PROSPECTO

PROVINCIA DE MENDOZA
EMISION DE TiTULOS DE DEUDA

TITULOS DE DEUDA TAMAR CLASE 1, DENOMINADOS, A SER INTEGRADOS Y PAGADEROS EN PESOS
ARGENTINOS, A TASA VARIABLE NOMINAL ANUAL IGUAL A LA TASA TAMAR MAS UN MARGEN
APLICABLE, GARANTIZADOS CON RECURSOS PROVENIENTES DEL REGIMEN DE COPARTICIPACION
FEDERAL DE IMPUESTOS, CON VENCIMIENTO A LOS 15 MESES DE LA FECHA DE EMISION Y
LIQUIDACION (LOS “TITULOS DE DEUDA TAMAR CLASE 1”);

Y

TITULOS DE DEUDA TAMAR CLASE 2, DENOMINADOS, A SER INTEGRADOS Y PAGADEROS EN PESOS
ARGENTINOS, A TASA VARIABLE NOMINAL ANUAL IGUAL A LA TASA TAMAR MAS UN MARGEN
APLICABLE, GARANTIZADOS CON RECURSOS PROVENIENTES DEL REGIMEN DE COPARTICIPACION
FEDERAL DE IMPUESTOS, CON VENCIMIENTO A LOS 21 MESES DE LA FECHA DE EMISION Y
LIQUIDACION (LOS “TITULOS DE DEUDA TAMAR CLASE 2”, Y CONJUNTAMENTE CON LOS TITULOS
DE DEUDA TAMAR CLASE 1 LOS “TITULOS DE DEUDA”)

POR HASTA UN MONTO MAXIMO, EN CONJUNTO ENTRE LOS TITULOS DE DEUDA TAMAR CLASE 1Y
LOS TITULOS DE DEUDA TAMAR CLASE 2 DE PESOS DOSCIENTOS VEINTICUATRO MIL SEISCIENTOS
DIECIOCHO MILLONES SEISCIENTOS CINCUENTA Y SEIS MIL TRESCIENTOS SETENTA Y SIETE
($224.618.656.377)

La Provincia de Mendoza (la “Emisora” o la “Provincia”, indistintamente) ofrece en suscripcion, en Pesos y en efectivo, los
Titulos de Deuda por hasta un valor nominal méximo en conjunto de pesos doscientos veinticuatro mil seiscientos dieciocho
millones seiscientos cincuenta y seis mil trescientos setenta y siete ($ 224.618.656.377) (el “Monto M&ximo”); en los términos
del presente prospecto de emision (el “Prospecto”).

Los Titulos de Deuda se ofrecen conforme a la autorizacién otorgada a la Provincia por los articulos 5y 38 de la Ley de
Presupuesto de 2025 N° 9.601 (la “Ley de Presupuesto 2025”), y articulos 60 y 66 de la Ley N° 8.706, por el Decreto N°
321/25 de fecha 20 de febrero de 2025, por la Resolucién N° 59/25 del Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia del
14 de marzo de 2025, y por la Nota N° NO-2025-25069324-APN-SH#MEC de la Secretaria de Hacienda de la Nacion del 11
de marzo de 2025, otorgada en el marco de la Ley N° 25.917, conforme hubiera sido modificada, y 1a Comunicacion “A” 8213
de fecha 13 de marzo de 2025 del Banco Central de la RepUblica Argentina (todas las normas anteriores, en conjunto, las
“Normas de Autorizacién”). Ver “Informacion General ” del presente Prospecto.

Los Titulos de Deuda estaran regidos por ley argentina. Los Tribunales Ordinarios de la Primera Circunscripcion de la Provincia
de Mendoza tendran jurisdiccion exclusiva sobre cualquier accion que surja de los Titulos de Deuda.

Los Titulos de Deuda constituiran obligaciones directas, generales, incondicionales, sin garantia real ni privilegio de ninguna
naturaleza y no subordinadas de la Provincia con beneficio de la Garantia (conforme se define, y con el alcance detallado, en
“Términos y condiciones comunes de los Titulos de Deuda - y en “Descripcion de los Titulos de Deuda ” del presente Prospecto,
y estaran en un mismo o igual orden de prelacion en el pago y sin ninguna preferencia ni privilegio de ninguna naturaleza entre
ellos, y deberan, en todo momento, mantener igual rango que el resto de los endeudamientos presentes y futuros, no
subordinados y sin garantia real ni privilegio de ninguna naturaleza de la Provincia. Se entiende que esta disposicion no se
interpretard de manera tal que requiera que la Provincia realice pagos de los Titulos de Deuda a prorrata con los pagos que se
realicen sobre cualquier otra obligacion de la Provincia.

La Provincia solicitard el listado de los Titulos de Deuda en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. (“BYMA”) y su negociacion
en A3 Mercados S.A. (“A3 Mercados”) y/o en cualquier otro mercado de valores autorizado en la Republica Argentina.

Los Titulos de Deuda contendran ciertas disposiciones, comunmente conocidas como “clausulas de accion colectiva”. Ciertas
Modificaciones de Cuestiones Reservadas (segun se define en “Descripcion de los Titulos de Deuda” del presente Prospecto),
incluyendo las condiciones de pago de los Titulos de Deuda, podran ser realizadas sin el consentimiento unanime de los
tenedores de los Titulos de Deuda, siempre que dicha modificacion sea aprobada por la mayoria calificada establecida y cuente
con el previo consentimiento por escrito de la Provincia. Véase “Descripcion de los Titulos de Deuda - Asamblea de tenedores



de Titulos de Deuda TAMAR Clase 1” y “Descripcion de los Titulos de Deuda - Asamblea de tenedores de Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2” del presente Prospecto.

Los Titulos de Deuda seran suscriptos e integrados en Pesos, y estaran denominados y seran pagaderos en Pesos.

Los Titulos de Deuda estaran representados, cada uno de ellos, por un Unico certificado global a ser depositado en Caja de
Valores S.A. (“Caja de Valores”). La Provincia podra tramitar la elegibilidad de los Titulos de Deuda en Euroclear Bank
SA/NV (“Euroclear”).

Los Titulos de Deuda seran calificados por Moody’s Local Argentina Agente de Calificacion de Riesgo S.A., informandose la
calificacion obtenida mediante aviso complementario al presente Prospecto. Sin perjuicio de ello, la inversién en los Titulos de
Deuda implica riesgos significativos. Antes de tomar decisiones de inversion respecto de los Titulos de Deuda, el publico
inversor debera considerar la totalidad de la informacién contenida en el Prospecto y, especialmente, en la Seccion “Factores
de Riesgo”.

Este Prospecto contiene informacion relevante que debera ser leida atentamente con anterioridad a la toma de cualquier decision
en relacion a la inversién en Titulos de Deuda. Cualquier inversor que tenga dudas acerca de la inversion en Titulos de Deuda
debera consultar con su propio asesor financiero, legal, contable, impositivo o cualquier otro, incluyendo en lo que respecta a
las consecuencias fiscales e impositivas.

EN VIRTUD DE LO DISPUESTO POR EL ARTICULO 83 DE LA LEY DE MERCADO DE CAPITALES N° 26.831, LA
PRESENTE EMISION DE LOS TiTULOS DE DEUDA NO REQUIERE LA APROBACION DE LA COMISION
NACIONAL DE VALORES.

PARA CONOCER EN DETALLE EL ROL DE CADA UNO DE LOS AGENTES VER “PLAN DE DISTRIBUCION” Y
“AGENTES COLOCADORES” DEL PRESENTE PROSPECTO.

Organizadores y Colocadores

Macro
ERNEEIEEY AN hives MAVX, PUENIE

Gestidn Patrimonial & Mercado de Capitales

Banco de Galicia y Buenos Macro Securities S.A.U. Max Capital S.A. Puente Hnos S.A.
Aires S.A.U. ALyCy AN - Integral ALyCy AN — Propio ALyCy AN - Integral
ALyCy AN - Integral, Matricula CNV N° 59 Matricula CNV N° 570 Matricula CNV N° 28

Matricula CNV N° 22

La fecha de este Prospecto es 14 de marzo de 2025.
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NOTIFICACIONES A LOS INVERSORES

El presente Prospecto contiene informacion importante que debera ser leida cuidadosamente antes de adoptarse
cualquier decision de inversion respecto de los Titulos de Deuda. La Provincia, en su rol de emisora, Banco de
Galiciay Buenos Aires S.A.U (“Banco Galicia”), Macro Securities S.A.U. (“Macro”), Max Capital S.A. (“Max
Capital”) y Puente Hnos. S.A. (“Puente”, y en conjunto con Banco Galicia, Macro y Max Capital los
“Colocadores™), en sus roles de organizadores y agentes colocadores, y el resto de los agentes autorizados a
operar en A3 Mercados distintos a los Colocadores, incluyendo sin limitacion, los adherentes a A3 Mercados
y otros agentes habilitados a tal efecto (los “Agentes de A3 Mercados”), distribuyen este Prospecto Gnicamente
para el uso en el contexto de una inversion en los Titulos de Deuda por lo que cualquier inversidn en los
mismos, debera basarse Gnicamente en la informacién contenida en el presente.

Este Prospecto no constituye una oferta a ninguna otra persona ni al publico en general para la suscripcion u
otra forma de adquisicion de los Titulos de Deuda. Ninguna persona fuera de los Colocadores y/o sus afiliadas
y/o subsidiarias ha sido autorizada a brindar informacion ni a realizar ninguna declaracion respecto de los
asuntos descriptos en este Prospecto, salvo aquellos contenidos en el presente, por lo que, de ser brindada tal
informacion o realizada tal declaracién, no deberdn ser consideradas autorizadas por la Provincia y/o los
Colocadores.

La entrega de este Prospecto no creard en ninguna circunstancia implicancia alguna de que la informacién
contenida en el presente es correcta en cualquier fecha posterior, 0 que no se han producido cambios en la
informacion aqui contenida o en los asuntos de la Provincia o cualquiera de sus agencias o subdivisiones
politicas desde la fecha del presente. La informacion que se brinda en este Prospecto en relacién con la
Argentina y su economia se basa en informacion de dominio publico y ni la Provincia ni los Colocadores
realizan declaracién alguna u otorgan garantia alguna con respecto a ella.

Este Prospecto contiene resumenes de ciertos documentos. Los resimenes no son completos y estan
condicionados en su totalidad por referencia a dichos documentos.

Al adoptar una decision de inversién respecto de los Titulos de Deuda, los inversores deberan basarse
Gnicamente en su propio examen de la Provincia y de los términos de los Titulos de Deuda, inclusive, entre
otros, los méritos y riesgos involucrados. La oferta de los Titulos de Deuda se realiza sobre la base del presente
Prospecto. Cualquier decision de invertir en los Titulos de Deuda debe basarse Gnicamente en la informacion
contenida en el presente.

Ni la Provincia ni los Colocadores, ni ningun agente de pago o coagente de pago de los Titulos de Deuda ni
ninguno de sus delegados o agentes realizan recomendacion alguna en relacion con los Titulos de Deuda. No
deberan interpretar el contenido del presente Prospecto como un asesoramiento sobre inversiones, legal o
impositivo. Los potenciales inversores deberan consultar a su propio abogado, asesor de negocios 0 asesor
impositivo antes de tomar una decision acerca de invertir en los Titulos de Deuda.

Salvo por lo expresamente aqui dispuesto, ninguno de los Colocadores ni sus subsidiarias o sus afiliadas asume
obligacion alguna de comprar cualquier Titulo de Deuda o crear un mercado para los Titulos de Deuda y no se
podra otorgar ninguna garantia de que existird un mercado liquido para los Titulos de Deuda.

Invertir en los Titulos de Deuda conlleva riesgos. Los potenciales inversores deben tener en cuenta las
consideraciones descriptas en “Factores de Riesgo” de este Prospecto.

Las manifestaciones, evaluaciones y consideraciones relativas a hechos, perspectivas y proyecciones referidas
al futuro que se realizan en el presente podran o no ajustarse a los acontecimientos reales que finalmente
ocurran; por consiguiente, aquellas manifestaciones, evaluaciones, consideraciones y cualquier otra referencia
al futuro, debe ser considerada con el grado de incertidumbre que genera su propia naturaleza, no asumiendo
la Provincia ni los Colocadores ninguna responsabilidad ni garantia sobre aquello. Ver “Declaraciones sobre
hechos futuros”.



DEFINICIONES Y CONVENCIONES
Definiciones

A los efectos del presente Prospecto, los términos establecidos a continuacién tienen los siguientes
significados:

e “Argentina” o “Nacidn” significa la Republica Argentina;

e “ANSES” significa la Administracion Nacional de la Seguridad Social;

e “Banco Central” o “BCRA” significa el Banco Central de la Republica Argentina;
e “Banco Nacion” significa el Banco de la Nacion Argentina;

e “Coeficiente de Estabilizacion de Referencia” o “CER?” significa un indicador econémico adoptado el 3 de
febrero de 2002. Su valor en Pesos se ajusta segln la inflacién del precio al consumidor. El valor nominal
de un instrumento financiero cuyo saldo de capital es ajustado conforme al CER se convierte a un monto
ajustado segun el CER, y los intereses devengados sobre el instrumento financiero se calculan sobre dicho
saldo ajustado segun el CER,;

e “Convenio de Desendeudamiento Federal” significa el Convenio Bilateral en el marco del Programa
Federal de Desendeudamiento de las provincias argentinas suscripto entre la Provincia y el Gobierno
Nacional el 18 de agosto de 2010 para implementar el Programa Federal de Desendeudamiento y sus
normas y convenios complementarios (28 de diciembre de 2011, 31 de marzo de 2014, 28 de abril de 2014,
31 de julio de 2014, 30 de septiembre de 2014 y 31 de diciembre de 2014);

e “Dia Habil” significa cualquier dia que no sea sabado o domingo, y que no sea un dia en el cual las
instituciones bancarias estan obligadas o autorizadas a no operar en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires
0 en la Provincia;

e “Gobierno Nacional” significa el sector no financiero del gobierno central de la Argentina, excluido el
Banco Central;

e “INDEC” significa el Instituto Nacional de Estadistica y Censos;
e “IPC” significa Indice de Precios al Consumidor;

o “PAF” significa el Programa de Asistencia Financiera creado por el Gobierno Nacional en 2005 en virtud
de la Ley de Responsabilidad Fiscal. El objetivo del PAF era ayudar a las provincias argentinas a cancelar
sus deudas en la medida en que cumplieran con los parametros de responsabilidad fiscal establecidos por
la Ley de Responsabilidad Fiscal. EI PAF se implementd a través del Fondo Fiduciario para el Desarrollo
Provincial,

e “Programa Federal de Desendeudamiento” significa el Programa Federal de Desendeudamiento de las
provincias argentinas que comprende una serie de medidas adoptadas por el Gobierno Nacional de
conformidad con el Decreto N° 660/2010 para reducir el endeudamiento de las provincias con el Gobierno
Nacional. EI Programa Federal de Desendeudamiento permite al Gobierno Nacional poner a disposicion
los fondos del Fondo de Aportes del Tesoro Nacional para reducir, a prorrata, el endeudamiento de las
provincias al 31 de mayo de 2010, y para refinanciar el endeudamiento con el Gobierno Nacional en virtud
del Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial vigente, el PAF, y otros programas y acuerdos de deuda,
segln corresponda. La Provincia acordd participar en el Programa Federal de Desendeudamiento mediante
la firma del Convenio de Desendeudamiento Federal. Este programa elimina los ajustes por el CER de toda
la deuda provincial ajustada por el CER adeudada en ese momento al Gobierno Nacional y reestructurada
en virtud de este programa;

e “Producto Bruto Geografico” o “PBG” es el producto bruto interno provincial, el cual se presentan con afio
base 1993;

e “Producto Bruto Interno” o “PBI Nacional” es una medida del valor total de los productos y servicios finales
producidos en la Argentina, en un afio especifico; a nivel provincial se la denomina “Producto Bruto
Provincial” o “PBG”.



Tanto el PBI como el Producto Bruto Provincial se presentan con afio base 1993. EI INDEC cambio el afio
base a 2004 para las estadisticas del Gobierno Nacional, pero la Provincia todavia no ajusto sus estadisticas
a este afio base. En razon de ello, las cifras contenidas en el mismo no resultan comparables con el PBI
Nacional.

la “Provincia” significa la Provincia de Mendoza, emisora de los Titulos de Deuda;

“TAMAR?” significa la “Tasa Mayorista de Argentina” publicada diariamente por el BCRA a partir del 2
de diciembre de 2024, calculada en base a los depo6sitos concertados a plazo fijo de 1.000 millones de pesos
0 maés, con vencimiento de 30 a 35 dias

“Tasa de Desempleo” (calculada por el INDEC) significa el porcentaje de la fuerza laboral de la Provincia
que no hubiera trabajado un minimo de una hora con remuneracién o 15 horas sin remuneracion durante la
semana anterior a la fecha de medicion.

“Tasa de Inflacion” es una medicion de la variacion en el nivel general de precios de un conjunto de bienes
y servicios en una economia. La Tasa de Inflacién se mide por la variacién en el IPC entre dos periodos
(generalmente, se comparan dos meses consecutivos, obteniéndose la tasa de variacién mensual). Por otra
parte, la tasa de variacion interanual representa la variacion en los precios de un mes determinado respecto
del mismo mes del afio anterior.

El IPC se calcula sobre la base de una canasta ponderada de mercaderias y servicios de consumo y su
proposito es reflejar el modelo de consumo de hogares argentinos utilizando un método promedio mensual.

El IPC no es el Gnico indicador que refiere a la variacién en los precios, ya que existen otros indicadores
que muestran la variacion en los precios mayoristas, como el IPIM (indice de Precios Internos al por
Mayor), el IPIB (indice de Precios Internos Bésicos al por Mayor) o el IPP (indice de Precios Basicos del
Productor);



TIPOS DE CAMBIO Y REGULACIONES CAMBIARIAS
Moneda de presentacion

Salvo que se especifique lo contrario, las referencias en este Prospecto a “Dolares”, “Délares Estadounidenses”,
“USD” y “US$” son referencias a la moneda de Estados Unidos de América y las referencias a “Pesos”, ARS,
“$” y “P$” son referencias a Pesos Argentinos, la moneda de curso legal vigente de la Argentina. La Provincia
publica la mayoria de sus indicadores econémicos y otras estadisticas en Pesos.

A pesar de la creciente intervencion del Banco Central y las medidas para restringir el acceso por parte de los
residentes argentinos a la moneda extranjera, en los Gltimos afios, el Peso sufrié una fuerte depreciacion frente
a las principales monedas extranjeras, en particular frente al ddlar estadounidense. De acuerdo al tipo de cambio
mayorista de referencia informado en virtud de la Comunicaciéon “A” 3500 del Banco Central de la Republica
Argentina, al primer dia habil de enero de 2024 el tipo de cambio se encontraba en ARS 810,6500 por cada
USD 1,00 mientras que al primer dia habil de enero de 2023 el mismo se encontraba en ARS 178,1417 por
cada USD 1,00, por lo que el Peso se depreci6 aproximadamente un 78,02% respecto del délar durante el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 (en comparacion con el 22,10% y el 72% registrado en los
ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2021 y 2022, respectivamente). Al 12 de marzo de 2025 el tipo de
cambio se encontraba a ARS 1066,875 por cada USD 1,00.

El siguiente cuadro establece los tipos de cambio de “referencia” anuales maximos, minimos, promedio y de
cierre del periodo, para los periodos indicados, expresados en Pesos por dolar estadounidense, y no ajustados
por la inflacion. No puede garantizarse que el peso no se depreciara o se revalorizara nuevamente en el futuro.
El siguiente cuadro detalla los tipos de cambio nominales.

Tipos de Cambio Nominales (Pesos por dolar estadounidense)

El siguiente cuadro muestra cifras del tipo de cambio nominal:

Tipos de Cambio

Final del
Afio finalizado el 31 de diciembre de, Maximo Minimo  Promedio®  periodo
2020 84,145 59,815 70,594 84,145
2021 102,750 84,703 95,161 102,750
2022 177,128 103,040 130,809 177,128
2023 808,483 178,142 295,212 808,483
2024 1.032,500 810,650 916,254 1.032,500
2025
Enero 1.053,500 1.032,750 1.043,564 1.053,500
Febrero 1064,375 1053,9167 1058,4625 1064,375
Marzo® 1066,875 1064,375 1065,8195 1066,875

Notas:
(1) Tipo de cambio de referencia (Comunicacion “A” 3.500 del Banco Central).
(2) Promedio de cotizaciones al cierre del dia.
(3) Valores al 12 de marzo de 2025.
Fuente: Banco Central

Las conversiones monetarias, incluidas conversiones de Pesos a Délares Estadounidenses, se incluyen como
conveniencia del lector inicamente, no debiendo ser interpretadas como una declaracion de que los montos

en cuestion pueden ser convertidos o que han sido, podrian haber sido 0 podrian ser convertidos a cualquier
denominacion en particular, a cualquier tasa en particular.

Regulaciones cambiarias

El 1 de septiembre de 2019, el BCRA emiti6 la Comunicacion “A” 6770 con el objetivo de regular desde esta
fecha los ingresos y los egresos en el mercado de cambios a efectos de mantener la estabilidad cambiaria y
proteger las reservas internacionales ante el alto grado de incertidumbre y volatilidad del tipo de cambio. Con
posterioridad, el BCRA emiti6 ciertas comunicaciones modificando la Comunicacion “A” 6770, profundizando
los controles de cambios y las restricciones al ingreso y egreso de divisas. Asimismo, con fecha 5 de diciembre
de 2019, el BCRA emiti6 la Comunicaciéon “A” 6844, condensando en un unico cuerpo las normas sobre
exterior y cambios. Dicho cuerpo normativo fue actualizado con fecha 27 de abril de 2021, a través de la

7



Comunicacion “A” 7272 y posteriormente con fecha 16 de diciembre de 2021, por medio de la Comunicacion
“A” 7422, por medio de la Comunicacion “A” 7490 de fecha 12 de abril de 2022 y por medio de la
Comunicacion “A” 8191 de fecha 10 de febrero de 2025 (conforme hubiera sido modificado y adecuado, el
“T.O. sobre Exterior y Cambios”).

En relacion con los controles cambiarios actualmente vigentes en Argentina, se sugiere a los inversores
consultar con sus asesores legales y en el sitio web del Ministerio de Economia;
www.argentina.gob.ar/economia o www.infoleg.gob.ar, o en el sitio web del Banco Central: www.bcra.gob.ar.
Las regulaciones cambiarias que se describen se encuentran vigentes a la fecha de este Prospecto. No podemos
predecir como pueden cambiar las actuales restricciones al acceso MLC y a las transferencias de fondos al
exterior después de la fecha del presente y si pueden afectar la capacidad de cumplir nuestros compromisos en
general y, en particular, de realizar pagos de capital o intereses sobre los Titulos de Deuda. Véase “Factores de
Riesgo”.

A continuacién, se resumen las principales medidas adoptadas por el Banco Central con el fin de regular el
ingreso y salida de capitales en el mercado cambiario (Mercado Libre de Cambios o “MLC”) para mantener la
estabilidad del tipo de cambio y proteger las reservas internacionales. A este respecto, a la fecha del presente
Prospecto, el Banco Central emitié una serie de comunicaciones que introdujeron restricciones adicionales para
acceder al MLC asociadas, entre otros factores, a la realizacion de operaciones con titulos valores y otros
activos externos liquidos, a la tenencia y enajenacién de activos externos liquidos y a la cancelacién de deuda
externa.

Egresos por el mercado de cambios

Conforme la Seccidn 3 del T.O. sobre Exterior y Cambios, los clientes deberan solicitar autorizacion al BCRA
para el acceso al MLC a través de sus entidades bancarias. En el caso que el BCRA no otorgue la autorizacion
pertinente, las entidades financieras no podran otorgar a los clientes acceso al MLC para realizar egresos por
el mercado de cambios.

Para la realizacion de cualquier pago en el exterior a través del MLC, el punto 3.16.2.1 del T.O. sobre Exterior
y Cambios preve que los residentes locales deben, en principio, (i) disponer que la totalidad de sus tenencias
de moneda extranjera liquidas en el pais se encuentren en el sistema financiero local y (ii) no contar al inicio
del dia en que solicita el acceso al mercado, certificados de depdsitos argentinos representativos de acciones
extranjeras y/o activos externos liquidos disponibles que conjuntamente tengan un valor superior al equivalente
de US$ 100.000.

El término “activos externos liquidos” comprende, entre otros: las tenencias de billetes y monedas en moneda
extranjera, disponibilidades de oro amonedado o en barras de buena entrega, depdsitos a la vista en entidades
financieras del exterior y otras inversiones que permitan obtener disponibilidad inmediata de moneda extranjera
(por ejemplo, inversiones en titulos pablicos externos, fondos en cuentas de inversién en administradores de
inversiones radicados en el exterior, criptoactivos, fondos en cuentas de proveedores de servicios de pago, etc.).
Los fondos depositados en el exterior que no pudiesen ser libremente utilizados por el cliente por tratarse de
fondos de reserva o de garantia constituidos en virtud de contratos de financiamiento externo o fondos
constituidos como garantia de operaciones con derivados concertadas en el exterior quedan exentos de dicha
definicidn.

Conforme punto 3 de la Comunicacion “A” 8112, el BCRA establece que en el marco de lo dispuesto por el
punto 3.16.2. del texto ordenado sobre Exterior y Cambios, las entidades también podran aceptar una
declaracién jurada del cliente en la que deje constancia de que sus tenencias en exceso al monto contemplado
corresponden a fondos depositados en cuentas bancarias en el exterior originados en lo obtenido por la
suscripcion en el exterior de un nuevo titulo de deuda en los Gltimos 60 (sesenta) dias corridos y que seran
destinados a concretar una operacion de refinanciacion, recompra y/o rescate anticipado de titulos de deuda o
deudas financieras con el exterior, contempladas en el punto 3.5. T.O. sobre Exterior y Cambios; o (ii) deje
constancia de que sus tenencias en exceso al monto contemplado corresponden a fondos depositados en cuentas
bancarias en el exterior a su nombre que se originaron en los Gltimos 180 (ciento ochenta) dias corridos por
desembolsos en el exterior de endeudamientos financieros comprendidos en el punto 3.5. del T.O. sobre
Exterior y Cambios recibidos a partir del 29 de noviembre de 2024.Se aplican otras excepciones incluyendo,
entre otras, los fondos depositados en cuentas bancarias del exterior desembolsados en virtud de
endeudamientos financieros con el exterior por un monto que no supere el monto de los pagos de servicio de
la deuda correspondientes a los proximos 365 (trescientos sesenta y cinco) dias corridos, de conformidad con
el punto 3.16.2.1.iv) del T.O. sobre Exterior y Cambios.

Al mismo tiempo, conforme el punto 3.16.2.2 del T.O. sobre Exterior y Cambios, se requiere la presentacion

8



de una declaracién jurada por medio de la cual el residente local se comprometa a liquidar en el mercado de
cambios, dentro de los 5 (cinco) dias habiles de su puesta a disposicion, aquellos fondos que reciba en el
exterior originados en el cobro de préstamos otorgados a terceros, el cobro de un depdsito a plazo o de la venta
de cualquier tipo de activo, cuando el activo hubiera sido adquirido, el depoésito constituido o el préstamo
otorgado con posterioridad al 28 de mayo de 2020.

Asimismo, segun lo previsto en el punto 3.16.3 del T.O. sobre Exterior y Cambios, se requiere que los
residentes locales presenten una declaracién jurada que certifique: (i) de conformidad con los puntos 3.16.3.1
y 3.16.3.2 del T.O. sobre Exterior y Cambios, que en el dia en que solicita el acceso al mercado y en los noventa
(90) dias corridos anteriores y por los noventa (90) dias corridos subsiguientes no ha concertado ni concertara,
de manera directa o indirecta o por cuenta y orden de terceros, ventas en el pais de titulos valores con
liquidacion en moneda extranjera; no ha realizado canjes de titulos valores emitidos por residentes por activos
externos; no ha realizado ni realizara transferencias de titulos valores a entidades depositarias del exterior; no
ha adquirido ni adquirira en el pais titulos valores emitidos por no residentes con liquidacion en Pesos; no ha
adquirido ni adquirira certificados de dep0sitos argentinos representativos de acciones extranjeras; no ha
adquirido ni adquirira titulos valores representativos de deuda privada emitida en jurisdiccion extranjera; ni ha
entregado ni entregara fondos en moneda local ni otros activos locales (excepto fondos en moneda extranjera
depositados en entidades financieras locales) a cualquier persona humana o juridica, residente o no residente,
vinculada o no, recibiendo o para recibir como contraprestacién previa o posterior, de manera directa o
indirecta, por si misma o a través de una entidad vinculada, controlada o controlante, activos externos,
criptoactivos o titulos valores depositados en el exterior; y (ii) en el supuesto de entidades juridicas,
adicionalmente debera informarse: (a) de conformidad con el punto 3.16.3.3 del T.O. sobre Exterior y Cambios,
los datos identificatorios de personas humanas o juridicas que ejercen el control directo sobre el cliente y de
otras personas juridicas con las que integra un mismo grupo econémico, en los términos del punto 3.16.3.3 del
T.O. sobre Exterior y Cambios; y (b) de conformidad con el punto 3.16.3.4 del T.O. sobre Exterior y Cambios,
que en dicha fecha y durante los noventa (90) dias corridos anteriores, que el cliente no ha entregado en el pais
fondos en moneda local ni otros activos locales liquidos —excepto fondos en moneda extranjera depositados en
entidades financieras locales-, a ninguna persona humana o juridica que ejerza una relacion de control directo
sobre ella, o a otras empresas con las que integre un mismo grupo econémico, salvo aquellos directamente
asociados a operaciones habituales entre residentes de adquisicidn de bienes y/o servicios.

Conforme punto 3 de la Comunicacion “A” 8108, a los efectos de la confeccion de las declaraciones juradas
previstas en los puntos anteriormente 3.16.3.1., 3.16.3.2. y 3.16.3.4., debera considerarse un plazo de 90
(noventa) dias corridos para todos los titulos valores, independientemente de que hayan sido emitidos con
legislacion argentina o extranjera.

El punto 3.16.3.5 del T.O. sobre Exterior y Cambios prevé una serie de excepciones aplicables a los puntos
3.16.3.1al 3.16.3.4 del T.O. sobre Exterior y Cambios, entre los que se encuentran los supuestos de operaciones
de egresos por el MLC que correspondan a cancelaciones de financiaciones en moneda extranjera otorgadas
por entidades financieras locales, incluyendo los pagos por los consumos en moneda extranjera efectuados
mediante tarjetas de crédito o de compra, entre otros. El punto 3.16.3.6 del T.O. sobre Exterior y Cambios, por
su parte, enumera ciertas operaciones que no deberan ser tenidas en cuenta al momento de elaborar las
declaraciones juradas correspondientes, entre los que se encuentran (i) los supuestos de las ventas con
liquidacion en moneda extranjera en el pais o en el exterior de los Bonos para la Reconstrucciéon de una
Argentina Libre (“BOPREAL”) o las transferencias de estos bonos a depositarios en el exterior, cuando sean
realizados por hasta el monto adquirido en la suscripcion primaria por aquellos que participaron en dicha
instancia, tal como prevé el punto 3.16.3.6.iv) del T.O. sobre Exterior y Cambios; y (ii) las ventas con
liquidacion en moneda extranjera en el exterior o las transferencias a depositarios del exterior que concreten, a
partir del primero de abril de 2024, los importadores de bienes y servicios que hayan adquirido en una
suscripcion primaria BOPREAL, cuando el valor de mercado de estas operaciones no supere a la diferencia
entre el valor obtenido por la venta con liquidacion en moneda extranjera en el exterior de bonos BOPREAL
adquiridos en la suscripcion primaria y su valor nominal, si el primero resultase menor, tal como prevé el punto
3.16.3.6.v) del T.O. sobre Exterior y Cambios.

Asimismo, los puntos 3.16.4 y 3.16.6 del T.O. sobre Exterior y Cambios prevén respectivamente que para
acceder al MLC, el cliente no debe estar incluido en (i) la base de datos de facturas o documentos apdcrifos de
la AFIP; y (ii) la lista de los CUIT que registren operaciones inconsistentes proporcionada y actualizada por el
BCRA. Si el cliente estuviera incluido en la referida lista, la entidad financiera interviniente debe reforzar las
medidas de control para garantizar la razonabilidad y autenticidad de las operaciones.

Pagos de importaciones y otras compras de bienes en el exterior

Por Resolucion Conjunta 5466/23 de la Secretaria de Comercio y la AFIP se reemplazaron los sistemas de
importaciones vigentes hasta el momento, esto es, el Sistema de Importaciones de la Republica Argentina”
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(SIRA) y “Sistema de Importaciones de la Republica Argentina y Pagos de Servicios al Exterior” (SIRASE).
Mediante dicha resolucion conjunta, se cre6 el “Sistema Estadistico de Importaciones” (SEDI) mediante el
cual los importadores anticiparan la informacion relativa a sus destinaciones de importacion para consumo en
caracter de declaracion jurada. Asimismo, se dispuso la creacion del “Padron de Deuda Comercial por
Importaciones con Proveedores del Exterior” en el cual debian inscribirse los sujetos que contasen con deuda
comercial por importaciones de bienes y/o de servicios, con el objetivo de contar con informacion actualizada
de la deuda comercial privada vigente. Al fin de saldar esa deuda, a través de la Comunicacién A "7918" del
BCRA se instrument6 el llamado BOPREAL, pudiendo participar en las suscripciones de estos instrumentos
los importadores de bienes y servicios por hasta las importaciones que tengan pendientes de pago. Esta
resolucidn conjunta se complementa a su vez con la resolucidn 1/2023 de la Secretaria de Comercio que abroga
la resolucidn 523/2017 de la Secretaria de Comercio del ex Ministerio de Produccion que establecia Licencias
No Autométicas de Importacion.

Posteriormente, la Resolucién General Conjunta N° 5651/2025 de la Agencia de Recaudacion y Control
Aduanero (“ARCA”) y la Secretaria de Industria y Comercio, publicada en el Boletin Oficial el 25.02.2025 y
con vigencia a partir del 26.02.2025, abrogo la Resolucion General Conjunta de la ex AFIP y la Ex Secretaria
de Comercio del Ministerio de Economia N° 5429, y derog6 los articulos 1 a 9, 13, y 14 de la Resolucion
General Conjunta 5466/2023 y articulo 1 inciso a) de la Resolucion General Conjunta N° 5478, ambas de la
AFIP y la ex Secretaria de Comercio del Ministerio de Economia. De este modo, se elimind el régimen de
informacion anticipada de importaciones de mercaderias SEDI y normas complementarias a efectos de
simplificar y normatizar el comercio exterior.

Asimismo, la RGC 5651 establece que las declaraciones registradas a través del sistema SEDI quedaran sin
vigencia a partir del 26.02.2025.

