-emisión internacional antes mencionada, devengan interés a una 
tasa fija en Dólares de 9,625% (las “ONs Existentes”). El interés se paga semestralmente y el capital en un único pago en la 
fecha de vencimiento del 27 de julio de 2023. El saldo de capital por las ONs Existentes al 30 de abril de 2020 ascendía a 
U$S336 millones.  
 
Con fecha 26 de septiembre de 2017 GEMSA y CTRSA obtuvieron, mediante Resolución Nº RESFC-2017-18947-APN-
DIR#CNV de la CNV, la autorización para la co-emisión en el mercado local, de obligaciones negociables simples, no 
convertibles en acciones, garantizadas y no subordinadas por hasta U$S 100 millones. La emisión de la clase I de las obligaciones 
negociables existentes en el marco de dicho programa de co-emisión local fue realizada el 11 de octubre de 2017 y fue aprobada 
por la CNV el 29 de septiembre de 2017, por un monto de U$S 20 millones, ampliable a U$S30 millones. Las mismas devengan 
una tasa fija en Dólares de 6,68%. El interés se paga trimestralmente y el capital se amortiza en su totalidad al vencimiento, que 
operará el 11 de octubre de 2020. El 5 de diciembre de 2019, luego de la suscripción en especie en la emisión de las obligaciones 
negociables clase III del programa de co-emisión local, el saldo de capital de la co-emisión local clase I quedó en el monto de 
U$S 4.521.000, valor que se mantiene hasta el 30 de junio de 2020.  
 
Con fecha 8 de marzo de 2019 GEMSA y CTRSA obtuvieron, mediante Resolución Nº RESFC-2019-20111-APN-DIR#CNV 
de la CNV, el aumento del monto del Programa por hasta U$S 300 millones. La emisión de la clase II de las obligaciones 
negociables existentes en el marco de la co-emisión local fue realizada el 5 de agosto de 2019 por un monto de U$S 80 millones. 
Las mismas devengan una tasa fija en Dólares de 15,00%. El interés se paga trimestralmente y el capital se amortizará en 10 
cuotas trimestrales a partir de febrero 2021 hasta su vencimiento en mayo 2023. El saldo de capital por las obligaciones 
negociables de la co-emisión local clase II al 30 de junio de 2020 asciende a U$S 80 millones. 
 
Con fecha 4 de diciembre de 2019, se realizó la emisión de las obligaciones negociables clase III del programa de co-emisión 
local. Las mismas fueron colocadas por un total de U$S 25,7 millones, a una tasa fija del 8% hasta el 11 de octubre de 2020 y 
del 13% hasta la fecha de vencimiento el 11 de abril de 2021, con pagos de intereses trimestrales. La amortización de capital se 
realizará en 2 cuotas, la primera del 10% el 11 de octubre de 2020 y la segunda del 90% el 11 de abril de 2020. El monto de las 
obligaciones negociables clase III se suscribió en especie mediante canje voluntario con las obligaciones negociables clase I. El 
saldo de capital por las obligaciones negociables clase III al 30 de junio de 2020 es de U$S 25,7 millones. 
 
Con fecha 24 de julio de 2017, CTRSA emitió, en el marco de su programa global de obligaciones negociables, obligaciones 
negociables clase IV por un monto de capital total de ARS 291.1 millones por lo cual se suscribió una porción en efectivo y el 
remanente mediante un canje voluntario con las obligaciones negociables clase III (CTR). Las obligaciones negociables 
devengan intereses a una tasa equivalente a la tasa BADLAR más 5%. Los intereses son pagaderos en forma trimestral y el 
capital se pagará en un único pago equivalente al 100% en la fecha de vencimiento es decir el 24 de julio de 2021. El saldo de 
capital de las obligaciones negociables clase IV a la fecha del presente Prospecto asciende a ARS 291.1 millones. 
 
Préstamo - Banco Ciudad 
 
El día 4 de agosto de 2017, CTRSA obtuvo un préstamo del Banco Ciudad de Buenos Aires por U$S 9.200.000 en 36 cuotas, 
con un período de gracia de 6 meses. Dicha amortización se realizará en cuotas trimestrales de capital y un interés a tasa fija del 
6% pagadero en forma trimestral, cediendo en garantía ciertos contratos celebrados por RGA. Al 31 de diciembre de 2019, el 
capital adeudado asciende a USD 5.018.181. 
 
Préstamo - Banco Provincia de Buenos Aires 
 
El día 3 de enero de 2018, CTRSA obtuvo un préstamo con el Banco de la Provincia de Buenos Aires por U$S 10.600.000 a 
12 meses, amortización de capital bullet e interés mensual a una tasa del 4%. Al 31 de diciembre de 2018, el capital adeudado 
asciende a USD 10.600.000. 
 
Préstamo - Banco Macro 
 
El día 30 de agosto de 2018, CTRSA obtuvo un préstamo con Banco Macro por U$S 5.000.000 a 125 días, amortización de 
capital e interés bullet a una tasa fija del 7,00%. Al 31 de diciembre de 2019 el capital adeudado asciende a U$S 1.666.667. 
 
CAPITAL SOCIAL 
 
El capital social de CTRSA es de $73.070.470, representado por $73.070.470 acciones clase única de V/N $ 1 y de 1 voto por 
acción. 
 



26 

 
 
INFORMACIÓN SOBRE TENDENCIAS 
 
Energía eléctrica 
 
CTRSA llevó adelante el proyecto para cerrar el ciclo de su central, lo cual implicó expandir en 60 MW la capacidad mediante 
la instalación de una turbina de vapor y una caldera de recuperación entre otros equipamientos. Además de incrementar la 
potencia, es un importante aporte en términos ambientales y de eficiencia energética, ya que la energía adicional que se generará 
no implicará consumo adicional de combustible.  
 
El día 4 de agosto de 2018, CTRSA obtuvo la habilitación comercial de la turbina de vapor GE como agente generador el 
MEM, ampliando la capacidad de generación de la Central en 60 MW. 
 
La energía se comercializará a CAMMESA bajo un Contrato de Abastecimiento al MEM por una potencia de 55 MW, bajo la 
Resolución SE 220/07. 
 
Situación Financiera  
 
Durante los próximos meses, CTRSA espera continuar optimizando la estructura de financiamiento y manteniendo un nivel de 
endeudamiento acorde a las necesidades operacionales de su central. 
 
Las acciones mencionadas garantizan a CTRSA el cumplimiento de sus obligaciones y aseguran la correcta y eficiente operación 
de su central. 
 
Para mayor información sobre la estructura de financiamiento de CTRSA, véase la sección “Antecedentes Financieros - 
Endeudamiento”. 
 
CAMBIOS SIGNIFICATIVOS 
 
No se han producido variaciones significativas patrimoniales, económicas ni financieras en CTRSA, con posterioridad al cierre 
de los estados financieros al 31 de diciembre de 2019. 
 

 
RESUMEN DE LOS DATOS ESTADÍSTICOS Y DEL PROGRAMA PREVISTO PARA LA OFERTA 

 
El siguiente es un resumen de los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que se describen en “De la Oferta y la Negociación 
– Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables” de este Prospecto, y está condicionado en su totalidad por la información más detallada 
contenida en dicha sección de este Prospecto. 
 
Emisora Central Térmica Roca S.A. 
  
Descripción Las Obligaciones Negociables serán obligaciones negociables simples no 

convertibles en acciones, subordinadas o no, emitidas con garantía común sobre 
el patrimonio del Emisor, especial y/o flotante, y con o sin garantía de terceros. 

  
Monto máximo El monto máximo de las Obligaciones Negociables en circulación en cualquier 

momento bajo el Programa no podrá exceder de U$S 100.000.000 o su equivalente 
en otras monedas. 

  
Monedas Las Obligaciones Negociables podrán estar denominadas en Pesos o en cualquier 

otra moneda, según se especifique en los Suplementos correspondientes. 
Adicionalmente, podrán emitirse Obligaciones Negociables con su capital, 
intereses y/u otros montos adeudados bajo los mismos, pagaderos en una o más 
monedas distintas de la moneda en que se denominan, con el alcance permitido 
por las normas aplicables. 
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Precio de Emisión Las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas a su valor nominal, o con 
descuento o con prima sobre su valor nominal, según se especifique en los 
Suplementos correspondientes. 

  
Clases y series Las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas en distintas clases con términos 

y condiciones específicos diferentes entre las Obligaciones Negociables de las 
distintas clases, pero las Obligaciones Negociables de una misma clase siempre 
tendrán los mismos términos y condiciones específicos. Asimismo, las 
Obligaciones Negociables de una misma clase podrán ser emitidas en distintas 
series con los mismos términos y condiciones específicos que las demás 
Obligaciones Negociables de la misma clase, y aunque las Obligaciones 
Negociables de las distintas series podrán tener diferentes fechas de emisión y/o 
precios de emisión, las Obligaciones Negociables de una misma serie siempre 
tendrán las mismas fechas de emisión y precios de emisión. Los términos y 
condiciones aplicables a cada clase y/o serie serán los que se especifiquen en los 
Suplementos correspondientes. 

  
Plazos y Formas de Amortización Los plazos y las formas de amortización de las Obligaciones Negociables serán los 

que se especifiquen en los Suplementos correspondientes. Los plazos siempre 
estarán dentro de los plazos mínimos y máximos que permitan las normas vigentes. 

  
Intereses Las Obligaciones Negociables podrán devengar intereses a tasa fija, variable o 

mixta, o no devengar intereses, o devengar intereses de acuerdo a cualquier otro 
mecanismo para la fijación de intereses, según se especifique en los Suplementos 
correspondientes. En caso de devengar intereses, éstos serán pagados en las fechas 
y en las formas que se especifiquen en los Suplementos de Precio 
correspondientes. 

  
Garantías Las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas con garantía común, especial 

y/o flotante, y con o sin garantía de terceros, según se especifique en los 
Suplementos correspondientes. 

  
Montos adicionales A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la 

Emisora realizará los pagos respecto de Obligaciones Negociables sin retención o 
deducción de impuestos, tasas, contribuciones y/u otras cargas gubernamentales 
presentes o futuras de cualquier naturaleza fijadas por Argentina, o cualquier 
subdivisión política de la misma o autoridad gubernamental de la misma con 
facultades fiscales. En caso que las normas vigentes exijan practicar tales 
retenciones o deducciones, la Emisora, sujeto a ciertas excepciones, pagarán los 
montos adicionales necesarios para que los tenedores reciban el mismo monto que 
habrían recibido respecto de pagos bajo las Obligaciones Negociables de no 
haberse practicado tales retenciones o deducciones. Para más información ver “De 
la Oferta, el Listado y la Negociación – Montos Adicionales” del presente. 