El BCRA introdujo mediante la Comunicacion “A” 7917 actualizaciones sustanciales al régimen de acceso al
MLC para el pago de importaciones de bienes y servicios, con vigencia a partir del 13 de diciembre de 2023.
Las principales modificaciones fueron las siguientes:

a) En materia de acceso al mercado de cambios para el pago de bienes, no sera necesario contar con una
declaracion efectuada a través del sistema SIRA en estado "SALIDA™ como requisito de acceso al
mercado de cambios, ni convalidar la operacion en el sistema informético "Cuenta Corriente Unica
de Comercio Exterior". Las entidades podran dar acceso al mercado de cambios sin necesidad de
contar con la conformidad previa del BCRA para cursar pagos diferidos de nuevas importaciones de
bienes con registro de ingreso aduanero a partir del 13 de diciembre de 2023, cuando adicionalmente
a los restantes requisitos normativos aplicables, se verifique que el pago respeta el cronograma que se
presenta en la norma segun el tipo de bien.

b) En materia de acceso al mercado de cambios para el pago de servicios prestados por no residentes, no
serd necesario contar con una declaracion efectuada a través del Sistema de Importaciones de la
Republica Argentina y Pagos de Servicios al Exterior (SIRASE) en estado "APROBADA" ni
convalidar la operacion en el sistema informatico "Cuenta Corriente Unica de Comercio Exterior".
Las entidades podran dar acceso al mercado de cambios sin necesidad de contar con la conformidad
previa del BCRA para cursar pagos de servicios prestados por no residentes, en la medida que se
verifiquen los restantes requisitos normativos aplicables, cuando se den las condiciones que se
enumeran en la referida comunicacion.

c) Se establecen supuestos que habilitan el acceso al mercado de cambios para cursar pagos de bienes
con registro de ingreso aduanero pendiente o pagos diferidos antes de los plazos previstos, y/o, a los
efectos del acceso al mercado de cambios para cursar pagos de servicios antes de los plazos previstos.

Ademas, se aclara que, el acceso de las entidades financieras para cancelar cartas de crédito o letras avaladas
emitidas u otorgadas a partir del 13 de diciembre de 2023 para garantizar operaciones de importaciones de
bienes y/o servicios quedara sujeto a que la entidad cuente con la documentacion que demuestre que, a la fecha
de emisién u otorgamiento, la operacion garantizada era compatible con los plazos y condiciones previstos en
los puntos 1.2. y 2.2. de la referida comunicacidn, segln corresponda.

Asimismo, el acceso de las entidades financieras para cancelar lineas de crédito del exterior aplicadas a partir
del 13 de diciembre de 2023 a las financiaciones de importaciones argentinas de bienes y servicios quedara
sujeto a que la entidad cuente con la documentacion que demuestre que, a la fecha de otorgamiento de la
financiacion al importador, la fecha de vencimiento de la financiacién era compatible con los plazos y
condiciones previstos en los puntos 1.2. y 2.2. de la referida comunicacion, segin corresponda.
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Por dltimo, deroga los puntos 3.19., 3.20., 10.3.2.5., 10.3.2.6., 10.3.2.7,, 10.4.2.8., 10.4.2.9. y 10.4.2.10,,

10.4.3.7.

,10.4.3.8.,10.4.3.9, 10.10., 10.11., 10.12, 10.13,, 10.14., 12.1., 12.4., 12.5. y 12.6. de las normas

de "Exterior y cambios", y lo dispuesto por la Comunicacion “A” 7904.

Por su parte, la seccion 10.10.1. del T.O. sobre Exterior y Cambios impone los siguientes plazos para realizar
pagos diferidos de importaciones de bienes con registro de ingreso aduanero a partir del 13 de diciembre de

2023:

0]

(i)

(iii)

(iv)

v)

conforme la seccién 10.10.1.1 del T.O. sobre Exterior y Cambios, podra realizarse el pago del
valor FOB desde el momento de su registro de ingreso aduanero en caso de tratarse de aceites de
petroleo o mineral bituminoso, sus preparaciones y sus residuos, gases de petroleo y demas
hidrocarburos gaseosos, hulla bituminosa sin aglomerar, energia eléctrica, e importaciones
oficializadas a partir del 15 de abril de 2024 de uranio natural, uranio enriquecido y sus
compuestos, agua pesada o circonio y sus manufacturas;

conforme la seccién 10.10.1.2 del T.O. sobre Exterior y Cambios, podra realizarse el pago del
valor FOB desde los 30 (treinta) dias corridos desde su registro de ingreso aduanero en caso de
productos farmacéuticos y/o insumos utilizados en la elaboracion local de los mismos,
fertilizantes y/o productos fitosanitarios y/o insumos que pueden ser destinados a su elaboracién
local, importaciones oficializadas a partir del 15 de marzo de 2024 que correspondan a bienes de
la canasta basica de consumo e importaciones oficializadas a partir del 15 de abril 2024 por
personas humanas o personas juridicas que clasifiquen como MiPyMe, entre otros bienes;

conforme la seccion 10.10.1.3 del T.O. sobre Exterior y Cambios, modificada segln
comunicacion “A” 8118, podra realizarse el pago del valor FOB desde los 30 (treinta) dias
corridos desde su registro de ingreso aduanero en caso de importaciones oficializadas a partir del
21 de octubre de 2024 de automotores terminados y otros bienes que correspondan a las
posiciones arancelarias detalladas en el punto 12.1. del T.O. sobre Exterior y Cambios que no se
encuentren contempladas en puntos precedentes;

conforme laseccién 10.10.1.4 del T.O. sobre Exterior y Cambios modificada segin comunicacion
“A” 8118, el acceso al mercado de cambios para cursar pagos diferidos por el valor FOB de las
importaciones oficializadas a partir del 21 de octubre de 2024 de los restantes bienes también
podré ser realizado desde los 30 (treinta) dias corridos contados desde el registro de ingreso
aduanero de los bienes;

conforme la seccién 10.10.1.5 del T.O. sobre Exterior y Cambios, los fletes y seguros que formen
parte de la condicién de compra pactada con el vendedor podran ser abonados totalmente a partir
de la primera fecha en que el importador tenga acceso para realizar pagos diferidos en virtud de
los bienes transportados. Ello con excepcion de aquellos asociados a los bienes comprendidos en
el punto 10.10.1.3. del T.O. sobre Exterior y Cambios, por los cuales se tendra acceso al mercado
para cancelar su valor desde los 30 (treinta) dias corridos desde el registro de ingreso aduanero
de los bienes.

Pagos de capital e intereses sobre deuda financiera externa

Conforme el punto 3.5. del T.O. sobre Exterior y Cambios, se permite el acceso al MLC para la cancelacion
de servicios de capital e intereses bajo titulos de deuda registrados fuera de Argentina y otros endeudamientos
financieros con el exterior, si se cumplen las siguientes condiciones:

a)

El deudor demuestra, conforme el punto 3.5.1 del T.O. sobre Exterior y Cambios, que previamente
ingres6 y liquido las divisas en el MLC por un monto equivalente al monto de capital del
endeudamiento financiero con el exterior. Este requisito se considerara cumplido en los siguientes
€asos:

a. los endeudamientos desembolsados con anterioridad al 01 de septiembre de 2019, tal como
lo prevé el punto 3.5.1.1. del T.O. sobre Exterior y Cambios;

b. los endeudamientos originados a partir del 01 de septiembre de 2019 que no generen
desembolsos por ser refinanciaciones de capital y/o intereses de deudas financieras con el
exterior que hubieran tenido acceso en virtud de la normativa aplicable, en la medida que las
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refinanciaciones no anticipen el vencimiento de la deuda original, de conformidad con el
punto 3.5.1.2. del T.O. sobre Exterior y Cambios

por el monto de los gastos de otorgamiento y/o emision que resulten aplicables y otros gastos
debitados en el exterior por las operaciones bancarias involucradas, conforme el punto
3.5.1.3. del T.O. sobre Exterior y Cambios;

por la diferencia entre el valor efectivo de emisién y el valor nominal en emisiones de titulos
de deuda con registro publico en el exterior colocados bajo la par, tal como lo prevé el punto
3.5.1.4. del T.O. sobre Exterior y Cambios

por la porcion que corresponda a una capitalizacion de intereses prevista en el contrato de
endeudamiento, segun lo previsto por el punto 3.5.1.5. del T.O. sobre Exterior y Cambios;

por la porcion de las emisiones de titulos de deuda con registro publico en el exterior
realizadas entre el 9 de octubre 2020 y el 31 de diciembre de 2023, con una vida promedio
no inferior a 2 (dos) afios que fueron entregadas a acreedores de endeudamientos financieros
con el exterior y/o titulos de deuda con registro publico en el pais denominados en moneda
extranjera con vencimientos entre el 15 de octubre 2020 y el 31 de diciembre de 2022, como
parte del plan de refinanciacién oportunamente requerido en el punto 7. de la Comunicacién
"A" 7106 y concordantes, y en la medida que cumpla con los parametros previstos en el
punto 3.5.1.6. del T.O. sobre Exterior y Cambios.

por la porcién de las emisiones de titulos de deuda con registro publico en el exterior
realizadas a partir del 07 de enero de 2021 que fueron entregadas a acreedores para
refinanciar deudas financieras preexistentes con una extension de la vida promedio, cuando
corresponda al monto de capital refinanciado, los intereses devengados hasta la fecha de
refinanciacion y, en la medida que los nuevos titulos de deuda no registren vencimientos de
capital durante los primeros 2 (dos) afios, el monto equivalente a los intereses que se
devengarian en los primeros 2 (dos) afios por el endeudamiento que se refinancia
anticipadamente y/o por la postergacién del capital refinanciado y/o por los intereses que se
devengarian sobre los montos asi refinanciados, tal como lo prevé el punto 3.5.1.7. del T.O.
sobre Exterior y Cambios

segln lo detallado en el punto 3.5.1.8. del T.O. sobre Exterior y Cambios, por la porcion
suscripta con moneda extranjera en el pais de emisiones de titulos de deuda con registro
publico en el exterior realizadas a partir del 05 de febrero de 2021, en la medida que se
cumplan la totalidad de las siguientes condiciones: i) el deudor demuestre haber registrado
exportaciones con anterioridad a la emision de los titulos de deuda o que los fondos de la
colocacién fueron destinados a afrontar compromisos con el exterior. Si no se cumple al
menos una de las dos condiciones sefialadas, la emision debe contar con la conformidad
previa del BCRA,; ii) la vida promedio de los titulos de deuda no sea menor a los 5 (cinco)
afios; iii) el primer pago de capital no se registre antes de los 3 (tres) afios de la fecha de
emision; iv) la suscripcion local no supere el 25 % (veinticinco por ciento) de la suscripcion
total; y v) la totalidad de los fondos suscriptos en el pais ha sido liquidado en el mercado de
cambios;

por los endeudamientos con el exterior originados a partir del 01 de septiembre de 2019 en
una refinanciacion del capital y/o intereses de deudas comerciales con el acreedor del
exterior, en la medida que la nueva deuda financiera no anticipe vencimientos respecto de la
deuda comercial refinanciada ni implique la realizacion de pagos antes de la fecha en que el
cliente hubiera podido acceder por la deuda comercial en virtud de la normativa aplicable,
tal como lo prevé el punto 3.5.1.9. del T.O. sobre Exterior y Cambios
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los endeudamientos con el exterior comprendidos en los puntos 7.11.1.3. y 7.11.1.5. del T.O.
sobre Exterior y Cambio en la medida que se demuestre el registro de ingreso aduanero de
bienes por un valor equivalente a la financiacién recibida, tal como lo sefiala el punto
3.5.1.10. del T.O. sobre Exterior y Cambios

los endeudamientos financieros con el exterior que hayan sido encuadrados en el punto
7.10.2.2.ii) en la medida que se demuestre el registro de ingreso aduanero de bienes por un
valor equivalente a la financiacién recibida, segun indica el punto 3.5.1.11. del T.O. sobre
Exterior y Cambios

Recientemente, conforme la Comunicacion “A” 8112, a partir del 3 de octubre de 2024, el
requisito de ingreso y liquidacion descrito en el punto 3.5.1 del T.O. sobre Exterior y
Cambios se considerara cumplido si (i) el valor nominal de los nuevos titulos entregados en
el marco de una oferta de canje no supera el 5% del valor nominal de la deuda canjeada o
recomprada; y (ii) los nuevos titulos de deuda tienen un periodo de gracia minimo de 1 afio
y una extension de 2 afios respecto del promedio de vida remanente de la deuda canjeada o
recomprada. Ademas, se permite el acceso al mercado de cambios para precancelar deudas
en determinadas condiciones relacionadas con la refinanciacion, la recompra o el rescate
anticipado. Esto incluye: (i) pagar hasta un 5% como prima sobre el valor nominal de la
deuda recomprada o rescatada, siempre que la liquidacion de los fondos recibidos del exterior
procedentes de la emisién de los nuevos titulos de deuda emitidos para financiar dicha
precancelacion y/o rescate anticipado supere el importe del principal precancelado en al
menos un importe equivalente a la prima pagada; (ii) pagar los intereses devengados de la
deuda recomprada o rescatada sin necesidad de una liquidacion de fondos equivalente en el
mercado de cambio; y (iii) pagar los costos de emisién o servicios de no residentes sin
necesidad de una liquidacion de fondos equivalente en el mercado de cambios.

b) De corresponder, y de acuerdo con el punto 3.5.2 del T.O. sobre Exterior y Cambios, deberan
presentarse pruebas de que la operacién se comunicé en la presentacion mas reciente realizada en el
marco del Relevamiento de activos y pasivos externos.

El acceso al MLC se produce con una anterioridad no mayor a los 3 (tres) dias habiles a la fecha de
vencimiento del pago de capital o intereses que corresponda, tal como lo establece el punto 3.5.3 del
T.O. sobre Exterior y Cambios. Para el acceso al MLC con una antelacién mayor se requerira la
conformidad previa del BCRA excepto que el deudor encuadre en alguna de las siguientes situaciones
y se cumplan la totalidad de las condiciones estipuladas en cada caso:

a.

Precancelacion de capital e intereses en forma simultdnea con la liquidacion de nuevo
endeudamiento financiero con el exterior, regulado conforme punto 3.5.3.1. del T.O. sobre
Exterior y Cambios :

i. La precancelacion debera efectuarse en forma simultnea con los fondos liquidados
bajo un nuevo endeudamiento financiero con el exterior desembolsado a partir del
17 de octubre de 2019.

ii. El nuevo endeudamiento tiene una vida promedio mayor que la vida promedio del
saldo pendiente que se precancela.

iii. Los pagos de capital acumulado del nuevo endeudamiento en ningn momento
podran superar los pagos de capital acumulado de la deuda que se cancela.

Precancelacidn de intereses en el marco de un proceso de canje de titulos de deuda, regulado
conforme el punto 3.5.3.2. del T.O. sobre Exterior y Cambios:
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i. La precancelacién debe concretarse en el contexto de un proceso de canje de titulos
de deuda emitidos por el cliente;

ii. El monto abonado antes del vencimiento corresponde a los intereses devengados a
la fecha de cierre del canje;

iii. La vida promedio de los nuevos titulos de deuda es mayor a la vida promedio
remanente del titulo canjeado; y

iv. El monto acumulado de los pagos de capital bajo los nuevos titulos en ningln
momento podra superar el monto de los pagos de capital bajo el titulo canjeado.

c. Precancelacion de capital e intereses en forma simultinea con la liquidacion de un nuevo
endeudamiento financiero otorgado por una entidad financiera local a partir de una linea de
crédito del exterior, regulado conforme el punto 3.5.3.3. del T.O. sobre Exterior y Cambios:

i. La precancelacion sea efectuada de manera simultanea con los fondos liquidados
de un nuevo endeudamiento con el exterior de caracter financiero desembolsado a
partir del 19 de abril de 2024;

ii. lavidapromedio del nuevo endeudamiento sea mayor a la vida promedio remanente
de la deuda que se precancela; y

iii. el monto acumulado de los vencimientos de capital del nuevo endeudamiento en
ningun momento podra superar el monto que hubieran acumulado los vencimientos
de capital de la deuda que se cancela.

El punto 3.5.4 del T.O. sobre Exterior y Cambios prevé que en la medida que se encuentre vigente el requisito
de conformidad previa del BCRA para el acceso al MLC para la cancelacién al vencimiento de capital e
intereses de los endeudamientos financieros con el exterior, tal requisito no resultara de aplicacién en la medida
gue se cumpla la totalidad de las siguientes condiciones: (i) el destino de los fondos haya sido la financiacion
de proyectos enmarcados en el "Plan de promocién de la produccion del gas natural argentino — Esquema de
oferta y demanda 2020-2024" establecido en el articulo 2° del Decreto N° 892/20 ("PLAN GAS"); (ii) los
fondos hayan sido ingresados y liquidados por el mercado de cambios a partir del 02 de octubre de 2020; v (iii)
el endeudamiento tenga una vida promedio no inferior a los 2 (dos) afios.

Conforme el punto 3.5.5. del T.O. sobre Exterior y Cambios los endeudamientos financieros con el exterior
quedaradn habilitados a cancelar sus servicios de capital e intereses a partir de su vencimiento mediante la
aplicacion de cobros de exportaciones de bienes y servicios, en la medida que se cumplan los requisitos
previstos en el punto 7.9. del T.O. sobre Exterior y Cambios. Asimismo, se prevé que en los términos previstos
en el punto 7.9.5. del T.O. sobre Exterior y Cambios, se admitiran que los mencionados cobros sean
acumulados, por los montos exigidos en los contratos de endeudamiento, en cuentas del exterior y/o el pais con
el objeto de garantizar la cancelacion de los servicios de los endeudamientos financieros con el exterior.

La normativa también prevé en su punto 3.5.6 que hasta el 31 de diciembre de 2024 se requerira la conformidad
previa del BCRA para el acceso al mercado de cambios para la cancelacion de capital e intereses de
endeudamientos financieros con el exterior cuando el acreedor sea una contraparte vinculada al deudor. Este
requisito no resultara de aplicacion cuando la operacion encuadre en alguna de las situaciones previstas en los
puntos 3.5.6.1 al 3.5.6.8. del T.O. sobre Exterior y Cambios, entre los que se encuentran, entre otros (i) las
operaciones propias de las entidades financieras locales; (ii) se trate de un endeudamiento financiero con el
exterior que tenga una vida promedio no inferior a los 2 (dos) afios y los fondos hayan sido ingresados y
liquidados por el mercado de cambios a partir del 2 de octubre de 2020; (iii) los endeudamientos financieros
con el exterior que cumplen la totalidad de las siguientes condiciones (a) el destino de los fondos haya sido la
financiacion de proyectos enmarcados en el "Plan de promocion de la produccién del gas natural argentino —
Esquema de oferta y demanda 2020-2024" establecido en el articulo 2° del Decreto N° 892/20 ("PLAN GAS");
(b) los fondos hayan sido ingresados y liquidados por el mercado de cambios a partir del 16 de noviembre de
2020; y (c) el endeudamiento tenga una vida promedio no inferior a los 2 (dos) afios; (iv) los casos en que el
cliente cuente con una "Certificacion de aumento de exportaciones de bienes" para los afios 2021 a 2023 emitida
en el marco de lo dispuesto en el punto 3.18. del T.O. sobre Exterior y Cambios por el equivalente del monto
de capital que se abona; (v) los supuestos en que se trate de un endeudamiento financiero con el exterior con
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una vida promedio no inferior a los 2 (dos) afios liquidado entre el 27 de agosto de 2021 y el 12 de diciembre
2023 y que fue utilizado para pagar deudas comerciales por la importacion de bienes y servicios a partir de la
emision de una "Certificacion de ingreso de nuevo endeudamiento financiero con el exterior" en el marco del
punto 1. de la Comunicacién "A" 7348 y concordantes; (vi) cuando se trate de un endeudamiento financiero
con el exterior con una vida promedio no inferior a los 2 (dos) afios originado entre el 27 de agosto de 2021 y
el 12 de diciembre de 2023, a partir de una refinanciacién de deudas comerciales por la importacion de bienes
y servicios con el propio acreedor encuadrada en el punto 20. de la Comunicacién "A" 7626 y concordantes;
(vii) cuando el cliente cuente con una "Certificacion por los regimenes de acceso a divisas para la produccion
incremental de petréleo y/o gas natural (Decreto N° 277/22)", emitida en el marco de lo dispuesto en el punto
3.17. del T.O. sobre Exterior y Cambios, por el equivalente del monto de capital que se abona; (viii) cuando se
trate de un endeudamiento financiero con el exterior comprendido en el mecanismo del punto 7.11. y la fecha
de acceso sea consistente con las condiciones requeridas para encuadrar en tal mecanismo.

Mediante su Comunicacion “A” 8161, el BCRA deja sin efecto el requisito de conformidad previa del Banco
Central de la Republica Argentina previsto en el punto 3.5.6. del texto ordenado sobre Exterior y Cambios para
el acceso al mercado de cambios de clientes para pagar a su vencimiento intereses compensatorios que se
devenguen a partir del 01/01/25 sobre el valor original remanente de deudas financieras con contrapartes
vinculadas del exterior.

Los intereses adeudados al 31/12/24 o los intereses punitorios u otros equivalentes que se devenguen desde el
01/01/25 continuarén alcanzados por el requisito de conformidad previa en los términos enunciados en el
mencionado punto 3.5.6.

Asimismo, el BCRA indica que el resto de las disposiciones previstas en los puntos 3.3.3. y 3.5.6. del texto
ordenado sobre Exterior y Cambios, en materia de acceso al mercado de cambios para la cancelacion de capital
e intereses de deudas comerciales y financieras con acreedores que sean contrapartes vinculadas al deudor
residente, mantendran su vigencia a partir del 01/01/25.

Conforme Comunicacion “A” 8055 del 28 de junio de 2024, el BCRA resolvio que las entidades también
podran dar acceso al mercado de cambios a sus clientes residentes para la cancelacién en el pais o en el exterior
de las cuotas de capital e intereses de los titulos de deuda denominados en moneda extranjera, en la medida
que se cumplan los restantes requisitos aplicables, en tanto los titulos hayan sido suscriptos integramente en el
exterior y la totalidad de los fondos obtenidos hayan sido liquidados en el mercado de cambios. En el caso de
que el pago deba realizarse en el exterior, el acceso al mercado de cambios se podra concretar hasta 3 (tres)
dias habiles antes de la fecha de vencimiento del capital y/o intereses.

Asimismo, conforme Comunicacion “A” 8059 del 04 de julio de 2024, el BCRA establece que: (i) no se
requerira la conformidad previa prevista en el punto 3.3. del T.O. sobre Exterior y Cambios (pagos de intereses
de deudas por importaciones de bienes y servicios) para realizar pagos de intereses de deudas comerciales por
la importacion de bienes y servicios con contrapartes vinculadas del exterior en tanto el vencimiento de los
intereses se produzca a partir de 05 de julio de 2024; (ii) no se requerird la conformidad previa del BCRA
prevista en los puntos 3.3. (pagos de intereses de deudas por importaciones de bienes y servicios) y 3.5.6.
(acceso al mercado de cambios para la cancelacion de capital e intereses de endeudamientos financieros con el
exterior cuando el acreedor sea una contraparte vinculada al deudor) del T.O. sobre Exterior y Cambios para
el acceso de los clientes al mercado de cambios para realizar pagos de intereses de deudas comerciales no
comprendidos en el punto precedente y de intereses de endeudamientos financieros, cuando el acreedor sea
una contraparte vinculada con el deudor, en la medida que se cumplan los restantes requisitos aplicables y el
pago se efectlia de manera simultanea con la liquidacién por un importe no menor al monto de intereses por el
cual que se accede al mercado de cambios de: (i) nuevos endeudamientos financieros con el exterior con una
vida promedio no inferior a 2 (dos) afios y que contemplen como minimo 1 (un) afio de gracia para el pago de
capital, en ambos casos contados desde la fecha en que se concreta el acceso al mercado.; y (ii) nuevos aportes
de inversion directa de no residentes.

De conformidad con las normas establecidas por el BCRA, la CNV emiti6 la Resolucién General N° 861 para
facilitar las operaciones de refinanciacién de la deuda a través de los mercados de capitales. En este sentido,
las Normas de la CNV establecen en su art. 13, Seccion V, Capitulo 1V, Titulo VI, que en los casos en los que
la emisora se proponga refinanciar deudas mediante una oferta de canje o la integracion de nuevas emisiones
de obligaciones negociables, en ambos casos en canje por o integracion con obligaciones negociables
previamente emitidas por la Emisora y colocadas en forma privada y/o con créditos preexistentes contra ella,
se considerara cumplimentado el requisito de colocacion por oferta pablica cuando la nueva emision resulte
suscripta bajo esta forma, por acreedores de la Emisora cuyas obligaciones negociables sin oferta publica y/o
créditos existentes representen un porcentaje no mayor al treinta por ciento (30%) del monto total
efectivamente colocado y que el porcentaje restante sea suscripto o integrado en efectivo, por personas que se
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encuentren domiciliadas en Argentina o en paises que no se encuentren incluidos en el listado de jurisdicciones
no cooperantes a los fines de la transparencia fiscal, segln lo previsto en el articulo 24 del Anexo adjunto al
Decreto N° 862/2019 o el que en el futuro lo reemplace. Ademas, establecié que debian cumplirse ciertos
requisitos para cumplir con el requisito de colocacion mediante oferta publica.

Para obtener mas informacion sobre las politicas de tipo de cambio de Argentina, el inversor debe pedir
asesoramiento a su asesor juridico y leer las normas aplicables mencionadas en el presente, con sus
modificaciones, que se pueden encontrar en el sitio www.infoleg.gov.ar y en el sitio web del Banco Central:
www.bcra.gov.ar. La informacién que se incluye en estos sitios web no forma parte de este Prospecto y no se
considerara incorporada por referencia al presente.

Operaciones de canje, arbitraje y valores negociables

Conforme punto 3.14. del T.O. sobre Exterior y Cambios, las entidades financieras pueden realizar operaciones
de canje de divisas y arbitraje con sus clientes en los siguientes casos:

a) cuando un individuo transfiere fondos de sus cuentas locales (que ya estan en moneda extranjera) a
sus propias cuentas bancarias fuera de Argentina, en los términos del punto 3.14.1. del T.O. sobre
Exterior y Cambios;

b) en caso de transferencia de divisas al exterior por parte de los depositarios comunes locales de valores
negociables en relacidn con los ingresos recibidos en moneda extranjera a cuenta de los servicios de
capital e intereses de los bonos del Tesoro Nacional o del BCRA, cuando dicha operacion forme parte
del procedimiento de pago a solicitud de los depositarios comunes extranjeros, en los términos del
punto 3.14.2. del T.O. sobre Exterior y Cambios;

¢) cuando se trate de transferencias de divisas al exterior realizadas por personas fisicas desde sus cuentas
locales denominadas en moneda extranjera a cuentas de recaudacion offshore hasta un monto
equivalente a US$ 500 dentro de un mismo mes calendario y en el conjunto de las entidades, siempre
que la persona fisica presente una declaracion jurada en la que conste que la transferencia se realiza
para colaborar con la manutencién de los residentes argentinos que se vieron obligados a permanecer
en el exterior en cumplimiento de las medidas adoptadas en respuesta a la pandemia del COVID-19,
en los términos del punto 3.14.3. del T.O. sobre Exterior y Cambios;

d) encaso de tratarse de operaciones de arbitraje que no impliquen transferencias al exterior, éstas podran
realizarse sin ninguna restriccién, en la medida que los fondos sean debitados de una cuenta en
moneda extranjera que el cliente posea en una institucion financiera local. En la medida en que los
fondos no sean debitados de una cuenta en moneda extranjera mantenida por el cliente, estas
operaciones podran ser realizadas por personas fisicas, sin la conformidad previa del BCRA, hasta el
monto permitido para el uso de efectivo en los puntos 3.8. y 3.13 del T.O. sobre Exterior y Cambios;
todo ello en los términos del punto 3.14.4. del T.O. sobre Exterior y Cambios;

e) en caso de operaciones de canje y arbitraje con fondos depositados en una cuenta local y originados
en cobros de capital e intereses en moneda extranjera de los bonos BOPREAL, en la medida que se
cumplan los requisitos aplicables, destinadas a ciertos pagos de deudas comerciales por
importaciones, al pago de ciertas deudas con accionistas por utilidades y dividendos, y a la
repatriacion de determinadas inversiones de no residentes originadas en utilidades y dividendos
cobrados en el pais, en los términos del punto 3.14.5. del T.O. sobre Exterior y Cambios;

f) encaso de transferencias de divisas al exterior de un gobierno local a partir de sus tenencias de moneda
extranjera depositadas en entidades financieras locales, en la medida que se verifiquen los requisitos
normativos que resultarian aplicables al tipo de operacion a realizarse en el caso de que se cursase
contra Pesos, tal como lo prevé el punto 3.14.6. del T.O. sobre Exterior y Cambios;

g) segun el punto el punto 3.14.7. del T.O. sobre Exterior y Cambios, las restantes operaciones de canje
y arbitraje podran realizarse con clientes sin la conformidad previa del BCRA en la medida que, de
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instrumentarse como operaciones individuales pasando por Pesos, puedan realizarse sin dicha
conformidad de acuerdo con las normas cambiarias vigentes;

Conforme Comunicacion “A” 8133, el BCRA incorpora adicionalmente entre las operaciones de canje y/o
arbitrajes con clientes contempladas en el punto 3.14. del T.O. sobre Exterior y Cambios a las transferencias
de divisas al exterior que se efecttien en el marco de los puntos 10.10.2.12.,10.10.2.13. y 13.3.9. del T.O. sobre
Exterior y Cambios.

Regulacidn por parte de la Comision Nacional de Valores sobre operaciones con valores negociables

La CNV impuso ciertas restricciones a la operatoria de valores negociables, de conformidad con el Capitulo
V, del Titulo XVIII de las Normas de la CNV.

De conformidad con el articulo 2, se determiné un plazo minimo de permanencia de un (1) dia habil, contado
a partir de su acreditacién en el Agente Depositario (Caja de Valores S.A.), para dar curso a operaciones de
venta de valores negociables con liquidacién en moneda extranjera, en cualquier jurisdicciéon y cualquiera sea
la ley de emisién de los mismos. A su vez, la norma aclara que dicho plazo minimo de tenencia no seré de
aplicacion cuando se trate de (i) compras de valores negociables con liquidaciéon en moneda extranjera y en
cualquier jurisdiccién; o (ii) ventas de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera y en
jurisdiccion local, previamente adquiridos en Pesos por clientes personas humanas o juridicas residentes con
fondos provenientes de créditos hipotecarios UVA otorgados por entidades financieras, por hasta el monto de
los referidos créditos y en la medida que el producido de esas ventas sea aplicado a la compra de inmuebles en
el pais en el marco de los mencionados créditos, debiendo los agentes constatar el cumplimiento de dichas
condiciones en forma previa a dar curso a cualquiera de las referidas operaciones, conservando la
documentacion respaldatoria en los respectivos legajos de los clientes.

Por su parte, se prevé que los Agentes de Liquidaciény Compensacion y los Agentes de Negociacion no podrén
dar curso ni liquidar operaciones de venta de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera, tanto
en jurisdiccion local como jurisdiccion extranjera, correspondiente a clientes ordenantes en tanto éstos Ultimos
mantengan posiciones tomadoras en cauciones y/o pases, en moneda local. A tales efectos, los mencionados
agentes: (i) no podran bajo ninguna circunstancia otorgar financiamientos para la obtencion de aquellos valores
negociables que seran objeto de las operaciones de venta mencionadas; y (ii) deberan exigir a cada uno de los
clientes ordenantes, una manifestacion en caracter de declaracion jurada de la cual surja en forma expresa que
los mismos no mantienen posiciones tomadoras en ninguna de las operatorias a plazo detalladas, en caracter
de titulares y/o cotitulares, y en ningln agente inscripto, asi como que tampoco han obtenido cualquier tipo de
financiamiento en moneda local a través de operaciones en el ambito del mercado de capitales, ya sea de fondos
ylo de valores negociables, con excepcion de las emisiones de deuda con autorizacion de oferta publica
otorgada por la CNV.

La limitacion sobre posiciones tomadoras en cauciones y/o pases en moneda local y/o a cualquier tipo de
financiamiento en moneda local a través de operaciones en el &mbito del mercado de capitales prevista
precedentemente no serd de aplicacion respecto de: (i) la venta, con liquidacién en moneda extranjera 'y en
jurisdiccidn extranjera, de los Bonos para la Reconstruccién de una Argentina Libre (BOPREAL) emitidos por
el BCRA en el marco de la Comunicacion "A" 7918, sus modificatorias y/o concordantes, y previamente
adquiridos en un proceso de colocacion o de licitacion primaria, hasta el valor nominal total asi suscripto de
dicha especie; (ii) la venta de valores negociables, con liquidacién en moneda extranjera y en jurisdiccion
extranjera, en los términos de los puntos 4.3.3.3.ii).b) y 4.7.3.2. del T.O. sobre Exterior y Cambios del BCRA;
y (iii) la venta de valores negociables, con liquidacion en moneda extranjera y en jurisdiccion local,
previamente adquiridos en Pesos por clientes personas humanas o juridicas residentes con fondos provenientes
de créditos hipotecarios UVA otorgados por entidades financieras, por hasta el monto de los referidos créditos
y en la medida que el producido de esas ventas sea aplicado a la compra de inmuebles en el pais en el marco
de los mencionados créditos.

La CNV también dispuso que para dar curso a transferencias de valores negociables, cualquiera sea la ley de
emision de los mismos, adquiridos con liquidacién en moneda nacional a entidades depositarias del exterior,
debe observarse un plazo minimo de tenencia de dichos valores negociables en cartera de un (1) dia habil a
partir de su acreditacion en el agente depositario local, salvo en el caso de acreditaciones: (i) producto de
colocaciones primarias de valores negociables emitidos por el Tesoro Nacional 0 Bonos para la Reconstruccion
de una Argentina Libre (BOPREAL) emitidos por el Banco Central de la RepUblica Argentina, en el marco de
la Comunicacion "A" 7918, sus modificatorias y/o concordantes; (ii) realizadas en los términos de los puntos
3.16.3.6.v) y 4.7.2.2. del T.O. sobre Exterior y Cambios del BCRA,; o (iii) relativas a acciones y/o Certificados
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de Deposito Argentino (CEDEAR) con negociacion en mercados regulados por la CNV.

Conforme el articulo 3, se determin6d que los valores negociables provenientes de entidades depositarias del
exterior no podréan ser aplicados a la liquidacion de operaciones en moneda extranjera, en cualquier jurisdiccion
y cualquiera sea la ley de emision de los mismos, hasta tanto haya transcurrido un (1) dia habil desde su
acreditacion en el agente depositario local.

Adicionalmente, la CNV mediante el articulo 6 ter determin6 que para dar curso a las 6rdenes y/o registrar
operaciones respecto de las operatorias previstas en los puntos 3.16.3.1. y 3.16.3.2. del T.O. sobre Exterior y
Cambios del BCRA, incluidas las transferencias de valores negociables emitidos por residentes a entidades
depositarias del exterior y demas operatorias alli contempladas, los Agentes de Negociacion, los Agentes de
Liquidacién y Compensacién y los Agentes de Corretaje de Valores Negociables deberan:

(a) Respecto a todos y cada uno de sus clientes del exterior, ya sean personas humanas y/o juridicas, que
posean C.D.l. ("Clave de Identificacion™) o C.I.E. ("Clave de Inversores del Exterior") y que no
revistan el caracter de intermediarios y/o entidades similares radicados en el exterior regulados por
Comisiones de Valores u otros organismos de control, constatar que las operaciones a ser realizadas
por dichos clientes: (i) son para su propia cartera y con fondos propios; y (ii) que el volumen operado
diario no supere el importe de Pesos doscientos millones (ARS 200.000.000).

(b) Respecto de aquellos clientes que revistan el caracter de intermediarios y/o entidades similares
radicados en el exterior regulados por Comisiones de Valores u otros organismos de control, y actien
por cuenta y orden de terceros clientes locales argentinos o por cuenta propia y con fondos propios,
constatar que el volumen operado diario por cada uno de los terceros clientes o0 por cuenta propia no
supere el importe de Pesos doscientos millones (ARS 200.000.000).

(c) Respecto de aquellos clientes que revistan el caracter de intermediarios y/o entidades similares
radicados en el exterior regulados por Comisiones de Valores u otros organismaos de control, y actien
en calidad de depositarios de acciones de sociedades emisoras locales para dar cumplimiento al pago
de dividendos a tenedores —locales argentinos o extranjeros- de certificados de depdésito en custodia
en el exterior (GDS/ADR/ADS) correspondientes a tales emisoras, mediante la realizacién de una o
maés operaciones con valores negociables destinadas a implementar dicho pago en el exterior, constatar
que: (i) dichos dividendos hayan sido aprobados por Asamblea de accionistas a tenedores de
certificados con negociacion autorizada en mercados del exterior; y (ii) las referidas emisoras locales
cuenten con autorizacién para listar en un Mercado autorizado por la CNV y —asimismo- para cotizar
en un mercado del exterior bajo el depdsito de sus acciones en un banco emisor de certificados de
depdsito.

(d) Respecto de aquellos clientes que posean C.U.I.T y actlien por cuenta y orden de terceros, constatar
que el volumen operado diario por el total de los terceros no supere el importe de Pesos doscientos
millones (ARS 200.000.000).

Las exigencias establecidas precedentemente resultan aplicables para cada subcuenta comitente y para el
conjunto de subcuentas comitentes de las que fuera titular o cotitular un mismo sujeto.

El propio articulo 6 ter prevé supuestos en los cuales los Agentes no deberén observar las exigencias detalladas
0s, entre los que se encuentran los siguientes:

(a) Paradar curso a transferencias emisoras de valores negociables a entidades depositarias del exterior de
valores negociables: (i) emitidos con fecha/s de amortizacion -total o parcial- no inferior/es a tres (3)
afios desde la fecha de su emision o bien que hubieran sido emitidos por el Banco Central de la
Republica Argentina en el marco de la Comunicacion “A” 7918, sus modificatorias y/o concordantes,
cuando su previa acreditacion -en ambos casos haya sido como resultado de un proceso de colocacion
o de licitacion primaria, hasta el valor nominal total asi suscripto de la respectiva especie, debiendo
los Agentes constatar las referidas condiciones y limite en forma previa a dar curso a las citadas
transferencias; y/o (ii) en los términos de lo dispuesto por los puntos 3.16.3.6.v) y 4.7.2.2. del del T.O.
sobre Exterior y Cambios, debiendo asimismo los agentes constatar el cumplimiento de las
condiciones alli previstas en forma previa a dar curso a cualquiera de las referidas transferencias,
conservando la documentacion respaldatoria en los respectivos legajos.

(b) Respecto de los fondos comunes de inversidn abiertos denominados en moneda extranjera que, con el
exclusivo fin de atender solicitudes de rescate, deban realizar alguna de las operaciones a las que hace
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(d)

referencia el articulo 6 ter.

Para concertar ventas en el pais de valores negociables con liquidacion en moneda y jurisdiccion
extranjera: (i) tratandose de Bonos para la Reconstruccion de una Argentina Libre (BOPREAL) con
liquidacion en moneda extranjera, emitidos por el Banco Central de la Republica Argentina en el
marco de la Comunicacion "A" 7918, sus modificatorias y/o concordantes, previamente adquiridos en
un proceso de colocacién o de licitacion primaria, hasta el valor nominal total asi suscripto de dicha
especie; debiendo los agentes constatar el referido limite en forma previa a dar curso a las citadas
operaciones de venta; y/o (ii) en los términos de lo dispuesto por los puntos 4.3.3.3.ii).b) y 4.7.3.2.
del del T.O. sobre Exterior y Cambios, debiendo asimismo los Agentes constatar el cumplimiento de
las condiciones alli previstas en forma previa a dar curso a cualquiera de las referidas operaciones de
venta, conservando la documentacién respaldatoria en los respectivos legajos.

Para concertar ventas en el pais de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera y en
jurisdiccion local, previamente adquiridos en Pesos por clientes personas humanas o juridicas
residentes con fondos provenientes de créditos hipotecarios UVA otorgados por entidades financieras
autorizadas a actuar como tales, por hasta el monto de los referidos créditos y en la medida que el
producido de esas ventas sea aplicado a la compra de inmuebles en el pais en el marco de los
mencionados creditos, debiendo los Agentes constatar el cumplimiento de dichas condiciones en
forma previa a dar curso a cualquiera de las referidas operaciones de venta, conservando la
documentacion respaldatoria en los respectivos legajos.
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PRESENTACION DE INFORMACION ESTADISTICA Y OTRA INFORMACION

Toda la informacion anual presentada en este Prospecto se basa en periodos comprendidos entre el 1 de enero
y el 31 de diciembre, salvo que se indique lo contrario.

Los precios y cifras se expresan en valores de cada momento de la moneda presentada, salvo que se establezca
lo contrario.

Cierta informacion estadistica incluida en este Prospecto es preliminar y refleja la informacién mas reciente y
confiable disponible de la Provincia a la fecha del presente Prospecto. La informacién de caracter preliminar
que se brinda en el presente Prospecto puede sufrir un cambio significativo en el futuro para reflejar nuevos
datos o informacion mas precisa. Dichas modificaciones pueden revelar que las condiciones econdémicas y
financieras de la Provincia en una fecha determinada difieren sustancialmente de las descriptas en este
Prospecto y son menos favorables que éstas. Dichas modificaciones pueden tener un efecto adverso sustancial
sobre el precio de mercado de los Titulos de Deuda.

La informacion presentada en este Prospecto relacionada con la economia de la Argentina a nivel nacional se
incluye solamente para brindar un contexto para la informacién que se presenta en relacion con la economia
de la Provincia.

La informacién relativa al Producto Bruto Provincial al 31 de diciembre de 2023 se encuentra disponible en el
sitio web oficial de la Direccion de Estadisticas e Investigaciones Econdmicas de la Provincia de la Provincia
(https://deie.mendoza.gov.ar/#!/).

Las Cuentas Generales de Ejercicio correspondientes a los afios 2019, 2020, 2021, 2022 y 2023 han sido
preparadas por la Contaduria General de la Provincia y elevadas al Tribunal de Cuentas, se encuentran
disponibles en la pagina del organismo (https://www.mendoza.gov.ar/contaduria/ en el apartado Cuenta
General del Ejercicio). A la fecha de este Prospecto, la Cuenta General de Ejercicio correspondiente al afio
2024, se encuentra en preparacién por la Contaduria General de la Provincia, ya que la fecha de cierre de la
misma es el 30 de abril de 2025, por lo tanto, los nimeros y valores correspondientes a tal ejercicio no son
definitivos.

Algunas cifras que se incluyen en este Prospecto han sido redondeadas para facilitar la presentacion. Las cifras
porcentuales que se incluyen en este Prospecto no se calcularon en todos los casos en base a tales cifras
redondeadas sino en base a dichas cifras antes del redondeo. Por tal motivo, los montos porcentuales en este
Prospecto pueden variar ligeramente de los obtenidos al realizar el mismo célculo empleando las cifras no
redondeadas. Otros montos que aparecen en este Prospecto podrian del mismo modo no sumar debido al
redondeo.

La informacién relativa a los ingresos y erogaciones de la Provincia presentada no consolida los ingresos y
erogaciones de sus municipios, empresas provinciales u otros entes, que no dependen de los recursos
presupuestarios de la Provincia para sus operaciones (“entes autarquicos”). En el caso de los municipios que
desempefian ciertas funciones delegadas a ellos por la Provincia, ésta Gltima debe transferir una parte de sus
recursos a ellos y estas transferencias se registran como gastos de la Provincia. En el caso de las empresas
provinciales o entes autarquicos, los aportes de capital, préstamos, anticipos y transferencias de la Provincia a
estos entes se incluyen entre los gastos de la Provincia y las transferencias de estos entes a la Provincia se
incluyen entre los ingresos de la Provincia.
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DECLARACIONES SOBRE HECHOS FUTUROS

El presente Prospecto puede contener declaraciones sobre hechos futuros, las cuales no son hechos histéricos,
incluyendo declaraciones sobre expectativas de la Provincia. Estas declaraciones se basan en planes,
estimaciones y proyecciones actuales de la Provincia, por lo que los potenciales inversores, no deberan basarse
indebidamente en ellas. Las declaraciones sobre hechos futuros se relacionan solamente con la fecha en la que
han sido realizadas. La Provincia no asume ninguna obligacion de actualizar tales declaraciones a la luz de
nueva informacion y/o futuros hechos.

Las palabras “considera”, “puede”, “hara”, “estima”, “continia”, “prevé”, “se propone”, “espera”, “podria”,
“haria” y palabras similares se incluyen con la intencién de identificar declaraciones respecto del futuro. La
Provincia ha basado estas declaraciones respecto del futuro, en gran parte, en sus expectativas y proyecciones
corrientes acerca de hechos y tendencias futuras que afectan sus actividades, pero estas expectativas y
proyecciones estan inherentemente sujetas a significativos riesgos e incertidumbres, muchos de los cuales se
encuentran fuera del control de la Emisora, y podrian no resultar exactas.

Las declaraciones sobre hechos futuros involucran riesgos e incertidumbres inherentes, incluidas, entre otros,
aquéllos contemplados bajo el titulo “Factores de Riesgo”, en este Prospecto. Una cantidad de hechos
importantes podria dar lugar a que los resultados reales difieran sustancialmente de los contenidos en cualquier
declaracidn sobre hechos futuros. La informacién contenida en este Prospecto identifica importantes hechos
gue podrian ocasionar tales diferencias. Estos factores incluyen, entre otros:

o factores internos adversos, como aumentos de las tasas de inflacion y los salarios, altas tasas de interés
internas, volatilidad del tipo de cambio, falta de inversiones suficientes, acceso limitado al crédito y/o
al tipo de cambio extranjero, conflictos politicos o malestar social, lo que podria ocasionar un menor
crecimiento econémico en la Argentina y en la Provincia;

o fluctuaciones en los tipos de cambio (incluyendo, desdoblamiento del tipo de cambio), incluida una
devaluacion significativa del Peso;

o controles cambiarios, restricciones a transferencias al extranjero y restricciones a la entrada y salida
de capitales;

e cambios en las condiciones econémicas, comerciales, politicas, juridicas, sociales o de otro tipo en
general en Argentina;

¢ incertidumbre sobre el efecto que podrian tener en la Provincia las medidas implementadas hasta la
fecha por el gobierno nacional, asi como de las eventuales medidas a implementarse en un futuro;

o factores externos adversos, tales como la disminucion de la inversion extranjera, modificaciones en
los precios internacionales (incluidos los precios de los commodities) de mercaderia producida en la
Provincia, las modificaciones en las tasas de interés internacionales, la recesién o los bajos niveles de
crecimiento econémico de los socios comerciales de Argentina, lo que podria reducir el valor o la
cantidad de las exportaciones de la Provincia, causar una contraccion en la economia provincial y, de
manera indirecta, reducir los ingresos por impuestos y otros ingresos del Sector Publico y afectar en
forma negativa las cuentas fiscales de la Provincia;

¢ lasrelaciones con el Gobierno Nacional y otras provincias, en particular en el contexto de toda posible
modificacion a los acuerdos impositivos entre el Gobierno Nacional y las provincias de Argentina
conforme a lo establecido en la Ley de Coparticipacion Federal de Recursos Fiscales, segun la cual el
Gobierno Nacional acept6é recaudar ciertos impuestos sobre una base exclusiva y distribuir una
porcion de esas ganancias fiscales entre las provincias, que en la actualidad constituye la principal
fuente de ingresos para la Provincia;

e una reduccion en la recaudacion de impuestos y demas ingresos de la Provincia;

e otros factores adversos, tales como hechos climaticos o politicos, hostilidades internacionales o
internas e incertidumbre politica, incluyendo el impacto de la aparicion de ciertas enfermedades o de
otras amenazas sanitarias en la economia de Argentina y de la Provincia, y en otros sectores;

o fallos adversos en disputas o procesos legales o regulatorios; y

e los factores de riesgo que se analizan en la seccion “Factores de Riesgo”.
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Cada uno de estos factores podria originar un crecimiento econémico menor, reducir los ingresos de la
Provincia, afectando asi las cuentas de la Provincia, y afectar adversamente su situacion financiera.
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TERMINOS Y CONDICIONES COMUNES DE LOS TiTULOS DE DEUDA

Los cuadros a continuacién presentan un resumen de ciertos términos y condiciones comunes de los Titulos de
Deuda, y deberan ser leidos en conjunto con las secciones “Términos y condiciones particulares de los Titulos
de Deuda TAMAR Clase 1", “Términos y condiciones particulares de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2”
y “Descripcion de los Titulos de Deuda” de este Prospecto.

EMIiSOr ..ccovvviiiii e La Provincia de Mendoza.

TitUloS ..o, “Titulos de Deuda TAMAR Clase 1” y “Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2”.

Monto Maximo........................... Los Titulos de Deuda podran ser emitidos por hasta un valor
nominal maximo en conjunto de pesos doscientos veinticuatro
mil seiscientos dieciocho millones seiscientos cincuenta y seis
mil trescientos setenta y siete ($ 224.618.656.377) (el “Monto
Maximo”).

LA PROVINCIA PODRA DECLARAR DESIERTO EL
PROCESO DE ADJUDICACION DE CUALQUIERA DE
LAS CLASES DE LOS TITULOS DE DEUDA, LO CUAL
IMPLICARA QUE SE PODRA EMITIR UNA UNICA
CLASE O QUE NO SE EMITIRA TITULO DE DEUDA
ALGUNO. ESTA CIRCUNSTANCIA NO OTORGARA
DERECHO ALGUNO DE COMPENSACION O
INDEMNIZACION.

EN CASO DE DECLARARSE DESIERTA LA
COLOCACION DE LOS TiTULOS DE DEUDA TAMAR
CLASE 1 Y/O DE LOS TITULOS DE DEUDA TAMAR
CLASE 2, LA CLASE CUYO MONTO NO FUESE
DECLARADO DESIERTO PODRA SER EMITIDA POR
HASTA EL MONTO MAXIMO.

LA PROVINCIA PODRA, HASTA EL CIERRE DE LA
RUEDA EN LA FECHA EN LA QUE FINALICE EL
PERIODO DE SUBASTA PUBLICA, DEJAR SIN
EFECTO LA COLOCACION Y ADJUDICACION DE
LOS TITULOS DE DEUDA, EN CASO DE QUE HAYAN
SUCEDIDO CAMBIOS EN LA NORMATIVA Y/O DE
CUALQUIER INDOLE QUE TORNEN MAS GRAVOSA
LA EMISION DE LOS TIiTULOS DE DEUDA PARA LA
PROVINCIA, BASANDOSE EN ESTANDARES DE
MERCADO HABITUALES Y RAZONABLES PARA
OPERACIONES DE SIMILARES CARACTERISTICAS,
QUEDANDO SIN EFECTO ALGUNO LA TOTALIDAD
DE LAS OFERTAS RECIBIDAS. ESTA
CIRCUNSTANCIA NO OTORGARA DERECHO
ALGUNO DE COMPENSACION O INDEMNIZACION.
SIN EMBARGO, FINALIZADO EL PERIODO DE
SUBSASTA PUBLICA, LA PROVINCIA NO PODRA
DEJAR SIN EFECTO LA COLOCACION Y
ADJUDICACION DE LOS TITULOS DE DEUDA SI LA
TASA DE CORTE CORRESPONDIENTE A CADA UNO
DE LOS TIiTULOS DE DEUDA YA FUE
DETERMINADA Y EL SISTEMA SIOPEL DE A3
MERCADOS ADJUDICO LOS TiTULOS DE DEUDA.

Valor Nominal a ser emitido de los Sera el que respectivamente se informe en el Aviso de
Titulos de Deuda..........ccco....... Resultados.
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Moneda de Denominacion y pago

Moneda de

Integracion..............cocoevieiiinnnnns

Suscripcion

Fecha de Emision y Liquidacion

Periodo de Subasta Publica.......

e

Denominacion Minima y Unidad

Minima de Negociac

ion

Monto Minimo de Suscripcion..

Mecanismo de Colocacion......

Dia Habil .........c..cccoviinn.

Garantia.......cccoeeveveeieiiineeens

Destino de los Fondos................

Entidad Depositaria

Montos Adicionales

Los Titulos de Deuda estaran denominados y seran pagaderos
en Pesos argentinos.

Los Titulos de Deuda seran suscriptos e integrados en Pesos
argentinos.

Sera dentro de los dos (2) dias habiles desde la finalizacion del
Periodo de Subasta Publica y serd informada en el Aviso de
Resultados.

Sera el 18 de marzo de 2025, desde las 10 horas hasta las 16
horas, o aquél otro que fuera informado en el Aviso de
Suscripcion o0 en un aviso complementario al presente
Prospecto.

La denominacion minima de los Titulos de Deuda sera de Valor
Nominal $1.000 (Pesos mil) y la unidad minima de negociacion
serd de $1.000 (Pesos mil) y multiplos de $1.000 (Pesos mil)
por encima de dicho monto.

El monto minimo de suscripcion sera de $1.000 (Pesos mil) y
maltiplos de $1.000 (Pesos mil) por encima de dicho monto.

La colocacion de los Titulos de Deuda se realizara por licitacion
publica, bajo la modalidad abierta. Para mas informacion, por
favor véase la seccion “Plan de Distribucién”.

Se entendera por “Dia Habil” cualquier dia que no sea sabado
0 domingo ni un dia en el que las instituciones bancarias estén
autorizadas u obligadas por ley, norma o decreto a no operar en
la Provincia de Mendoza y/o en la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires.

Los Titulos de Deuda serdn obligaciones directas, generales,
incondicionales, sin garantia real ni privilegio de ninguna
naturaleza y no subordinadas de la Provincia con el beneficio
de la Garantia (tal como dicho término se define en la seccion
“Descripcion de los Titulos de Deuda” del presente Prospecto.

El pago de los montos adeudados por la Provincia en concepto
de servicios de capital e intereses y cualquier otro concepto
debido por la Provincia bajo los Titulos de Deuda estaran
garantizados con una cesion de garantia de los recursos
provenientes del Régimen de Coparticipacion Federal de
Impuestos, de acuerdo a lo establecido por los articulos 1°, 2°
y 3° del Acuerdo Nacion-Provincias sobre Relacion Financiera
y Bases de un Régimen de Coparticipacion Federal de
Impuestos, ratificado por la Ley Nacional N° 25.570 y la Ley
Provincial N° 7.044, o el régimen que en el futuro lo reemplace.

Véase la seccion “Descripcion de los Titulos de Deuda -
Garantia” del presente Prospecto,

Cancelacion de servicios de amortizacion de la deuda previstos
en la Ley de Presupuesto 2025.

Caja de Valores S.A.

Los pagos de capital e intereses de los Titulos de Deuda que se
efectlen a los tenedores de dichos Titulos de Deuda no estan
sujetos a retencion o deduccion de impuestos, aranceles, tasas
o0 cargos gubernamentales de cualquier indole en la Provincia o
en Argentina. La Provincia efectuara pagos con relacion a los
Titulos de Deuda sin retencién o deduccion respecto de
cualquier impuesto, arancel, tasa, contribucion, retencién o
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Emisiones Adicionales............

Rescate por Razones Impositivas

Rescate Opcional ....................

Formade Pago..........ccccveuneee.

Procedimiento de Colocacion...

gasto de transferencia, presente o futuro, de cualquier tipo que
se encuentre vigente en la fecha de emision o que fuera
impuesto o creado en el futuro por o en nombre de la Provincia
o de la Argentina o de cualquier autoridad de la Provincia o en
la misma con facultad para gravar impuestos, a menos que la
Provincia se viera obligada por ley, fallo o resolucidn a efectuar
dicha deduccidn o retencion.Véase la Seccién “Descripcion de
los Titulos de Deuda—Montos Adicionales” del presente
Prospecto.

La Provincia se reserva el derecho a emitir, oportunamente, sin
el consentimiento de los tendedores de los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2,
nuevos Titulos de Deuda adicionales, incrementando el monto
nominal total de capital en circulacion de los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, segln
corresponda. Véase la seccion “Descripcion de los Titulos de
Deuda—FEmisiones Adicionales”.

Los Titulos de Deuda podrén ser rescatados a opcion de la
Provincia en su totalidad, pero no en forma parcial por Razones
Impositivas al 100% del monto de capital impago de dichos
Titulos de Deuda mas los intereses devengados hasta la fecha
de rescate y cualesquiera Montos Adicionales de conformidad
con los términos previstos en la seccion “Descripcion de los
Titulos de Deuda—Rescate por Razones Impositivas”.

La Provincia podra rescatar a su sola opcion, en forma total o
parcial, los Titulos de Deuda, en cualquier momento previo a la
respectiva Fecha de Vencimiento de los Titulos de Deuda, pero
siempre luego de transcurridos doce (12) meses desde la Fecha
de Emisién y Liquidacion de los Titulos de Deuda, notificando
tal circunstancia a los tenedores mediante un aviso a ser
publicado por la Provincia en el Boletin Diario de la BCBA, en
el Boletin Diario de A3 Mercados y en el micro sitio web de
colocaciones de A3 Mercados con no menos treinta (30) dias ni
méas de sesenta (60) dias corridos de anticipacién a dicho
rescate.

Para mayor informacion véase la seccion “Descripcion de los
Titulos de Deuda—Rescate Opcional” del presente Prospecto.

Todos los montos adeudados en concepto de capital, intereses
0 montos adicionales bajo los Titulos de Deuda (los
“Servicios”) seran pagados unicamente en Pesos mediante
transferencias de los importes correspondientes a Caja de
Valores S.A. para su acreditacion en las respectivas cuentas de
los tenedores con derecho a cobro de acuerdo con los
procedimientos de Caja de Valores S.A. y de sus participantes
directos, si correspondiera. Si cualquier fecha de pago de
Servicios no fuera un Dia Habil, la fecha de pago sera el Dia
Habil inmediato posterior sin que ello le otorgue al tenedor
derecho a interés adicional alguno o a cualquier otro pago con
motivo de dicha demora. Excepto en el caso en que la fecha de
vencimiento de cualquiera de los Titulos de Deuda no fuera un
Dia Habil, en cuyo caso se devengaran intereses por los dias
que transcurran hasta el efectivo pago en el Dia Habil
inmediatamente posterior.

Los Titulos de Deuda seran colocados a través del mecanismo

de subasta o licitacion piblica. Véase “Plan de Distribucion”
del presente Prospecto.
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Listado y Negociacion.................

Eventos de Incumplimiento......

ComPromisos ......c.cceeeevververnens

Forma, Denominacion y Registro

Ley Aplicable y Jurisdiccion .

Calificacion de Riesgo

Agente de Liquidacion ...........

Colocadores y Organizadores

La Provincia solicitara el listado de los Titulos de Deuda en
ByMA, y su negociacion en A3 Mercados S.A. y/o en cualquier
otro mercado de valores autorizado en la RepUblica Argentina.

Los Titulos de Deuda contendrdn ciertos eventos de
incumplimiento que, entre otros, incluyen el incumplimiento de
otras obligaciones de pago de la Provincia, el no cumplimiento
0 debida observacion de cualquier compromiso, término u
obligacion incluida en este Prospecto.

Para mas informacion véase la seccion “Descripcion de los
Titulos de Deuda—Eventos de Incumplimiento” del presente
Prospecto.

Los Titulos de Deuda contendran ciertos compromisos que se
describen en la seccion “Descripcién de los Titulos de Deuda—
Compromisos” del presente Prospecto.

Los Titulos de Deuda estaran representados por Certificados
Globales a ser depositados en Caja de Valores S.A. Las
transferencias se realizaran dentro del depésito colectivo,
conforme a la Ley N° 20.643 y sus normas modificatorias. Los
Titulos de Deuda podran ser mantenidos a través de
participantes en Caja de Valores S.A., u otros sistemas de
compensacion y liquidacion existentes. Los Tenedores
renuncian expresamente al derecho de exigir laminas
individuales.

Los Titulos de Deuda se regiran e interpretaran de acuerdo con
las leyes de la Republica Argentina, y se encontraran sometidos
a la Jurisdiccion de los Tribunales Ordinarios de la Primera
Circunscripcion de la Provincia de Mendoza.

Los Titulos de Deuda seran calificados por Moody’s Local
Argentina  Agente de Calificacion de Riesgo S.A.,
informdndose la calificacion obtenida mediante aviso
complementario al presente Prospecto.

Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U.

Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U., Macro Securities
S.A., Max Capital S.A. y Puente Hnos S.A.
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TERMINOS Y CONDICIONES PARTICULARES DE LOS TITULOS DE DEUDA TAMAR CLASE
1

A continuacion, se presenta un resumen de ciertos términos y condiciones de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 1, que deberan ser leidos en conjunto con las secciones “Términos y Condiciones Comunes de los Titulos
de Deuda”, y “Descripcion de los Titulos de Deuda” de este Prospecto.

Denominacién Titulos de Deuda TAMAR Clase 1.
Valor Nominal a Emitirse.......... Seréa el que se informe en el Aviso de Resultados.
Valor Nominal Maximo El valor nominal méaximo a ser emitido de los Titulos de Deuda

TAMAR Clase 1 sera por hasta un monto que, conjuntamente
con los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, no supere el Monto

Maximo.

Precio de Emision 100% del valor nominal de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 1.

Fecha de Vencimiento Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 venceran a los quince

(15) meses contados desde su Fecha de Emision y Liquidacion
(la “Eecha de Vencimiento de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 17).

Amortizacion............cccoeeevne. El capital adeudado bajo los Titulos de Deuda TAMAR Clase
1 sera amortizado en su totalidad en la Fecha de Vencimiento
de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1.

INTEIrESES. ... veveeciecie e, Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 devengaran intereses
sobre su capital pendiente de pago, a una tasa de interés
variable nominal anual que sera equivalente a la suma de la
Tasa TAMAR (como se define a continuacién) mas el Margen
Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 (como se
define a continuacion y, sumado a la Tasa TAMAR, la “Tasa
de Interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1),
aplicable a cada Periodo de Devengamiento de Intereses de los
Titulos de Deuda correspondiente, desde la Fecha de Emision
y Liquidacion (inclusive) hasta la Fecha de Vencimiento de los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 (exclusive). La Tasa de
Interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 ser calculada
por la Direccion General de Crédito al Sector Publico,
dependiente de la Subsecretaria de Finanzas de la Provincia en
cada Fecha de Pago de Intereses.

El “Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 1” serd la cantidad de puntos basicos (expresado como
porcentaje nominal anual, truncado a dos decimales) a
adicionar a la Tasa TAMAR (como se define a continuacion)
en cada Periodo de Devengamiento de Intereses, y sera
determinado sobre la base del resultado del procedimiento de
Subasta Publica correspondiente a los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 1 detallado en la Seccion “Plan de
Distribucion” del presente Prospecto.

La “Tasa TAMAR?” significa el promedio aritmético simple
de la Tasa Mayorista Argentina para depdsitos a plazo fijo de
més de $1.000.000.000 (Pesos mil millones) por periodos de
entre treinta (30) y treinta y cinco (35) dias de plazo en bancos
privados de Argentina, publicada por el Banco Central de la
Republica Argentina (BCRA), durante el periodo comprendido
entre los siete (7) dias habiles anteriores al inicio de cada
Periodo de Devengamiento de Intereses, incluido este Gltimo,
y los siete (7) dias habiles anteriores a la Fecha de Pago de
Intereses correspondiente, excluido este Gltimo. En caso de que
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Fecha de

Pago de Intereses.......

Periodo de Devengamiento de

Intereses

la Tasa TAMAR Privada dejare de ser informada por el BCRA,
se tomara: (i) la tasa sustitutiva de la Tasa TAMAR Privada
que informe el BCRA; o (ii) en caso de no existir o no
informarse la tasa sustitutiva indicada en (i) precedente, el
Emisor calculara la Tasa TAMAR, considerando el promedio
de tasas informadas para depdsitos concertados a plazo fijo de
1.000 millones de pesos 0 mas, con vencimiento de 30 a 35 dias
por periodos de entre treinta (30) y treinta y cinco (35) dias de
plazo de los cinco primeros bancos privados de Argentina. A
fin de seleccionar los cinco primeros bancos privados se
considerara el Ultimo informe de depositos disponibles
publicados por el BCRA.

Los intereses seran calculados en base a los dias corridos sobre
un afio de trescientos sesenta y cinco (365) dias.

Se aclara a los inversores que el Margen Aplicable de los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 podra ser igual al 0,00% o
negativo. En caso de que el Margen Aplicable de los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 1 fuera negativo, los puntos basicos en
cuestion, serdn detraidos de la Tasa TAMAR en la Fecha de
Pago de Intereses segun pudiera aplicar. Sin perjuicio de lo
cual, en el caso que la Tasa de Interés de los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 1 diera resultado negativo, se entendera que la
Tasa de Interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 es
0,00%, en dicho caso no se devengaran ni abonaran intereses.

Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 devengaran intereses
pagaderos en forma trimestral, por periodo vencido, a partir de
la Fecha de Emision y Liquidacion y hasta la Fecha de
Vencimiento de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1
inclusive.

La primera fecha de pago de intereses sera la fecha que sea un
nimero de dia idéntico a la Fecha de Emisién y Liquidacion,
pero del correspondiente tercer mes siguiente a dicha fecha y,
subsiguientemente, el nimero de dia idéntico en cada periodo
de tres meses subsiguiente.

Las fechas de pago de intereses serdn aquellas fechas que se
informen oportunamente en el Aviso de Resultados (cada una
de ellas, una “Fecha de Pago de Intereses”).

En caso de que alguna de las Fechas de Pago de Intereses no
fuera un Dia Habil, los pagos se realizaran en el Dia Habil
inmediato posterior con la misma validez y efecto como si el
pago se hubiera efectuado en la fecha originalmente prevista, y
no se devengaran intereses por el periodo comprendido entre
dicha fecha y el Dia Habil en que se efectle el pago.

Significa el periodo comprendido entre una Fecha de Pago de
Intereses de los Titulos de Deuda y la inmediata siguiente,
incluyendo el primer dia y excluyendo el Gltimo dia.

El primer Periodo de Devengamiento de Intereses de los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 es el comprendido entre la
Fecha de Emisién y Liquidacion y la primer Fecha de Pago de
Intereses de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1, incluyendo
el primer dia y excluyendo el dltimo dia. El Gltimo Periodo de
Devengamiento de Intereses es el comprendido entre la Fecha
de Pago de Intereses de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1
inmediata anterior a la respectiva fecha de vencimiento y la
respectiva fecha de vencimiento, incluyendo el primer dia y
excluyendo el dltimo dia.
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TERMINOS Y CONDICIONES PARTICULARES DE LOS TITULOS DE DEUDA TAMAR CLASE
2

A continuacion, se presenta un resumen de ciertos términos y condiciones de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2, que deberan ser leidos en conjunto con las secciones “Términos y Condiciones Comunes de los Titulos
de Deuda”, y “Descripcion de los Titulos de Deuda” de este Prospecto.

Denominacién Titulos de Deuda TAMAR Clase 2.
Valor Nominal a Emitirse.......... Seréa el que se informe en el Aviso de Resultados.
Valor Nominal Maximo El valor nominal maximo a ser emitido de los Titulos de Deuda

TAMAR Clase 2 sera por hasta un monto que, conjuntamente
con los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1, no supere el Monto

Maximo.

Precio de Emisién 100% del valor nominal de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2.

Fecha de Vencimiento Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 venceran a los veintiln

(21) meses contados desde su Fecha de Emision y Liquidacion
(la “Eecha de Vencimiento de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2”).

Amortizacion............cccoeeevne. El capital adeudado bajo los Titulos de Deuda TAMAR Clase
2 sera amortizado en su totalidad en la Fecha de Vencimiento
de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2.

INTEIrESES. ... veveeciecie e, Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 devengaran intereses
sobre su capital pendiente de pago, a una tasa de interés
variable nominal anual que sera equivalente a la suma de la
Tasa TAMAR (como se define a continuacién) mas el Margen
Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 (como se
define a continuacion y, sumado a la Tasa TAMAR, la “Tasa
de Interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 27),
aplicable a cada Periodo de Devengamiento de Intereses de los
Titulos de Deuda correspondiente, desde la Fecha de Emisién
y Liquidacion (inclusive) hasta la Fecha de Vencimiento de los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 (exclusive). La Tasa de
Interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 ser calculada
por la Direccion General de Crédito al Sector Publico,
dependiente de la Subsecretaria de Finanzas de la Provincia en
cada Fecha de Pago de Intereses.

El “Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2” serd la cantidad de puntos basicos (expresado como
porcentaje nominal anual, truncado a dos decimales) a
adicionar a la Tasa TAMAR (como se define a continuacion)
en cada Periodo de Devengamiento de Intereses, y sera
determinado sobre la base del resultado del procedimiento de
Subasta Publica correspondiente a los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2 detallado en la Seccion “Plan de
Distribucion” del presente Prospecto.

La “Tasa TAMAR?” significa el promedio aritmético simple
de la Tasa Mayorista Argentina para depdsitos a plazo fijo de
més de $1.000.000.000 (Pesos mil millones) por periodos de
entre treinta (30) y treinta y cinco (35) dias de plazo en bancos
privados de Argentina, publicada por el Banco Central de la
Republica Argentina (BCRA), durante el periodo comprendido
entre los siete (7) dias habiles anteriores al inicio de cada
Periodo de Devengamiento de Intereses, incluido este Gltimo,
y los siete (7) dias habiles anteriores a la Fecha de Pago de
Intereses correspondiente, excluido este Gltimo. En caso de que
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Fecha de

Pago de Intereses.......

Periodo de Devengamiento de

Intereses

la Tasa TAMAR Privada dejare de ser informada por el BCRA,
se tomara: (i) la tasa sustitutiva de la Tasa TAMAR Privada
que informe el BCRA; o (ii) en caso de no existir o no
informarse la tasa sustitutiva indicada en (i) precedente, el
Emisor calculara la Tasa TAMAR, considerando el promedio
de tasas informadas para depdsitos concertados a plazo fijo de
1.000 millones de pesos 0 mas, con vencimiento de 30 a 35 dias
por periodos de entre treinta (30) y treinta y cinco (35) dias de
plazo de los cinco primeros bancos privados de Argentina. A
fin de seleccionar los cinco primeros bancos privados se
considerara el Ultimo informe de depositos disponibles
publicados por el BCRA.

Los intereses seran calculados en base a los dias corridos sobre
un afio de trescientos sesenta y cinco (365) dias.

Se aclara a los inversores que el Margen Aplicable de los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 podra ser igual al 0,00% o
negativo. En caso de que el Margen Aplicable de los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 2 fuera negativo, los puntos basicos en
cuestion, serdn detraidos de la Tasa TAMAR en la Fecha de
Pago de Intereses segun pudiera aplicar. Sin perjuicio de lo
cual, en el caso que la Tasa de Interés de los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2 diera resultado negativo, se entendera que la
Tasa de Interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 es
0,00%, en dicho caso no se devengaran ni abonaran intereses.

Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 devengaran intereses
pagaderos en forma trimestral, por periodo vencido, a partir de
la Fecha de Emision y Liquidacion y hasta la Fecha de
Vencimiento de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2
inclusive.

La primera fecha de pago de intereses sera la fecha que sea un
nimero de dia idéntico a la Fecha de Emisién y Liquidacion,
pero del correspondiente tercer mes siguiente a dicha fecha y,
subsiguientemente, el nimero de dia idéntico en cada periodo
de tres meses subsiguiente.

Las fechas de pago de intereses serdn aquellas fechas que se
informen oportunamente en el Aviso de Resultados (cada una
de ellas, una “Fecha de Pago de Intereses”).

En caso de que alguna de las Fechas de Pago de Intereses no
fuera un Dia Habil, los pagos se realizaran en el Dia Habil
inmediato posterior con la misma validez y efecto como si el
pago se hubiera efectuado en la fecha originalmente prevista, y
no se devengaran intereses por el periodo comprendido entre
dicha fecha y el Dia Habil en que se efectle el pago.

Significa el periodo comprendido entre una Fecha de Pago de
Intereses de los Titulos de Deuda y la inmediata siguiente,
incluyendo el primer dia y excluyendo el Gltimo dia.

El primer Periodo de Devengamiento de Intereses de los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 es el comprendido entre la
Fecha de Emisién y Liquidacion y la primer Fecha de Pago de
Intereses de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, incluyendo
el primer dia y excluyendo el dltimo dia. El Gltimo Periodo de
Devengamiento de Intereses es el comprendido entre la Fecha
de Pago de Intereses de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2
inmediata anterior a la respectiva fecha de vencimiento y la
respectiva fecha de vencimiento, incluyendo el primer dia y
excluyendo el dltimo dia.
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FACTORES DE RIESGO

Una inversidn en los Titulos de Deuda involucra varios riesgos. Antes de tomar la decision de invertir en los
Titulos de Deuda, debe leer cuidadosamente toda la informacion contenida en este Prospecto, incluyendo, en
particular, los siguientes factores de riesgo. Asimismo, debido a que la Provincia es una subdivision politica
de la Argentina, su desempefio econémico y sus finanzas publicas han resultado historicamente y continuaran
estando significativamente afectados por hechos y condiciones de alcance nacional, asi como por las
decisiones adoptadas y politicas implementadas por el Gobierno Nacional.

Factores de Riesgo relacionados con Argentina

La Provincia es una subdivisién politica de Argentina y, como resultado, el desempefio econémico de la
Provincia esta sujeto a las condiciones politicas, sociales y econémicas generales en Argentina y a las
decisiones y medidas adoptadas por el gobierno nacional, las cuales no controla.

Debido a que la Provincia es una subdivision politica de Argentina, el desempefio econdémico y las finanzas
publicas de la Provincia estan sujetos a condiciones econdémicas generales en Argentina y podrian verse
significativamente afectados por eventos nacionales y por decisiones y medidas adoptadas por el gobierno
nacional, incluidas las relacionadas con la inflacién, la politica monetaria y la politica impositiva. La Provincia
no controla ninguno de estos eventos o decisiones.

Asimismo, las transferencias del gobierno nacional a la Provincia bajo el régimen de coparticipacion federal
de impuestos constituyen una de las principales fuentes de ingresos para la Provincia, representando el 41,8%
de los ingresos totales de la Provincia en 2022, el 39,3% en 2023 y el 44,5% en 2024. La Provincia no puede
garantizar que sus ingresos por transferencias del gobierno nacional no disminuiran en el futuro (como
resultado de cambios en el régimen de coparticipacién federal, principalmente), en cuyo caso la capacidad de
la Provincia para cumplir con sus obligaciones de deuda, incluyendo las vinculadas a los Titulos de Deuda, se
veria afectada negativamente.

Un cambio en el Régimen de Coparticipacion Federal de Impuestos de forma tal que resulte perjudicial
para la Provincia puede tener un efecto sustancial adverso sobre las finanzas publicas de la Provincia y su
capacidad para atender su deuda

Las transferencias del Estado Nacional a la Provincia en virtud del régimen de coparticipacion federal de
impuestos constituyen una de las fuentes principales de ingresos para la Provincia. Las transferencias del
Gobierno Nacional a la Provincia bajo el régimen de coparticipacién federal representaron el 41,8% de los
ingresos totales de la Provincia en 2022, el 39,3% en 2023 y el 44,5% en 2024.

En los afios recientes, los distintos acuerdos celebrados entre el Estado Nacional, algunas provincias y la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires introdujeron cambios al régimen de coparticipacion federal de impuestos en lo
relativo a la distribucidn de los recursos fiscales. La Provincia no puede asegurar que sus ingresos provenientes
de las transferencias realizadas por el Estado Nacional no disminuirdn en el futuro (como consecuencia de los
cambios introducidos al régimen de coparticipacidn de impuestos o, por cualquier otro motivo), en cuyo caso,
la capacidad de la Provincia de cumplir con sus obligaciones de deuda, incluidos los Titulos de Deuda, podria
llegar a verse afectada de manera negativa.

La modificacion del Régimen Federal de Coparticipacion requiere el consentimiento de la totalidad de las
provincias de la RepUblica Argentina, de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y del gobierno nacional. La
Provincia no puede garantizar que el Régimen de Coparticipacion Federal no se suspenda o interrumpa o que
se modifique de forma que no sea desfavorable para la Provincia. Cualquiera de esos hechos podria causar un
efecto negativo en las finanzas publicas de la Provincia y en su capacidad de cumplir con sus obligaciones de
servicio de deudas, incluidos los Titulos de Deuda.

La incertidumbre politica y econémica en torno a las medidas que adopte el gobierno nacional podria afectar
a las condiciones macroecondmicas, politicas, regulatorias o sociales de Argentina, y por ende, a la
economia de la Provincia.

Durante el afio 2023, tuvo lugar en Argentina un proceso electoral a nivel nacional, provincial y local. En este
contexto, Javier Milei y Victoria Villarruel, representantes del frente “La Libertad Avanza” fueron electos
Presidente y Vicepresidente, respectivamente. Asimismo, en dichas elecciones se disputaron los cargos de jefe
de gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y de los gobernadores de 21 provincias; se renovo la
mitad de la Camara de Diputados de la Nacién y un tercio del Senado de la Nacion y hubo elecciones para los
cargos de legisladores provinciales, intendentes y concejales municipales.
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El 21 de diciembre de 2023 se publicé en el Boletin Oficial el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 70/2023
denominado “Bases para la Reconstruccion de la Economia Argentina”, el cual entrd en vigencia el 29 de
diciembre de 2023. EI mencionado decreto declara la emergencia piblica en materia econémica, financiera,
fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, sanitaria y social hasta el 31 de diciembre de 2025, a la vez que
prevé que el Estado Nacional promovera en todo el territorio nacional la libre circulacién de bienes, servicios
y trabajo asi como la desregulacion del comercio, los servicios y la industria. A su vez, busca fomentar un
mayor relacionamiento comercial de la Republica Argentina con la comunidad internacional. En este marco,
introduce varias medidas tendientes a la reforma del estado, a la disminucién del gasto pablico y a la liberacion
de la economia, incorporando modificaciones en legislacion administrativa, laboral, aduanera, de comercio
exterior, energética, minera, aerondutica, salud entre otras.

El Decreto N° 70/23 se encuentra vigente desde el 29 de diciembre de 2023. Sin embargo, tratdndose de un
“Decreto de Necesidad y Urgencia”, se encuentra sometido a control a cargo del Congreso de la Nacion
Argentina, conforme el articulo 99 inciso 3 de la Constitucion Nacional y la Ley N° 26.122. La Ley N° 26.122
establece que los Decretos de Necesidad y Urgencia tendrén plena vigencia mientras no hayan sido rechazados
en forma expresa por parte de las dos cdmaras del Congreso de la Nacion Argentina. A la fecha del presente,
el Decreto N° 70/23 cuenta con el rechazo de la Camara de Senadores del Congreso, encontrandose adn
pendiente su tratamiento por la Camara de Diputados del Congreso. El rechazo por ambas Camaras del
Congreso del decreto implica su derogacion, quedando a salvo los derechos adquiridos durante su vigencia.

Asimismo, cabe destacar que desde la publicacion del decreto y hasta la fecha del presente Prospecto se han
presentado diversos recursos y amparos en distintas jurisdicciones tendientes a suspender sus efectos. En
particular, se han dictado medidas cautelares que suspenden los efectos del capitulo IV del Decreto de
Necesidad y Urgencia N° 70/2023 en relacion a las modificaciones laborales. Por otra parte, se encuentran en
curso algunas acciones judiciales que cuestionan la constitucionalidad del mencionado decreto.

Ademas, el 28 de junio de 2024, el Congreso Nacional aprobd la Ley N° 27.742 “Ley De Bases y Puntos De
Partida para la libertad de los Argentinos” (la “Ley Bases”), la que fue publicada en el Boletin Oficial el 8 de
julio de 2024. La Ley Bases incorpora ciertas reformas importantes dirigidas a transformar las estructuras
econdmicas y administrativas del pais. Las principales reformas comprendidas en esta Ley son los siguientes:

e Desregulacién Econémica: Introduce amplias medidas de desregulacién para reducir la intervencion
gubernamental en la economia. Esto incluye simplificar las regulaciones empresariales y reducir los
obstaculos burocraticos para las empresas. En este sentido, incluye sin limitacion, modificaciones y
derogaciones de normativas en las siguientes areas: (i) organizacion de la administracion publica; (ii)
procedimiento administrativo; (iii) resolucién de conflictos con el Gobierno; (iv) normativas
aplicables a las sociedades comerciales; (v) régimen de administracion financiera; (vi) régimen de
obligaciones y contratos orientado a fortalecer la autonomia de la voluntad de las partes; y (vii)
promocion e incentivos para grandes inversiones.

e Privatizaciéon de Empresas Estatales: Uno de los aspectos mas controversiales de la Ley Bases es la
privatizacién de varias empresas estatales, incluyendo, entre otras, Intercargo S.A.U., Agua y
Saneamientos Argentinos S.A., Belgrano Cargas y Logistica S.A., Operadora Ferroviaria Sociedad
del Estado (Trenes Argentinos), Corredores Viales S.A. y Energia Argentina Sociedad Anonima
(ENARSA). Esta medida tiene como objetivo reducir el gasto gubernamental y aumentar la eficiencia
a traveés de la gestion privada.

e Reformas del Mercado Laboral: Introduce cambios en las leyes laborales para hacer el mercado
laboral mas flexible. Esto incluye medidas para reducir el costo de contratar y despedir empleados,
asi como para promover el empleo mediante condiciones de trabajo mas flexibles. El capitulo laboral
prevé la eliminacion de multas por trabajo en negro, seis meses de periodo de pruebay la creacion de
un fondo de cese laboral.

e Incentivo a las Inversiones: Se crea un Régimen de Incentivo para las Grandes Inversiones (RIGI),
que establece beneficios para sociedades nacionales y extranjeras que inviertan en proyectos
“conducentes para la prosperidad del pais”, por U$S 200 millones 0 més. EI 23 de agosto de 2024, el
gobierno argentino publico el Decreto 749/2024 en el Boletin Oficial, aprobando la implementacion
del RIGI dentro del marco de la Ley Bases.

e Reformas del Sector Publico: Incluye medidas para racionalizar el sector publico, reducir los costos
laborales del sector publico y mejorar la eficiencia de los servicios gubernamentales.

e Descentralizacion: Promueve la descentralizacion aumentando la autonomia fiscal y administrativa
de los gobiernos provinciales. Esta medida tiene como objetivo fomentar el desarrollo regional y
reducir la concentracion de poder en el gobierno central.

34



Las medidas incluidas en la Ley Bases tienen como objetivo crear una economia mas dinamica, eficiente y
competitiva en Argentina, aunque han enfrentado una oposicion significativa de aquellos preocupados por
posibles impactos negativos en el bienestar social y los servicios publicos.

El gobierno nacional enfrenta un contexto macroeconémico singular, proponiéndose reducir la tasa de
inflacién, lograr superavit comercial y fiscal, acumular reservas, sostener el peso y mejorar la competitividad
de la industria local en funcion de los distintos factores que la afectan. Es dificil predecir el posible impacto en
las actividades econémicas y financieras de la Provincia y de la Nacion producto de las medidas implementadas
hasta la fecha por el gobierno, asi como de las eventuales medidas a implementarse en un futuro.

Durante 2025 se llevaran a cabo las elecciones legislativas por medio de la cual se renovara la mitad de los
escafios en la Camara de Diputados y un tercio de los escafios en el Senado. La composicion del Congreso
determinara la capacidad del poder ejecutivo para implementar su agenda. Un Congreso dividido podria
dificultar la aprobacion de leyes y reformas y, por tanto, la gobernabilidad.

Es dificil predecir el impacto de las medidas implementadas por el gobierno hasta la fecha y/o las futuras
medidas y/o el resultado del esquema de desregulacién que se intenta aplicar mediante el Decreto de Necesidad
y Urgencia N° 70/2023 y la Ley Bases. Dichas medidas podrian afectar a la situacion financiera y los resultados
de las operaciones de la Provincia.

Si los niveles actuales de inflacion se mantienen o se incrementan, la economia argentina podria verse
afectada negativamente.

Durante muchos periodos en el pasado, la inflacion ha socavado sustancialmente la economia argentina y la
capacidad del pais para crear condiciones que permitan el crecimiento. En los ultimos afios, Argentina ha
experimentado altas tasas de inflacion.

Las altas tasas de inflacion afectan negativamente la competitividad de Argentina en el exterior, agravando la
desigualdad social y econdmica. También impactan negativamente en el empleo y en el nivel de actividad
econdémica, menoscabando la confianza en el sistema bancario argentino, lo cual podria limitar la
disponibilidad de crédito nacional e internacional y afectar la estabilidad politica.

La inflacion contintia siendo un desafio para el pais debido a su persistencia en los ultimos afios. De acuerdo
con los informes publicados por el INDEC, la inflacion acumulada medida segtn el IPC fue de 50,9% durante
el afio 2021, de 94,8% durante el afio 2022, de 211,4% durante el afio 2023 y de 117,8% durante el afio 2024.
En el transcurso del afio 2025, la variacion mensual del IPC nacional nivel general totalizé 2,2% en enero.

Por otra parte, parte de la deuda de la Provincia se encuentra sujeta a ajustes por el CER, un indice monetario
estrechamente ligado a la inflacion. Por ese motivo, cualquier aumento significativo en la inflacion implicaria
un aumento en la deuda de la Provincia.

Si el gobierno nacional no tiene éxito en abordar la problematica referida previamente, los niveles actuales de
inflacién pueden continuar o aumentar y ello tener un efecto adverso en la economia y la situacién financiera
de la Provincia.

La economia argentina sigue siendo vulnerable a los shocks externos y efectos de “contagio” que podrian
tener un efecto adverso importante en el crecimiento econémico de la Provincia y su capacidad para pagar
su deuda publica.

El crecimiento econémico débil, el estancamiento o el decrecimiento econdmico, o los cambios en las politicas
econdmicas de cualquiera de los principales socios comerciales de Argentina, como Brasil o China, podrian
afectar negativamente a la economia de Argentina y de la Provincia.

La economia de la Provincia puede verse afectada por los efectos de “contagio”. Las reacciones de los
inversores internacionales a los eventos que ocurren en un pais en desarrollo a veces parecen seguir un patrén
de “contagio”, en el que los inversores internacionales desfavorecen a toda una region o clase de inversion.
Argenting, incluida la Provincia, podria verse afectada negativamente por desarrollos economicos o financieros
negativos en otros paises en desarrollo. La Provincia no puede asegurar que eventos similares en el futuro no
tendran un efecto adverso en su crecimiento econémico y su capacidad para pagar su deuda publica, incluidos
los Titulos de Deuda.

La Provincia también puede ser afectada por condiciones en economias desarrolladas, como los Estados

Unidos, que son socios comerciales importantes de Argentina o que tienen influencia sobre los ciclos

econdmicos mundiales. Por ejemplo, si las tasas de interés aumentan significativamente en las economias
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desarrolladas, incluidos los Estados Unidos y Europa, Argentina y sus socios comerciales podrian encontrar
mas dificil y costoso obtener nuevo financiamiento y refinanciar la deuda existente, lo que podria afectar
negativamente el crecimiento econdmico en esos paises.

La contraccion econdmica mundial y la consecuente inestabilidad del sistema financiero internacional han
tenido y podrian continuar teniendo un efecto negativo sobre el crecimiento econémico de Argentina. Las
importantes pérdidas sufridas recientemente en los mercados financieros mundiales, entre ellos Argentina,
podrian dar lugar a una recesién econémica mundial extendida o incluso a una depresién

Adicionalmente, la invasion rusa de Ucrania tuvo un efecto disruptivo en los mercados internacionales. Desde
el comienzo del conflicto, se produjo un marcado aumento de los precios de las materias primas, en particular
del combustible y energia. Estos aumentos aplicaron presién sobre los mercados, que ya habian sufrido
maximos historicos en los precios de la energia y los fertilizantes en 2021. La guerra también genero
incertidumbre respecto de la seguridad de las fuentes de energia. Rusia, que tradicionalmente es uno de los
principales proveedores de combustibles fosiles, ha suspendido el suministro de gas a varios estados miembro
de la UE, lo cual provocé una rapida reaccion de la UE para asegurarse suministros en todos los paises. A su
vez, el conflicto bélico limito la capacidad de Ucrania de exportar su produccion agroalimentaria, lo que agravo
la crisis alimentaria mundial. En este sentido, el conflicto geopolitico entre Rusia y Ucrania tuvo un impacto
significativo en los precios internacionales de las materias primas. A la fecha de este documento, el conflicto
continda y, por lo tanto, es imposible realizar un analisis completo de este en cuanto a sus dimensiones
econdmicas, politicas o sociales, o el impacto que tendréd en la economia y/o en el mercado de valores de
Argentina.

Finalmente, en octubre de 2023, se desaté el conflicto entre Israel y Hamés en la Franja de Gaza. EI movimiento
palestino Hamas, que controla la Franja de Gaza desde hace mas de 15 afios, se infiltro a través de la frontera
militarizada con Israel. Los ataques de Hamas provocaron una respuesta inmediata de Israel, que declar6 un
estado de guerra. El conflicto continla y no es posible anticipar las consecuencias si se extendiera mas alla de
las fronteras de ambos paises.

Los eventos descritos en esta seccion pueden tener efectos perjudiciales para la economia argentina y, si se
profundizaran o extendieran en el tiempo, podrian afectar de manera adversa e importante la economia, el
sistema financiero y el mercado de valores de la Argentina, lo cual podria afectar negativamente las condiciones
financieras de la Provincia.

La disminucidn del crecimiento por parte de los socios comerciales de Argentina podria tener un efecto material
adverso en los mercados de exportaciones de Argentina y, a su vez, afectar negativamente el crecimiento
econémico.

Argentina ha reestructurado la deuda externa e interna y ha tenido acceso restringido al financiamiento.

Para cumplir con las obligaciones futuras de servicio de deuda es posible que Argentina dependa, en parte, del
financiamiento adicional de los mercados de capitales, mas alld de sus ingresos corrientes. En otras
oportunidades, Argentina ha llevado a cabo operaciones de reestructuracion de la deuda de conformidad con
el articulo 65 de la Ley N° 24.156 (Ley de Administracion Financiera y de los Sistemas de Control del Sector
Publico Nacional) y otra legislacion aplicable, lo que le imposibilitd acceder a financiamiento externo en
algunos periodos. La mas reciente reestructuracion internacional fue perfeccionada en septiembre de 2020.

El 3 de marzo de 2022 logré la aprobacion del acuerdo por la renegociacion de la deuda con el FMI, el cual
fue aprobado por las camaras legislativas del Congreso nacional y por el Directorio Ejecutivo del FMI. El
acuerdo se basa en lo que se conoce como servicio ampliado del FMI, que incluye 10 revisiones que se realizan
de manera trimestral durante dos afios y medio. El primer desembolso se realizd luego de la aprobacion del
programa por parte del Directorio Ejecutivo del FMI. El resto de los desembolsos se haran luego de cada
revision. El repago de cada desembolso es de 10 afios, con un periodo de gracia de 4 afios y medio, comenzando
a pagar la deuda a partir de 2026 y hasta 2034.

El acuerdo fue aprobado por el Congreso de la Nacidn a través de la Ley 27.668 el 17 de marzo de 2022 y fue
promulgada por el Decreto N° 130/22. Subsecuentemente, el Directorio Ejecutivo del FMI aprobd el acuerdo
por un monto equivalente a unos USD44 mil millones, incluyendo un desembolso inmediato de USD 9,6 mil
millones.

El 24 de junio de 2022, el FMI publicé el informe de la primera revision, relativa al primer trimestre del afio;
concluyendo que se cumplieron los criterios de desempefio para ese periodo. Adicionalmente, habilito el
desembolso de USD 4.010 millones. La segunda revision obtuvo la aprobacion del organismo el 7 de octubre
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de 2022, y los desembolsos habilitados ascienden a USD 3.800 millones. Por dltimo, el 13 de marzo de 2023
el FMI publicé un comunicado de prensa donde atendiendo al impacto cada vez mas severo de la sequia,
anunci6 que el personal técnico del FMI y las autoridades argentinas llegaron a un acuerdo a nivel de personal
técnico para modificar el objetivo de acumulacién de reservas internacionales netas para 2023. El 1 de abril de
2023 el Directorio Ejecutivo del FMI aprob6 la cuarta revision del programa con Argentina.
Consecuentemente, la Argentina recibié un desembolso inmediato de USD 5.400 millones, lo que, a la fecha
del presente prospecto, sitla el total de desembolsos en el marco del acuerdo en alrededor de USD28.900
millones. Sin perjuicio de ello, a los efectos de amortiguar parcialmente el impacto del severo shock climatico,
el FMI también aprob6 flexibilizaciones a la meta de acumulacién de reservas. Con fecha 23 de agosto de
2023, el Directorio Ejecutivo del FMI concluy6 la quinta y sexta revisién del programa con Argentina,
permitiendo un desembolso inmediato de alrededor de USD 7.500 millones. En este contexto, el FMI ha
difundido en un comunicado de prensa que, desde la finalizacion de la cuarta revision, los principales objetivos
del programa no se alcanzaron, como consecuencia de la sequia sin precedentes y desviaciones de las politicas.
En un contexto de elevada inflacion y crecientes presiones sobre la balanza de pago, se acordé un nuevo paquete
de medidas centrado en fortalecer las reservas y reforzar el orden fiscal. Con fecha 1 de febrero de 2024, se
concluyé la séptima revision del acuerdo con Argentina, haciendo posible un desembolso inmediato de
aproximadamente USD 4.700 millones. En este marco, el FMI destacé los grandes esfuerzos de las nuevas
autoridades para restaurar la estabilidad macroeconémica. Finalmente, el 13 de junio de 2024, conforme lo
informado mediante el Comunicado de Prensa No. 24/217 publicado por el FMI, el directorio ejecutivo del
FMI concluyo la octava revision del acuerdo en el marco del Servicio Ampliado del FMI para Argentina. La
decision del Directorio Ejecutivo permite un desembolso de alrededor de 800 millones de délares para apoyar
los esfuerzos de las autoridades por afianzar el proceso de desinflacién, reconstruir las reservas fiscales y
externas y apuntalar la recuperacion. Ademas, el Directorio también aprob6 exenciones de incumplimiento
para una nueva restriccion cambiaria y maltiples practicas cambiarias en el contexto de cierta flexibilizacion
de las restricciones al pago de dividendos. El Directorio enfatizd que para mantener los sélidos avances se
requiere mejorar la calidad del ajuste fiscal, iniciar pasos hacia un marco mejorado de politica monetaria y
cambiaria, e implementar la agenda estructural también ser& necesario proseguir los esfuerzos para apoyar a
los mé&s vulnerables, ampliar el apoyo politico y garantizar una implementacion agil de las politicas. Hasta el
momento, Argentina cumplié con todos los vencimientos pactados. Conforme el comunicado de prensa del 10
de enero de 2025, el Directorio Ejecutivo del FMI se reunid para analizar la evaluacion ex post (EEP) del
acceso excepcional de Argentina en el marco del acuerdo del Servicio Ampliado del FMI de 2022 (SAF de
2022), que vencio a finales de 2024, destacandose que “los directores lamentaron que el SAF de 2022 no haya
cumplido con sus objetivos” y que “el disefio del programa no plante6 un ajuste acorde con la magnitud del
problema y los riesgos de la situacion”, si bien “los directores consideraron acertada la rectificacién del
rumbo y el importante giro registrado desde diciembre de 2023 en cuanto al compromiso con el programa y
hacia la estabilizacién macroeconémica”.

Actualmente, el gobierno nacional se encuentra gestionando la renegociacion de los términos de la devolucién
de los USD 44.000 M adeudados y nuevos desembolsos de parte de este organismo. Con fecha 11 de marzo de
2025 fue publicado en el Boletin Oficial un Decreto de Necesidad y Urgencia N° 179/2025 aprobando las
operaciones de crédito publico contenidas en el Programa de Facilidades Extendidas a celebrarse entre el Poder
Ejecutivo Nacional y el FMI, con un plazo de amortizacion de diez (10) afios. EI Congreso Nacional tiene la
facultad de rechazar el Decreto de Necesidad y Urgencia, para lo cual requiere el rechazo expreso de ambas
Camaras conforme lo previsto por la Ley N° 26.122. A la fecha del presente Prospecto, ninguna de las Camaras
del Congreso Nacional se ha pronunciado. No es posible predecir el avance de las negociaciones ni los términos
de eventuales nuevos acuerdos y desembolsos.

Adicionalmente, el 22 de marzo de 2022, el gobierno argentino llegé a un acuerdo con el Club de Paris para
una nueva extension del entendimiento alcanzado en junio del 2021.

No podemos asegurar que la Argentina cuente con la capacidad para obtener financiamiento en los mercados
para hacer frente a sus obligaciones. Si Argentina fuera incapaz de pagar su deuda en el futuro, de renegociar
los acuerdos pendientes con organizaciones internacionales con las que posee deudas, de cumplir los acuerdos
alcanzados o acceder a financiacién internacional, la capacidad de la Provincia a tal efecto puede verse
afectada.

A su vez, no hay garantias de que las calificaciones crediticias de Argentina se mantendran o de que no se
rebajaran, suspenderan o cancelaran, y cualquier rebaja, suspension o cancelacion de la calificacion crediticia
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de la deuda soberana puede tener un efecto adverso en el precio de mercado y la negociacion de los Titulos de
Deuda.

Las medidas adoptadas por el Banco Central en el mercado cambiario pueden afectar a las economias de
Argentina y de la Provincia, al igual que a la capacidad de esta ultima de cumplir con sus obligaciones de
deuda.

Durante los Gltimos afios, el Banco Central intervino de forma periédica en el mercado cambiario para
administrar la moneda e impedir marcadas variaciones en el valor del peso. Si bien en diciembre de 2023
asumid una nueva conduccién en el Banco Central que viene aumentando las reservas internacionales, las
politicas a implementarse podrian causar una disminucién de dichas reservas. Al 31 de enero de 2025, las
reservas internacionales brutas del Banco Central alcanzaron un total de USD 28.310 millones. Una
disminucion de las reservas internacionales del Banco Central atin mayor a la ocurrida en los Gltimos tiempos
podria tener un impacto negativo en la capacidad de Argentina y de la Provincia para soportar ‘shocks’ externos
a la economia.

Por su parte, mediante Comunicacion “A” 7782 con vigencia a partir del 2 de junio de 2023 y hasta el 31 de
diciembre de 2023, el BCRA determind una serie de lineamientos restrictivos bajo los cuales los gobiernos
locales debian afrontar los vencimientos de capital que correspondiesen a emisiones de titulos de deuda con
registro en el exterior, otros endeudamientos financieros con el exterior y emisiones de titulos de deuda con
registro publico en el pais denominados en moneda extranjera. La norma establecia la obligacion de presentar
una propuesta al BCRA contemplando una cancelacion de hasta el 40% de los vencimientos de capital y que
el resto del capital sea refinanciado con un nuevo endeudamiento externo con una vida promedio de dos (2)
afos. La Provincia no puede asegurar que no se implementen medidas similares en el futuro, ni sus eventuales
efectos sobre las finanzas provinciales, como asi tampoco que el peso no se devaluard ain mas de manera
significativa en el futuro.

Factores de riesgo relacionados con la Provincia

Las tasas de crecimiento en las economias en desarrollo tienden a ser muy voltiles. Una disminucion
repentina y significativa en la tasa de crecimiento de la economia de la Provincia podria ejercer un efecto
adverso significativo sobre las finanzas publicas de la Provincia y sobre su capacidad para pagar sus
obligaciones de servicio de la deuda, incluidos los Titulos de Deuda.

La economia de la Provincia, del mismo modo que la economia de la Argentina, experimentd una volatilidad
significativa en las Ultimas décadas, incluidos numerosos periodos de crecimiento reducido o negativo y niveles
elevados y variables de inflacién y devaluacion del peso.

El crecimiento econémico depende de una variedad de factores, entre los que se incluyen, a titulo meramente
ejemplificativo, el crecimiento econémico de los socios comerciales principales de la Argentina, la demanda
internacional de las exportaciones argentinas, el precio de commodities especificos, la estabilidad y
competitividad del peso frente a monedas extranjeras, la inflacion, la confianza entre los consumidores
provinciales y la inversién externa e interna en la Provincia.

En la mayoria de los casos, estos factores se encuentran fuera de la esfera de control de la Provincia. Si la
economia de la Provincia no se recuperase y retornase a una senda de crecimiento y sostenibilidad, la economia
y la situacion financiera de la Provincia se veran afectadas de manera negativa, incluida su capacidad a largo
plazo de pagar los servicios de su deuda publica, incluidos los Titulos de Deuda.

Las fluctuaciones en el valor del peso podrian afectar de manera negativa la economia de la Provincia y su
capacidad de pagar sus obligaciones financieras.

Una depreciacion nominal del peso incrementa el costo de los servicios de la deuda publica de la Provincia,
mientras que una apreciacion real del valor del Peso podria hacer que las exportaciones de la Provincia se
tornaran menos competitivas respecto de los bienes de otros paises y derivar en una disminucion en las
exportaciones de la Provincia. Dado que las exportaciones de la Provincia representan una parte significativa
del PBI provincial, una disminucién de las utilidades por exportaciones podria tener un efecto adverso
significativo sobre el crecimiento econémico de la Provincia y su capacidad para cumplir con sus obligaciones
de deuda, incluidos los Titulos de Deuda. El peso se devalu6 de manera significativa frente al doélar
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estadounidense en los dltimos afios y ello ha incrementado en forma sustancial la deuda denominada en moneda
extranjera total de la Provincia al calcularla en Pesos.

Factores climaticos adversos o desastres naturales podrian afectar la actividad econédmica de la Provincia
de manera negativa.

Las actividades econdémicas de la Provincia podrian verse afectadas negativamente por factores climaticos
adversos o desastres naturales, incluyendo incendios forestales, inundaciones, frio extremo, o erupciones
volcanicas, entre otros, con mas preponderancia en sectores que dependen del uso sustentable de las
condiciones geograficas y naturales de la Provincia, tales como el turismo y la agricultura.

Una disminucion de la actividad econémica de la Provincia provocada por factores climaticos adversos o por
desastres naturales podria tener un efecto negativo en sus finanzas publicas y en su capacidad de cumplir con
las obligaciones asumidas en virtud de sus instrumentos de deuda, entre ellos, los Titulos de Deuda.

La Provincia ha reestructurado su deuda en el pasado.

En septiembre de 2020, la Provincia llevo adelante la reestructuracion de U$S590 millones de capital de Bonos
de vencimiento 2024 en circulacién emitidos por la Provincia en el mercado de capitales internacional mediante
un proceso de solicitud de consentimientos, habiendo recibido consentimientos de tenedores que representaban
maés del 95% del total del capital en circulacién para modificar ciertos términos y condiciones de dichos titulos.

Sin perjuicio de que la Provincia logrd reestructurar exitosamente su deuda en el mercado de capitales
internacional, la Provincia no puede asegurar que en el futuro no pueda verse afectada nuevamente la
sostenibilidad de su deuda, lo cual podria afectar significativamente su capacidad para cumplir con sus
obligaciones en virtud de sus titulos de deuda, incluidos los Titulos de Deuda.

Los ingresos y gastos estimados en el presupuesto provincial 2025 podrian ser significativamente diferentes
a los datos reales.

Los Presupuestos de la Provincia para el afio 2025 se basan en estimaciones y suposiciones acerca del
rendimiento econdémico futuro del pais y de la Provincia, las cuales se encuentran sujetas a incertidumbre e
incluyen varios factores que estan fuera de su control. Estas estimaciones y suposiciones pueden ser
incompletas o inexactas y podrian producirse acontecimientos o circunstancias inesperados. Por lo tanto, la
Provincia no puede garantizar que se cumpliré lo indicado en el Presupuesto 2025. Si alguna de las estimaciones
0 suposiciones incluidas en el Presupuesto 2025 de la Provincia resultara ser incorrecta, los ingresos y gastos
presupuestados podrian diferir de manera significativa y adversa de los resultados reales.

Factores de riesgo vinculados a los Titulos de Deuda

No es posible asegurar que las calificaciones crediticias de la Provincia van a ser mantenidas o mejoradas,
0 que las mismas no vayan a deteriorarse.

Las calificaciones crediticias de la Provincia representan una valoracion llevada a cabo por los organismos
calificadores acerca de la capacidad de la Provincia para abonar sus deudas al producirse su vencimiento. En
consecuencia, los cambios reales o previstos en las calificaciones crediticias de la Provincia afectaran, en
general el valor de mercado de los Titulos de Deuda. Dichas calificaciones crediticias podrian no reflejar el
impacto potencial de los riesgos vinculados con la estructura o comercializacién de los Titulos de Deuda. Las
calificaciones de las agencias de calificacion no representan una recomendacion para comprar, vender o poseer
cualquier titulo valor y podran ser modificadas o retiradas en cualquier momento por la organizacidn emisora.
Cada calificacién de una calificadora de riesgo debera ser evaluada independientemente de cualquier otra
calificacion.

No existen garantias de que las calificaciones permaneceran vigentes durante un periodo de tiempo
determinado o que no seran reducidas o retiradas por una agencia de calificacion si, a su criterio, asi lo justifican
las circunstancias. Cualquier retiro, rebaja o falta de mejora en las calificaciones crediticias de la Provincia
podria afectar negativamente el precio de negociacion de los Titulos de Deuda de la Provincia y tener el
potencial de afectar el costo de fondeo de la Provincia en los mercados internacionales de capitales y la liquidez
y demanda de Titulos de Deuda de la Provincia.

No existe un mercado establecido para los Titulos de Deuda y el valor al que se negociaran en el mercado
secundario es incierto.
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Los Titulos de Deuda constituiran una emision de titulos sin un mercado establecido para su negociacion. Se
solicitara la autorizacion de listado y negociacion de los Titulos de Deuda en BYMA y en A3 Mercados,
respectivamente. Sin embargo, la Provincia no conoce en qué medida el interés de los inversores generara el
desarrollo de un mercado activo para los Titulos de Deuda ni qué tan liquido sera dicho mercado. Si los Titulos
de Deuda se negocian luego de su emisién inicial, el precio podria ser inferior a su valor nominal, dependiendo
de las tasas de interés vigentes, el mercado de titulos similares y las condiciones econdmicas generales en la
Argentina, la Provinciay otras jurisdicciones. La Provincia no puede garantizar que se desarrollara un mercado
para los Titulos de Deuda ni que el valor al que se negociard la misma en el mercado secundario sera
sustentable. Si no se desarrolla un mercado activo para los Titulos de Deuda o si, de desarrollarse, no continuara
en operacion, el valor de negociacion de los Titulos de Deuda podria verse afectado.