  
Destino de los fondos En los Suplementos correspondientes se especificará el destino que la Sociedad 

dará a los fondos netos que reciba en virtud de la colocación de las Obligaciones 
Negociables, el cual será uno o más de los siguientes destinos previstos en el 
Artículo 36 de la Ley de Obligaciones Negociables: (i) inversiones en activos físicos 
y bienes de capital situados en Argentina, (ii) adquisición de fondos de comercio 
situados en Argentina, (iii) integración de capital de trabajo en Argentina, (iv) 
refinanciación de pasivos, y/o (v) integración de aportes de capital en sociedades 
controladas o vinculadas a la Sociedad, y/o a la adquisición de participaciones 
sociales y/o financiamiento del giro comercial de su negocio, cuyo producido se 
aplique exclusivamente a los destinos antes especificados. 

  
Forma Las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas en forma escritural o cartular, 

pudiendo, según corresponda, estar representadas por certificados globales o 
definitivos, de acuerdo a lo establecido por la Ley N° 24.587 de Nominatividad de 
los Títulos Valores Privados o de cualquier otra forma que sea permitida conforme 
las normas vigentes y según lo que se determine en los Suplementos 
correspondientes. 

  



28 

Denominaciones Las Obligaciones Negociables tendrán la denominación que se especifique en los 
Suplementos correspondientes. 

  
Compromisos A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la 

Emisora se obliga a cumplir los compromisos que se detallan en “De la Oferta, el 
Listado y la Negociación – Términos y Condiciones de las Obligaciones 
Negociables – Compromisos” del presente en tanto existan Obligaciones 
Negociables en circulación. 

  
Rescate a opción de la Sociedad y/o 
de los tenedores 

En caso que así se especifique en los Suplementos correspondientes, las 
Obligaciones Negociables podrán ser rescatadas total o parcialmente a opción de 
la Sociedad y/o de los tenedores con anterioridad al vencimiento de las mismas, 
respetando siempre el trato igualitario entre los inversores, de conformidad con 
los términos y condiciones que se especifiquen en tales Suplementos. 

  
Rescate por razones impositivas A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la 

Sociedad podrá rescatar cualquier clase y/o serie de Obligaciones Negociables en 
su totalidad, pero no parcialmente, respetando siempre el trato igualitario entre los 
inversores, en caso que la Sociedad se encuentre, o vaya a encontrarse, obligada a 
abonar cualquier monto adicional bajo “De la Oferta, el Listado y la Negociación 
– Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables - Montos Adicionales” 
del presente. Ver “De la Oferta, el Listado y la Negociación – Términos y 
Condiciones de las Obligaciones Negociables - Rescate por Razones Impositivas” 
del presente Prospecto 

  
Eventos de incumplimiento A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, en 

caso de ocurrir y mantenerse vigente uno o varios de los eventos detallados “De 
la Oferta, el Listado y la Negociación – Términos y Condiciones de las 
Obligaciones Negociables – Eventos de Incumplimiento” del presente, los 
tenedores de Obligaciones Negociables de la clase en cuestión en circulación que 
representen como mínimo el 25% del monto de capital total de las Obligaciones 
Negociables de la clase en cuestión en circulación podrán declarar la caducidad de 
los plazos para los pagos bajo las Obligaciones Negociables de la clase en cuestión. 

  
Rango A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, las 

Obligaciones Negociables serán obligaciones directas e incondicionales de la 
Emisora, con garantía común sobre su patrimonio y gozarán del mismo grado de 
privilegio sin ninguna preferencia entre sí. Salvo que las Obligaciones Negociables 
fueran subordinadas, las obligaciones de pago de la Emisora respecto de las 
Obligaciones Negociables, salvo lo dispuesto o lo que pudiera ser contemplado 
por la ley argentina, tendrán en todo momento por lo menos igual prioridad de 
pago que todas las demás obligaciones con garantía común y no subordinadas, 
presentes y futuras, de la Emisora oportunamente vigentes. 

  
Agentes colocadores Los agentes colocadores (y agentes co-colocadores, en su caso) de las Obligaciones 

Negociables de cada clase y/o serie serán aquellos que se especifiquen en los 
Suplementos correspondientes. 

  
Colocación Las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el Programa serán colocadas por 

oferta pública, conforme con los términos de la Ley N° 26.831, el Capítulo IV, 
Título VI de las Normas de la CNV y las demás normas aplicables, según ha sido 
modificado por la Resolución General N° 662/2016 de la CNV. 

  
Organizadores Los organizadores de las Obligaciones Negociables de cada clase y/o serie serán 

aquellos que se especifiquen en los Suplementos correspondientes. 
 
Otras Emisiones de Obligaciones 
Negociables 

 
La Emisora, sin el consentimiento de los tenedores de Obligaciones Negociables 
de cualquier clase y/o serie en circulación, podrá en cualquier momento emitir 
nuevas Obligaciones Negociables que tengan los mismos términos y condiciones 
que las Obligaciones Negociables de cualquier clase en circulación y que sean 
iguales en todo sentido, excepto por sus fechas de emisión y/o precios de emisión, 
de manera que tales nuevas Obligaciones Negociables sean consideradas 
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Obligaciones Negociables de la misma clase que dichas Obligaciones Negociables 
en circulación y sean fungibles con las mismas. El Suplemento de Precio respectivo 
podrá establecer para una determinada clase de Obligaciones Negociables, que la 
Emisora no podrá emitir nuevas Obligaciones Negociables que tengan los mismos 
términos y condiciones que dichas Obligaciones Negociables. 

  
Ley aplicable Las Obligaciones Negociables se regirán por, y serán interpretadas de conformidad 

con, las leyes de Argentina y/o de cualquier otra jurisdicción que se especifique en 
los Suplementos correspondientes (incluyendo, sin limitación, las leyes del Estado 
de Nueva York, Estados Unidos); estableciéndose, sin embargo, que todas las 
cuestiones relativas a la autorización, firma, otorgamiento y entrega de las 
Obligaciones Negociables por la Sociedad, así como todas las cuestiones relativas 
a los requisitos legales necesarios para que las Obligaciones Negociables sean 
“obligaciones negociables” bajo las leyes de Argentina, se regirán por la Ley de 
Obligaciones Negociables, la Ley General de Sociedades y todas las demás normas 
vigentes argentinas. 

  
Jurisdicción A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, 

toda controversia que se suscite entre la Emisora y/o los tenedores de 
Obligaciones Negociables en relación con las Obligaciones Negociables se 
resolverá definitivamente por el Tribunal de Arbitraje General de conformidad 
con los Artículos 32 inciso f) y 46 de la Ley de Mercado de Capitales y de acuerdo 
con la reglamentación vigente para el arbitraje de derecho. No obstante lo anterior, 
los inversores tendrán el derecho de optar por acudir a los tribunales judiciales 
competentes. Asimismo, en los casos en que las normas vigentes establezcan la 
acumulación de acciones entabladas con idéntica finalidad ante un solo tribunal, la 
acumulación será ante el tribunal judicial competente. Respecto de los laudos 
arbitrales, los inversores podrán interponer los recursos admisibles respecto de las 
sentencias judiciales de conformidad con lo previsto en los artículos 758 y 
concordante del Código Procesal y Civil de la Nación. 

  
Duración del Programa El plazo de duración del Programa, dentro del cual podrán emitirse las 

Obligaciones Negociables, será de cinco (5) años contados a partir de la fecha de 
aprobación del Programa por parte de la CNV. 

  
Mercados Se podrá solicitar el listado de las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el 

Programa en el BYMA y/o su negociación en el Mercado Abierto Electrónico S.A. 
o en cualquier otro mercado autorizado de la Argentina y/o del exterior, según se 
especifique en los Suplementos correspondientes. Adicionalmente, la Sociedad 
podrá solicitar que las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el Programa 
sean elegibles para su transferencia a través de Euroclear y/o Clearstream. 

  
Calificación El Programa no cuenta con calificaciones de riesgo. Sin perjuicio de ello, la 

Emisora podrá optar por calificar o no cada clase y/o serie de Obligaciones 
Negociables que se emitan bajo el Programa y, en su caso, informará la calificación 
otorgada en los Suplementos correspondientes. En caso que la Emisora opte por 
calificar una o más clases y/o series de Obligaciones Negociables, las mismas 
contarán solamente con una calificación de riesgo a menos que se especifique lo 
contrario en los Suplementos correspondientes. 
 

Colocación Las Obligaciones Negociables serán colocadas por oferta pública de conformidad 
con las Normas de la CNV y el mecanismo que prevea el Suplemento respectivo.  
 

Listado y Negociación El directorio podrá solicitar el listado y/o negociación en mercados autorizados 
locales y/o del exterior de todas o determinadas clases y/o series de Obligaciones 
Negociables emitidas bajo el Programa, según se determine en el Suplemento de 
Precio respectivo. Adicionalmente, la Sociedad podrá solicitar que las Obligaciones 
Negociables a ser emitidas bajo el Programa sean elegibles para su transferencia a 
través de Euroclear y/o Clearstream, conforme ello se determine en el Suplemento 
de Precio respectivo. 
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Acción Ejecutiva: Las Obligaciones Negociables serán emitidas conforme con la Ley de Obligaciones 
Negociables y constituirán “Obligaciones Negociables” conforme con las 
disposiciones de la misma y gozarán de los derechos allí establecidos. En particular, 
conforme con el artículo 29 de dicha ley, en el supuesto de incumplimiento por 
parte de la Compañía en el pago de cualquier monto adeudado bajo las 
Obligaciones Negociables, los tenedores de las mismas podrán iniciar acciones 
ejecutivas ante tribunales competentes de la Argentina para reclamar el pago de los 
montos adeudados por la Compañía. 
En caso que las Obligaciones Negociables fueran nominativas no endosables 
representadas por títulos globales, y los beneficiarios tengan participaciones en los 
mismos pero no sean los titulares registrales de las mismas, el correspondiente 
depositario podrá expedir certificados de tenencia a favor de tales beneficiarios a 
solicitud de éstos y éstos podrán iniciar con tales certificados las acciones ejecutivas 
mencionadas. Asimismo, en caso que las Obligaciones Negociables fueran 
escriturales, la Compañía o el correspondiente agente de registro podrán expedir 
certificados de tenencia a favor de los titulares registrales en cuestión a solicitud 
de éstos y éstos podrán iniciar con tales certificados las acciones ejecutivas 
mencionadas. 

  
Aprobaciones societarias: La creación y los términos y condiciones generales del Programa y de las 

Obligaciones Negociables fueron aprobados en la Asamblea Extraordinaria de 
Accionistas de la Emisora del 24 de julio de 2020 y mediante reunión del 
Directorio de la Emisora de la misma fecha. 