No se puede asegurar que las calificaciones otorgadas a los Titulos de Deuda no sean disminuidas,
suspendidas o canceladas por las agencias calificadoras de crédito.

Cualquier calificacion otorgada a los Titulos de Deuda podra variar luego de su emisién. Dicha calificacion es
limitada en su alcance y no tiene en consideracion todos los riesgos relacionados con la inversion en los Titulos
de Deuda. La calificacion solo refleja las consideraciones tenidas en cuenta por la agencia calificadora al
momento de la calificacion. No se puede asegurar que dicha calificacién se mantenga por un periodo
determinado o que la misma no sea disminuida, suspendida o cancelada a consideracion de la agencia
calificadora o si las circunstancias asi lo ameriten. Cualquier disminucién, suspension o cancelacién de dicha
calificacion podria tener un efecto adverso sobre el precio de mercado y la negociacion de los Titulos de Deuda.
Ademas, la Provincia podria dejar de solicitar calificaciones para los Titulos de Deuda.

Los Titulos de Deuda contendran clausulas que permitirdn a la Provincia modificar ciertos términos de
pago de los Titulos de Deuda sin el consentimiento de todos los tenedores.

Los Titulos de Deuda contendrén clausulas relacionadas con el voto de enmiendas, modificaciones y renuncias
que se refieren cominmente como “clausulas de accion colectiva”. Bajo estas clausulas, ciertos términos
relevantes de los Titulos de Deuda pueden ser modificados, incluyendo el vencimiento, la tasa de interés y
otros términos de pago, sin su consentimiento. Ver “Descripcion de los Titulos de Deuda — Asamblea de
Tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 1"y “Descripcion de los Titulos de Deuda — Asamblea de
Tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 del presente Prospecto.

Los tenedores de los Titulos de Deuda podran acelerar las obligaciones de pago Unicamente en
circunstancias limitadas.

Con excepcion a lo establecido en la Seccion “Descripcion de los Titulos de Deuda” del presente Prospecto,
los Titulos de Deuda no estan sujetos a ningin compromiso adicional y no restringiran la capacidad de la
Provincia de incurrir en deuda adicional o prendar cualquiera de sus activos. La Provincia no tiene obligaciones
sobre los Titulos de Deuda ademas del pago de capital e interés y de otras obligaciones descriptas en la Seccién
“Descripcion de los Titulos de Deuda” del presente Prospecto. Adicionalmente, como se indica en la Seccién
“Descripcion de los Titulos de Deuda” del Prospecto, los Titulos de Deuda tienen clausulas de aceleracién
limitadas. Los Titulos de Deuda estaran regidos por ley de Argentina y los mecanismos y procedimientos de
aceleracion de las obligaciones de pago pueden dificultarles a los tenedores de los Titulos de Deuda acelerar
los pagos de los Titulos de Deuda mas que otros titulos de deuda similares emitidos y regidos por leyes de otras
jurisdicciones.

La Provincia no ha designado a ningun fiduciario o agente fiscal para que actde en nombre de los tenedores
de los Titulos de Deuda.

La Provincia no ha designado a ningun fiduciario o agente fiscal para que actlie en nombre o en beneficio de
los tenedores de los Titulos de Deuda. Por tanto, puede ser dificil para los tenedores de los Titulos de Deuda
coordinar acciones colectivas para ejercer sus derechos con respecto de los Titulos de Deuda.

La Garantia no crea ninguin gravamen, prioridad de pago, derecho de garantia real o colateral de ningan
tipo a favor de los tenedores de Titulos de Deuda.

Los Titulos de Deuda seran obligaciones directas, generales, incondicionales, sin garantia real ni privilegio de
ninguna naturaleza y no subordinadas de la Provincia, con beneficio de la Garantia (como se la define, y con
el alcance detallado, en la seccidon “Descripcion de los Titulos de Deuda” del presente Prospecto). La Garantia
establece que, en caso de un evento de incumplimiento en el pago de cualquier suma adeudada en concepto de
capital e intereses por la Provincia bajo los Titulos de Deuda, y una vez notificado dicho incumplimiento al
Banco Nacion por parte de Caja de Valores S.A., dicha entidad retendra de los fondos recibidos para beneficio
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de la Provincia bajo el régimen federal de coparticipacion federal de impuestos (de conformidad con los
articulos 1°, 2° y 3° del Acuerdo Nacion-provincias sobre Relacion Financiera y Bases de un Régimen de
Coparticipacion Federal de Impuestos) los montos requeridos para realizar el pago de los montos adeudados
bajo de los Titulos de Deuda. Sin embargo, la Garantia no crea ningin gravamen, prioridad de pago, derecho
de garantia real o colateral de ningun tipo a favor de los tenedores de los Titulos de Deuda. Adicionalmente,
como la Provincia no ha designado un fiduciario, agente fiscal o agente de liquidacion para que actle en
beneficio de los tenedores de Titulos de Deuda, los Tenedores de los Titulos de Deuda podria encontrar dificil
coordinar o hacer valer cualquier accion relacionada con la Garantia.

Por otra parte, no puede garantizarse que en el futuro no se dicten normas, regulaciones y/o que sucedan hechos
que afecten y/o limiten la transferencia de los fondos recibidos para beneficio de la Provincia bajo el Régimen
Federal de Coparticipacion Federal de Impuestos y/o que dichos fondos sean insuficientes.

La Provincia podra rescatar los Titulos de Deuda antes del vencimiento

Los Titulos de Deuda podréan ser rescatados, en forma total o parcial, a opcion de la Provincia en determinadas
condiciones, tal como se describe en la Seccion “Descripcion de los Titulos de Deuda- Rescate Opcional” del
presente Prospecto. En consecuencia, un inversor podra no estar en posicion de reinvertir los fondos
provenientes del rescate en un titulo similar a una tasa de interés efectiva similar a la de los Titulos de Deuda.

En el futuro Argentina podria restringir los recursos que se encuentran a disposicion de los acreedores.

Para proteger a los deudores afectados por la crisis econdmica, a partir de 2001, el Gobierno Nacional adoptd
medidas que suspendieron temporariamente los procedimientos tendientes a hacer valer los derechos de los
acreedores, incluidas las ejecuciones hipotecarias y las solicitudes de quiebra. Dichas limitaciones restringieron
la capacidad de los acreedores de cobrar los préstamos en incumplimiento. Muchas de estas medidas han sido
eliminadas. Sin embargo, en el futuro no puede garantizarse que Argentina no vaya a adoptar nuevas medidas
para restringir la capacidad de los acreedores de hacer valer sus derechos respecto de los deudores, lo cual
también podria tener un efecto adverso significativo sobre el sistema financiero argentino.

La Provincia podria adquirir parte de los Titulos de Deuda en la oferta para su posterior venta

En virtud de lo establecido en el Articulo 41 de la Ley de Presupuesto 2025, la Provincia podria adquirir una
porcién significativa de los Titulos de Deuda ofrecidos en suscripcion en virtud del presente Prospecto, todo
ello sujeto a las condiciones imperantes en el mercado al momento de la colocacion.

En el supuesto en que la Provincia adquiriera una porcién significativa de los Titulos de Deuda, dicha
circunstancia podria (i) afectar la liquidez del mercado de los Titulos de Deuda; o (ii) afectar su precio ante
eventuales ventas realizadas por la Provincia en el mercado secundario.

No podemos descartar que la Provincia adquiera una porcion significativa de los Titulos de Deuda y que dicha
adquisiciéon, o su posterior venta, afecte el precio de los titulos y/o la liquidez de los mismos.

La falta de antecedentes histéricos de la Tasa TAMAR Privada podria dificultar a los inversores y agentes
del mercado la evaluacidn de su confiabilidad, estabilidad y precision como indicador financiero.

Teniendo en consideracién que la Tasa TAMAR no cuenta con un historial extenso de publicaciones previas,
ya que el BCRA comenzé a publicarla el 2 de diciembre de 2024 (y solo cuenta con informacién histérica a
partir del 1° de octubre de 2024), los potenciales inversores deberdn tener presente que su aceptacion e
implementacion depende de factores externos, tales como su utilidad préctica, confiabilidad y precisién como
indicador financiero por parte de los diferentes actores del mercado, y la falta de errores, inconsistencias o
demoras en su calculo y/o publicacion por parte del BCRA
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LA PROVINCIA DE MENDOZA

Aspectos Generales

Mendoza es la cuarta provincia mas importante en términos de PBG de los 24 distritos que componen la
division politica de la Argentina (que consiste en 23 provincias mas la Ciudad Auténoma de Buenos Aires) y
se extiende en una superficie de 148.827 kilémetros cuadrados (aproximadamente 57.462 millas cuadradas).
La Provincia se ubica en la regidn occidental de la Argentina, en la base de la Cordillera de los Andes y
comparte una frontera de, aproximadamente, 550 kilémetros con la Republica de Chile.

Con una poblacién de 2.043.540 habitantes, segun la informacién que surge del censo de 2022, la Provincia
constituye el quinto distrito mas habitado con, aproximadamente, el 4,5% de la poblacién total de la Argentina.
Aproximadamente el 62,3% de la poblacion que habita en la Provincia se encuentra concentrada en la ciudad
capital de Mendoza y sus alrededores.

Marco constitucional y relacion entre el Gobierno Nacional y el estado provincial

La Constitucion Nacional Argentina establece una division de poderes entre los estados nacional y provincial.
Cada Provincia tiene su propia constitucién, que establece su estructura de gobierno y prevé la eleccion de un
gobernador y un vicegobernador provincial y la Legislatura de la Provincia. Las provincias tienen jurisdiccién
general en cuestiones de interés puramente provincial o local, entre las que se incluyen, entre otras:

e lasaludy laeducacion,
e los tribunales y la politica provincial y
e lagestion de sus créditos, con sujecién a un mecanismo de control y aprobacion nacional.

La jurisdiccion del Gobierno Nacional se limita a aquellas cuestiones que se encuentran expresamente
delegadas al Gobierno Nacional por la Constitucién Nacional. Estas areas incluyen, entre otras:

e laregulacién del comercio y el transporte,
e laemision de moneda,
e laregulacién de bancos y actividades bancarias,
e ladefensa nacional y los asuntos exteriores, y
e laaduanay laregulacion de embarques y puertos.
El Gobierno Nacional no garantiza ni se responsabiliza por las obligaciones financieras de ninguna Provincia.

En virtud del sistema federal argentino, cada Provincia tiene responsabilidad respecto de la prestacion de
servicios publicos y otras funciones dentro de su territorio que exigen un gasto publico, mientras que dependen
primordialmente de un sistema centralizado de recaudacion de impuestos administrado por el Gaobierno
Nacional como fuente de ingresos publicos. EI Régimen de Coparticipacion Federal, data de 1935, cuando las
provincias acordaron delegar constitucionalmente su facultad de cobrar diversas categorias de impuestos al
Gobierno Nacional a cambio de transferencias de una parte de los ingresos por impuestos relacionados. Este
régimen impositivo coordinado fue modificado varias veces y, actualmente, entre los impuestos “compartidos”
o “coparticipados” se incluyen el impuesto a las ganancias, el impuesto al valor agregado, el impuesto sobre
los bienes personales y diversos impuestos indirectos especificos gravados sobre el consumo, entre otros. Ver
“Finanzas del Sector Publico -Tratamiento Impositivo y otros ingresos — Régimen de Coparticipacion Federal.”

La Constitucion Nacional se modifico en 1994, manteniéndose las disposiciones principales e
implementandose algunos cambios significativos. Entre las modificaciones de 1994, se exigio al Gobierno
Nacional y a los gobiernos provinciales aprobar un nuevo Régimen de Coparticipacion Federal sobre la base
de determinados criterios de distribucidn objetivos; sin embargo, aln no han llegado a ese acuerdo y el
momento en el cual se acordara continda siendo incierto.

Partidos politicos
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Historicamente, los principales partidos politicos tradicionales fueron el Partido Justicialista (“PJ”") y la Union
Civica Radical (“UCR”). En el afio 2015, se crearon diversas coaliciones nuevas, entre las que se incluye
Cambiemos, liderada por Mauricio Macri del PRO, quien llegé a la presidencia de la Republica en aquel afio
(2015-2019).

Macri no pudo retener el poder y en las elecciones presidenciales de 2019, result6 ganador el candidato del
Peronismo, Alberto Fernandez, por el periodo 2019 -2023.

En las elecciones primarias de 2023 aparece un nuevo espacio en el escenario politico argentino. Se trata de
La Libertad Avanza de Javier Milei; quien logra ser el precandidato a presidente con mejores resultados en la
mayoria de las provincias, obteniendo el 29,86% de los votos.

En las elecciones generales Sergio Massa (Unién por la Patria) fue el candidato mas votado con el 36,78 % de
los votos seguido de Javier Milei con el 29,99 %, Patricia Bullrich con casi el 23,81 %, Juan Schiaretti con el
6,73 % y Myriam Bregman con el 2,69 %. Dado que ningun candidato alcanzo el criterio para ser electo, es
decir, obtener el 45 % o el 40 % de los votos con una diferencia de 10 puntos respecto al segundo candidato,
Massa y Milei avanzaron a la segunda vuelta. EI 19 de noviembre 2023, Javier Milei sumé més de 14 millones
de votos, sobrepasando a Sergio Massa por 11,3%, convirtiéndose en el actual presidente de la Nacién.

Gobierno de la Provincia

La constitucion de la Provincia fue adoptada en 1916 y fue modificada en diversas oportunidades por los
mecanismos de reforma total o parcial y de enmienda que prevé la constitucién, la tltima de ellas en 2007.
Conforme prevé la constitucion provincial, el gobierno de la Provincia tiene responsabilidad general por el
desempefio de las actividades correspondientes a la administracion publica dentro de la Provincia, a excepcién
de aquellas actividades que han sido delegadas al Gobierno Nacional o a los municipios dentro de la Provincia.

Las modificaciones a la constitucion de la Provincia deben estar aprobadas por dos tercios de la Cdmara de
Diputados y la Cdmara de Senadores de la Provincia, y luego debe someterse a un referéndum por el voto de
la mayoria de los electores.

Poder Ejecutivo

El poder ejecutivo de la Provincia esta integrado por un gobernador y un vicegobernador, que son electos de
manera conjunta para cumplir un Gnico mandato de cuatro afios de duracién y no pueden ser reelectos para un
periodo consecutivo. Ademas, integran el poder ejecutivo provincial una serie de ministerios y secretarias
designados por el gobernador, quien a su vez se encuentra investido de las atribuciones necesarias para
removerlos. Asimismo, el gobernador es quien designa, sujeto a confirmacion por parte del Senado de la
Provincia, al Fiscal de Estado de la Provincia y al presidente del Tribunal de Cuentas, entre otras autoridades.
El gobernador también es el responsable de presentar la declaracién de las cuentas publicas del ejercicio
econdmico anterior y los proyectos de ley de presupuesto ante la Legislatura de la Provincia.

El 24 de setiembre de 2023 se llevaron a cabo elecciones generales provinciales para la eleccion del gobernador
y el vicegobernador y de los miembros de la Legislatura de la Provincia. Alfredo Cornejo y Hebe Casado,
ambos miembros de la alianza politica Cambia Mendoza, obtuvieron el 39,5 % del total de los votos y fueron
designados gobernador y vicegobernadora, respectivamente. Se trata del segundo mandato que el dirigente
radical asumird como gobernador tras haber ejercido ese mismo cargo en el periodo 2015-2019. Cambia
Mendoza es una alianza politica provincial liderada por la UCR y Cambiemos. Cambia Mendoza representa,
asimismo, la mayoria en cdmara de Diputados de la Legislatura de la Provincia.

Poder Legislativo

La Legislatura de la Provincia esta integrada por dos 6rganos: el Senado de la Provincia, que consta de 38
miembros y la Cdmara de Diputados, que consta de 48 miembros. El vicegobernador se desempefia como
presidente del Senado de la Provincia. Los miembros de ambos 6rganos son electos mediante el voto popular
para desempefiar sus cargos durante periodos de cuatro afios. Ambas Céamaras se renuevan por mitades cada
dos afios.

Tanto en el Senado de la Provincia como en la Camara de Diputados, las decisiones se aprueban con el voto
de la mayoria; excepto para ciertos asuntos especificos para los cuales se requieren mayorias agravadas. Entre
los asuntos que requieren una mayoria agravada de dos tercios de la totalidad de los miembros de cada Camara,
podemos citar:

. Reformas a la jurisdiccién de la Provincia en razon de su territorio;
. Autorizaciones para emitir deuda publica;
. Aprobacion de la renuncia del gobernador y vicegobernador; y
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. Aprobacion de las concesiones relativas a la gestion del agua de los rios provinciales.

La tabla incluida a continuacién muestra, por fuerza politica, la composicion actual de la Legislatura de la
Provincia luego de las Gltimas elecciones del afio 2023.

Senado Camara de Diputados
Cantidad de Cantidad de
Bancas % Bancas %
Cambia Mendoza ......cvvviiininiieiiiieiiiieneeieeens 19 50,00% 27 56,25%
Frente Elegi —Partido Justicialista.........coocevenrennen. 10 26,32% 9 18,75%
La union MendoCing v.v.eveeveevserseiseisersenseissnsennss 8 21,05% 9 18,75%
Partido Verde......ocvvveivieiviiiiinieine s eeseanenens 1 2,63% 2 4,17%
Renovacion Justicialista...................coooeil. - - 1 2,08%
LI ] | N 38 100,0% 48 100,0%

Fuente: Legislatura de la Provincia

Durante el afio 2025 tendran lugar las elecciones para renovar 19 senadores y 24 diputados de la Legislatura
de la Provincia.

Poder Judicial

El poder judicial de la Provincia esta conformado por tribunales de primera instancia, tribunales de apelaciones
y la Suprema Corte de Justicia de la Provincia, todos los cuales tienen jurisdiccidén en materia civil, comercial,
administrativa, laboral, de familia y penal dentro de la Provincia. Los ministros de la Suprema Corte de Justicia
de la Provincia son designados por el gobernador y confirmados por el Senado de la Provincia. EI gobernador
nombra a otros jueces de una lista de candidatos propuestos por el Consejo de la Magistratura, con el acuerdo
del Senado. Los jueces ocupan sus cargos de por vida y pueden ser destituidos Unicamente mediante juicio
politico o jurado de enjuiciamiento. A su vez, en Argentina existe la justicia federal con competencia en materia
federal dentro del territorio de la Provincia.

Otros organismos

La constitucion de la Provincia establece que dos entidades independientes tengan a su cargo el control y la
supervision financiera de la administracion provincial y los municipios de la Provincia. El Tribunal de Cuentas
lleva a cabo la auditoria externa de la contabilidad de la Provincia y controla el uso de los fondos publicos por
parte de los funcionarios provinciales y municipales, principalmente mediante la revision de los estados
contables anuales de ingresos y egresos y del desempefio presupuestario de la Provincia, en tanto el Fiscal de
Estado de la Provincia controla la legalidad de las decisiones administrativas tomadas por la administracion de
la Provincia. La auditoria interna de la contabilidad de la Provincia y la revision del uso de los fondos puablicos
por parte de los funcionarios de la Provincia es llevada a cabo por la Auditoria Interna de la Contaduria de la
Provincia, organismo sometido a la jurisdiccion del Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia.

Municipios

Dentro de la Provincia hay 18 departamentos en los que cada uno tiene su propio municipio que ejerce de
gobierno y que es responsable de la prestacion de determinados servicios basicos tales como la limpieza, el
alumbrado publico y el mantenimiento vial. Determinados gobiernos municipales también complementan los
servicios de salud y bienestar social de la Provincia.

Los municipios financian sus actividades a través de tasas cobradas por la prestacion de servicios, como el
alumbrado, las inspecciones de higiene de comercios y la recoleccion de residuos, asi como con fondos
transferidos por la Provincia en el marco de la Ley 6396 de participacion municipal. La legislacién provincial
exige a la Provincia transferir a los municipios recursos equivalentes al 18,8% de los pagos del Régimen de
Coparticipacion Federal, al 12% de las regalias por la extraccion de petroleo y al 18,8% de los impuestos
provinciales recaudados, salvo con respecto al Impuesto Automotor del cual se coparticipa el equivalente al
70%. El porcentaje que la Provincia transfiere a cada municipio se basa en criterios objetivos de reparto, tales
como la poblacion del municipio, el nivel de desarrollo econémico, la cantidad de vehiculos registrados y la
produccion petrolera, con sujecion a un monto minimo de transferencia en partes iguales para todos los
municipios.

En las elecciones realizadas en el 2023, representantes de la fuerza politica Cambia Mendoza fueron electos
intendentes en 8 municipios de la Provincia, en tanto que, de los 10 restantes, 7 quedaron en manos de
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representantes del PJ (Frente Elegi), en uno fue electo el candidato de la Union Mendocina, en otro el del
espacio SEMBRAR y por ultimo, en otro resulté electo el candidato de Encuentro por San Carlos.
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LA ECONOMIA DE LA PROVINCIA
Introduccion

La economia de la Provincia experiment6 una disminucién del PBG del -0,5% promedio en términos reales
durante los afios 2019-2023 en sintonia con la creciente desaceleracion econdémica de la region, principalmente
entre afios 2019 y 2020, momento en que comenzo la pandemia mundial por COVID-19 y sus efectos negativos
en las economias del mundo. Durante este periodo se observé un crecimiento dispar entre los sectores que
conforman el PBG Provincial, siendo sectores claves como Agricultura, Mineria e Industria, los que
traccionaron en sentido contrario, entre otros.

En 2020, el PBG de la Provincia se redujo en un -10,9% en términos reales, principalmente, como resultado
del impacto causado por la pandemia mundial y las consecuencias generadas por la paralizacion de algunas
actividades o restricciones en su normal funcionamiento. Ademas, el sector agropecuario se vio afectado por
las malas cosechas comparado con afios anteriores. En el caso de la actividad petrolera, se produce una
reduccion en las actividades de exploracién y produccion de petréleo.

En 2021, el PBG de la Provincia se incrementd en un 5,6% en términos reales como consecuencia de una
reactivacion de la economia tras la paulatina liberacion y puesta en marcha de las actividades econémicas.

En 2022, el PBG de la Provincia aument6 en un 6,3% en términos reales impulsado por la mayoria de las
actividades, que mostraron recuperacion respecto al afio previo, con las excepciones de agricultura,
intermediacion financiera y salud.

En 2023, el PBG de la Provincia tuvo una leve disminucién de -0,2% en términos reales como consecuencia
de un afio principalmente desfavorable para las actividades agricolas, mineras, de transporte y la administracién
publica.

Producto Bruto Interno

Antecedentes

El PBG de la Provincia se calcula por intermedio de la Direccidn de Estadistica e Investigaciones Econdémicas
de la Provincia, de conformidad con una metodologia significativamente similar a la metodologia empleada
por el Gobierno Nacional para el calculo del PBI de la Argentina.

Producto bruto interno 2019-2023

La tabla que se incluye a continuacién muestra el PBI Nacional y provincial, en términos reales, para los afios

2019 a2024; y el PBI de la Provincia para los afios 2019 a 2023, como porcentaje del PBI nacional, en términos
reales.

Producto Bruto Interno

2019 2020 2021 2022 2023 20241

PBG Mendoza 24.587 21.897 23.114 24.561 24.521 -
Real en

millones de

Pesos de 2004

Tasa de -3,1% -10,9% 5,6% 6,3% -0,2% -
variacion

respecto al

ejercicio

anterior

PBI Nacional 693.224 624.591 689.810 726.162 714.464 699.147
Real en

millones de

Pesos de 2004

Tasa de -2,0% -9,9% 10,4% 5,3% -1,6% -2,1%
variacion

respecto al

! Datos preliminares estimados con los tres primeros trimestres de 2024 disponibles a la fecha del presente
Prospecto.
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ejercicio

anterior

PBI Mendoza / 3,5% 3,5% 3,4% 3,4% 3,4%
PBI Nacional

Fuente:  Direccidn de Estadisticas e Investigaciones Econémicas de la Provincia 'y el INDEC

La economia de la Provincia estuvo tradicionalmente mas expuesta a fluctuaciones del tipo de cambio real que
la economia de la Argentina en su conjunto. Como resultado de ello, si bien las tendencias en la economia de
la Provincia suelen seguir las de la Argentina, las variaciones del PBG de la Provincia tienden a sobre
reaccionar frente a las subas o bajas del PBI Nacional

Sectores de la Economia Provincial

La economia de la Provincia se encuentra diversificada quince sectores econémicos, los cuales se clasifican
segn el orden de participacion promedio en el PBG provincial 2019-2023, en los siguientes sectores: Industria
Manufacturera (25,4%); Comercio Mayorista y Minorista (16,3%); Actividades Inmobiliarias y Empresariales
(10,2%); Transporte y Comunicaciones (8,4%); Minas y Canteras (7%); Administracion Publica y Defensa
(6,3); Agricultura y Ganaderia (5,5%); Ensefianza (4,5%); Servicios Sociales y de Salud (4,3%);
Intermediacion Financiera (3,2%); Construccion (3%); Hoteles y Restaurantes (2,4%); Electricidad Gas y Agua
(2%); Servicios Comunitarios (1,4%) y Servicio Doméstico (07%). La industria y el comercio son los sectores
gue mayor aporte le generan al producto provincial.

La tabla que se incluye a continuacion muestra el desglose de la contribucion al PBG de la Provincia de cada
sector principal en millones de Pesos y del porcentaje del PBG total de la Provincia para los afios 2019 a 2023.

PBG Real por Sector

2019 2020 2021 2022 2023
Industria Manufacturera 6.513 26,5% 5652 258% 5758 249% 5875 23,9% 6311 257%
Comercio Mayorista y Minorista 3542 144% 3380 154% 3.794 16/4% 4258 17,3% 4.440 18,1%
Actividades Inmobiliarias y Empresariales 2.335  9,5% 2236 102% 2422 105% 2584 105% 2.563 10,5%
Transporte y Comunicaciones 1.950 79% 1.814 8,3% 1.930 8,3% 2.230 91% 1.991 8,1%
Minas y Canteras 2.009 8,2%  1.560 71% 1.552 6,7% 1.704 6,9% 1.446 5,9%
Administracion Publica y Defensa 1672 68% 1490 68% 1532 66% 1536 63% 1251 51%
Agricultura y Ganaderia 1374 56% 1.307 6,0 1.322 57% 1317 54% 1191 4,9%
Ensefianza 1.049 43% 1.053 48% 1.062 46% 1.085 44% 1122 4,6%
Servicio Social y de Salud 1.025  42% 968 44% 1.067 4,6% 1.057 43% 1.037 42%
Hoteles y Restaurantes 515  2,1% 337 15% 459  2,0% 666  2,7% 852  35%
Construccion 799 3,3% 527 2,4% 685 3,0% 761 3,1% 772 3,1%
Intermediacioén Financiera 936 3.8% 948  4,3% 709  31% 582  24% 563  2,3%
Electricidad, Gas y Agua 425 17% 420 1,9% 481 2,1% 485  2,0% 506  2,1%
Servicios Comunitarios 455 1,9% 254 1,2% 286 1,2% 322 1,3% 322 1,3%
Servicio Domestico 148  0,6% 146  0,7% 154 0,7% 158  0,6% 171 0,7%

Fuente: Direccion de Estadisticas e Investigaciones Econémicas de la Provincia

Contribucion promedio de los sectores principales de la economia de la Provincia (2019-2023)
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Sobre la base de la informacion para el afio 2023, el sector de Industria Manufacturera es el de mayor
participacién provincial, representando el 26%, seguido por el sector de Comercio Mayorista y Minorista con
el 18%, en tercer lugar se encuentra el sector de Actividades Inmobiliarias y Empresariales con 10% y luego
se encuentra el sector de Transporte y Comunicaciones con 8% de participacion. La actividad de Minas y
Canteras ocupa el quinto lugar con el 6%, seguido por los sectores de Administracion Publica y Defensa,
Agricultura y Ganaderia y Ensefianza con el 5% cada uno. En el rango de menor participacion estan los
Servicios Sociales con el 4%, Hoteles y Restaurantes al igual que la Construccion aportan el 3% cada uno. Y,
por ultimo, los sectores de Servicios Comunitarios y el Servicio Doméstico que rondan el 1% cada uno.

Durante el periodo 2019-2023, los sectores que menos crecieron en promedio fueron Intermediacién Monetaria
y Minas y Canteras. En tanto que Hoteles y Restaurantes junto con Hoteles y restaurantes fueron los que mas
crecieron en el periodo, para la economia global de la Provincia.

Exportaciones

En Argentina, la informacion relativa a las exportaciones es recabada y publicada por el INDEC, y se basa
principalmente en los datos recolectados en relacion con la emisién de permisos de embarque por parte de la
Direccion General de Aduanas de la Argentina. Desde 1995, también se recopilan datos de exportaciones en
relacion con la exportacion de bienes que no requieren de dichos permisos, como por ejemplo la energia. Las
exportaciones provinciales incluyen la exportacion de todos los bienes producidos dentro del territorio de la
Provincia, ya sea por crecimiento, extraccion o recoleccion, y todos los bienes procesados o armados totalmente
en la Provincia, incluidos aquellos fabricados en su totalidad a partir de materias primas producidas fuera de la
Provincia y transformados dentro de la Provincia en un producto diferente (segin la clasificacion consignada
en las normas del Mercado Comun del Sur, que un acuerdo comercial regional entre Argentina, Brasil,
Paraguay, Uruguay y Venezuela).
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En base a la informacion sobre las exportaciones de los productos de la Provincia que difunde INDEC, las
exportaciones de Mendoza crecieron en el periodo comprendido entre el 2019 y el 2024, principalmente a causa
del aumento del comercio de combustibles y energia y de las manufacturas de origen agropecuario con el 52%
y 6% respectivamente. En el 2024, el 50% de las exportaciones de la Provincia consistieron en vinos y otras
bebidas alcohdlicas similares. Otros productos exportados significativos incluyeron frutas y vegetales (tanto
frescos como enlatados), materias plasticas artificiales.

El principal mercado de exportaciones de la Provincia fue Brasil, que representd un porcentaje estimado del
28% del total de las exportaciones de la Provincia en el 2024, mientras que Estados Unidos y Chile ocuparon
el segundo y tercer lugar en el mercado principal de exportaciones, representando un porcentaje estimado del
20% y 8% respectivamente, de las exportaciones totales de la Provincia.

Clasificacién de los articulos exportados
En la siguiente tabla se detallan las exportaciones de la Provincia por categoria de producto y la participacion
respectiva de cada una de las categorias en el total de las exportaciones provinciales, en el periodo comprendido

entre 2019 y 2024.

Productos exportados 2019-2024 (FOB - Libre a bordo) por categorias

Exportaciones 2019% 2020 201* 2022¢ 2023 2024
Grandes Rubros U$S FOB Peso Neto U$S FOB Peso Neto U$S FOB Peso Neto U$S FOB Peso Neto U$S FOB Peso Neto U$S FOB Peso Neto
Total general 1453035021 1203671015 1.347.828678 1120.410648 1611955611 1181832071 1600731599 1083640720 1310824337 929551880 1600983.173 1211701605
Total Combustibles y Energia 61.007.867 287331240 33651091 180.480.568  76448.884 179680672 120963737 203819904 90728996 247.047.063 92984261  324.308.478
Carburantes 26655327 51070158 15196211 48372748 24414378 42325258 19228548 22560588 25603536 38778158 16573000 21528575
Combustibles g:;gz;e"é‘eo yOuos HUroCarburos e ocy 9y 4420255 9790418 32851616 24413780  4LG22A75 29860052 52011576 25254756 57326630 42602638 9235003
y Energia
Grasas y Aceites Lubricantes - - - - - - - - - -
Restode Cy E 18508318 102001828 8655462 99256204  27.620716 95442239 71875137 120247740 39780704 150942276 33808623  210429.800
Total Manufacturas de Origen Agropecuario 981738309 493178611 975668730 598.033.831 1111033780 557.190097 1068.810.435 462194672 938.925256 358.851.288 1040043708  417.407.412
Azlcar y Articulos de Confiteria 3.008 268 220 23 6.942 469 2393 229 - - - -
vﬁss;ii Leuidos Alcohdicos y 735137060 270.698.285 730875910 362212332 815867.838 305550.818 781547163 251353936 648108436 185623289 675.003.116  196.285.254
Café, T4, Yerba Mate, Especias - - 71.288 11172 17.823 1611 4170 705 42.950 1722 27254 1284
Carnes 993653 302744 1173246 911669 1042246 898.302 841340 711718 603.052 870.250 390693 538.241
Frutas Secas o Procesadas 45622411 24007826 44694426 24520261 50864725 18509432 42756019  17.018626 42402741 21412656 56363350  36.437.043
Nbd’;“g:g;‘;as Grasas y Aceites 18072120 10489956 20213465  20637.859 45716867 31182464 42168520 23180722 61123574 14432226 54455185  11.735.052
Agropecuario Ples y Cueros - - 89.640 438.281 248.000 718950 90335 287.050 116155 298990 353993 1030620
;jz'ms deHoralzas, Lequnbres y 100 013065 184543040 166080992 175012738 104460539 104497983 108461430 157690958 182327763 122415200 250527540 163448538
Productos de Nolieria 35619 79.089 685258  1.382.083 156972 293115 137,502 264.224 561,011 994.799 21738 7592
;‘:Z'i”noim:g‘e”“m y Preparados 812260 2318080 1260563 3111242 1605277 3418835 2383134 11239350 2966569 12525240 2075703  7.336.956
Resto de MOA 849.114 649.045 614.723 796172 1037552  2.028.118 427.420 438.154 673.005 576825 735138 586.833
Total Manufacturas de Origen Industrial 242637158 238603418 136153181 148.945420 246181331 247.831530 251425676 210811973 133558322 119708028 250222720  216.178.942
Cauchoy sus Manufacturas 12461 133 7.445 187 69.736 22409 42963 73.434 11850 2 32573 1250
Manufacturas de Cuero, Marroquinerfa 4.726 442 6.619 309 3.966 412 3.222 380 3.066 360 1.784 1.275
xsgﬁlfg;“gfﬁg:dm' vesoy 13483699 83928318 8310686 55548023 11230616 82846639 12288022  70.073913  7.730.380 36934954 9797765  47.793.640
Méguinas y Aparatos, Material Béctrico ~ 37.640528 1722225 32119008 1162399  30170.376 1697787 3279415 1535755 22520979 1060896 51736027 2185841
Manufacturas -y uveia) de Transporte 147,081 198.940 228125 228210 125.750 316.757 75.667 141460 37.300 40.695 10500 16.400
T:ﬁ;ﬁ;? Materias Pisticas Artficiales 123744011 94507730 41446130 35828329 107.287.942 71083396 113720385 78192982 51910008 45870519 135.657.082  122.236.048
Metales Comunes y sus Manufacturas ~ 30.217.682 16545845 22420003 10118326 34250620 15586854 51737977 14994330 31596968 10576995 28373032  11.070.254
Papel, Cartén, Imprentay Publicaciones 5860705 9.357.801 3230139 3957462 6797179 0250585 6320922 7257676 2147194 2350530 2200560  1824.026
Productos Quiricos y Conexos 16630258 30019270 24778503  39690.973 51523988 63587530 20805460 35731232 14710348 20652179 16951639 28321958
Resto de MOI 3343160 1400680 1017685 1421338 1515797 2260553  1747.305 1843416 1343225 1699253 3385809 2073605
Texties y Confecciones 2546.219 921732 2579657 989872 3205360 1178608  2.889.597 97395 153799 512620  2.075.851 654.644
Total Productos Primarios 167651686 184557746 202355676 201050820 178291616 197.120.772 159522752 206814171 147611762 203945501 217.732.483  253.806.772
Animales Vivos 161213 402 104153 37 159.230 2.006 302351 8373 265315 2.448 298.228 3847
Frutas Frescas 54680008 55116250  57.467.708 57130457 51191114 54270193 41214733 45283672 43876200 51384264 50481664  60.177.398
Productos  Hortalzas y Legumbres sinBaborar 101802907  113.885.840  133389.680 132188379 113050579 128510582 104042871 144815725 88865807 136364923 141950676  178.114.427
Primarios el 1801300 802471 2093980 879983 2703805 808356  3.043.389 897915 2255853 929719 2284255 1051089
Resto de PP 4666377 14643704 3200670 10743892 4378264 13405243 5202664 15709218 4405667 15133375 4802723  14.298.725
Semilas y Frutos Oleaginosos 4530881 105460 6.000.476 108072 6799624 124301 5716744 99267  7.942820 130771 8.905.936 161.287

Fuente: Direccion de Estadistica e Investigaciones Econdmicas de la Provincia
Destino de las exportaciones
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En la siguiente tabla se detallan las exportaciones de la Provincia por destino geogréfico, en el periodo 2024.

Los principales socios comerciales 2024 (FOB — Libre a bordo)

Manufacturas de

Total Pr(_)duc_tos Origen Me_lnufacturas (_je Combustit')les y
Exportaciones Primarios Agropecuario Origen Industrial Energia
En millones de U$S 'y %
Total general 1.601 100% 218 100% 1.040 100% 250 100% 93 100%
Brasil 441 28% 116 53% 203 20% 98 39% 24 26%
Estados Unidos 319 20% 28 13% 268 26% 19 7% 5 5%
Chile 126 8% 5 2% 52 5% 50 20% 18 20%
Reino Unido 96 6% 2 1% 93 9% 0 0% 0 0%
Uruguay 60 4% 2 1% 22 2% 33 13% 4 4%
Canada 56 4% 2 1% 54 5% 0 0% 0 0%
México 42 3% 8 4% 32 3% 2 1% 0 0%
Espafia 40 2% 9 4% 23 2% 7 3% 0 0%
Paises Bajos 33 2% 6 3% 27 3% 0 0% 0 0%
Francia 28 2% 2 1% 22 2% 4 1% 0 0%
Paraguay 27 2% 6 3% 20 2% 2 1% 0 0%
Peru 27 2% 2 1% 22 2% 3 1% 0 0%
China 24 2% 1 1% 11 1% 1 0% 12 13%
Colombia 19 1% 0 0% 13 1% 5 2% 0 0%
Jap6n 17 1% 0 0% 17 2% 0 0% 0 0%
Bolivia 15 1% 1 0% 8 1% 6 3% 0 0%
Sudéfrica 13 1% 0 0% 11 1% 2 1% 0 0%
Rusia 13 1% 4 2% 9 1% 0 0% 0 0%
Italia 11 1% 9 4% 2 0% 1 0% 0 0%
Alemania 11 1% 1 1% 9 1% 1 0% 0 0%
RESTO 182 11% 15 7% 123 12% 16 6% 28 30%

Fuente: Direccion de Estadistica e Investigaciones Econdémicas de la Provincia
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FINANZAS DEL SECTOR PUBLICO

Introduccion

En la siguiente tabla se detallan los ingresos y gastos de la Provincia en el periodo comprendido entre 2020 y
2024.

Ingresos y gastos

Millones de P$
2020 2021 2022 2023 2024*
RECURSOS CORRIENTES 163.446,5 255.4658 478.709,1 1.106.647,6 3.137.928,6
GASTOS CORRIENTES 159.973,7 226.2754 401.756,0 945.356,1 2.632.714,7
Saldo operativo 34728 291904  76.9532 1612915 505.213,9
RECURSOS DE CAPITAL 6.738,9 242290  29.076,7 123.806,3  43.267,8
GASTOS DE CAPITAL 12.593,6  41.720,8  81.588,1 261.539,5 377.678,2
Saldo general -2.3819  11.698,6  24.4417 23.558,3  170.803,6
INGRESOS TOTALES 170.185,3 279.694,8 507.7858 1.230.453,9 3.181.196,5
GASTOS TOTALES 172567,2 267.996,2 483.344,1 1.206.895,6 3.010.392,9

*Nota: datos 2024 son provisorios
Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia

Conforme a las Préacticas Contables Provinciales, la Provincia registra sus ingresos cuando son percibidos y
sus gastos cuando son devengados. Ver “Presentacion de Informacion Financiera y Estadistica”.

Tratamiento impositivo y otros ingresos

Los ingresos totales de la Provincia correspondientes al afio 2024 ascendieron a P$ 3.181.196,5 millones, lo
gue constituye un incremento del 159% comparado a los P$ 1.230.453,9 millones alcanzados en 2023. Dicho
incremento se explica por un aumento de 179% en transferencias federales, un 189% en la recaudacion de
impuestos provinciales y un 185% de fuentes no impositivas como regalias y rentas de la propiedad.

En la siguiente tabla se detallan las fuentes de ingresos y el porcentaje de participacién de la Provincia para
cada uno de los afios comprendidos entre 2020 y 2024.
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Ingresos de la Provincia

Millones de P$

2020 2021 2022 2023 2024*

Ingresos corrientes
Ingresos de fuentes
federales
Ingresos federales por
impuestos
Pagos en virtud del
Régimen de Coparticipacion 70.502,7 41,4%  115.284,8 412% 212.292,7 41,8% 483.147,7 39,3% 1.416.594,8  44,5%
Federal
Otras transferencias de
impuestos federales
Ingresos federales no
impositivos
Aportes federales no
reembolsables
Subtotal de ingresos de
fuentes federales
Ingresos de fuentes
provinciales
Ingresos de la Provincia
por impuestos
Impuesto a los ingresos
brutos
Impuestos de sellos y

15.841,8 9,3% 24.931,6 8,9%  47.856,5 9,4% 91.628,4 74% 232.176,2 7,3%

6.160,8 3,6% 6.335,0 2,3% 9.904,3 2,0% 25.528,1 2,1% 31.630,7 1,0%

92.505,2 54,4%  146.551,3 52,4% 270.053,5 53,2% 600.304,2  48,8% 1.680.401,8 52,8%

36.961,9 21,7% 60.137,9 215% 1126122  22.2% 284.336,1 23,1% 799.112,3 25,1%

AL 45542 2,7% 8.444,2 3,0% 13.344,4 2,6% 26.841,7 2,2%  84.2215 2,6%
tasas judiciales
Impuesto a los
automotores 4.231,0 2,5% 6.377,1 2,3% 9.545,0 1,9% 20.103,3 16% 72.7455 2,3%
Impuesto inmobiliario 2.192,5 1,3% 3.157,3 1,1% 4.753,9 0,9% 9.440,9 0,8% 27.290,8 0,9%
Otros ingresos por 2678 0,2% 343,1 0,1% 4561 01% 9989  01% 45191 0,1%

impuestos
Subtotal de ingresos de la
provincial por impuestos
Ingresos de la Provincia
de fuentes no impositivas

48.207,5 28,3% 78.459,6 28,1% 140.7116  27,7% 341.7208  27,8% 987.889,2 31,1%

Regalias 8.072,4 4,7% 12.659,4 4,5% 20.146,0 4,0% 47.990,0 3,9% 154.485,6 4,9%
prestgdaggos por serviclos 23716 1,4% 3.669,4 13% 61098  12% 12.7448  1,0% 335927 1,1%
Transferencias del
Instituto Provincial de Juegos 89,0 0,1% 315,9 0,1% 7235 0,1% 1.530,6 0,1%  2.496,6 0,1%
y Casinos
Otros 12.200,8 7,2% 13.810,3 49%  40.964,8 8,1% 102.357,1 8,3% 279.062,7 8,8%
Subtotal de ingresos de la
Provincia de fuentes no 22.733,8 13,4% 30.454,9 10,9%  67.9440 13,4% 164.622,5 13,4% 469.637,6 14,8%
impositivas

Subtotal de ingresos de
fuentes provinciales
Subtotal de ingresos

70.941,3 41,7%  108.914,5 38,9% 208.655,6 41,1% 506.343,3  41,2% 1.457.526,8  45,8%

163.446,5 96,0  255.465,8 91,3% 478.709,1 943%  1.106.6476 899% 3.137.9286  98,6%

corrientes
Ingresos de capital
Portezuelo del Viento 5.912,3 3,5% 22.741,7 8,1%  28.073,8 5,5% 121.955,0 9,9% 39.424,4 1,2%
Otros ingresos de capital 826,6 0,5% 1.487,2 0,5% 1.002,9 0,2% 1.851,3 02%  3.8434 0,1%
CaSiliZItOtal de ingresos de 67389  40% 242200  87% 290767 57% 1238063 10,1% 432678  1,4%
Ingresos totales 170.185,3 100,0%  279.694,8 100,0% 507.785,8 100,0%  1.230.453,9 100,0% 3.181.196,5 100,0%

*Nota: datos 2024 son provisorios.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia

Ingresos corrientes

En el afio 2024 los ingresos corrientes de la Provincia ascendieron a un monto estimado de P$ 3.137.928,6
millones y representaron el 98,6% de los ingresos totales de la Provincia. Los ingresos corrientes incluyen

ingresos de origen nacional (federal) e ingresos de origen provincial tributarios y no tributarios.

Ingresos de fuente nacional
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Los ingresos de origen nacional (federal) alcanzaron la suma de P$ 1.608.401,8 millones y representaron el
52,8% de los ingresos totales de la Provincia en el 2024. Los ingresos consistieron principalmente en
transferencias de recursos fiscales efectuados principalmente en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal
de Impuestos (Ley 23.548 y complementarias) y Regimenes Especiales que se describe a continuacion.

El siguiente cuadro establece un analisis de los ingresos de fuente federal para los afios 2020 a 2024:

Ingresos de origen nacional

Millones de P$
2020 2021 2022 2023 2024*
Transferencias de impuestos nacionales
Coparticipacion Federal 59.537,2 96.468,2 181.746,6 409.276,7 1.240.463,1
Ley de Financiamiento Educativo 10.965,5 18.816,5 30.546,1 74.864,8 176.131,7
Regimenes Especiales Nacionales 13.639,3 21.737,6 41567,9 78.078,8 224.819,3
Fondo Nacional de Incentivo Docente 1.698,6 2.273,2 5.399,5 12.4305 1.662,0
Fondo de Vialidad 503,9 920,8 889,1 1.119,2 5.694,9
Aportes federales no reembolsables 6.160,8 6.3350 9.904,3 25.528,1 31.630,7

Total de transferencias de impuestos nacionales  92.505,2 146.551,3 270.053,5 600.304,2 1.680.401,8

* Nota: datos 2024 son provisorios.
Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia

El siguiente cuadro establece un analisis de la participacion promedio de cada uno de los ingresos de fuente
federal para el periodo comprendido entre 2020 y 2024.

Ingresos promedio de fuente federal por sector
(2020/2024)

Aportes federales Fondo Nacional
noreembolsables;  de Incentivo
2% Docente; 0% Fondo de
‘ Vialidad; 4%

Ley de Financiamiento
Educativo; 14%

Regimenes
Especiales
Nacionales;
12%

Régimen de Coparticipacion federal

En virtud de la Constitucion Nacional, tanto el Gobierno Nacional como los gobiernos provinciales se
encuentran facultados para recaudar impuestos. En 1935, el Gobierno Nacional y los gobiernos provinciales
celebraron un convenio impositivo coordinado en virtud del cual el Gobierno Nacional aceptaba recaudar
determinados impuestos en forma exclusiva y distribuir una porcion de esos recursos entre las provincias. A
cambio, los gobiernos provinciales acordaron limitar las clases de impuestos que recaudaban. Este régimen
tributario coordinado se ha extendido y modificado varias veces desde su creacion. En la actualidad, los tributos
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“compartidos” o “coparticipados” son el impuesto a las ganancias, el impuesto al valor agregado y distintos
impuestos al consumo principalmente.

El Régimen de Coparticipacion Federal se rige por la Ley de Coparticipacion Federal de Recursos Fiscales
(Ley 23.548) y dos convenios celebrados entre el Gobierno Nacional y los gobiernos provinciales en 1992 y
1993. Este sistema quedd reflejado en la reforma constitucional de 1994, mediante la cual se otorgd
reconocimiento constitucional al Régimen de Coparticipacion Federal. La distribucion actual de facultades
impositivas entre la Nacidn y las provincias es la siguiente:

e Tanto el Gobierno Nacional como los gobiernos provinciales estan autorizados a recaudar impuestos
sobre el consumo e imponer otros impuestos indirectos;

e El Gobierno Nacional también tiene la facultad de recaudar impuestos directos (como por ejemplo el
impuesto a las ganancias);

e Los impuestos recaudados por la Nacidn (exceptuados los que se recauden con fines especificos)
deben ser compartidos entre la Nacién y los gobiernos provinciales;

e La Nacion posee la facultad exclusiva de recaudar impuestos al comercio exterior, que quedan
excluidos del Régimen de Coparticipacion federal; y

e las provincias conservan todas las facultades tributarias y de cualquier otra indole que no estén
expresamente delegadas a la Nacidn en la constitucion nacional.

En virtud del Régimen de Coparticipacion Federal, el 1,9% de los ingresos tributarios se destina como aporte
para el financiamiento de la Administracion Federal de Ingresos Publicos, que es un organismo autarquico. El
resto forma parte de un fondo de coparticipacion federal, conformado por el 89% del producido por el impuesto
al valor agregado, el 100% del impuesto a las ganancias, el 100% de otros ingresos como ganancia minima
presunta, apuestas en efectivo y otros internos coparticipados, entre otros.

De los ingresos anuales por impuestos a ser distribuidos a las provincias, el 40,24% se transfiere al Tesoro
Nacional, el 1,0% se mantiene en una reserva especial para situaciones de emergencia (Fondo de Aportes del
Tesoro Nacional), el 1,40% se destina a la Ciudad Autonoma de Buenos Aires y el 57,36% restante se asigna
a las provincias para que lo dividan conforme a los porcentajes establecidos en la Ley de Coparticipacion
Federal de Recursos Fiscales. En virtud de esta ley, la Provincia tiene derecho a percibir el 4,33% de los fondos
asignados a las provincias, con sujecion a ciertas deducciones o asignaciones especiales. La Provincia debe
transferir una parte de ese monto a las municipalidades segun la propia ley de participacién a municipios (ley
provincial N° 6.396). Una vez efectuadas estas transferencias a las municipalidades, el uso del remanente de
los pagos en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal de impuestos queda a la entera discrecion de la
Provincia.

Determinados impuestos que no se rigen por el Régimen de Coparticipacion Federal principal, como por
ejemplo el impuesto a los bienes personales, el monotributo, el impuesto sobre los combustibles y el impuesto
a laenergia, estan regulados por sistemas especiales de coparticipacion (a los que frecuentemente se los engloba
bajo el nombre de “Regimenes especiales”).

En cada afio del periodo comprendido entre 2020 y 2023, la Provincia recibié a través del Régimen de
Coparticipacion Federal P$ 59.537,2 millones, P$ 96.468,2 millones, P$ 181.746,6 millones, P$ 409.276,7
millones

Otras transferencias de impuestos nacionales

El Gobierno Nacional también distribuye a la Provincia el producido de otros impuestos que no estan incluidos
en el Régimen de Coparticipacion Federal anteriormente descrito, de conformidad con disposiciones y planes
especificos. Las principales transferencias de impuestos incluyen las siguientes:

e Regimenes especiales Nacionales: La Provincia recibe transferencias de impuestos por parte del
Gobierno Nacional a través de regimenes especiales. Estas incluyen transferencias automaticas que el
Gobierno Nacional le hace a la Provincia de conformidad con leyes especificas. En 2024, la Provincia
recibié un monto estimado de P$ 224.819,3 millones en concepto de regimenes especiales por parte
del Gobierno Nacional.
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Ley de Financiamiento Educativo. El 21 de diciembre de 2005, el Congreso Nacional aprobé la Ley
N.°26.075 (la “Ley de Financiamiento Educativo™) con el objetivo de incrementar el financiamiento
para educacién, ciencia y tecnologia al 6,0% del PBI Nacional, tomando en cuenta el presupuesto
consolidado de 2010 del Gobierno Nacional, las provincias y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires.
Los fondos percibidos por la Provincia en virtud de la Ley de Financiamiento Educativo son deducibles
del monto total de transferencias de coparticipacion de impuestos que la Provincia tiene derecho a
percibir en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal. Esta ley caducé en el 2010y en el 2011 no
se renovd. Sin embargo, desde el afio 2012 las leyes de presupuesto nacional reestablecieron esta
asignacion especial de fondos. De conformidad con la Ley Federal de Financiamiento Educativo, la
Provincia recibié P$ 10.965,5 millones en 2020, P$ 18.816,5 millones en 2021, P$ 30.546,1 millones
en 2022, P$ 74.864,8 millones en 2023 y P$ 176.131,7 millones en 2024.

Fondo Nacional de Incentivo Docente. El Fondo Nacional de Incentivo Docente fue creado en 1999 y
tiene el objetivo de mejorar la retribucion de los docentes, de escuelas oficiales y de gestion privada
subvencionadas, de las provincias y de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. El presupuesto nacional
anual asigna ingresos nacionales generales a este fondo. La asignacion de este fondo a las provincias
se basa en criterios correspondientes a la cantidad de docentes y horas de clase en cada Provincia. La
Provincia recibid del Fondo Nacional de Incentivo Docente, P$ 1.698,6 millones en el 2020, P$2.273,2
millones en el 2021, P$ 5.399,5 millones en el 2022 y P$ 12.430,5 millones en el 2023. Durante 2024,
por decision del Gobierno Nacional, este fondo tuvo una merma, quedando en valores cercanos a P$
1.662 millones.

Fondo de Vialidad. El Gobierno Nacional debe transferir el 17,4% del producido del impuesto nacional
sobre los combustibles al Fondo de Vialidad. ElI Fondo de Vialidad distribuye estos fondos a las
provincias sobre la base de los gastos de construccién y mantenimiento vial de cada Provincia, como
también en funcién de otros factores tales como el tamafio de la poblacién y el consumo de
combustible. La Provincia recibié del Fondo de Vialidad, P$ 503,9 millones en el 2020, P$ 920,8
millones en el 2021, P$ 889,1 millones en el 2022, P$ 1.119,2 millones en el 2023 y P$ 5.694,9
millones en el 2024.

Aportes federales no reembolsables. Los aportes federales no reembolsables incluyen Fondo de
Aportes del Tesoro Nacional a las Provincias segun Ley N° 23.548 (Coparticipacion Federal de
Recursos Fiscales) y otras transferencias federales. Las transferencias a favor de la Provincia de
acuerdo con este concepto ascendieron a P$ 25.528,1 millones en 2023 y P$ 31.630,7 millones durante
2024.

Ingresos de Fuente Provincial

Los ingresos corrientes de fuente provincial alcanzaron la suma de P$ 1.457.526,8 millones y representan el
45,8% de los ingresos actuales de la Provincia en 2024. Los ingresos de fuente provincial se conformaron,
principalmente, por el Impuesto a los Ingresos Brutos, el Impuesto de Sellos y las Regalias; lo que represent6
el 71% de los ingresos actuales de fuente provincial en 2024. Los ingresos de capital, conformados
principalmente por los ingresos correspondientes a Portezuelo del Viento (ver seccion Ingresos de Capital),

representaron el 1.4% del total de ingresos.

El siguiente cuadro establece un anélisis de los ingresos de fuente provincial para los afios 2020 a 2024

Ingresos de fuente provincial

Millones de P$
2020 2021 2022 2023 2024*

Ingresos por impuestos de fuente provincial

Impuesto a los ingresos brutos 36.961,9 60.137,9 112.612,2 284.336,1 799.112,3

Impuestos de sellos y tasas judiciales 45542 8.4442 13.344,4 26.841,7 84.221,5

Impuesto a los automotores 4.231,0 6.377,1 9.545,0 20.103,3 72.745,5

Impuesto inmobiliario 2.192,5 3.157,3  4.753,9  9.440,9 27.290,8

Otros ingresos por impuestos 267,8 343,1 456,1 998,9 4.519,1
Subtotal 48.207,5 78.459,6 140.711,6 341.720,8 987.889,2
Ingresos de la Provincia de fuentes no impositivas

Regalias 8.072,4 12.659,4 20.146,0 47.990,0 154.485,6
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Cargos por servicios prestados 2.371,6 3.669,4  6.109,8 12.744,8 33.592,7

Transferencias del Instituto Provincial de Juegos y Casinos 89,0 315,9 723,5 1.530,6 2.496,6
Otros ingresos de Fuentes no impositivas 12.200,8 13.810,3 40.964,8 102.357,1 279.062,7
Subtotal 22.733,8 30.454,9 67.944,0 164.622,5 469.637,6
TOTAL 70.941,3 108.914,5 208.655,6 506.343,3 1.457.526,8

* Nota: datos 2024 son provisorios.
Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia

Ingresos de impuestos provinciales
En el 2024, el 31,1% de los ingresos totales de la Provincia consistia en ingresos de impuestos provinciales.
A continuacion, se detallan los principales impuestos provinciales:

e Impuesto sobre los ingresos brutos. El impuesto sobre los ingresos brutos es la principal fuente de
ingresos por impuestos provinciales. Los ingresos brutos de la mayoria de las actividades comerciales
o0 de negocios llevadas a cabo dentro de la jurisdiccion de la Provincia son gravados a tasas fijas segln
el tipo de actividad. La tasa impositiva promedio para el afio 2024 equivale a un 3,2%, la produccién
de petrdleo crudo y gas natural esta gravada a una tasa del 3,0%, la refinacién esta gravada a una tasa
del 3,5%, la venta de combustibles liquidos esta gravada a una tasa del 2,5% y las actividades de juego
estan gravadas a una tasa del 20,0%. En el 2024, el impuesto sobre los ingresos brutos represent6 un
25,1% de los ingresos totales de la Provincia, ascendiendo a P$ 799.112,3 millones.

e Impuesto de sellos y tasa judicial. La Provincia recauda un impuesto al sello sobre todos los actos,
acuerdos y transacciones realizadas a titulo oneroso dentro del territorio de la Provincia o que surten
efecto en dicho territorio, y que estan documentadas mediante instrumento publico o privado. La tasa
impositiva general es del 1,5% y varia de 1% a 4,5% del valor de la transaccion o el acuerdo
subyacente, dependiendo del objeto de la transaccion. Todas las partes involucradas en la actividad
gravada por este impuesto estan solidariamente obligadas al pago de dicho impuesto. La tasa judicial
es una obligacién que se le cobra a los contribuyentes y se calcula sobre la base del monto de la
demanda que presentan ante el tribunal provincial. En el 2024, el impuesto de sellos y la tasa judicial
representa un 2,6%, o P$ 84.221,5 millones, de los ingresos totales de la Provincia.

e Impuesto automotor. La Provincia cobra un impuesto a los automdviles que estan registrados en su
jurisdiccion. La tasa impositiva varia entre 1,5% y 3% del valor del vehiculo segun resulta de la
valuacion utilizada por la Direccion Nacional de la Propiedad Automotor y de Créditos Prendarios de
la Nacion (“DNRPA”), la Asociacion de Concesionarios de la Republica Argentina (“ACARA”) u
otros organismos oficiales a determinar por la Administracion Tributaria Mendoza. El valor de tasacion
de cada vehiculo se calcula como un porcentaje de la valuacion determinada por la Direccién Nacional
de Propiedad Automotor y por los gravamenes registrados sobre el vehiculo. Determinados vehiculos
utilizados para actividades productivas se clasifican como bienes de uso y estan sujetos a una tasa
impositiva mas baja que la de aquellos vehiculos considerados como bienes de consumo final. En el
2024, el impuesto automotor representd el 2,3%, o lo que equivale a P$ 72.745,5 millones, de los
ingresos totales de la Provincia.

e Impuesto inmobiliario. El impuesto inmobiliario se determina aplicando una valuacion impositiva
sobre el valor fiscal tasado de los inmuebles urbanos y rurales ubicados en la Provincia, que varia
entre el 0,217% y el 1,7% del valor tasado (un porcentaje del valor de mercado). Tanto la tasa
impositiva aplicable como la base impositiva dependen de una variedad de factores, incluida la
ubicacién (urbana o rural) y la condicién (desocupado, edificado, mejorado). Asimismo, todos los
inmuebles propiedad de gobiernos municipales, provinciales y nacional, templos religiosos,
organizaciones sin fines de lucro, universidades, bibliotecas publicas, organizaciones sanitarias y
servicios de bomberos voluntarios y asistencia social gratuita, entre otros, o que sean monumentos
histéricos, se encuentran exentos del pago del impuesto inmobiliario. En 2024, el impuesto
inmobiliario representd el 0,9%, es decir P$ 27.290,8 millones, de los ingresos totales de la Provincia.
En 2024, los ingresos por la recaudacion de impuesto inmobiliario aumentaron un 189,1% respecto
de lo recaudado en 2023.

Administracion de impuestos provinciales
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Con el objeto de mejorar la recaudacion de impuestos, en 2013 la Provincia cre6 la Administracion Tributaria
de Mendoza (“ATM”), una entidad autarquica encargada de la recaudacion de impuestos provinciales, regalias
y demas tributos, a través de la Ley N° 8.521. La ATM es una de las Administraciones Tributarias mas
modernas del pais, a través de su plataforma online pueden realizarse mas de 90 tramites; autogestionar
sellados; generar planes de pago de deudas en cualquiera de los impuestos provinciales y efectuar el pago
online de impuestos y tasas retributivas de servicios las 24 horas, los 365 dias del afio, desde cualquier lugar,
de manera simple y réapida.

La politica tributaria de la provincia en los Gltimos afios ha buscado reducir la presion impositiva. En relacién
con el impuesto sobre los Ingresos Brutos, en 2017 se inici6 el camino de reduccidn de alicuotas generales en
Mendoza, con disminuciones de 0,25 puntos porcentuales en 192 actividades de distintos rubros. Unos meses
mas tarde, la adhesion de Mendoza al Consenso Fiscal en noviembre de 2017 se tradujo en una ampliacion del
proceso de rebaja de alicuotas de Ingresos Brutos ya iniciado por la Provincia a comienzos de ese afio. El
Consenso Fiscal implicé el compromiso entre la Nacion y las provincias de adoptar una senda de reduccion de
alicuotas de ingresos brutos, con imposicion de techos de alicuotas que no debian ser superados por las
provincias.

Mendoza acompafié con una rebaja de alicuotas del impuesto a los Ingresos Brutos para el ejercicio fiscal 2018,
la que continud en 2019. Consecuencia de este hecho se redujo significativamente la presién fiscal en los
eslabones intermedios de la cadena de valor.

Debido al empeoramiento del contexto econémico nacional durante 2019 y la crisis econémica desatada por la
pandemia por COVID-19 en 2020, la aplicacion del Consenso Fiscal quedé suspendida para los ejercicios 2020
y 2021. Con este hito, muchas provincias decidieron aumentar alicuotas de ciertas actividades del impuesto a
los Ingresos Brutos, camino que no fue el elegido por Mendoza.

Para el ejercicio fiscal 2021 se redujo en un 50% la alicuota de ingresos brutos sobre las actividades méas
afectados por la pandemia de COVID-19, con énfasis en el alivio a las relacionadas con el sector turismo
(hoteles, restaurantes, agencias de viaje, servicios sociales asociados a actividades de turismo, entretenimiento,
espectaculo, industria audiovisual, entre otros).

En 2022 se mantuvieron beneficios para las actividades afectadas y se beneficiaron con Tasa Cero algunas
actividades intensivas en trabajo y que promueven el desarrollo sustentable, como lo son la investigacion y
desarrollo, la industria del software y la recuperacién de materiales y desechos.

Para el ejercicio 2023, la Ley Impositiva introdujo importantes reformas, enfocadas en reducir la presion fiscal
de contribuyentes pequefios y medianos. Se implementd una alicuota reducida para microempresas y nuevos
emprendimientos en los sectores de industria manufacturera, comercio, restaurantes, hoteles, transporte,
servicios y alquiler de cosas muebles. Ademas, se bajaron las alicuotas generales en 74 actividades de industria
y construccion y se eliminaron alicuotas incrementales para contribuyentes medianos. Las medidas fueron
acompafadas de la simplificacion en el texto de la norma, lo que permitié una interpretacién mas sencilla de
parte de los contribuyentes.

La implementacién de las mencionadas medidas se tradujo en una significativa rebaja de la presion fiscal del
impuesto a los Ingresos Brutos, que pasé del 3,8% registrado entre 2016 y 2017 al 3,4% de 2023. La
disminucion de la presion fiscal se concentrd en los eslabones primario e intermedio, con reducciones en la
carga impositiva de -60% en agricultura, -19% en mineria, -46% en industria, -15% en construccion y -42%
en transporte y almacenamiento. Las actividades de servicios con las mayores reducciones en la carga
impositiva de Ingresos Brutos fueron comunicaciones (-28%), restaurantes (-24%) y servicios sociales,
comunales y personales (-18%).

Adicionalmente, se aprecia que las medidas implementadas han beneficiado especialmente a los contribuyentes
locales (aquellos que operan solo en Mendoza), ya que su carga impositiva de Ingresos Brutos pasé del 3,6%
experimentado entre 2016 y 2017, al 3,1% de 2023 (-14%).

Finalmente, en 2024 se redujo la presion fiscal del sector comercial, a partir de una baja de entre 10% y 17%
en las alicuotas del rubro de comercio mayorista, ademas de reducciones de entre 20% y 33% en las alicuotas
de las actividades de alquiler, disminuciones para los servicios de despachantes de aduana (entre 58% y 64%),
reduccion de la carga del impuesto en contribuyentes pequefios y medianos del sector industrial (entre 20% y
50%) y de otras actividades complementarias al transporte (entre 25% y 50%).

Para 2025, el Proyecto de Ley Impositiva propone continuar con la reduccion de la carga fiscal que se ha
llevado a cabo durante los Gltimos ocho afios de gestion. exencion total para las actividades de generacion de
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energia a partir de fuentes renovables. Ademas, se buscara aliviar la carga fiscal que recae sobre las actividades
relacionadas con la salud humana, estableciendo una alicuota del 0% para los servicios de internacion y
reduciendo en 0,5 puntos porcentuales la alicuota de otras actividades del sector. Con respecto al Impuesto a
los Sellos, la Ley Impositiva propone un sendero de reduccion de la alicuota general, de a 0,25 puntos
porcentuales por afio. Esto implica que, en 2025, la alicuota general sera del 1,25%, lo que representa una
disminucion del 17% respecto al valor vigente en 2024. La reduccioén continuara de forma progresiva hasta
llegar al 0% en 2030. En relacion con el impuesto automotor, se propone reemplazar el esquema de topes de
aumento utilizado en los Gltimos afios, por una escala de alicuotas progresivas que varian segin el avalto del
vehiculo. Esto significa que en los vehiculos que el impuesto a pagar se calcula como un porcentaje del valor
del automotor, este porcentaje irad creciendo con el avallo, iniciando en un minimo de 1,5% hasta un maximo
de 3%.

Ingresos provinciales no tributarios
Regalias
La Provincia cobra regalias en relacién con la produccion de gas y petréleo y la generacién de energia eléctrica.

Las regalias por hidrocarburos son pagaderas a la Provincia por parte de los concesionarios en virtud de la Ley
de Hidrocarburos de la Provincia y los términos de las concesiones. El porcentaje de produccion de
hidrocarburos pagadero por cada concesionario a la Provincia en concepto de regalias por hidrocarburos se
estipula en cada concesion. ElI monto pagadero en concepto de regalias por hidrocarburos en virtud de las
concesiones se fija al inicio de cada concesion entre el 12,0% y el 18,0% de la produccién comercializada de
gas y petréleo, valuada al precio en boca de pozo (actualmente, todas las concesiones tiene regalias del 12,0%
que, conforme al articulo 16 de la Ley de Hidrocarburos, considerando las condiciones especificas de las
concesiones, Unicamente pueden ser reducidas por la Provincia en base a pruebas de que la produccién efectiva
no resulta econémicamente viable).

Los concesionarios estan obligados a pagar mensualmente a la Provincia una regalia equivalente al 12,0% del
valor total de la produccion de hidrocarburos sélidos y liquidos, gasolina, gas liquido y gas licuado de petréleo.
Para calcular el precio de la produccion, los concesionarios deben tomar el precio del recurso natural
correspondiente en boca de pozo en campo, segun lo establece la Secretaria de Energia de la Nacion (“SEN”),
en ddlares estadounidenses convertidos a Pesos a la tasa de cambio publicada por Banco Nacidn para el dltimo
dia habil del mes correspondiente.

Regalias de petréleo

En la siguiente tabla se detalla la produccién de petréleo, el precio promedio y las regalias percibidas por la
Provincia para los periodos indicados

Produccién, precio promedio y regalias de petréleo

2020 2021 2022 2023 2024
Produccion de petréleo (en millones de m3) 3,4 3,2 3,2 31 31
Precio promedio (en délares por m3) 247,8 314,4 377,8 364,2 413,6
Regalias (en millones de pesos) (1) 8.076,4 13.736,4 22.137,9 47.133,1  165.635,7
Regalias (en millones de US$) 114,8 144,3 167,7 161,1 180,3

Fuente: Secretaria de Energia de la Nacion y BCRA.

(1) Convertidos a ARS con tipo de cambio nominal mes a mes segtin Tipo de Cambio de Referencia
Comunicacion "A" 3500 (Mayorista) - BCRA.

Las regalias petroleras son abonadas por los concesionarios a la Provincia en Pesos y calculadas como un
porcentaje de precios en boca de pozo, expresados en doélares estadounidenses. En el periodo comprendido
entre 2020 y 2024, las regalias petroleras anuales pagadas a la Provincia se incrementaron en un 1951%
pasando de P$ 8.076,4 millones en 2020 a P$ 165.635,7 millones en el 2024, principalmente como
consecuencia de la devaluacion del peso y un incremento del precio del petroleo en boca de pozo.
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Regalias de gas

En la siguiente tabla se detalla la produccién de gas, el precio promedio y las regalias percibidas por la
Provincia en cada uno de los afios comprendidos en el periodo 2020-2024.

Produccion y regalias de gas

2020 2021 2022 2023 2024
Produccion de gas (en millones de Mm3) 0,4 0,3 0,2 0,2 0,1
Precio promedio (en pesos por Mm3) 6.473,4 10.882,5 20.382,3 59.143,3 156.905,9
Regalias (en millones de pesos) 286,5 387,4 507,2 1.048,3 2.229,8
Regalias (en millones de US$) (1) 4,1 4,1 3,9 3,7 2,4

Fuente: Secretaria de Energia de la Nacion y BCRA.