  
Autorización: El Programa ha sido aprobado por la CNV mediante Resolución del Directorio de 

la CNV N° 20771 de fecha 28 de agosto de 2020. 
 
 
 

DE LA OFERTA Y LA NEGOCIACIÓN 
 

Términos y Condiciones de las Obligaciones Negociables 
 
A continuación, se detallan los términos y condiciones generales de las Obligaciones Negociables que podrán ser emitidas por la Emisora en el marco 
del Programa. En los Suplementos correspondientes se detallarán los términos y condiciones específicos de las Obligaciones Negociables de la clase y/o 
serie en cuestión, los cuales complementarán y/o modificarán dichos términos y condiciones generales con respecto a las Obligaciones Negociables de la 
clase y/o serie en cuestión. En caso de contradicción entre los términos y condiciones generales detallados a continuación y los términos y condiciones 
específicos que se detallen en los Suplementos correspondientes, estos últimos prevalecerán por sobre los primeros con respecto a las Obligaciones 
Negociables de la clase y/o serie en cuestión. 
 
Descripción 
 
Las Obligaciones Negociables serán obligaciones negociables simples no convertibles en acciones, subordinadas o no, emitidas 
con garantía común, especial y/o flotante, con o sin recurso limitado, y con o sin garantía de terceros. 
 
Monto Máximo 
 
El monto máximo de las Obligaciones Negociables en circulación en cualquier momento bajo el Programa no podrá exceder 
de U$S 100.000.000, o su equivalente en otras monedas. A fin de determinar el monto total de las Obligaciones Negociables en 
circulación en la fecha de emisión de nuevas Obligaciones Negociables, se incluirá en los documentos correspondientes, en 
caso que las Obligaciones Negociables en cuestión se emitan en una moneda diferente al Dólar estadounidense, la fórmula o 
procedimiento a utilizar para la determinación de la equivalencia entre la moneda utilizada en la emisión en cuestión y el Dólar 
Estadounidense. 
 
Monedas 
 
Las Obligaciones Negociables podrán estar denominadas en Pesos o en cualquier otra moneda, según se especifique en los 
Suplementos correspondientes. Adicionalmente, podrán emitirse Obligaciones Negociables con su capital, intereses y/u otros 
montos adeudados bajo los mismos, pagaderos en una o más monedas distintas de la moneda en que se denominan, con el 
alcance permitido por las normas aplicables. 
 
Precio de Emisión 
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Las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas a su valor nominal, o con descuento o con prima sobre su valor nominal, 
según se especifique en los Suplementos correspondientes. 
 
Clases y Series 
 
Las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas en distintas clases, con términos y condiciones específicos diferentes entre 
las Obligaciones Negociables de las distintas clases, pero las Obligaciones Negociables de una misma clase siempre tendrán los 
mismos términos y condiciones específicos. Asimismo, las Obligaciones Negociables de una misma clase podrán ser emitidas 
en distintas series con los mismos términos y condiciones específicos que las demás Obligaciones Negociables de la misma 
clase, y aunque las Obligaciones Negociables de las distintas series podrán tener diferentes fechas de emisión y/o precios de 
emisión, las Obligaciones Negociables de una misma serie siempre tendrán las mismas fechas de emisión y precios de emisión. 
Los términos y condiciones aplicables a cada clase y/o serie serán los que se especifiquen en los Suplementos correspondientes. 
 
Plazos y Formas de Amortización 
 
Los plazos y las formas de amortización de las Obligaciones Negociables serán los que se especifiquen en los Suplementos 
correspondientes. 
 
Intereses 
 
Las Obligaciones Negociables podrán devengar intereses a tasa fija, variable o mixta, o no devengar intereses, o devengar 
intereses de acuerdo a cualquier otro mecanismo para la fijación de intereses, según se especifique en los Suplementos 
correspondientes. 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, el capital de las Obligaciones Negociables 
devengará intereses compensatorios desde (e incluyendo) la fecha de emisión de las mismas, y hasta (y excluyendo) la fecha en 
que dicho capital sea amortizado. Los intereses serán pagados en las fechas y en las formas que se especifique en los documentos 
correspondientes y, a menos que en dichos Suplementos se especifique lo contrario, para el cálculo de los mismos se considerará 
la cantidad real de días transcurridos tomando como base un año de 365 días (cantidad real de días transcurridos/365). 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, todo importe adeudado bajo las Obligaciones 
Negociables que no sea abonado en su respectiva fecha de pago y en la forma estipulada, cualquiera fuera la causa o motivo de 
ello, devengará intereses punitorios sobre el importe impago desde la fecha en que dicho importe debería haber sido abonado, 
inclusive, y hasta la fecha de su efectivo pago, no inclusive, a la tasa de interés correspondiente al período de intereses en curso 
en ese momento (o en caso que la falta de pago en cuestión fuera luego de la fecha de vencimiento de las Obligaciones 
Negociables en cuestión, a la tasa de interés que hubiera correspondido a un nuevo período de intereses calculada de la misma 
manera que la tasa de interés de cualquier otro período de intereses) incrementada en 200 puntos básicos (estableciéndose, sin 
embargo, que en el caso de Obligaciones Negociables que no devenguen intereses y, a menos que se especifique lo contrario 
en los Suplementos correspondientes, los intereses punitorios se devengarán a la tasa implícita de las Obligaciones Negociables 
en cuestión, incrementada en 200 puntos básicos). A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos 
correspondientes, los intereses punitorios se capitalizarán mensualmente el último día de cada mes calendario y serán 
considerados, a partir de la fecha en que se produzca tal capitalización, como capital a todos los efectos que pudiera 
corresponder. A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, los importes que devenguen 
intereses conforme con este párrafo no devengarán intereses conforme con el párrafo anterior. 
 
Montos Adicionales 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la Emisora realizará los pagos respecto de 
Obligaciones Negociables sin retención o deducción de impuestos, tasas, contribuciones y/u otras cargas gubernamentales 
presentes o futuras de cualquier naturaleza fijadas por Argentina, o cualquier subdivisión política de la misma o autoridad 
gubernamental de la misma con facultades fiscales. En caso que las normas vigentes exijan practicar tales retenciones o 
deducciones, la Emisora, en el mismo momento en que efectúe la retención y/o deducción en cuestión, pagará los montos 
adicionales necesarios para que los tenedores reciban el mismo monto que habrían recibido respecto de pagos bajo las 
Obligaciones Negociables de no haberse practicado tales retenciones o deducciones (los “Montos Adicionales”). 
 
Sin embargo, y a menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la Emisora no abonará los Montos 
Adicionales al tenedor de las Obligaciones Negociables en cuestión cuando: (i) en el caso de pagos para los cuales se requiere la 
presentación de las Obligaciones Negociables para su cancelación, cualquiera de dichas Obligaciones Negociables no fuera 
presentada por dicho tenedor dentro de los 30 días posteriores a la fecha en que dicho pago se tornó pagadero; (ii) cuando tales 
deducciones y/o retenciones resultan aplicables en virtud de una conexión entre el tenedor y la Argentina, cualquier subdivisión 
política de la misma, y/o cualquier autoridad gubernamental de la misma con facultades fiscales, que no sea la mera tenencia de las 
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Obligaciones Negociables y la percepción de pagos de capital, intereses y/u otros montos adeudados en virtud de las Obligaciones 
Negociables; (iii) en la medida en que tal impuesto, tasa, contribución u otra carga gubernamental no se hubiera impuesto y/o 
deducido y/o retenido de no ser por la omisión del tenedor de Obligaciones Negociables y/o de cualquier otra persona requerida 
por las normas aplicables, luego de transcurridos 30 días de así serle requerido por la Emisora por escrito, de proporcionar 
información, documentos u otras pruebas, en la forma y en las condiciones requeridas por las normas aplicables relativas a la 
nacionalidad, residencia, identidad, o en relación con una conexión con la Argentina de dicho tenedor o de dicha persona u otra 
información significativa si tales requisitos fueran exigidos o impuestos por las normas aplicables como una condición previa para 
una exención total o parcial de dicho impuesto, tasa, contribución y/u otra carga gubernamental; (iv) cuando sea en relación con 
cualquier impuesto que grave la masa hereditaria, activo, herencia, donación, venta, transferencia o impuesto sobre los bienes 
personales o impuesto, contribución o carga gubernamental similar; (v) respecto de cualquier impuesto, tasa, contribución u otra 
carga gubernamental que no fuera pagadera por vía de deducción o retención de los pagos de las Obligaciones Negociables; (vi) 
respecto de impuestos que no habrían sido fijados si el tenedor hubiera presentado dicha Obligación Negociable para el cobro 
(cuando se requiera tal presentación) a otro agente de pago; (vii) tales deducciones y/o retenciones sean, en su caso, efectuadas por 
la Emisora por haber actuado la misma como “obligado sustituto” del impuesto a los bienes personales argentino con respecto a 
las Obligaciones Negociables en cuestión y/o a cuenta de cualquier obligado sustituto de dicho impuesto; y/o (viii) cualquier 
combinación de (i) a (vii). 
 
Tampoco se pagarán Montos Adicionales respecto de cualquier pago sobre cualquier Obligación Negociable a cualquier tenedor 
que fuera un fiduciario, sociedad de personas o cualquier persona que no sea el único titular beneficiario de dicho pago, si un 
beneficiario o fiduciante respecto de dicho fiduciario, un socio de tal sociedad de personas o el titular beneficiario de dicho pago 
no habría tenido derecho a los Montos Adicionales de haber sido el efectivo tenedor de dicha Obligación Negociable. 
 
El Decreto N° 1.076/92 (modificado por el Decreto N° 1.157/92, y ambos ratificados por Ley N° 24.307) eliminó la exención al 
impuesto a las ganancias respecto de contribuyentes sujetos a las normas de ajuste impositivo por inflación de conformidad con el 
Título VI de la Ley de Impuesto a las Ganancias (las sociedades anónimas-incluidas las sociedades anónimas unipersonales-, las 
sociedades en comandita por acciones, las sociedades por acciones simplificadas del Título III de la Ley N°27.349, las sociedades 
de responsabilidad limitada, las sociedades en comandita simple y la parte correspondiente a los socios comanditados en las 
sociedades en comandita por acciones, en todos los casos cuando se trate de sociedades constituidas en el país, las asociaciones 
civiles y fundaciones, las entidades y organismos a que se refiere el Artículo 1° de la Ley N° 22.016, las sociedades de economía 
mixta, por parte de las utilidades no exentas del impuesto, los fideicomisos constituidos conforme las disposiciones del Código 
Civil y Comercial de la Nación -excepto aquellos en los que el fiduciante posea la calidad de beneficiario, excepción que no es 
aplicable en los casos de fideicomisos financieros o cuando el fiduciante-beneficiario sea beneficiario del exterior, excepción que 
no es aplicable en los casos de fideicomisos financieros o cuando el fiduciante-beneficiario sea beneficiario del exterior -, los fondos 
comunes de inversión no comprendidos en el primer párrafo del Artículo 1° de la Ley N° 24.083, toda otra clase de sociedades o 
empresas unipersonales constituidas en el país, los comisionistas, rematadores, consignatarios y demás auxiliares de comercio no 
incluidos expresamente en la cuarta categoría del Impuesto a las Ganancias (en adelante los “Sujetos-excluidos”). La Emisora en 
ningún caso pagará los montos adicionales referidos más arriba a los tenedores que sean Sujetos-excluidos. 
 