(1) Convertidos a US$ con tipo de cambio nominal mes a mes segln Tipo de Cambio de Referencia
Comunicacion "A" 3500 (Mayorista) - BCRA.

Las regalias por gas son pagadas por los concesionarios a la Provincia en Pesos y se calculan como un
porcentaje de los precios en boca de pozo, que dependiendo de la finalidad que tenga el gas comercializado, se
expresan en Pesos o en délares estadounidenses, segln lo determine el Gobierno Nacional, En virtud de las
normas aplicables, una porcion significativa de las regalias por gas se calculan por referencia a los precios en
boca de pozo expresados en Pesos (sin ajuste a la variacion en la tasa de cambio Peso/Délar Estadounidense)
y pagaderas de igual forma en Pesos. En el periodo comprendido entre 2020 y 2024, las regalias anuales por
gas pagadas a la Provincia se incrementaron en un 678% (de P$286,5 millones en 2020 a P$2.229,8 millones
en 2024), principalmente a causa de la devaluacion del peso e incremento en el precio de boca de pozo.

Regalias Hidroeléctricas

De acuerdo con la Ley N.° 15.336 y sus modificatorias y complementarias, la Provincia tiene derecho a recibir
hasta un 12% de los ingresos totales devengados de la comercializacion de la energia generada en la Provincia.
Desde 2020 y hasta 2024, las regalias hidroeléctricas anuales que percibe la Provincia aumentaron en un
6.585% de P$ 2,53 millones en 2020 a P$ 169.14 millones en 2024. Del total de las regalias que percibid la
Provincia en el periodo 2020-2024, las regalias hidroeléctricas pasaron de representar el 0,03% a representar
0,11%.

Cargos por Prestacion de Servicios

La Provincia recauda las tarifas que cobra por la prestacion de servicios de salud en los hospitales, los servicios
especiales de seguridad que ofrece la policia provincial, la emisién de partidas de nacimiento y defuncion,
libretas de matrimonio, documentos de identidad y permisos industriales, asi como por la administracion de
ciertos planes provinciales como los que protegen la produccion agricola del granizo.

Los ingresos devengados de los cargos por la prestacion de servicios por parte de la Provincia aumentaron un
164%, y pasaron de P$ 12.744,8 millones en 2023 a P$ 33.592,7 millones en 2024.

Instituto Provincial de Juegos y Casinos:

Parte del superavit generado cada afio por el Instituto Provincial de Juegos y Casinos (que gestiona la loteria
provincial y otros juegos de azar relacionados), es transferido a la administracion centralizada con destino a
programas de salud publica. Estas transferencias, se incrementaron en un 63% de P$ 1.530,6 millones en el
2023 a P$ 2.496,6 millones en el 2024.

Otros Ingresos No Impositivos

En 2024, la Provincia recaud6 P$ 279.062,7 millones en concepto de otros ingresos no impositivos, pagos
extraordinarios efectuados por concesionarios, pagaderos una Unica vez, en relacion con la prorroga de la
concesion respectiva y cargos de produccidn extraordinarios por un total de un adicional del 3,0%, calculados
como un porcentaje de los precios en cabeza de pozo similar al calculo de las regalias.

Ingresos de capital

La Provincia obtiene ingresos de capital de transferencias de fondos residuales, reintegros de obras publicas y
cancelaciones de préstamos, entre otros. En 2024, la Provincia recibio P$ 43.267,8 millones en concepto de
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transferencias por ingresos de capital. La mayoria de estos ingresos de capital corresponde a los desembolsos
enviados por la Nacion a la Provincia, en concepto del acuerdo para la ejecucion de la obra "aprovechamiento
hidrico multipropésito Portezuelo del Viento", ratificado por la ley provincial N° 9.170, los cuales
representaron P$ 39.424,4 millones.

Composicién de los gastos

La Provincia brinda una diversidad de servicios publicos, principalmente relacionados con salud, educacion,
seguridad (incluido el servicio policial y carcelario), programas sociales, inversiones en infraestructura publica
y administracion provincial general.

Los gastos de la Provincia se clasifican en gastos corrientes y de capital. Los gastos corrientes consisten en
costos de personal, bienes y servicios y transferencias corrientes, que incluyen las transferencias a las
municipalidades, de conformidad con el régimen de participacion que tienen las municipalidades de la
Provincia, en los recursos de jurisdiccion nacional y provincial y a las agencias y empresas provinciales no
consolidadas. Los gastos de capital incluyen inversiones reales directas, préstamos y aportes de capital a
empresas provinciales, y préstamos y transferencias a municipalidades para obras publicas.

Segun datos provisorios, el gasto corriente del gobierno provincial experiment6 un incremento del 178% en
2024 en relacion con el afio 2023, lo cual esta fuertemente asociado a la elevada tasa de inflacion de 2024

En la siguiente tabla se detallan los gastos de la Provincia por categoria de gastos corrientes e inversiones en
bienes de capital y su porcentaje de participacion para el periodo comprendido entre 2020 y 2024.

Gastos de la Provincia

(en millones de P$)

2020 2021 2022 2023 2024*

Gastos Corrientes
Personal 86.092 49,9% 111.101 415% 194808 40,3%  460.634 38,2% 1.208.428 40,1%
Transferencias 45.033 26,1% 70.858 26,4% 127.150 26,3%  299.701 248%  883.027 29,3%
Bienes y servicios 19520 11,3% 32916 12,3% 54539 113% 137402 11,4% 467.424 155%
Intereses de la deuda 7.950 4,6% 9.145 34% 21.334 4,4% 39.996 3,3% 53.620 1,8%
Otros gastos corrientes 1.379 0,8% 2.256 0,8% 3.925 0,8% 7.623 0,6% 20.216 0,7%
Subtotal 159.974 92,7% 226.275 84,4% 401.756 83,1% 945356 78,3% 2.632.715 87,5%

Gastos de capital

Bienes de Capital 484 0,3% 1.849 0,7% 3.965 0,8% 10.482 0,9% 24.016 0,8%
Trabajos Publicos 2.183 1,3% 5.856 2,2% 14.718 3,0% 39.474 3,3% 81.102 2,7%
Er;grzgf;ﬁrei”gfégs&zf nanciar 996  06% 2657 10% 16534  34% 46019 38% 100753  3,3%
Inversion Financiera 8931  52% 31359 11,7% 46371  9,6% 165565 13,7% 171808  57%
Portezuelo del Viento 6.356 3,7% 22742 8,5% 28.074 58%  121.955 10,1% 39.424 1,3%
Otros 2.574 1,5% 8.618 3,2% 18.298 3,8% 43.610 3,6%  132.383 4,4%
Subtotal 12.594 73% 41721 15,6% 81.588 16,9%  261.540 21,7%  377.678 12,5%
Gastos totales 172.567 100,0% 267.996 100,0% 483.344 100,0% 1.206.896 100,0% 3.010.393 100,0%

Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas de

la Provincia.

* Nota: datos 2024 son provisorios.

En el siguiente gréfico se detallan los gastos de la Provincia por categoria de gastos corrientes y gastos de

capital para 2024:

Gastos de la Provincia por Sector 2024
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Los gastos de personal comprenden principalmente salarios y demas beneficios pagados a los empleados de la
administracién publica provincial, son el mayor componente de los gastos totales de la Provincia,
representando el 45,9% de los gastos corrientes al 31 de diciembre de 2024.

Los gastos de personal incluyen los gastos directos por remuneraciones como también las contribuciones
efectuadas por la Provincia al sistema previsional y de salud respecto de sus empleados. Los gastos de personal
se incurren en base a la cantidad de cargos pagos, en contraposicion con la cantidad de empleados. Un
empleado, por ejemplo, un docente 0 médico, puede ocupar mas de un cargo en tanto su horario de trabajo se
lo permita y, por lo tanto, puede percibir mas de un salario.

Los empleados de la administracidn incluyen a aquellas personas empleadas en los ministerios, secretarias,
entes descentralizados y otros entes autarquicos, como son la Empresa de Transporte Provincial, La Obra Social
de los Empleados Publicos (“OSEP”), Instituto Provincial de Juegos y Casinos y el Instituto de la Vivienda,
entre otros. Los gastos de personal representaron en promedio un 50,03% de los gastos corrientes entre 2020 y
2023, actualmente representan el 45,9% alcanzando P$ 1.208.428 millones en 2024.

Desde el afio 2020 hasta el 2023, los gastos en salarios del gobierno se incrementaron un 435%, resultando un
incremento menor al sufrido por los recursos totales (623%). En parte, esto se explica por la politica de la
Provincia de eficientizar el gasto en personal.

El siguiente cuadro establece la informacion sobre los empleados publicos cuya contratacién fuera autorizada
por la Provincia, detallados por sector, desde 2020 a 2024.

Empleados de la Provincia

2020 2021 2022 2023 2024
Empleos Horas Empleos Horas Empleos Horas Empleos Horas Empleos Horas %
Educacion 37.459 387912 39.250 416.773  39.140 439.133  40.576 454.434  39.862 444.935 50,2%
Asistencia médica y social 14.285 322 15.259 304 15.435 254 15.207 235  17.187 223 21,6%
Servicios de seguridad 12.825 0 12708 0 12498 0 12554 0 12243 0 154%
Administracion 3.305 48 3.223 48 3.015 48 2.840 48 2.755 27 3,5%
Sistema legislativo y judicial 5.197 0 5.112 0 5.095 0 5.112 0 5.466 0 6,9%
Otros 5.535 0 5.695 0 5.426 0 5.033 0 1.946 0 2,4%

61



Total 78.606 388.282  81.247 417.125 80.609 439.435 81.322 454.717  79.459 445.185 100,0%

Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia

Historicamente, la educacion ha representado aproximadamente el 50,0% de los cargos provinciales y
practicamente la totalidad de horas catedras trabajadas. En 2024, los valores se encuentran en torno al promedio
historico.

En 2021, la cantidad de cargos ocupados y horas trabajadas se incrementaron un 3,4% y un 7,4%
respectivamente en comparacién con el afio 2020, esto se debio, principalmente, al incremento de personal
registrado en el sector de educacion y servicios de asistencia médica y social. En 2022, el nimero de cargos
ocupados se redujo en un 0,8% y el de horas trabajadas aumenté un 5,3% comparado con las cifras registradas
en 2021, principalmente a causa del incremento de personal empleado en el sector educacion. En 2023, se
registr6 un leve incremento del 0,9% en el empleo pablico en términos de empleos y un acrecentamiento del
3,5% en las horas trabajadas si se lo compara con el 2022, ambos ligados al sector educacion. En 2024 hubieron
caidas de la cantidad de empleo publico y de las horas trabajadas, 2,3% y 2,1% respectivamente.

En 2024 el gobierno provincial acordé paritarias salariales para los empleados publicos provinciales en cuatro
rondas de negociacion en febrero, abril, julio y octubre, cada una correspondiente a cada uno de los trimestres
de 2024, y se trataron los incrementos salariales para los siguientes sectores: docentes y celadores, Direccién
Provincial de Vialidad, funcionarios y empleados del Poder Judicial, personal de la Legislatura,
Administracién Central, Instituto Provincial de Juegos y Casinos, regimenes de Salud, Fiscalia de Estado,
Honorable Tribunal de Cuentas, Fondo Provincial de la Transformacion y el Crecimiento, Cuerpo de
Guardaparques, Administracion de Parques y Zooldgico, Subsecretaria de Trabajo y Empleo, Ente Provincial
de Agua y Saneamiento, Contaduria General de la Provincia y Tesoreria General de la Provincia..

A lo largo de las distintas instancias paritarias el incremento salarial otorgado para todo el 2024 rond6 el 109%
del béasico, medida que se complementd con mejoras sectoriales tendientes a mejorar la eficiencia y las
condiciones laborales de los diversos agentes de la administracion, las que llevaron a un aumento del salario
promedio del 134%. El aludido incremento fue otorgado en varios tramos, cumpliendo asi con una de las
premisas iniciales que era conceder incrementos acordes a la disponibilidad presupuestaria de la Provincia 'y
de la inflacién proyectada.

En paralelo, se continud con diversas medidas de austeridad por parte de la nueva gestién provincial: mantener
en su minima expresién la planta de funcionarios, control estricto del otorgamiento de adicionales por mayor
horario necesarios para una adecuada prestacion de servicios, congelamiento de la planta de personal no
esencial (se entiende por personal no esencial a aquellos que no resultan ligados a las funciones educacion,
salud, seguridad y justicia), entre otras.

Se suscribieron acuerdos con casi el 100% de las negociaciones paritarias, (no se logrd acordar con funcionarios
judiciales en las rondas de abril ni en octubre) lo cual demostrd no sélo la razonabilidad de la postura del
Gobierno provincial, sino también la voluntad de los trabajadores publicos y de las entidades sindicales de
acompafiar el esfuerzo que se realiza para mantener una gestion ordenada.

Todos los aumentos salariales otorgados, contaron con la oportuna ratificacion legislativa, es decir que se
liquidaron en un marco de absoluta legalidad, a través de las Leyes 9557, 9582, todas del afio 2024. La ultima
ronda paritaria estd avanzando su ratificacion legislativa en los plazos correspondientes.

Transferencias.

En cada ejercicio fiscal, la Provincia transfiere una porcién de sus ingresos a sus municipios, escuelas privadas,
prestadores de transporte publico, distribuidoras de energia eléctrica y demdas organismos. En 2024 se
efectuaron transferencias por la suma de P$ 883.027 millones, las cuales equivalen al 33,5% de los gastos
corrientes totales de la Provincia en 2024, representando un incremento del 194,6%, comparado con P$ 299.701
millones registrados en 2023.

La Ley Provincial No. 6.396, sancionada el 1° de enero de 2010, ordena distribuir al conjunto de
municipalidades, los siguientes porcentajes sobre los ingresos que por cada concepto de los indicados recibe la
Provincia:

e 18,8% de los fondos recibidos por la Provincia provenientes del Régimen de Coparticipacion
Federal, del impuesto sobre los ingresos brutos, impuesto de sellos y del impuesto inmobiliario.
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e 12,0% de los pagos por regalias,
e 70.0% de los ingresos derivados del impuesto automotor

Estos recursos deben ser distribuidos y transferidos a los municipios de la Provincia en base a distintos criterios,
incluida la poblacién, el nivel de desarrollo econdmico, la cantidad de automotores registrados y la produccion
de petrdleo. La Provincia también efectla transferencias discrecionales a sus municipios para cubrir las
necesidades de financiamiento temporarias o bien para financiar determinados programas sociales. Las
transferencias efectuadas por la Provincia a las municipalidades alcanzaron la suma de P$ 502.694 millones en
el 2024.

El resto de las transferencias representaron P$ 380.333 millones en 2024, las cuales incluyen principalmente
subsidios al transporte publico de pasajeros, subsidios a la educacion de gestion privada, subsidios al sector
eléctrico y subsidios generales a discrecion a distintas entidades sin fines de lucro y personas fisicas, tales como
jubilados de bajos ingresos y personas con discapacidades fisicas.

Bienes y Servicios.

La Provincia compra una amplia variedad de bienes del sector privado en relacion con la prestacion de servicios
educativos, médicos, y de seguridad, entre otros servicios publicos, y para la administracién y mantenimiento
general del gobierno provincial. Se registré un gasto de P$ 467.424 millones, en concepto de bienes y servicios,
la cual representa el 17,8% de los gastos corrientes de la Provincia en 2024, correspondiente al 240,2% de
aumento, comparado con los gastos de P$ 137.402 millones en 2023.

Los consumos y gastos en bienes y servicios del gobierno han mantenido una participacion practicamente
constante sobre el total de gastos corrientes de la Provincia en el periodo de 2020 a 2024, donde el promedio
asciende a 14.52%.

Intereses de la deuda.

Esta categoria incluye los intereses correspondientes al endeudamiento comercial y financiero de la Provincia.
Los intereses en 2024 representaron un monto de P$ 53.620 millones 0 2% de los gastos corrientes totales de
la Provincia en dicho afio.

Gastos de Capital
Bienes de capital

Las erogaciones de la Administracion Publica provincial en concepto de bienes de capital alcanzaron un monto
de P$ 24.016 millones en 2024, lo que representa un 0,8% de los gastos totales de la Provincia. Dentro de este
rubro se incluyen conceptos como la adquisicién de bienes de capital como, por ejemplo, terrenos, inmuebles
construidos, equipamiento hospitalario, rodados y computadoras.

Obra Publica

En concepto de trabajos publicos, durante 2024 la Provincia gasté P$ 81.102 millones, lo que equivale a 2,7%
de sus erogaciones totales. Los conceptos principales que componen esta categoria incluyen la construccion y
mejora de escuelas y hospitales, obras viales, y proyectos de infraestructura. En los ultimos afios, la Provincia
ha obtenido financiamiento de la Direccion Nacional de Vialidad y el Ministerio de Planificacion Federal.

Transferencias para financiar erogaciones de capital

Los gastos por transferencias para inversion publica ascendieron a P$ 100.753 millones equivalente al 26,7%
de los gastos de capital de la Provincia en 2024.

Inversion Financiera

Este concepto comprende transferencias a fideicomisos, inversiones en titulos publicos, entre otros. En 2024
totaliz6 P$ 171.808 millones, siendo el componente mas relevante dentro de los gastos de capital (45,5%).
Dentro del rubro se encuentra lo correspondiente a Portezuelo del Viento, razon por la cual el rubro cobra
tamafia relevancia dentro de las erogaciones de capital. Sélo este Gltimo concepto alcanzé los P$ 39.424
durante 2024.
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PRESUPUESTO 2025

Resumen del proceso de elaboracién del presupuesto provincial

El ejercicio fiscal de la Provincia se basa en el afio calendario. Segun la Constitucién Provincial, el Poder
Ejecutivo debe enviar antes del 31 de agosto de cada afio, el proyecto de ley de presupuesto para el afio siguiente
a la Legislatura. Existe la alternativa que el Poder Ejecutivo, solicite una prérroga del plazo, por el término de
un mes, con lo cual el vencimiento se produciria el 30 de septiembre. En el supuesto que el presupuesto no
haya sido aprobado al comienzo de un ejercicio fiscal, automaticamente rige el presupuesto que se encontraba
vigente en el ejercicio anterior, hasta que se apruebe un nuevo presupuesto.

El presupuesto anual, representa una estimacion de los ingresos esperados por la Provincia y constituye una
autorizacion y una limitacién del gasto publico para el afio presupuestado. Todo incremento en los gastos debe
ser aprobado Gnicamente por el Poder Ejecutivo, siempre que se corresponda con un aumento en los ingresos.
Asimismo, el Poder Ejecutivo esta facultado para redistribuir las partidas de gastos entre distintos érganos que
integran la Administracion Provincial y entre distintas erogaciones, siempre que no represente un aumento en
los gastos generales.

La Ley de Administracién Financiera N° 8.706, sancionada el 5 de agosto de 2014, introdujo reglas
relacionadas con los ingresos y gastos provinciales, estableciendo las normas presupuestarias para la Provincia,
las cuales son similares a las establecidas para el Estado Nacional.

En la elaboracion del presupuesto anual, el Ministerio de Hacienda y Finanzas, distribuye los gastos entre cada
nivel institucional de gobierno, de acuerdo a clasificadores de gastos y recursos estandarizados, en base a
reuniones mantenidas con los ministros y secretarios de cada &rea de gobierno y a las prioridades
presupuestarias establecidas por el gobernador de la Provincia. Luego y conforme a las estimaciones de
ingresos, de ser necesario, elabora el calculo de la necesidad de financiamiento adicional de manera de
solventar el déficit estimado de gastos. Finalmente se presenta un Unico documento que incluye: una
descripcidn de la situacién macroeconémica y los elementos que han servido de base para la elaboracion de las
estimaciones contenidas en dicho documento, el proyecto de ley de presupuesto y los cuadros y planillas con
mayor grado de desagregacion, que describen las distintas composiciones del gasto y de los ingresos.

El 4 de agosto de 2004, el Congreso Nacional aprob6 la Ley Federal de Responsabilidad Fiscal N° 25.917 (la
“Ley de Responsabilidad Fiscal”), la cual impone restricciones al incremento de gastos para la Nacion, las
provincias y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, ademas de establecer que el servicio de la deuda anual de
las provincias no debe superar el 15% de sus ingresos corrientes (neto de toda transferencia a las
municipalidades). El 29 de diciembre de 2010, el Gobierno Nacional emitié el Decreto N° 2054/10, que
prorrogd la aplicacion de la Ley N° 26.530 (suspendiendo, de ese modo, ciertas disposiciones de la Ley Federal
de Responsabilidad Fiscal) hasta el afio 2011. Las leyes nacionales de presupuesto correspondientes a los afios
2012 a 2023 ampliaron la suspensién incluida en el Decreto 493/2004 para cada uno de esos afios.
Adicionalmente, la Ley N° 27.428 introdujo modificaciones en la Ley de Responsabilidad Fiscal, a partir de
enero de 2018. Se destaca que para los ejercicios 2020 y 2021, la aplicacion del articulo que impone que la tasa
nominal de incremento del gasto publico corriente primario no puede superar el incremento de precios estuvo
suspendida por art. 20 de la Ley N° 27.591.

El 22 de diciembre 2004, la Legislatura de la Provincia aprobd la Ley N° 7.134 (la “Ley Provincial de
Responsabilidad Fiscal”) la cual ratifica e implementa las disposiciones de la Ley Federal de Responsabilidad
Fiscal y establece determinados requisitos adicionales en materia de administracion fiscal. Entre otras cosas,
la Ley Provincial de Responsabilidad Fiscal requiere la auditoria trimestral de la ejecucion del presupuesto a
cargo del Tribunal de Cuentas de la Provincia. La Provincia considera que ha cumplido sustancialmente con
las disposiciones de la Ley Federal de Responsabilidad Fiscal y la Ley Provincial de Responsabilidad Fiscal
en 2023.

El Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia elabora informes de ingresos y gastos reales en forma
mensual y acumulativa, en base a la informacidn reunida por la Contaduria General de la Provincia y por los
entes descentralizados de la Provincia. Una vez finalizado el ejercicio fiscal, la Contaduria General y cada uno
de los entes descentralizados elaboran los informes anuales con los ingresos efectivamente percibidos y los
gastos reales acumulados respecto de cada partida del presupuesto y que configuran la “Cuenta General del
Ejercicio”. Dicho documento debe ser presentado antes del 30 de abril del afio siguiente para su aprobacion
por parte del Tribunal de Cuentas de la Provincia. El Tribunal de Cuentas estd compuesto por un abogado y
por lo menos dos contadores, quienes son designados por el gobernador con la aprobacion del Senado
Provincial. Los miembros del Tribunal de Cuentas son designados en forma vitalicia y solo pueden ser
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removidos de sus cargos por juicio politico. EI Tribunal de Cuentas puede presentar observaciones a dichos
informes dentro del afio siguiente.

Ley de Presupuesto 2025

Con fecha 10 de diciembre de 2024 la Legislatura Provincial aprob6 la Ley de Presupuesto 2025 N° 9.601.

El siguiente cuadro muestra el presupuesto 2025 en comparacion con los resultados fiscales del 2024.

Ingresos corrientes
Ingresos de fuentes federales

Ingresos federales por impuestos

Otras transferencias de impuestos federales
Ingresos federales no impositivos
Aportes federales no reembolsables
Ingresos de fuentes provinciales
Ingresos de la Provincia por impuestos
Impuesto a los ingresos brutos
Impuestos de sellos y tasas judiciales
Impuesto a los automotores

Impuesto inmobiliario

Otros ingresos por impuestos
Ingresos de la Provincia de fuentes no impositivas

Regalias

Cargos por servicios prestados

Otros
Ingresos corrientes totales
Gastos Corrientes
Personal
Transferencias
Bienes y servicios
Intereses de la deuda
Otros gastos corrientes
Gastos Corrientes totales
Resultado operativo
Ingresos de capital
Portezuelo del Viento
Otros ingresos de capital
Ingresos de capital totales
Gastos de capital
Bienes de Capital
Trabajos Publicos

Inversion Financiera
Portezuelo del Viento
Otros
Gastos de capital totales
Ingresos totales
Gastos totales
Saldo general

Resultados Fiscales 2024 vs. Presupuesto 2025
(en millones de P$)

1.680.401,8

2.234.632,4

1.648.771,1 2.202.543,9
Pagos en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal 1.416.594,8 1.835.050,0
232.176,2 367.493,9
31.630,7 32.088,5
31.630,7 32.088,5
1.457.526,8 1.789.642,4
987.889,2 1.295.261,5
799.112,3 1.081.563,5
84.221,5 86.423,8
72.745,5 82.868,3
27.290,8 39.684,8
4519,1 4.721,0
469.637,6 494.380,8
154.485,6 193.671,8
33.592,7 42.003,9
Transferencias del Instituto Provincial de Juegos y Casinos 2.496,6 2.750,9
279.062,7 255.954,3
3.137.928,6 4.024.274,7
1.211.675,0 1.696.585,2
883.027,1 1.165.268,4
464.176,3 608.436,0
53.620,0 57.969,8
20.216,2 32.329,2
2.632.714,7 3.560.588,6
505.213,9 463.686,1
39.424,4 0,0
3.8434 1.257,5
43.267,8 1.257,5
24.015,8 41.071,5
81.101,5 195.037,1
Transferencias para financiar Erogaciones de Capital 100.753,2 94.707,4
171.807,6 133.332,1
39.424,4 0,0
132.383,2 133.332,1
377.678,2 464.148,1
3.181.196,5 4.025.532,3
3.010.392,9 4.024.736,7
170.803,6 795,6

Nota: datos 2024 son provisorios. Fuente: Ministerio de Hacienda de la Provincia
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554.230,5
553.772,8
418.455,2
135.317,6
457,8
457,8
332.115,5
307.372,3
282.451,2
2.202,3
10.122,8
12.394,0
202,0
24.743,2
39.186,2
8.411,2
2543
-23.108,5
886.346,1

484.910,2
282.241,3
144.259,7
4.349,8
12.113,0
927.873,9
-41.527,8

-39.424,4
-2.585,9
-42.010,3

17.055,8
113.935,6
-6.045,8
-38.475,6
-39.424,4
948,8
86.469,9
844.335,8
1.014.343,8
-170.008,0

33,0%
33,6%
29,5%
58,3%
1,4%
1,4%
22,8%
31,1%
35,3%
2,6%
13,9%
45,4%
4,5%
5,3%
25,4%
25,0%
10,2%
-8,3%
28,2%

40,0%
32,0%
31,1%

8,1%
59,9%
35,2%
-8,2%

-100,0%
-67,3%
-97,1%

71,0%
140,5%
-6,0%
-22,4%
-100,0%
0,7%
22,9%
26,5%
33,7%
-99,5%



Estimaciones

Para la elaboracién del presupuesto se han utilizado las proyecciones de las principales variables
macroecondmicas nacionales contempladas en el proyecto de Ley de Presupuesto Nacional 2025, tomando
asimismo en cuenta la situacién macro fiscal nacional y provincial.

Entre las variables proyectadas para 2025, se pueden mencionar:

. Variacion real del PBI: 5%.
. Variacion interanual del IPC diciembre 2025: 18,3%.
. Tipo de Cambio Nominal diciembre de 2025: 1.207 ARS/USD.

Comparacion entre el presupuesto 2025 y la ejecucion 2024

El siguiente cuadro muestra el presupuesto 2025, en comparacién con los resultados fiscales del 2024, en
porcentajes de ingresos y gastos totales.

Resultados Fiscales 2024 vs. Presupuesto 2025

(Expresados como un porcentaje de los ingresos y gastos totales, seguiin corresponda)

2024 2025
Presup.
Ingresos corrientes
Ingresos de fuentes federales 52,8% 55,5%
Ingresos federales por impuestos 51,8% 54,7%
Pagos en virtud del Régimen de Coparticipacion
Federal 44,5% 45,6%
Otras transferencias de impuestos federales 7,3% 9,1%
Ingresos federales no impositivos 1,0% 0,8%
Aportes federales no reembolsables 1,0% 0,8%
Ingresos de fuentes provinciales 45,8% 44,5%
Ingresos de la Provincia por impuestos 31,1% 32,2%
Impuesto a los ingresos brutos 25,1% 26,9%
Impuestos de sellos y tasas judiciales 2,6% 2,1%
Impuesto a los automotores 2,3% 2,1%
Impuesto inmobiliario 0,9% 1,0%
Otros ingresos por impuestos 0,1% 0,1%
Ingresos de la Provincia de fuentes no impositivas 14,8% 12,3%
Regalias 4,9% 4,8%
Cargos por servicios prestados 1,1% 1,0%
Transferencias del Instituto Provincial de Juegos y
Casinos 0,1% 0,1%
Otros 8,8% 6,4%
Ingresos corrientes totales 98,6% 100,0%
Gastos Corrientes
Personal 40,2% 42,2%
Transferencias 29,3% 29,0%
Bienes y servicios 15,4% 15,1%
Intereses de la deuda 1,8% 1,4%
Otros gastos corrientes 0,7% 0,8%
Gastos Corrientes totales 87,5% 88,5%
Resultado operativo (1) 11,2% 11,5%
Ingresos de capital
Portezuelo del Viento 1,2% 0,0%
Otros ingresos de capital 0,1% 0,0%
Ingresos de capital totales 1,4% 0,0%

Gastos de capital
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Bienes de Capital 0,8% 1,0%

Trabajos Publicos 2, 7% 4,8%
Transferencias para financiar Erogaciones de Capital 3,3% 2,4%
Inversion Financiera 5,7% 3,3%
Portezuelo del Viento 1,3% 0,0%

Otros 4,4% 3,3%

Gastos de capital totales 12,5% 11,5%
Ingresos totales 100,0% 100,0%
Gastos totales 100,0% 100,0%
Saldo general (1) 5,4% 0,0%

(1) Expresados en términos de % sobre los Ingresos Totales

Ingresos Corrientes

Para el 2025, la Provincia ha previsto ingresos en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal, en base a las
estimaciones de recaudacion de impuestos federales elaboradas por el Estado Nacional de P$ 1.835.050
millones, que representan un incremento de 29,5% en comparacién con los P$ 1.416.594,8 millones en 2024,
Se prevé un incremento de otras transferencias federales equivalente a un 58,3%, ascendiendo de P$ 232.176,2
millones en el 2024 a la suma de P$ 367.493,9 millones en el 2025, como resultado de ajustes inflacionarios y
el crecimiento del PBI.

Se prevé la recaudaciéon de ingresos brutos en P$ 1.081.563,5 millones, un incremento de 35,3% en
comparacion a los ingresos registrados en 2024, equivalentes a P$ 799.112,3 millones, principalmente como
resultado de los ajustes inflacionarios, el crecimiento del PBI y disminuciones de alicuotas en ciertas
actividades (principalmente generacién de energias renovables).

Se ha presupuestado que la recaudacién del impuesto de sellos y tasas judiciales se incremente a P$ 86.423,8
millones en 2025, lo cual representa un incremento del 2,6% con respecto a la suma de P$ 84.221,5 millones
recaudada en el 2024, principalmente como consecuencia del incremento proyectado en la cantidad y monto
promedio de los contratos sujetos a este impuesto, que va en consonancia con el crecimiento esperado en los
niveles de inflacidn, la actividad y las disminuciones aprobadas en ciertas alicuotas.

Se prevé que la recaudacion del impuesto automotor alcance la suma de P$ 82.868,3 millones en 2025 lo cual
representa un incremento del 13,9% respecto de la suma de P$ 72.745,5 millones recaudada en 2024, en linea
con el crecimiento proyectado en el valor de los automotores.

El presupuesto 2025 prevé también, que el monto recaudado en concepto de impuesto inmobiliario alcanzard
la suma de P$ 39.684,8 millones, lo cual representa un aumento del 45,4% en comparacion con la suma
recaudada en 2024, la cual ascendi6 a P$ 27.290,8 millones, principalmente como resultado de los ajustes a las
valuaciones de los bienes.

Se espera que otros ingresos por impuestos provinciales aumenten en 4,5% hasta alcanzar los P$ 4.721 millones
en 2025 respecto de la suma de P$ 4.519,1 millones en 2024.

Se prevé que los ingresos por regalias (principalmente de concesionarias petroleras que operan en la Provincia)
se incrementen a la suma de P$ 193.671,8 millones en 2025, lo cual representa un aumento del 25,4% respecto
de los ingresos registrados en 2024, equivalentes a P$ 154.485,6 millones, en linea con los supuestos de
aumento en el tipo de cambio, el mantenimiento en el precio del petréleo y leve reduccién de la produccion.

Se estima que los cargos que la Provincia recauda en relacion con ciertos servicios que brinda, como por
ejemplo servicios de seguridad especiales prestados por la fuerza policial, servicios médicos en sus hospitales
y la emisidn de certificados de nacimiento y defuncién, documentos de identidad, y actas de matrimonio,
sumaran P$ 42.003,9 millones durante el 2025, lo cual representa un alza del 25% respecto de la suma de P$
33.592,7 millones recaudada en el 2024, principalmente como resultado de los incrementos generales en los
valores de las tasas que se cobran por tales servicios. Se prevé un aumento del 10,2% de las transferencias del
Instituto Provincial de Juegos y Casinos de la Provincia hasta alcanzar los P$ 2.750,9 millones en 2025, en
comparacion a los ingresos registrados en 2024, los cuales ascienden a P$ 2.496,6 millones.

Otros ingresos provinciales no vinculados con impuestos incluyen cobro de intereses por inversiones
relacionadas con excedentes temporales de caja, pagos efectuados por los titulares de concesiones otorgadas
por la Provincia para la utilizacion y/o explotacion de bienes y servicios publicos (como por ejemplo servicio
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de distribucion de energia eléctrica, transporte de personas y hoteles) y multas no vinculadas con impuestos.
Se espera una caida de este tipo de ingresos de 8,3% ascendiendo a P$ 255.954,3 millones en 2025 respecto de
los P$ 279.062,7 millones recaudados en 2024.

Gastos Corrientes

Se proyecta un crecimiento en el gasto de personal de 40%, estimandose esta erogacion en P$ 1.696.585,2
millones en 2025 respecto de los P$ 1.211.675 millones registrados en 2024, como consecuencia de aumentos
a otorgar en el marco de los acuerdos paritarios a celebrar durante el afio.

También se espera un incremento de 32% en el monto de las transferencias, de P$ 883.027,1 millones en 2024
a P$ 1.165.268,4 millones presupuestados para 2025, principalmente como consecuencia de un incremento
estimado en el monto de transferencias a los municipios de la Provincia (segln la Ley de participaciéon a
municipios), asi como de mayores subsidios para sostener el sistema transporte pablico de pasajeros provincial.

Se estima que la compra de bienes y servicios aumentara en un 31,1% hasta alcanzar la suma de P$ 608.436
millones en 2025 respecto de la suma de P$ 464.176,3 millones de gastos en 2024, principalmente debido a la
inflacién esperada.

El presupuesto 2025 prevé un superdvit operativo de P$ 463.686,1 millones en comparacién con el superavit
operativo de P$ 505.213,9 de 2024.