Forma 
 
Las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas en forma escritural o cartular, pudiendo, según corresponda, estar 
representadas por certificados globales o definitivos, de acuerdo a lo establecido por la Ley N° 24.587 de Nominatividad de los 
Títulos Valores Privados o de cualquier otra forma que sea permitida conforme las normas vigentes y según lo que se determine 
en los Suplementos correspondientes. 
 
Denominaciones 
 
Las Obligaciones Negociables tendrán la denominación que se especifique en los Suplementos correspondientes. 
 
Registro, Transferencias, Gravámenes y Medidas Precautorias; Depósito Colectivo 
 
El agente de registro de las Obligaciones Negociables será, en su caso, aquel que se especifique en los documentos 
correspondientes. 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, las transferencias de Obligaciones Negociables 
serán, en su caso, efectuadas de acuerdo con los procedimientos aplicables del agente de registro en cuestión. 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, el correspondiente agente de registro anotará, 
en su caso, en el registro de las Obligaciones Negociables en cuestión todo gravamen y/o medida precautoria que se constituya 
sobre las mismas de acuerdo con cualquier instrucción escrita recibida del tenedor de las Obligaciones Negociables en cuestión 
y/o con cualquier orden dictada por un tribunal y/u otra autoridad competente. 
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A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, las Obligaciones Negociables podrán ser 
ingresadas en sistemas de depósito colectivo autorizados por las normas vigentes, en cuyo caso resultarán aplicables a las 
Obligaciones Negociables en cuestión los procedimientos aplicables del sistema de depósito colectivo en cuestión (incluyendo, 
sin limitación, los relativos al depósito, registro, transferencias, gravámenes y medidas precautorias). 
 
La Emisora podrá, a su solo criterio, solicitar la admisión de las Obligaciones Negociables para su compensación a través de 
los sistemas de Euroclear S.A./N.V., Clearstream Banking, Société Ánonime, Depositary Trust Company, y/u otro sistema de 
compensación similar. 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, “tenedor” de Obligaciones Negociables es aquel 
que, en la correspondiente fecha de determinación, figura como tal en el registro que a tal fin lleve el correspondiente agente 
de registro o surja del sistema de depósito colectivo, según corresponda. 
 
Reemplazo 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, en caso que cualquier título global o título 
definitivo que represente Obligaciones Negociables sea dañado y/o mutilado, o se encuentre aparentemente destruido, 
extraviado, hurtado o robado, la Emisora, a solicitud escrita del titular registral del título en cuestión, emitirá un nuevo título en 
reemplazo del mismo. 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, en todos los casos el titular registral que solicite 
el reemplazo en cuestión denunciará el hecho a la Emisora, a través de una nota con firma certificada por notario o presentada 
personalmente ante la CNV o el BCRA, conforme el artículo 1852 y siguientes del Código Civil y Comercial de la Nación. Una 
vez presentada la denuncia, la Emisora suspenderá los efectos del título en cuestión y publicará un aviso en el Boletín oficial y 
en uno de los diarios de mayor circulación, por un día, en el cual se identificará: i) nombre; ii) documento de identidad; iii) 
domicilio especial del denunciante; iv) datos necesarios para la identificación de los títulos valores comprendidos; v) especie, 
numeración, valor nominal y cupón corriente de los títulos, en su caso; y vi) la citación a quienes se crean con derecho para 
deducir oposición, dentro de los sesenta días. Asimismo, la Emisora notificará a CNV y a BYMA sobre el hecho. 
Una vez pasados los sesenta días y no existiendo oposición alguna, la Emisora emitirá un certificado provisorio, o un nuevo 
título, en caso de tratarse de un título nominativo no endosable. Pasado un año de la entrega del certificado provisorio, la 
Emisora lo canjeará por un nuevo título definitivo, a todos los efectos legales, previa cancelación del original, excepto que medie 
orden judicial en contrario. 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, los títulos emitidos en virtud de cualquier 
reemplazo de títulos conforme con esta cláusula serán obligaciones válidas de la Emisora y evidenciarán la misma deuda y 
tendrán derecho a los mismos beneficios que los títulos reemplazados. A menos que se especifique lo contrario en los 
Suplementos correspondientes, los nuevos títulos serán entregados en las oficinas de la Emisora que se detallan en el presente 
Prospecto, y los gastos y costos derivados de la realización de cualquier reemplazo de Obligaciones Negociables, incluyendo el 
pago de las sumas suficientes para cubrir cualquier impuesto, tasa, contribución y/u otra carga gubernamental presente o futura 
de cualquier naturaleza, serán soportados por el titular registral que solicite el reemplazo en cuestión, conforme el artículo 1852 
y siguientes del Código Civil y Comercial de la Nación. 
 
Pagos 
 
El agente de pago de las Obligaciones Negociables será, en su caso, aquel que se especifique en los Suplementos 
correspondientes. 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, todos los pagos de capital, intereses, montos 
adicionales y/o cualquier otro monto adeudado por la Emisora bajo las Obligaciones Negociables serán efectuados por la 
Emisora a través del correspondiente agente de pago o sistema de depósito colectivo, según corresponda, de acuerdo con los 
procedimientos aplicables del agente de pago o sistema de depósito colectivo en cuestión. 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, todos los pagos de capital, intereses, montos 
adicionales y/o cualquier otro monto adeudado por la Emisora bajo las Obligaciones Negociables serán efectuados con fondos 
de disponibilidad inmediata y mediante cheque o transferencia electrónica a cuentas mantenidas en la Argentina por los titulares 
registrales de las correspondientes Obligaciones Negociables. A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos 
correspondientes, los pagos de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones 
Negociables, serán efectuados a las personas a cuyo nombre estén registrados las Obligaciones Negociables al final del quinto 
Día Hábil (según se define más adelante) anterior a la fecha en la cual se deban pagar los intereses, montos adicionales y/o 
cualquier otro monto en cuestión. 
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Todos los pagos que la Emisora deba realizar en virtud de las Obligaciones Negociables se efectuarán en la moneda prevista en 
los Suplementos correspondientes. En el supuesto de Obligaciones Negociables pagaderas en una moneda que no sea Pesos, 
los pagos serán efectuados en la moneda determinada en cumplimiento de las normas que pudieran resultar aplicables al 
respecto. 
 
Los pagos a realizarse en relación con las Obligaciones Negociables en concepto de capital, intereses, montos adicionales y/o 
cualquier otro monto deberán ser realizados en las fechas que se establezcan en los Suplementos correspondientes. A menos 
que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, si el correspondiente día de pago de capital, intereses,  
montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables no fuera un Día Hábil, dicho pago 
de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto no será efectuado en dicha fecha sino en el Día Hábil 
inmediatamente posterior. Cualquier pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las 
Obligaciones Negociables efectuado en dicho Día Hábil inmediatamente posterior tendrá la misma validez que si hubiera sido 
efectuado en la fecha en la cual vencía el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado en 
cuestión, sin perjuicio de que se devengarán los correspondientes intereses hasta dicho Día Hábil inmediatamente posterior. A 
menos que se especifique lo contrario en los documentos correspondientes, se considerará “Día Hábil” cualquier día que no 
sea sábado, domingo o cualquier otro día en el cual los bancos comerciales en la Ciudad de Buenos Aires estuvieran autorizados 
o requeridos por las normas vigentes a cerrar o que, de otra forma, no estuvieran abiertos para operar. 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, los pagos de capital, intereses, montos 
adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo Obligaciones Negociables ingresadas en sistemas de depósito colectivo 
serán efectuados de acuerdo con los procedimientos aplicables del sistema de depósito colectivo en cuestión. 
 
Compromisos 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes (en los cuales se podrá modificar uno o más de 
los compromisos detallados a continuación en relación con las Obligaciones Negociables de la clase en cuestión, establecer que 
uno o más de los mismos no serán aplicables en relación con las Obligaciones Negociables de la clase en cuestión, y/o agregar 
compromisos adicionales a los detallados a continuación en relación con las Obligaciones Negociables de la clase en cuestión), 
la Emisora se obliga a cumplir los siguientes compromisos en tanto existan Obligaciones Negociables en circulación: 
 
Compromisos de Hacer 
 
Estados Contables, Libros, Cuentas y Registros 
 
La Emisora preparará sus estados contables de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente aceptados según fueran 
aplicados en la Argentina, las normas contables vigentes y las demás normas aplicables (incluyendo, sin limitación, las normas 
de la CNV), y los mismos serán dados a conocer entre el público inversor a través de los medios previstos por las normas 
vigentes. Asimismo, la Emisora llevará libros, cuentas y registros de acuerdo con los principios de contabilidad generalmente 
aceptados según fueran aplicados en la Argentina, las normas contables vigentes y las demás normas aplicables (incluyendo, sin 
limitación, las normas de la CNV). 
 
Personería Jurídica y Bienes 
 
La Emisora deberá: (i) mantener vigente su personería jurídica; (ii) tomar todas las medidas necesarias para mantener todos los 
derechos, privilegios, títulos de propiedad, y otros derechos similares necesarios y/o convenientes para el normal desarrollo de 
sus negocios, actividades y/u operaciones; y (iii) mantener los bienes que sean necesarios para el adecuado desenvolvimiento 
de sus negocios, actividades y/u operaciones en buen estado de uso y conservación, debiendo efectuar todas las reparaciones, 
renovaciones, reemplazos y mejoras que resulten necesarias para el normal desarrollo de sus negocios, actividades y/u 
operaciones. 
 
Mantenimiento de Oficinas 
 
Si para una o más Clases de Obligaciones Negociables la Emisora no hubiera designado un agente de pago y un agente de 
registro en la Ciudad de Buenos Aires, la Emisora mantendrá una oficina en Buenos Aires en la que se podrán presentar las 
Obligaciones Negociables de la Clase en cuestión para el pago y en la que podrán entregar las Obligaciones Negociables para 
el registro de transferencias o canjes. Sin perjuicio de lo anterior, en tanto existan Obligaciones Negociables de cualquier Clase 
en circulación, la Emisora mantendrá una oficina en Buenos Aires donde se le podrán enviar, en su caso, notificaciones e 
intimaciones en relación con las Obligaciones Negociables. 
 
Notificación de Incumplimiento 
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La Emisora notificará inmediatamente a los tenedores de Obligaciones Negociables en circulación, a través de un aviso en el 
Boletín Informativo del BYMA y en la AIF, la ocurrencia de cualquier Evento de Incumplimiento (según se define más 
adelante), salvo que el mismo sea remediado y/o dispensado. Dicha notificación especificará el Evento de Incumplimiento y 
las medidas que la Emisora se proponga adoptar en relación con el mismo. 
 
Listado y Negociación 
 
En caso que en los Suplementos correspondientes se especifique que las Obligaciones Negociables de una o más Clases y/o 
Series listarán y/o negociarán en uno o más mercados autorizados del país o del exterior, la Emisora realizará sus mejores 
esfuerzos para obtener y mantener las correspondientes autorizaciones para dicho listado y/o negociación y para cumplir con 
los requisitos establecidos por mercados autorizados. Adicionalmente, la Emisora podrá solicitar que las Obligaciones 
Negociables a ser emitidas bajo el Programa sean elegibles para su transferencia a través de Euroclear y/o Clearstream. 
 
Cumplimiento de Normas y Otros Acuerdos 
 
La Emisora cumplirá con todas las normas vigentes que le sean aplicables y con todas las obligaciones asumidas bajo cualquier 
acuerdo del cual sea parte. 
 
Transacciones con Partes Relacionadas 
 
La Emisora realizará y celebrará cualquier transacción y/o serie de transacciones que califiquen como actos o contratos con 
partes relacionadas bajo la Ley de Mercado de Capitales, en cumplimiento de los requisitos establecidos por dicha ley y las 
demás normas vigentes aplicables. 
 
Compra o Adquisición de Obligaciones Negociables por parte de la Emisora 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la Emisora y/o cualquier parte relacionada de 
la Emisora podrá, de acuerdo con las normas vigentes y en la medida permitida por dichas normas, en cualquier momento y de 
cualquier forma, comprar y/o de cualquier otra forma adquirir Obligaciones Negociables en circulación y realizar con ellas 
cualquier acto jurídico, pudiendo en tal caso la Emisora y/o dicha parte relacionada de la Emisora, sin carácter limitativo, 
mantener en cartera, transferir a terceros y/o cancelar tales Obligaciones Negociables. Las Obligaciones Negociables así 
adquiridas por la Emisora (y/o por cualquier parte relacionada de la Emisora), mientras no sean transferidos a un tercero (que 
no sea una parte relacionada de la Emisora), no serán considerados en circulación a los efectos de calcular el quórum y/o las 
mayorías en las asambleas de tenedores de las Obligaciones Negociables en cuestión y no darán a la Emisora ni a dicha parte 
relacionada de la Emisora derecho a voto en tales asambleas ni tampoco serán consideradas a los fines de computar los 
porcentajes referidos en “Eventos de Incumplimiento” del presente y/o cualquier otro porcentaje de tenedores referido en el 
presente y/o en los Suplementos correspondientes. 
 
Rescate a Opción de la Emisora y/o de los Tenedores 
 
En caso que así se especifique en los Suplementos correspondientes, las Obligaciones Negociables podrán ser rescatadas total 
o parcialmente a opción de la Emisora y/o de los tenedores con anterioridad al vencimiento de las mismas, de conformidad 
con los términos y condiciones que se especifiquen en tales Suplementos. El rescate anticipado parcial se realizará respetando 
el principio de trato igualitario entre inversores. 
 
Rescate por Razones Impositivas 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la Emisora podrá, mediante notificación 
irrevocable efectuada a los tenedores de Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestión, respetando siempre el trato 
igualitario de los inversores, con una antelación no menor a 30 días ni mayor a 60 días a la fecha en que la Emisora vaya a 
efectuar el rescate en cuestión, rescatar cualquier clase y/o serie de Obligaciones Negociables en su totalidad, pero no 
parcialmente, en caso que (i) en ocasión del siguiente pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto 
bajo las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestión, la Emisora se encuentre, o vaya a encontrarse, obligada a 
abonar cualquier monto adicional bajo “Montos Adicionales” del presente como resultado de cualquier cambio, modificación 
y/o reforma de las normas vigentes de la Argentina (y/o de cualquier subdivisión política de la misma y/o cualquier autoridad 
gubernamental de la misma con facultades fiscales), y/o como resultado de cualquier cambio en la aplicación, reglamentación 
y/o interpretación gubernamental de dichas normas vigentes, incluida la interpretación de cualquier tribunal competente, toda 
vez que dicho cambio o modificación entre en vigor en la fecha de emisión de las Obligaciones Negociables de la clase y/o 
serie en cuestión o con posterioridad a la misma; y (ii) dicha obligación no pueda ser evitada por la Emisora mediante la adopción 
por parte de la misma de medidas razonables a su disposición. A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos 
correspondientes, las Obligaciones Negociables que se rescaten conforme con la presente cláusula se rescatarán por un importe 
equivalente al monto de capital no amortizado de las Obligaciones Negociables así rescatados, más los intereses devengados e 
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impagos sobre las mismas a la fecha del rescate en cuestión, más cualquier monto adicional pagadero e impago en ese momento 
respecto de las mismas, más cualquier otro monto adeudado e impago bajo las Obligaciones Negociables en cuestión. 
 
Eventos de Incumplimiento 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes (en los cuales se podrá modificar uno o más de 
los eventos de incumplimiento detallados a continuación en relación con las Obligaciones Negociables de la clase en cuestión, 
establecer que uno o más de los mismos no serán aplicables en relación con las Obligaciones Negociables de la clase en cuestión, 
y/o agregar eventos de incumplimiento adicionales a los detallados a continuación en relación con las Obligaciones Negociables 
de la clase en cuestión), en caso de ocurrir y mantenerse vigente uno o varios de los siguientes eventos, cada uno de ellos 
constituirá un “Evento de Incumplimiento”: 
 
(i) incumplimiento por parte de la Emisora en el pago a su vencimiento de cualquier monto de capital adeudado bajo las 
Obligaciones Negociables de la clase en cuestión, y dicho incumplimiento subsista durante un período de cinco (5) días; 
 
(ii) incumplimiento por parte de la Emisora en el pago a su vencimiento de cualquier monto de intereses, montos 
adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables de la clase en cuestión (excluyendo cualquier 
monto de capital adeudado bajo las Obligaciones Negociables de la clase en cuestión), y dicho incumplimiento subsista durante 
un período de treinta (30) días; 
 
(iii) incumplimiento por parte de la Emisora de las obligaciones asumidas en el marco de “Compromisos” del presente 
(y/o de las obligaciones asumidas en el marco de otros “compromisos” que se establezcan en los Suplementos 
correspondientes), y dicho incumplimiento subsista durante un período de treinta (30) días; 
 
(iv)  incumplimiento por parte de la Emisora de cualquier obligación bajo las Obligaciones Negociables (distinta de las 
referidas en los incisos (i), (ii) y/o (iii) anteriores) y dicho incumplimiento subsista durante un período de treinta (30) días 
contados a partir de la fecha en la cual la Emisora haya recibido de cualquier tenedor una notificación por escrito en la que se 
especifique dicho incumplimiento y se solicite su subsanación; 
 
(v) (a) cualquier Endeudamiento (según dicho término se define más adelante) de la Emisora (distinto de las Obligaciones 
Negociables), se torna exigible y pagadero con anterioridad a su vencimiento de un modo que no sea a opción de la Emisora, 
y/o (b) cualquier Endeudamiento de la Emisora (distinto de las Obligaciones Negociables), no es pagado a su vencimiento o, 
según sea el caso, dentro del período de gracia aplicable, y/o (c) incumplimiento por parte de la Emisora en el pago a su 
vencimiento de cualquier importe debido en razón de cualquier garantía y/o indemnidad, actual o futura, constituida respecto 
de cualquier Endeudamiento; siempre que la suma total de los respectivos Endeudamientos, garantías y/o indemnidades 
respecto de los cuales uno o más de los Eventos de Incumplimiento incluidos en este inciso haya ocurrido sea igual o superior 
a U$S25.000.000 (Dólares Estadounidenses veinticinco millones) o su equivalente en otras monedas, y dicho evento subsista 
durante un período de treinta (30) días, (salvo que, en los eventos previstos en los puntos (b) y/o (c) de este inciso, la falta de 
pago se deba exclusivamente a la existencia de controles cambiarios en la Argentina que impidan a la Emisora efectuar los pagos 
en cuestión habiendo cumplido con todas la exigencias previstas por las normas vigentes y en la medida que no se hubiera 
tornado exigible y pagadero con anterioridad a su vencimiento el Endeudamiento, garantía y/o indemnidad en cuestión de 
acuerdo con sus respectivos términos y la Emisora acredite que cuenta con los fondos suficientes para efectuar los pagos en 
cuestión y que no cuenta con ningún otro medio y/o recurso disponible para efectuar tales pagos conforme con las normas 
vigentes); 
 
(vi) Se dictaren una o más decisiones judiciales finales e irrecurribles, o se librare una orden u órdenes para el pago de 
dinero, en conjunto, por una suma superior a U$S 25.000.000 (Dólares Estadounidenses veinticinco millones) (o su equivalente 
en Dólares si estuviese denominada en otra moneda) decididas por uno o más tribunales judiciales, tribunales administrativos 
o cualquier otro órgano con competencia jurisdiccional respecto de la Emisora y tales decisiones jurisdiccionales u órdenes (en 
el monto en exceso de la suma antedicha) no se pagaren, anularen, o revocaren dentro de los sesenta (60) días siguientes a la 
notificación del pronunciamiento o se hubieren recurrido ante las instancias correspondientes dentro de dicho plazo;  
 
(vii) incumplimiento por parte de la Emisora de cualquier pago dispuesto por una sentencia firme dictada por un tribunal 
competente y pasada en autoridad de cosa juzgada, siempre que el importe a pagar dispuesto por dicha sentencia sea igual o 
superior a U$S 25.000.000 (Dólares Estadounidenses veinticinco millones) o su equivalente en otras monedas y hayan 
transcurrido 30 días desde la fecha de pago dispuesta por la respectiva sentencia;  
 
(viii) la Emisora (a) es declarada en concurso preventivo o en quiebra por una sentencia firme dictada por un tribunal 
competente, y/o la Emisora es declarada en cesación de pagos, y/o interrumpe y/o suspende el pago de la totalidad o de una 
parte sustancial de sus deudas; (b) pide su propio concurso preventivo o quiebra conforme con las normas vigentes; (c) propone 
y/o celebra una cesión general y/o un acuerdo general con o para beneficio de sus acreedores con respecto a la totalidad o a 
una parte sustancial de sus deudas (incluyendo, sin limitación, un acuerdo preventivo extrajudicial) y/o declara una moratoria 
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con respecto a dichas deudas; (d) reconoce una cesación de pagos que afecte a la totalidad o una parte sustancial de sus deudas; 
y/o (e) consiente la designación de un administrador y/o interventor de la Emisora, respecto de la totalidad o de una parte 
sustancial de los bienes y/o ingresos de la Emisora; 
 
(ix) la Emisora interrumpe el desarrollo de la totalidad o de una parte sustancial de sus actividades u operaciones, excepto 
con el fin de llevar a cabo una fusión; 
 
(x) cualquier tribunal o autoridad gubernamental competente (i) expropia, nacionaliza y/o confisca la totalidad o una parte 
sustancial de los bienes y/o ingresos de la Emisora y/o de su capital accionario; (ii) toma una medida efectiva para la disolución 
y/o liquidación de la Emisora, salvo con el objeto de llevar a cabo una fusión; y/o (iii) toma cualquier acción (1) por la cual 
asuma la custodia y/o el control de la totalidad o una parte sustancial de los bienes y/o ingresos de la Emisora y/o de las 
actividades u operaciones de la Emisora y/o del capital accionario de la Emisora, y/o (2) que impida a la Emisora y/o a sus 
directores, gerentes y/o empleados desarrollar la totalidad o una parte sustancial de sus actividades u operaciones en forma 
habitual, siempre que dicha acción subsista por un plazo de sesenta (60) días y/o tenga un efecto significativo adverso sobre 
los negocios de la Emisora y/o la capacidad de repago de las Obligaciones Negociables; 
 
(xi) sea ilícito el cumplimiento por parte de la Emisora de cualquier obligación asumida bajo las Obligaciones Negociables, 
y/o cualquiera de dichas obligaciones dejara de ser válida, obligatoria y ejecutable; y/o 
 
(xii) los accionistas y/o directores de la Emisora dispongan la disolución y/o liquidación de la Emisora, excepto con el fin 
de llevar a cabo una fusión. 
 
A los efectos del presente, “Endeudamiento” significa, sin duplicación, respecto de cualquier persona humana, sociedad 
anónima, sociedad de responsabilidad limitada, fideicomiso, joint venture, asociación, empresa, sociedad de personas, Autoridad 
Gubernamental o cualquier otra entidad u organización (“Persona”): 
 

(i) toda obligación de dicha Persona resultante de préstamos de dinero; 

(ii) toda obligación de dicha Persona instrumentada a través de títulos, debentures, pagarés o documentos similares; 

(iii) toda obligación de dicha Persona bajo una venta u otro contrato relativo a propiedades adquiridas por dicha Persona; 

(iv) toda obligación de dicha Persona con respecto al diferimiento del pago del precio de compra de bienes o servicios 
(excluidas las cuentas comerciales a pagarse en el curso ordinario de los negocios de la Emisora en condiciones de 
mercado), que deba ser reflejada en el balance de dicha Persona como pasivo de acuerdo a los PCGA; 

(v) todo Endeudamiento de terceros garantizado mediante (o en virtud del cual el acreedor de dicho Endeudamiento tenga 
derecho, condicional o no, a ser garantizado mediante) cualquier Gravamen constituido sobre bienes de propiedad o 
adquiridos por dicha Persona, sin perjuicio de que dicho Endeudamiento garantizado haya sido contraído o no por dicha 
Persona, previéndose que, en el caso que dicho Endeudamiento no hubiera sido contraído por dicha Persona, el monto 
de dicho Endeudamiento, a los fines de este acápite (v) será considerado igual al menor de (x) el total adeudado en virtud 
de dicho Endeudamiento, y (y) el valor de mercado del bien sobre el cual recae dicho Gravamen determinado de buena 
fe por el directorio de dicha Persona; 

(vi) todo Endeudamiento de terceros garantizado por cualquier Garantía de dicha Persona; 

(vii) toda obligación, condicional o no, de dicha Persona como parte relativa a cartas de crédito, aceptaciones bancarias, 
cartas de garantía o instrumentos similares, excepto (x) aquellas emitidas en el curso ordinario de los negocios de la 
Emisora para cancelar cuentas comerciales en condiciones de mercado, o cualquier otra obligación que no constituya 
un Endeudamiento y (y) aquellas que estén totalmente garantizadas (siempre que tal Garantía esté permitida en el 
presente); 

(viii) toda obligación de dicha Persona relativa a la adquisición de títulos u otros bienes, emergentes de o en conexión con, la 
venta de dichos títulos o bienes sustancialmente similares por plazos superiores a 30 días; y 

(ix) toda obligación de dicha Persona bajo Contratos de Cobertura, quedando establecido sin embargo que no serán 
consideradas Endeudamiento hasta que: (A) ocurra un supuesto de incumplimiento bajo dicho Contrato de Cobertura, 
o (B) que dicho Contrato de Cobertura deba ser cancelado, en cuyo caso (1) dicho Contrato de Cobertura no será 
considerado como tal a los efectos de la limitación al Endeudamiento que se pudiera establecer en cualquier Suplemento 
de Precio y (2) a los fines del evento de incumplimiento previsto en el apartado (v) anterior, el monto de dicho 
Endeudamiento será el del pago cancelatorio debido por dicha Persona, determinado conforme lo establecido en el 
contrato que gobierne dicho Endeudamiento. 
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A los efectos del presente, “sin duplicación” significa que a efectos de no contabilizar dos veces un mismo Endeudamiento, en 
caso de que un Endeudamiento califique en más de una de las definiciones realizadas, dicho Endeudamiento sólo será 
contabilizado una sola vez. Por ejemplo, si una Persona toma un préstamo, y en virtud del mismo otorga un pagaré, dicho 
crédito podría ser contabilizado dos veces. Por esta razón, se aclara que se excluye de la definición de Endeudamiento a las 
duplicaciones. 
 
El Endeudamiento de cualquier Persona incluirá el Endeudamiento de cualquier entidad (incluida cualquier sociedad en la cual 
dicha Persona sea socio solidario), en la medida que dicha Persona sea responsable como consecuencia de su participación en, 
u otra relación con, dicha entidad, a menos que dicha Persona no resulte responsable por tal Endeudamiento conforme los 
términos de éste. 
 
“Contratos de Cobertura” significa (i) todo swap de tasas de interés, convenio sobre tasa de interés máxima u otro acuerdo 
tendiente a otorgar protección contra la fluctuación de las tasas de interés, o (ii) todo contrato de compra de divisas a plazo, 
swap de divisas o cualquier otro acuerdo tendiente a otorgar protección contra la fluctuación en los tipos de cambio, en cada 
caso celebrado en el curso ordinario de los negocios y sin fines especulativos. 
 
“Garantía” significa cualquier obligación, eventual o de otro tipo, de una Persona que directa o indirectamente garantice un 
Endeudamiento u otra obligación financiera de cualquier otra Persona y, sin limitar la generalidad de lo antedicho, toda 
obligación, directa o indirecta, eventual o de otro tipo, de dicha Persona (i) de comprar o pagar (o adelantar o proveer fondos 
para su compra o pago) de dicho Endeudamiento u otra obligación de dicha otra Persona (ya sea que se origine en virtud de 
convenios de asociación de personas, o por un convenio de administración eficiente, de compra de activos, bienes, títulos 
valores o servicios, contratos take-or-pay o para mantener las condiciones reflejadas en los estados contables o para otro objeto) 
o (ii) contraída a los fines de garantizar de alguna otra forma al acreedor de dicho Endeudamiento u otra obligación su respectivo 
pago, o para proteger a dicho acreedor contra toda pérdida incurrida al respecto, ya sea total o parcialmente; disponiéndose que 
el término “Garantía” no incluye endosos realizados para el cobro o depósito en el curso ordinario de los negocios ni garantías 
de cumplimiento que no incluyan ninguna obligación de pago contingente. El término “Garantizar”, en su función de verbo, 
tendrá el significado correspondiente. 
 
“Gravamen” significa (i) en relación con cualquier activo: (a) cualquier hipoteca, fideicomiso, privilegio, prenda, carga o cesión 
fiduciaria, con el objeto de constituir un derecho real de garantía en relación a dicho activo, o (b) el interés de un vendedor o 
locador bajo cualquier contrato de venta condicional, leasing o derecho de retención (o cualquier locación financiera que tenga 
sustancialmente un efecto económico igual al de cualquiera de los anteriores) relacionado con dicho activo; y (ii) en el caso de 
títulos valores, cualquier opción de compra, licitación o derecho contractual similar de cualquier tercero con relación a dichos 
títulos valores. 
 
Si se produce y subsiste uno o más Eventos de Incumplimiento, los tenedores de Obligaciones Negociables de la clase en 
cuestión en circulación que representen como mínimo el 25% del monto de capital total de las Obligaciones Negociables de la 
clase en cuestión en circulación podrán, mediante notificación escrita a la Emisora, declarar la caducidad de los plazos para el 
pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables de la clase 
en cuestión, deviniendo la totalidad de tales montos exigibles y pagaderos en forma inmediata. En caso que se hubiera producido 
la caducidad de los plazos para el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las 
Obligaciones Negociables de cualquier clase, los tenedores de Obligaciones Negociables de dicha clase en circulación que 
representen como mínimo el 51% del monto de capital total de las Obligaciones Negociables de la clase en cuestión en 
circulación podrán, mediante notificación escrita a la Emisora, dejar sin efecto la caducidad de los plazos para el pago de capital, 
intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado bajo las Obligaciones Negociables de dicha clase, siempre y 
cuando la totalidad de los Eventos de Incumplimiento hubieran sido subsanados y/o dispensados. Las Obligaciones 
Negociables que hayan sido rescatadas y/o adquiridas por la Emisora, y/o hayan sido adquiridas por cualquier parte relacionada 
de la Emisora, mientras se mantengan en cartera por parte de la Emisora y/o dicha parte relacionada, no serán consideradas en 
circulación a los efectos de calcular los porcentajes contemplados en este párrafo. 
 
Las disposiciones anteriores se aplicarán sin perjuicio de los derechos de cada tenedor individual de Obligaciones Negociables 
de iniciar una acción contra la Emisora por el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto vencido 
e impago bajo las Obligaciones Negociables. Los derechos de los tenedores de Obligaciones Negociables detallados en ésta 
cláusula son además de, y no excluyentes de, cualquier otro derecho, facultad, garantía, privilegio, recurso y/o remedio que los 
mismos tengan conforme con las normas vigentes. 
 
Rango 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, las Obligaciones Negociables serán obligaciones 
directas e incondicionales de la Emisora, con garantía común sobre su patrimonio y gozarán del mismo grado de privilegio sin 
ninguna preferencia entre sí. Salvo que las Obligaciones Negociables fueran subordinadas, las obligaciones de pago de la 
Emisora respecto de las Obligaciones Negociables, salvo lo dispuesto o lo que pudiera ser contemplado por la ley argentina, 
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tendrán en todo momento por lo menos igual prioridad de pago que todas las demás obligaciones con garantía común y no 
subordinadas, presentes y futuras, de la Emisora oportunamente vigentes. 
 
Modificación de Ciertos Términos y Condiciones 
 
La Emisora puede, sin necesidad del consentimiento de ningún tenedor, modificar los términos y condiciones de las 
Obligaciones Negociables, para cualquiera de los siguientes fines: 
 
(i) agregar compromisos en beneficio de los tenedores de cualquier clase y/o serie de Obligaciones Negociables; 
 
(ii) agregar eventos de incumplimiento en beneficio de los tenedores de cualquier clase y/o serie de Obligaciones 
Negociables; 
 
(iii) designar un sucesor de cualquier agente de registro, agente de pago y/u otro agente; 
 
(iv) subsanar cualquier ambigüedad, defecto o inconsistencia en los términos y condiciones de cualquier clase y/o serie de 
Obligaciones Negociables; y/o 
 
(v) introducir cualquier cambio que, en opinión de buena fe del directorio de la Emisora, no afecte de modo sustancial y 
adverso el derecho de ningún tenedor de la clase y/o serie pertinente de Obligaciones Negociables. 
 
Asambleas 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, las asambleas de tenedores de una clase y/o serie 
de Obligaciones Negociables serán convocadas por el directorio o, en su defecto, la comisión fiscalizadora de la Emisora cuando 
lo juzgue necesario y/o le fuera requerido por tenedores que representen, por lo menos, el 5% del monto total de capital en 
circulación de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestión, y para tratar y decidir sobre cualquier asunto que 
competa a la asamblea de tenedores en cuestión o para efectuar, otorgar y/o tomar toda solicitud, demanda, autorización, directiva, 
notificación, consentimiento, dispensa, renuncia y/u otra acción que debe ser efectuado, otorgado y/o tomado por la misma. Las 
asambleas se celebrarán en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, en la fecha y en el lugar que determine la Emisora o en su caso 
el fiduciario o el agente fiscal designado en relación con las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestión. Si una 
asamblea se convoca a solicitud de los tenedores referidos más arriba, el orden del día de la asamblea será el determinado en la 
solicitud y dicha asamblea será convocada dentro de los 40 días de la fecha en que la Emisora reciba tal solicitud. Toda asamblea 
de tenedores de Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie será convocada en primera convocatoria con una antelación 
no inferior a diez días ni superior a 30 respecto de la fecha fijada para la asamblea, mediante publicaciones durante cinco Días 
Hábiles consecutivos en el Boletín Oficial de la Argentina y en un diario de mayor circulación en la Argentina, o en segunda 
convocatoria con una antelación no inferior a ocho días respecto de la fecha fijada para la asamblea, mediante publicaciones durante 
tres Días Hábiles consecutivos en el Boletín Oficial de la Argentina y en un diario de mayor circulación en la Argentina. Las 
asambleas podrán convocarse en primera y segunda convocatoria mediante el mismo aviso de convocatoria. El aviso de 
convocatoria deberá incluir la fecha, lugar y hora de la asamblea, el correspondiente orden del día y los requisitos de asistencia, y 
quedando cualquier costo asociado a cargo de la Emisora. 
Todo tenedor de Obligaciones Negociables de la clase y/o serie correspondiente puede asistir a las asambleas en persona o a través 
de un apoderado. Los directores, funcionarios, gerentes, miembros de la comisión fiscalizadora y/o empleados de la Emisora no 
podrán ser designados como apoderados. Los tenedores que tengan la intención de asistir a las asambleas deberán notificar tal 
intención a la Emisora con no menos de tres Días Hábiles de anticipación al de la fecha fijada para la asamblea en cuestión. Los 
tenedores no podrán disponer de las Obligaciones Negociables a las cuales correspondan dichas comunicaciones hasta después de 
realizada la asamblea, a menos que sea cancelada la comunicación relativa a tales Obligaciones Negociables. 
 
De conformidad con el Artículo 14 de la Ley de Obligaciones Negociables, las asambleas serán presididas por el representante de 
obligacionistas previamente designado, o en su defecto, por quien la mayoría de los tenedores presentes en la Asamblea en cuestión 
elijan entre los presentes en la misma; estableciéndose que en caso de no designarse dicho presidente de entre los presentes, la 
Asamblea será presidida por un miembro del órgano de fiscalización de la Emisora. Ante la ausencia de estos, será presidida por 
un representante de la CNV o por quien designe el juez.  
 
Las asambleas de tenedores pueden ser ordinarias o extraordinarias. Corresponde a la asamblea ordinaria la consideración de 
cualquier autorización, instrucción, o notificación y, en general, todos los asuntos que no sean competencia de la asamblea 
extraordinaria. Corresponde a la asamblea extraordinaria (i) toda modificación a los términos y condiciones de las Obligaciones 
Negociables (sin perjuicio que en los supuestos mencionados en los puntos (1) a (6) siguientes se requiere unanimidad, salvo por 
lo previsto más abajo) y (ii) las dispensas a cualquier disposición de las Obligaciones Negociables (incluyendo, pero no limitado a, 
las dispensas a un incumplimiento pasado o Evento de Incumplimiento bajo las mismas). 
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El quórum para la primera convocatoria estará constituido por tenedores que representen no menos del 60% (en el caso de una 
asamblea extraordinaria) o la mayoría (en el caso de una asamblea ordinaria) del valor nominal en circulación de las Obligaciones 
Negociables de la clase y/o serie que corresponda, y si no se llegase a completar dicho quórum, los tenedores que representen no 
menos del 30% del valor nominal en circulación de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie que corresponda (en el caso 
de una asamblea extraordinaria) o la persona o personas presentes en dicha asamblea (en el caso de una asamblea ordinaria) 
constituirán quórum para la asamblea convocada en segunda convocatoria. Tanto en las asambleas ordinarias como en las 
extraordinarias, ya sea en primera o en segunda convocatoria, las decisiones se tomarán por el voto afirmativo de tenedores que 
representen la mayoría absoluta del valor nominal en circulación de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie que 
corresponda según sea el caso, presentes o representados en las asambleas en cuestión, estableciéndose, sin embargo, que se 
requerirá el voto afirmativo de tenedores que representen el porcentaje correspondiente del valor nominal en ese momento en 
circulación de las Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie que se especifica en “Eventos de Incumplimiento” para 
adoptar las medidas especificadas en dicho título. No obstante, lo anterior, salvo que los Suplementos correspondientes prevean 
lo contrario de conformidad con el artículo 14 de la Ley de Obligaciones de Negociables, tal como se explica más abajo, se requerirá 
el voto afirmativo unánime de los tenedores de Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie afectados en relación con 
toda modificación de términos esenciales de la emisión, incluyendo, sin carácter limitativo, a las siguientes modificaciones: 
 

(1) cambio de las fechas de pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto bajo las 
Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestión; 

 

(2) reducción del monto de capital, de la tasa de interés y/o de cualquier otro monto pagadero bajo las Obligaciones 
Negociables de la clase y/o serie en cuestión; 

 

(3) cambio del lugar y/o moneda de pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto bajo las 
Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestión; 

 

(4) reducción del porcentaje del valor nominal en circulación de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en 
cuestión necesario para modificar o enmendar los términos y condiciones de las Obligaciones Negociables de la 
clase y/o serie en cuestión, y/o para prestar su consentimiento a una dispensa bajo las Obligaciones Negociables 
de la clase y/o serie en cuestión, cuando sea aplicable a las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en 
cuestión, y/o reducir los requisitos para votar o constituir quórum descriptos anteriormente; 

 

(5) eliminar y/o modificar los Eventos de Incumplimiento de las Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en 
cuestión; y/o 

 

(6) modificar los requisitos anteriores y/o reducir del porcentaje del monto de capital en circulación de las 
Obligaciones Negociables de la clase y/o serie en cuestión necesario, para dispensar un Evento de Incumplimiento. 

 
Sin perjuicio de lo recién mencionado, de conformidad con el Artículo 14 de la Ley de Obligaciones Negociables, 8vo párrafo, los 
Suplementos correspondientes podrán prever la posibilidad de modificar términos esenciales de la clase y/o serie de las 
Obligaciones Negociables en cuestión, sin que resulte aplicable lo dispuesto en el artículo 354 de la Ley General de Sociedades 
respecto del requisito de unanimidad. De esta manera, la Emisora, puede establecer en los correspondientes Suplementos mayorías 
especiales de tenedores para aprobar la modificación de términos esenciales y cualquier otro término de la emisión. 
 
Las Obligaciones Negociables que hayan sido rescatadas y/o adquiridas por la Emisora y/o cualquier parte relacionada de la 
Emisora, mientras se mantengan en cartera, no darán al tenedor derecho a voto ni serán computadas para la determinación del 
quórum ni de las mayorías en las asambleas. 
 
Todas las decisiones adoptadas por la asamblea serán concluyentes y vinculantes para todos los tenedores de Obligaciones 
Negociables de la clase y/o serie en cuestión, independientemente de si estaban presentes en la asamblea o no y de que hayan 
votado o no. 
 
Sin perjuicio de todo lo mencionado anteriormente bajo el presente título “Asambleas”, de conformidad con el artículo 14, último 
párrafo de la Ley de Obligaciones Negociables, los correspondientes Suplementos podrán prever un procedimiento para obtener 
el consentimiento de la mayoría exigible de obligacionistas sin necesidad de asamblea, por un medio fehaciente que asegure a todos 
los obligacionistas la debida información previa y el derecho a manifestarse. 
 
Las asambleas se regirán por las disposiciones de la Ley de Obligaciones Negociables, la Ley General de Sociedades (en especial 
los artículos 354 y 355, por aplicación del artículo 14 de la Ley de Obligaciones Negociables) y las demás normas y requisitos 
vigentes establecidos por los mercados autorizados en los que se listen y/o negocien la clase y/o serie de Obligaciones Negociables 
de que se trate en todo lo que no hubiera sido expresamente previsto en el presente. Toda publicidad referida a las asambleas de 
tenedores de Obligaciones Negociables será informada en la AIF. 
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Asimismo, mientras dure el aislamiento social preventivo y obligatorio dispuesto por el Decreto N° 297/2020 y sus modificatorios 
se podrán celebrar asambleas de Tenedores de Obligaciones Negociables cumpliendo con las formalidades exigidas por las Normas 
de la CNV y en especial, la RG 830/2020 y o cualquier otra normativa que la reemplace, actualice y/o modifique en el futuro. 
 
Notificaciones 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, todas las notificaciones a los tenedores de 
Obligaciones Negociables se considerarán debidamente efectuadas cuando se publiquen por un día en el Boletín Informativo del 
BYMA y en la AIF. Las notificaciones se considerarán efectuadas el día siguiente al día en que se realizó dicha publicación. El costo 
de cualquier publicación y/o notificación estará a cargo de la Emisora. Sin perjuicio de ello, la Emisora efectuará todas las 
publicaciones que requieran las normas de la CNV y las demás normas vigentes, y, asimismo, en su caso, todas las publicaciones 
que requieran las normas vigentes de los mercados autorizados del país o del exterior donde se listen y/o negocien las Obligaciones 
Negociables. Asimismo, podrán disponerse medios de notificación adicionales complementarios para cada clase y/o serie de 
Obligaciones Negociables, los cuales se especificarán en el Suplemento correspondiente. 
 
Fiduciarios, Agentes Fiscales y Otros Agentes 
 
Las Obligaciones Negociables podrán ser emitidas en el marco de contratos de fideicomiso y/o de contratos de agencia fiscal 
que oportunamente la Emisora celebre con entidades que actúen como fiduciarios y/o agentes fiscales, lo cual será especificado 
en los Suplementos correspondientes. Tales fiduciarios y/o agentes fiscales desempeñarán funciones solamente respecto de las 
clases de Obligaciones Negociables que se especifiquen en los respectivos contratos, y tendrán los derechos y obligaciones que 
se especifiquen en los mismos. Asimismo, la Emisora podrá designar otros agentes en relación con las Obligaciones Negociables 
para que desempeñen funciones solamente respecto de las clases de Obligaciones Negociables que se especifiquen en cada caso. 
En caso que se designara cualquier fiduciario y/o agente fiscal, y/o cualquier otro agente, en relación con las Obligaciones 
Negociables de cualquier clase, la Emisora deberá cumplir en tiempo y forma con los términos y condiciones de los respectivos 
contratos que celebre con tales fiduciarios, agentes fiscales y/o otros agentes. 
  
Agentes Colocadores 
 
Los agentes colocadores (y agentes co-colocadores, en su caso) de las Obligaciones Negociables de cada clase y/o serie serán 
aquellos que seleccione la Emisora y se especifiquen en los Suplementos correspondientes. La Emisora sólo seleccionará a 
agentes colocadores /y agentes co-colocadores, en su caso) que se encuentren debidamente autorizados por la CNV para operar 
en tal función. 
 
Otras Emisiones de Obligaciones Negociables 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, la Emisora, sin el consentimiento de los 
tenedores de Obligaciones Negociables de cualquier clase y/o serie en circulación, podrá en cualquier momento emitir nuevas 
Obligaciones Negociables que tengan los mismos términos y condiciones que las Obligaciones Negociables de cualquier clase 
en circulación y que sean iguales en todo sentido, excepto por sus fechas de emisión y/o precios de emisión, de manera que 
tales nuevas Obligaciones Negociables sean consideradas Obligaciones Negociables de la misma clase que dichas Obligaciones 
Negociables en circulación y sean fungibles con las mismas. 
 
Ley Aplicable 
 
Las Obligaciones Negociables se regirán por, y serán interpretadas de conformidad con, las leyes de Argentina y/o de cualquier 
otra jurisdicción que se especifique en los Suplementos correspondientes (incluyendo, sin limitación, las leyes del Estado de 
Nueva York); estableciéndose, sin embargo, que todas las cuestiones relativas a la autorización, firma, otorgamiento y entrega 
de las Obligaciones Negociables por la Emisora, así como todas las cuestiones relativas a los requisitos legales necesarios para 
que las Obligaciones Negociables sean “obligaciones negociables” bajo las leyes de Argentina, se regirán por la Ley de 
Obligaciones Negociables, la Ley General de Sociedades y todas las demás normas vigentes argentinas.  
 
Jurisdicción 
 
A menos que se especifique lo contrario en los Suplementos correspondientes, toda controversia que se suscite entre la Emisora 
y los tenedores de Obligaciones Negociables en relación con las Obligaciones Negociables se resolverá definitivamente por el 
Tribunal de Arbitraje General de la BCBA, o el que se cree en el futuro en la BCBA, en virtud de la delegación de facultades 
otorgadas por el BYMA a la BCBA en materia de constitución de tribunales arbitrales, de conformidad con lo dispuesto en la 
Resolución Nº 18.629 de la CNV. No obstante lo anterior, de conformidad con el Artículo 46 de la Ley de Mercado de Capitales, 
los inversores tendrán el derecho de optar por acudir a los tribunales judiciales competentes. Asimismo, en los casos en que las 
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normas vigentes establezcan la acumulación de acciones entabladas con idéntica finalidad ante un solo tribunal, la acumulación 
se efectuará ante el tribunal judicial competente.  
 
Acción Ejecutiva 
 
En el supuesto de incumplimiento por parte de la Emisora en el pago de cualquier monto adeudado bajo las Obligaciones 
Negociables, los tenedores de las mismas podrán iniciar acciones ejecutivas ante tribunales competentes de la Argentina para 
reclamar el pago de los montos adeudados por la Emisora. 
 
En caso que las Obligaciones Negociables fueran nominativas no endosables representadas por títulos globales, y los 
beneficiarios tengan participaciones en los mismos pero no sean los titulares registrales de las mismas, el correspondiente 
depositario deberá expedir certificados de tenencia a favor de tales beneficiarios a solicitud de éstos y éstos podrán iniciar con 
tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas. Asimismo, en caso que las Obligaciones Negociables fueran escriturales, 
el correspondiente agente de registro podrá expedir certificados de tenencia a favor de los titulares registrales en cuestión a 
solicitud de éstos y éstos podrán iniciar con tales certificados las acciones ejecutivas mencionadas. 
 
Prescripción 
 
Los reclamos contra la Emisora por el pago de capital y/o intereses bajo las Obligaciones Negociables prescribirán a los cinco 
y dos años, respectivamente, contados desde la fecha de vencimiento del pago correspondiente. 
 
Duración del Programa 
 
El plazo de duración del Programa, dentro del cual podrán emitirse las Obligaciones Negociables, será de cinco (5) años 
contados a partir de la fecha de aprobación del Programa por parte de la CNV. 
 
Calificación de Riesgo 
 
La Emisora ha optado por que el Programa no cuente con calificaciones de riesgo. Sin perjuicio de ello, la Emisora podrá optar 
por calificar o no cada clase y/o serie de Obligaciones Negociables, según se establezca en el correspondiente Suplemento. 
 
Plan de Distribución 
 
Las Obligaciones Negociables a ser emitidos en el marco del Programa serán ofrecidas al público en la Argentina de acuerdo 
con el Artículo 2 de la Ley de Mercado de Capitales y las Normas de la CNV, para su colocación por oferta pública a través de 
uno o más Agentes Colocadores, designados mediante un contrato de colocación, conforme se establezca en el Suplemento 
correspondiente. Asimismo, las Obligaciones Negociables se adjudicarán por el método que se establezca en el Suplemento 
respectivo, haciendo referencia a los procedimientos previstos en las Normas de la CNV, a saber: proceso de formación de 
libros (book building), subasta o licitación pública y/o cualquier otro mecanismo que se prevea en el futuro, siempre que dicho 
método ofrezca garantías de igualdad de trato entre inversores y transparencia; y cumpla con todo lo previsto en las Normas 
de la CNV. En cada Suplemento se describirá y detallará la forma en que se colocarán, suscribirán y adjudicarán las Obligaciones 
Negociables. 
 
La colocación primaria de las Obligaciones Negociables se efectuará cumpliendo con las siguientes pautas mínimas: 
 

- publicación previa del Prospecto y del Suplemento de Prospecto y toda otra documentación complementaria exigida 
por las Normas de la CNV; y 
 
- difusión de los documentos de la oferta durante un plazo mínimo de tres (3) Días Hábiles con anterioridad a la fecha 
de inicio del proceso de adjudicación de los títulos (o el plazo mínimo que requieran las Normas de la CNV), 
informando, entre otros (i) monto o cantidad ofertada indicando si se trata de un importe fijo o rango con un mínimo 
y máximo; (ii) unidad mínima de negociación; (iii) moneda de denominación; (iv) precio o tasa de interés, según 
corresponda; (v) plazo o vencimiento; (vi) amortización; (vii) forma de negociación; (vii) detalle de las fechas de inicio 
de la subasta o licitación, límite de recepción y retiro de ofertas (en este último caso, de corresponder) y liquidación, 
(viii) definición de las variables, que podrán incluir precio, tasa de interés, rendimiento u otra variable fija y 
determinada, detallando las reglas de prorrateo si las ofertas excedieran el monto licitado  

 
Las Obligaciones Negociables podrán ser colocadas mediante licitación pública ciega -de “ofertas selladas”– o abierta, conforme 
lo defina la Emisora en cada oportunidad. 
 
Mercados 
 



43 

Se podrá solicitar el listado de las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo el Programa en el BYMA y/o su negociación 
en el MAE o en cualquier mercado autorizado de la Argentina y/o del exterior, según se especifique en los Suplementos 
correspondientes, a opción de la Emisora. Adicionalmente, la Emisora podrá solicitar que las Obligaciones Negociables a ser 
emitidas bajo el Programa sean elegibles para su transferencia a través de Euroclear y/o Clearstream, conforme ello se determine 
en el Suplemento de Precio respectivo. 
 

INFORMACIÓN ADICIONAL 

Para obtener información respecto al presente acápite, se recomienda los potenciales inversores revisar cuidadosamente la 
Sección “Información Adicional” en el Prospecto 

 

ANEXO 1 
 

Para más información sobre los Estados Contables intermedios de la Emisora véase la Sección “Anexo I” del Prospecto. 
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EMISORA 

 Central Térmica Roca S.A. 
Av. Leandro N. Alem 855 / Piso 14º 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires 

Argentina 
 
 
 
 

ASESORES LEGALES DE LA EMISORA 
Tavarone, Rovelli, Salim & Miani 

Tte. Gral. Juan D. Perón 537 / Piso 5° 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires  

Argentina 
 
 
 
 

AUDITORES EXTERNOS DE LA EMISORA 
Price Waterhouse & Co. S.R.L. 

Bouchard 557 / Piso 7° 
Ciudad Autónoma de Buenos Aires  

Argentina 

 
 

 

 