Ingresos de Capital

El presupuesto 2025 prevé una caida en los ingresos de capital, pasando de P$ 43.267, millones recaudados en
2024 a P$ 1.257,5 millones previstos en 2025. Esto es consecuencia de que en 2025 ya no se recibiran fondos
en concepto del acuerdo para la ejecucion de la obra "aprovechamiento hidrico multiprop6sito Portezuelo del
Viento", puesto que en 2024 finaliz6 el calendario de desembolsos establecido en 2019.

Gastos de Capital

Se ha presupuestado un aumento en los gastos de capital de 22,9% pasando de los P$ 377.678,2 millones
ejecutados en 2024 a P$ 464.148,1 millones presupuestados en 2025. Esto se explica en parte por las
inversiones financieras a realizar y por los mayores gastos en obras publicas, pasando de P$ 81.101,5 millones
en 2024 a P$ 195.037,1 millones en 2025, es decir, un aumento de 140,5%. Por su parte, las transferencias a
otros organismos del sector publico para financiar gastos de capital caerian un 6%, pasando de P$ 100.753,2
en 2024 a los P$ 94.707,4 presupuestados para 2025.

Saldo Promedio
Se estima que el saldo promedio de superavit para 2025 sera menor al compararlo con 2024. Este resultado es

el reflejo, principalmente, del mayor aumento esperado en los gatos totales que en los ingresos totales (33,7%
y 26,5%, respectivamente).
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DEUDA DEL SECTOR PUBLICO

Generalidades

La Provincia satisface sus necesidades financieras utilizando una variedad de recursos. El stock de deuda
consolidada de la Provincia alcanzé la suma de P$645.034,90 millones (equivalente a US$624,73 millones) al
31 de diciembre de 2024.

La composicién por tipo de acreedor al 31 de diciembre de 2024 fue la siguiente: el 67,5% estaba en manos de
bonistas locales e internacionales, el 30,7% en manos de organismos multilaterales de crédito, el Banco Nacion
era acreedor del 1,6% y el Gobierno Federal poseia el 0,2% del endeudamiento total de la provincia. Asimismo,
al analizar la deuda por tipo moneda se obtiene que el 11,9% del endeudamiento total estaba denominado en
Pesos (2,8 p.p corresponden a endeudamiento en Pesos propiamente dicho y 9,2 p.p a Pesos ajustados por ICC
y por CER) y el 88,1% se encontraban denominados en délares estadounidenses.

Antecedentes e historia

Conforme a la Constitucion Provincial, el Poder Ejecutivo para poder endeudarse requiere la autorizacion de
una mayoria especial de dos tercios de cada cdmara de la Legislatura Provincial (Camara de Diputados y
Camara de Senadores), la cual se materializa por medio de una ley. El endeudamiento de la provincia
generalmente esta garantizado con recursos provenientes del Régimen de Coparticipacién Federal y, en algunos
casos, por regalias de petrdleo y gas. Ademas, los préstamos otorgados a la Provincia por los organismos
multilaterales de crédito, sea de manera directa o indirecta, cuentan con una contragarantia del Gobierno
Nacional, es decir, en caso de que la Provincia no cumpla con el servicio de dicha deuda, el Gobierno Nacional
es responsable del pago de los servicios.

Luego de la crisis econdmica nacional del 2001, y su posterior devaluacion cambiaria, los pagos del servicio
de la deuda correspondientes a los préstamos denominados en dolares estadounidenses de la Provincia en poder
de los bancos fueron obligatoriamente convertidos a Pesos a tasas de cambio diferenciales (“pesificados”) y la
responsabilidad por dichos pagos fue transferida al estado nacional. A cambio, el estado nacional, mediante el
Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial, firmé un contrato de crédito a favor de la Provincia. Asimismo,
como parte de las politicas asistenciales financieras implementadas por el estado nacional en ese momento, la
Provincia recibié un adelanto en los pagos en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal.

El 28 de octubre de 2004, la Provincia realiz6 una oferta de canje para canjear sus Bonos al 10%, que fueron
emitidos en septiembre de 1997 y con vencimiento en 2007 (“Bonos 2007”) con nuevos titulos con vencimiento
en 2018 (“Bonos 2018”). Del monto de capital inicial de USD 250,0 millones de los Bonos 2007, USD 230,6
millones de los Bonos de 2007 fueron canjeados por un monto de capital equivalente de Bonos 2018; ademas,
la Provincia recibié por parte de los contribuyentes USD 8,8 millones de Bonos 2007 como medio de pago de
sus obligaciones tributarias. Los tenedores restantes (USD 10,6 millones) no participaron en la oferta de canje.
En septiembre de 2018, los Bonos 2018 se cancelaron en su totalidad. Sin embargo, uno de los tenedores que
no participd en la oferta de canje de 2004 presenté una demanda a principios de 2017 ante un Tribunal de New
York por 7 millones de délares estadounidenses mas intereses devengados. En agosto de 2017, un juez federal
desestim6 la demanda sobre el fundamento de que el plazo de ejecucion habia prescripto en 2011, decision que
fue apelada ante la Corte de Apelaciones del Segundo Circuito de New York. En mayo de 2019, dicho Tribunal
de Apelaciones desestimo la apelacion presentada, ratificandose con ello la decision de primera instancia.

En 2007, 2008 y 2009, la Provincia refinancié una parte de sus pagos del servicio de la deuda a través del
programa PAF del Gobierno Nacional y pagd la porcion restante con ingresos provinciales. Asimismo, en
2009, la Provincia tomé prestados ARS 144,0 millones del Gobierno Nacional para gastos de capital y ARS
450,0 millones del Banco Nacion para financiar el déficit de 2009, derivado de la crisis de las Hipotecas
Subprime de 2008. Ambos préstamos vencieron y fueron reembolsados en su totalidad en 2014.

En 2010, la Provincia refinancio su endeudamiento relacionado con el programa PAF del Gobierno Nacional
y el Fondo Fiduciario de Desarrollo Provincial con un nuevo crédito por un monto de capital agregado de ARS
2.882,6 millones, otorgado en el marco del Programa Federal de Desendeudamiento de las Provincias
argentinas (“Programa de Desendeudamiento Federal”). Este préstamo devengaba interés a una tasa del 6,0%
anual. En agosto de 2018, la Provincia ejecuté un acuerdo con el Gobierno Nacional para cancelar deudas
reciprocas, incluido este préstamo.

En el afio 2016, la Provincia cre6 un Programa de Emision de Letras del Tesoro, de conformidad con las
disposiciones establecidas en la Ley N° 8.706, que le permite a la Provincia emitir Letras del Tesoro. EI 16 de
febrero de 2016, la Provincia emitié la primera serie de letras del tesoro en tres tramos diferentes, por un monto
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total de ARS 215,9 millones. El 27 de abril, la segunda serie en dos tramos por la suma de ARS 97,2 millones;
mientras que el 29 de junio se emitio la tercera serie en un Unico tramo por un total de ARS 130 millones. La
cuarta serie fue emitida el dia 23 de agosto en dos tramos, totalizando ARS 200 millones. Por Gltimo, se emitié
una quinta serie, en un tramo Unico, el 27 de octubre de 2016 por un monto de ARS 175,4 millones, con
vencimiento el dia 20 de febrero de 2017. Todas las letras del tesoro emitidas por la Provincia, durante el afio
20186, se encuentran canceladas.

Desde 2010 a 2014, la Provincia emitio instrumentos de deuda y firm6 varios contratos de préstamo y
financiamiento con diferentes acreedores nacionales e internacionales. EI 30 de noviembre de 2011, la
Provincia celebré un contrato de préstamo con Credit Suisse International por la suma de US$ 100 millones,
devengando intereses a una tasa de 8,4% anual y garantizado por regalias hidrocarburiferas otorgadas como
garantia por la Provincia y pagaderos en 67 cuotas mensuales, incluido un periodo de gracia de 17 meses.
Durante 2012, la Provincia celebrd un contrato de préstamo amortizable con el Banco Nacion por P$160,0
millones, pagadero en 2017, con el objeto de financiar gastos corrientes. En 2013, la Provincia emiti6 tres
series de bonos vinculados al délar estadounidense, garantizados por los pagos en virtud del Régimen de
Coparticipacion Federal, por un capital total de US$ 219,9 millones, con vencimiento en mayo 2016, octubre
2018 y diciembre 2018, respectivamente. El 27 de diciembre de 2013, la Provincia emitio titulos respaldados
por activos por un monto total de capital de USD 400,0 por intermedio de Nacién Fideicomisos, un fiduciario
localizado en Argentinay, en el afio 2014, la Provincia celebré un segundo contrato de préstamo con el Banco
Nacion por una suma de P$ 400,0. El producido de esas lineas de crédito se utiliz6 para financiar un proyecto
de infraestructura de tratamiento y distribucion de agua potable a desarrollar por AySAM.

Como parte del esfuerzo de la Provincia para reducir su deuda flotante, el 22 de febrero de 2016 emiti6 un
bono por ARS 1.000,0 millones de bonos (“Bono de Proveedores™) con el proposito de reestructurar parte de
la deuda flotante con proveedores a partir de su consolidacion. El capital se pagd en cuotas semestrales,
comenzando a amortizar un afio después de su fecha de emision y con vencimiento a 30 meses. El mencionado
Bono devengaba una tasa de interés igual a la tasa BADLAR, que es el promedio simple de las tasas de interés
para depdsitos a plazo fijo de més de un millén de Pesos a 30/35 dias. A la fecha, el Bono de Proveedores ha
sido totalmente reembolsado.

Asimismo, en mayo de 2016 se emitidé otro bono por ARS 998,98 millones (“Bono de Proveedores 11”°). El
capital se abonaba en cuotas semestrales, cuya primera cuota de amortizacion se produjo al afio a partir de la
fecha de emision y con una maduracién de 30 meses; ademas, devengaba intereses a una tasa de interés igual
a BADLAR. A la fecha, el Bono de Proveedores Il ha sido reembolsado en su totalidad.

A diferencia de los bonos a proveedores emitidos por otras provincias, el Gobierno realizé todas las acciones
necesarias para otorgar liquidez a sus emisiones facilitando a los proveedores la venta de sus titulos en el
mercado. Para ello, se solicito autorizacién para que los bonos coticen en los tres mercados méas importantes
del pais: Mercado Argentino de Valores, Mercado de Valores de Buenos Aires y Mercado Abierto Electrénico
(actualmente A3 Mercados). Adicionalmente se impulsé la compra de los bonos mediante distintos fondos de
inversion, fondos de bancos e inversores institucionales.

El 19 de mayo de 2016, la Provincia emitié un bono por USD 500 millones al 8,375% con vencimiento en
2024 en el mercado de capitales ("Bonos Mendoza 2024") principalmente para financiar determinadas
inversiones sociales, de infraestructura y otras inversiones pablicas y proyectos. Adicionalmente, el 30 de enero
de 2018 se emitieron USD 90 millones en Bonos Mendoza 2024, como medio de pago para la construccion de
infraestructura carcelaria. De ese monto emitido se entregaron USD 29,96 millones, el restante se encuentra en
cartera. La recesion econdmica que comenz6 en 2018 llevo a la Provincia a prever en el Presupuesto para el
gjercicio 2020, una adecuacion integral de todas las lineas de gastos provinciales, situacion que se agravo en
el 2020 por efectos de la pandemia. En mayo de 2020 la Provincia inicio formalmente el proceso de
refinanciacion del Bono Mendoza 2024 ante el mercado y las autoridades de los gobiernos nacional y
provincial. Luego de sucesivas negociaciones, se logrd la adhesion del 95,27% de los tenedores para el canje
con el nuevo bono (“Bonos Mendoza 2029”). Este bono tiene vencimiento en marzo de 2029 y el capital se
amortizard en 13 cuotas semestrales comenzando en marzo de 2023. Ademas, devenga intereses a una tasa
creciente que comienza en 2,75% hasta septiembre de 2021, luego pasa a ser de 4,25% hasta marzo de 2023 y
finalmente del 5,75% hasta el vencimiento. Al 31 de diciembre de 2024, el saldo de capital pendiente de pago
del Bono Mendoza 2029 fue de USD 358,63 millones.

El 9 de junio de 2017, la Provincia emiti6 ARS 5.218,75 millones en el mercado de capitales local (“Bono
Pesos 2021”) para financiar ciertos proyectos de infraestructura y para el pago de servicios de la deuda. El
principal de los Bonos Pesos 2021 vence en un solo pago el 9 de junio de 2021 y devenga intereses a una tasa
igual a la tasa BADLAR mas un margen aplicable de 437,5 pb.
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A lo largo de 2018, la Provincia realiz6 operaciones varias, tales como cancelaciones, refinanciaciones, entre
otros. Dentro de las cancelaciones mas relevantes se destacan la del Bono de Consolidacion de Deudas 2015
(Bonos a Proveedores-Serie 1), la del historico Bono Aconcagua emitido en 1997, restructurado mediante la
emision del “Bono Mendoza 2018 en el afio 2004 y se realiz6 el ultimo pago correspondiente a los Titulos de
Restructuracion de Deuda 2015. Por otro lado, se realizo la refinanciacion de la deuda con el Banco de la
Nacién Argentina por la suma de ARS 5.699,44. Lo que permitio, por un lado, la renovacién del periodo de
gracia aliviando considerablemente los servicios de capital y, por otro lado, la reduccion de la tasa de interés
permitié disminuir los pagos por este concepto, mientras que también se obtuvo un incremento del préstamo
por ARS 1.200 millones.

En enero de 2019 se realiz6 la emision de los denominados “Bonos de Intereses” por ARS 400 millones y a
tasa BADLAR, a fin de cumplimentar con el procedimiento de cancelacién de la deuda flotante acumulada a
diciembre de 2015. Este bono se colocd con una periodicidad semestral y con un horizonte de 84 meses.
Posteriormente, se refinancio el saldo de deuda que mantenia la Provincia con el Fondo Fiduciario para el
Desarrollo Provincial, el cual asciende a ARS 6.500,00 millones. EI mencionado saldo se compone de dos
préstamos, uno por ARS 3.000 millones (a la fecha de la refinanciacion el saldo ascendia a $2.500 millones)
cuyo convenio fue suscripto el 17/11/2017 y fue destinado a cubrir erogaciones de capital para garantizar y
mejorar la prestacion de servicios publicos basicos y el otro préstamo por ARS 4.000 millones cuyo convenio
fue suscripto el dia 14/11/2018 para la cancelacién de obligaciones que surjan por los vencimientos de
amortizacion de la deuda. Al 31 de diciembre de 2023, el Préstamo Refinanciado con el Fondo Fiduciario para
el Desarrollo Provincial, se encuentra totalmente pagado.

El afio 2020 represent6 un desafio para la Administracion Publica, y es que la pandemia y sus medidas
paliativas trajeron consigo consecuencias econémicas y sociales para todos los habitantes de la Provincia. En
el marco de la pandemia por COVID-19, la Provincia de Mendoza suscribi6 con el “Fondo Fiduciario para el
Desarrollo Provincial” dos créditos por la suma total de $4.900 millones: el primero crédito se firmo el dia 26
de junio de 2020 por el monto de $ 1.900 millones y el segundo, por el importe de $ 3.000 millones el dia 13
de octubre de 2020, con el fin de otorgarle a la Provincia una asistencia financiera para hacer frente a las
necesidades ocasionadas por la pandemia, en un contexto de fuerte contraccidn en la actividad econémica, con
el consecuente impacto en la recaudacion nacional y provincial. En septiembre de 2020, se refinancié el saldo
de la deuda que la Provincia poseia con el Banco de la Nacion Argentina, por la suma de UVA 187,817
millones. El crédito se mantuvo en UVA, con una TNA del 5% y un plazo de gracia de 6 meses para las
amortizaciones. Este contexto obligd también a negociar los préstamos con la ANSES, lo que deriv6 en un
Acuerdo de Refinanciacion con ANSES, mediante el cual se obtuvo una extensidn de plazos para la cancelacion
de ambos créditos el dia 01/08/2021, por la suma total de $ 2.128,758 millones, correspondientes a las
amortizaciones de principal de los créditos ANSES 2016 y 2017, mas la suma correspondiente a los intereses
devengados proporcionales a la fecha de refinanciamiento de cada amortizacion. Los dos créditos suscriptos
con el Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial, se encuentran totalmente pagados.

Otra operacion destacada fue la refinanciacién exitosa del Bono Mendoza 2024 (PMY24) por USD 590
millones con mejores condiciones financieras: extensién de 5 afios el plazo de vencimiento y disminucion del
40% de la tasa de interés. La refinanciacion realizada por la Provincia gener6 ahorros para el periodo 2020 y
2021 de aproximadamente USD 47 millones. Es importante mencionar que Mendoza fue la primera
jurisdiccion en lograr una refinanciacion exitosa en el marco de la pandemia COVID-19. El nuevo bono
PMM29 se coloco con una duracién de 106 meses y con un cupon de intereses step-up significativamente
inferiores a los de su precedente.

Por otra parte, en septiembre y en diciembre de 2020 se emitieron la Serie | y la Serie 11 de Letras de Tesoreria.
Las emisiones fueron realizadas a través de un nuevo procedimiento ejecutado integramente por el personal
del Ministerio de Hacienda y Finanzas, sin la necesidad de contratar agentes de comercializacion y colocacion.
La implementacién del nuevo procedimiento para la organizacion y colocacién de las Letras de Tesoreria es
mucho mas eficiente en cuanto a que es un procedimiento agil, auténomo, que redunda en una disminucién
considerable de los costos operativos inherentes al Programa, al igual que se trata de un procedimiento regular
ddnde se pone énfasis en la transparencia de las operaciones, ya que cada uno de los pasos quedan registrados
en el sistema informatico. Todas las Letras del Tesoro emitidas por la Provincia, durante el afio 2020, se
encuentran canceladas.

El 28 de mayo de 2021, se emitieron “Bonos de Emergencia” por ARS 3.000,00 millones con un plazo de 48
meses, con 12 meses de gracia para el pago de amortizaciones e intereses. Los intereses se pagaran a Tasa
BADLAR Privada mas un margen del cuatro por ciento (4%) anual. Asimismo, el 8 de julio de 2021 se
entregaron bonos por la suma de ARS 2.225 millones y, posteriormente, el 30 de diciembre del mismo afio, se
efectud una entrega adicional por ARS 400 millones, totalizando ARS 2.625 millones en manos de terceros y
el remanente permanece en cartera de la Provincia
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En junio de 2021, se termind de cancelar el crédito con el Banco de Inversion y Comercio Exterior (BICE) que
se obtuvo en junio de 2016 para financiar el 80% del precio de compra de un helicéptero Bi-Motor, cuya
licitacion se habia llevado a cabo en el afio 2014. EI mismo mes se cancel6 el BONO PESOS 2021 - Clase 1
(PMJ21), que habia emitido la Provincia de Mendoza en junio de 2017 en el mercado de capitales local por la
suma de ARS 5.218,75 millones y se licitaron Letras de Tesoreria 2021, marco en el cual se suscribieron
$2.901,947 millones con bono PMJ21. El saldo remanente del PMJ21 se cancel6 en su fecha de vencimiento
(ARS 2.316,81 millones). Todas las Letras del Tesoro emitidas por la Provincia, durante el afio 2021, se
encuentran canceladas. El siguiente mes de julio, se refinanci6 el saldo de la deuda que la Provincia mantenia
con el Banco de la Nacidn Argentina por la cantidad de UVAs 177,383 millones, equivalente a ARS 14.657,2
millones. El crédito se mantuvo en UVA, con una TNA del 5% y un plazo de gracia de 6 meses para las
amortizaciones. Por otro lado, en julio de ese mismo afio el Poder Ejecutivo Nacional emitié el Decreto
Nacional N° 458/2021, donde se establecid la prérroga de los Acuerdos de Refinanciacion suscriptos entre la
ANSES vy las Provincias, para los préstamos ANSES 2016 y 2017, en virtud de la Ley N° 27.574, y se fija
como nueva fecha de vencimiento el 15 de marzo de 2022, manteniéndose los términos y condiciones del
Acuerdo de Refinanciacion suscripto.

En el mes de diciembre de 2021, se emitieron dos titulos de Deuda: a) los “Titulos de Deuda 2023 que fueron
suscriptos por un monto total de ARS 1.245,68 millones destinado a refinanciar el PMJ21 representado por las
Letras de Tesoreria 2021 y b) los “Titulos de Deuda para Inversion en Infraestructura Publica 2024” destinado
a financiar el plan de inversién publica, fueron suscriptos por un monto total de ARS 3.325 millones. Las
condiciones financieras del Bono Mendoza 2023 son: plazo de vencimiento 17 de junio de 2023, amortizacion
integra a la fecha de vencimiento, intereses trimestrales con tasa Badlar + un margen 8,50% anual. Bono
Mendoza 2024: con capital ajustable (CER), plazo de vencimiento 17 de diciembre de 2024, amortizacion en
3 cuotas los Ultimos 3 semestres, pago semestral de interés tasa fija 4,25% anual.

El dia 15 de marzo de 2022, a fin de materializar la refinanciacion y conversion del endeudamiento que la
Provincia mantiene con el Fondo de Garantia de Sustentabilidad (FGS) dependiente del ANSES, se realiz6 la
emision del BONO DE CONVERSION LEY N° 27.574 — PROVINCIA DE MENDOZA (Bono), por un
importe de V.N. $ 4.991.524.219, correspondiente al capital de los Préstamos otorgados por el Fondo de
Garantia de Sustentabilidad (FGS) en los afios 2016, 2017, 2018 y 2019 més los intereses devengados por la
prérroga obtenida por aquellos préstamos cuyo vencimiento se produjo antes de la fecha de emision. Asimismo,
en dicha fecha, se colocd el primer tramo por un importe de (V.N. $3.076.384.291.-), con el objeto de proceder
a la conversidn de la deuda por los Préstamos otorgados en el afio 2016, 2017 y 2018 y quedando el remanente
del Bono a la espera de la colocacion del segundo tramo en enero de 2023, momento en que se produce el
vencimiento del Préstamo otorgado en el afio 2019 por el FGS. Las condiciones de refinanciacién consisten en
un plazo de vencimiento del Bono a 9 afios que incluye 3 afios de Gracia, pago trimestral de interés a tasa
BADLAR Bancos Privados y pago semestral de amortizacién una vez cumplido el periodo de gracia.

En mayo de 2022, se refinanci6 el saldo de la deuda que la Provincia mantenia con el Banco de la Nacion
Argentina por la cantidad de UVAs 167,529 millones, equivalente a ARS 19.381.416.825,39. El crédito fue
refinanciado en Pesos, con una tasa de interés dada por BADLAR Bancos Privados mas un spread de trescientos
(300) puntos bésicos y un plazo de gracia de 6 meses para las amortizaciones. En julio se efectlo la reapertura
de los Titulos Publicos con vencimiento en 2023 (Titulos de Deuda 2023) por la suma de ARS 3.973.073.508,
a efectos de culminar el proceso de emision del mencionado titulo. Como resultado de la reapertura, se
recibieron numerosas ofertas con precios bajo la par, de manera tal que la emision se asemejo a lo que hubiera
sido un interés de BADLAR mas un margen de 3,7%.

Durante el mes de junio de 2023 se emitieron titulos de deuda 2024 por un monto de ARS 2.633.120.511
destinados a refinanciar los Titulos de Deuda 2023 (PMJ23) cuyo vencimiento integro se producia el 17 de
junio de 2023 (dia habil 21 de junio de 2023) (los “Titulos de Deuda 2024”). Los Titulos de Deuda 2024 tienen
como fecha de vencimiento el 21 de diciembre de 2024, devengando intereses trimestrales a tasa BADLAR
méas un margen del 5,75%, a ser amortizados en seis cuotas trimestrales, iguales y consecutivas. Al 31 de
diciembre de 2024, estos titulos se encuentran totalmente pagados

El mismo mes de junio, la Provincia concret6 la emision de los titulos de deuda tipo SVS, por un monto de
ARS 4.876.673.332 (los “Titulos de Deuda SVS Originales”). Posteriormente, la Provincia emiti6 con fecha 9
de febrero de 2024 titulos de deuda tipo SVS adicionales por un monto de ARS 3.193.326.668 (los “Titulos de
Deuda SVS Adicionales” y, junto a los Titulos de Deuda SVS Originales, los “Titulos de Deuda SVS”). Los
Titulos de Deuda SVS tienen como fecha de vencimiento el 21 de junio de 2025, devengando intereses
trimestrales a tasa BADLAR mas un margen de 5,90%, a ser amortizados en ocho cuotas trimestrales, iguales
y consecutivas. Los Titulos de Deuda SVS, por sus siglas “Sociales, Verdes y Sustentables”, son de gran
importancia en el historial financiero de la provincia, ya que, en la actualidad contemplar la sustentabilidad y
las energias renovables son puntos muy valorados por el mercado de capitales.
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Durante 2024 la Provincia de Mendoza emiti6 los Titulos de Deuda CER Clase 1 por un valor nominal de $
37.314.776.000, con vencimiento el 14 de diciembre de 2025, y Titulos de Deuda CER Clase 2 por un valor
nominal de $ 39.724.100.806, con vencimiento el 14 de marzo de 2027. El capital pendiente de pago de ambos
titulos resulta actualizable conforme la variacién del coeficiente de estabilizacion de referencia (CER), y no
devengan tasa de interés. Los fondos fueron destinados a la cancelacion de servicios de amortizacion de la
deuda previstos en la Ley de Presupuesto 2024.

Descripcion de la Deuda Consolidada
La siguiente tabla muestra la situacién de la Provincia en cuanto a su deuda publica consolidada al 31 de

diciembre de los afios indicados a continuacion en Pesos argentinos y una conversion conveniente a dolares
estadounidenses al 31 de diciembre de 2024.
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Stock de deuda consolidada @

2020 2021 2022 2023 2024
En millones de ARS En Millones de
UsD
Gobierno Federal
Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional 959,7 1.028,12 1.058,65 1.330,65 1.265,58 1,23
ANSES 4.932,60 4.991,52 1.915,14 0 0 0
Fondo Fiduciario para el Desarrollo Provincial 8.676,20 9.417,85 5.232,14 0 0 0
Programa para la Emergencia Financiera Provincial en el
raroool CovID 1o 5.315,00 5.366,42 5.099,75 0 0 0
Otros 2487 158,18 85,84 65,67 43,60 0,04
Subtotal 20.132,20 20.962,09 13.391,52 1.396,32 1.309,18 1,27
Banco de la Nacién Argentina
Créditos Directos 12.080,40 17.296,67 19.022,50 14.715,52 10.408,54 10,08
Subtotal 12.080,40 17.296,67 19.022,50 14.715,52 10.408,54 10,08
Bancos Internacionales y Otros Bancos Nacionales
Bancos Locales 66,00 0 0 0 0 0
Bancos Internacionales 0 0 0 0 0 0
Subtotal 66,00 0,00 0,00 0,00 0 0
Organismos Multilaterales
B.1.D 13.197,20 15.299,71 28.417,67 134.869,59 164.756,025 159,57
B.LR.F 2.763,40 3.139,29 5.059,24 26.861,74 33.101,95 32,06
Subtotal 15.960,60 18.439,00 33.476,91 161.731,33 197.857,975 191,63
Titulos Publicos Provinciales
Bonos Locales 5.254,00 7.223,87 15.956,12 20.520,45 65.171,4 63,12
Bonos Internacionales 44.593,50 54.453,39 91.897,00 354.378,82 370.285,475 358,63
Subtotal 49.847,50 61.677,26 107.853,12 374.899,27 435.456,875 421,75
Total 98.086,70 118.375,02 173.744,05 552.742,44 645.033,725 624,73

(1) Ademas de su endeudamiento consolidado, la Provincia tiene pasivos no consolidados que constituyen su “Deuda Flotante”. Esta deuda representa el capital de

trabajo e incluye pasivos a corto plazo contraidos principalmente con proveedores.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas de Mendoza - Direccién General de Crédito al Sector Publico.

Gobierno Nacional
Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional

En 1997, el Gobierno Nacional cre6 el Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Regional para financiar
proyectos de infraestructura y otras obras pUblicas provinciales a fin de impulsar el desarrollo econémico
regional e incrementar la productividad econémica nacional.

La Provincia suscribié los tres créditos mencionados a continuacion con el Fondo Fiduciario Federal de
Infraestructura Regional, los que se encuentran garantizados con los recursos provenientes del Régimen de
Coparticipacion Federal de Impuestos:

e  Construccion Doble Via Ruta Nacional N° 40 — Lujan — Tunuyan (Ley 8066 y Ley 8530). Este crédito
se suscribio en dos etapas: febrero de 2010 y marzo de 2014, por un monto de capital total de P$ 278,8
millones. De acuerdo con los términos del préstamo, el capital se ajusta por el indice de costo de la
construccion publicado por el INDEC y se cancelara (respecto de cada etapa) en 120 cuotas
mensuales, con un periodo de gracia de 24 meses y devengara intereses a una tasa equivalente a la
tasa de interés sobre los bonos del tesoro de los Estados Unidos a diez afios con mas 370 puntos
basicos o la tasa Libor con mas 370 puntos basicos, la que resulte mas alta. Al 31 de diciembre de
2024, este préstamo se encuentra totalmente pagado.

e Repavimentacién Av. Boulogne Sur Mer y Pedro Molina en la ciudad de Mendoza y Av. Perén en
Godoy Cruz. Se gestiond dos ampliaciones de crédito en el marco del Programa Plan Estratégico de
Obras Publicas Viales. Los desembolsos se realizaron parcialmente, de acuerdo con lo establecido en
el Plan de Trabajos e Inversiones de cada obra y en funcion a los certificados de avance de obras. La
primera ampliacién ascendié a ARS 40 millones (FFFIR Ley 8066 Ampliacion), mientras que la
segunda ampliacion se efectué por la suma total de ARS 416,17 millones (FFFIR Ley 8930), para
ninguna de las dos ampliaciones existen desembolsos pendientes. Segun los términos del acuerdo, el
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principal se ajusta segln el ICC publicado por el INDEC y devenga intereses a una tasa igual a la
mayor entre la tasa de interés de los bonos del Tesoro estadounidense a diez afios y la LIBOR a 12
meses, mas un margen de 370 puntos basicos. EI reembolso del préstamo FFFIR Ley 8930 se debe
efectuar en 96 cuotas mensuales, incluyendo un periodo de gracia de 9 meses. El capital pendiente de
pago al 31 de diciembre de 2024 fue de ARS 176,94 millones. Por su parte, el reembolso del préstamo
FFFIR Ley 8066 Ampliacion se debe efectuar en 96 cuotas mensuales, incluido un periodo de gracia
de 12 meses. El capital pendiente de pago fue de ARS 17,75 millones al 31 de diciembre de 2024.

PRESTAMOS ANSES (2016-2019) y BONO DE CONVERSION

El préstamo tiene su origen en el "Acuerdo entre el Ministerio del Interior, Obras Publicas y Vivienda y la
Provincia de Mendoza para el Otorgamiento del Préstamo con Recursos del Fondo de Garantia de
Sustentabilidad del Sistema Integrado Previsional Argentino (FGS)". Dicho acuerdo comenzé a perfeccionarse
el 2 de agosto de 2016, cuando el Gobierno Nacional y las Provincias acordaron definitivamente la devolucién
en forma escalonada de la retencion de los fondos coparticipables que la Administracion Nacional de la
Seguridad Social (ANSES) efectuaba a las Provincias. El convenio establecié la reduccién gradual de la
retencion comenzando con un 3% en 2016, 6% en 2017, 9% en 2018, 12% en 2019 y 15% en 2020.
Complementariamente, el convenio establecid el otorgamiento de 4 préstamos a desembolsar en 2016, 2017,
2018 y 20109.

El monto de los préstamos estuvo directamente relacionado con el monto de la eliminacién de la retencion.
Para 2016 el monto prestado fue de ARS 1.179 millones correspondientes al 6% de la masa de recursos
coparticipables que le corresponden a la provincia. En 2017, el monto prestado fue de ARS 785,68 millones
correspondientes al 3% del volumen de fondos coparticipables que le correspondian a la provincia. En 2018 el
préstamo fue de ARS 947,63 millones equivalente al 3% de la masa de recursos coparticipables. Finalmente,
la Provincia recibio en 2019 el importe de ARS 1.915,14 millones, correspondientes al 3% de la masa de
recursos coparticipables. Los préstamos tienen un plazo de cuatro afios, amortizan integramente al vencimiento
(bullet) y devengan intereses a una tasa igual a BADLAR con un tope de 15% anual para los préstamos de
2016 y 2017 y un tope de 12% para los préstamos de 2018 y 2019.

En el marco de la Pandemia de COVID-19, las Provincias comenzaron negociaciones con el Gobierno Nacional
a fin de solicitar una prdrroga por los pagos de capital correspondiente al desembolso del afio 2016, cuyo
vencimiento operaba en agosto de 2020 para el caso de Mendoza. Inicialmente, para el préstamo mencionado
anteriormente, se obtuvieron 2 prérrogas por un total de 105 dias. Posteriormente, el Congreso de la Nacién,
en su sesion del 30 de octubre de 2020, sanciond la Ley N° 27.574, que en su articulo 8° establecio las
condiciones financieras para llevar adelante un Acuerdo de Refinanciacion de los créditos ANSES 2016 y
ANSES 2017, fijando como fecha de vencimiento el 01 de agosto de 2021. La extension de plazos se efectud
por la suma total correspondiente a las amortizaciones de principal de los créditos ANSES 2016 y 2017, mas
la suma correspondiente a los intereses devengados proporcionales a la fecha de refinanciamiento de cada
amortizacion.

El 14 de julio de 2021, el Poder Ejecutivo Nacional emitié el Decreto Nacional N° 458/2021, donde se establece
la prérroga de los Acuerdos de Refinanciacién suscriptos entre la ANSES y las Provincias y la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires, para los préstamos ANSES 2016 y 2017, en virtud de la Ley N° 27.574, y se fija
como nueva fecha de vencimiento el 15 de marzo de 2022. Ademas, se dispuso que se mantengan los términos
y condiciones del Acuerdo de Refinanciacion suscripto.

Adicionalmente, en su Art. 3°, se establecid que las Provincias y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires podran
solicitar una prorroga en el vencimiento de los pagos de capital correspondientes al contrato de préstamo
otorgado en el afio 2018 y aplazarlo hasta el 15 de marzo de 2022; asimismo, se establecieron las condiciones
de esta prorroga.

En el caso de las tres operatorias aludidas, Ilegada la nueva fecha de vencimiento, las Provincias y la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires podran ejercer la opcién de conversion en un bono con vencimiento a mediano
plazo para los pagos de capital (“BONO DE CONVERSION”), establecida en el articulo 8° de la Ley N°
27.574.

Finalmente, con la autorizacidn pertinente por parte de la Secretaria de Hacienda del Ministerio de Economia
de la Nacidn, se procedi6 al dictado de la Resolucién Ministerial Provincial N° 051-HyF-22, a fin de emitir el
“BONO DE CONVERSION LEY N° 27.574 - PROVINCIA DE MENDOZA” por el importe total autorizado
por hasta la suma de Valor Nominal PESOS CUATRO MIL NOVECIENTOS NOVENTA Y UN MILLONES
QUINIENTOS VEINTICUATRO MIL DOSCIENTOS DIECINUEVE (V.N. $ 4.991.524.219).

76



Asimismo, conforme lo dispuesto por el articulo 2° de la mencionada Resolucién, se procedio a la colocacion
del primer tramo, por la suma de Valor Nominal de Pesos Tres Mil Setenta y Seis Millones Trescientos Ochenta
y Cuatro Mil Doscientos Noventa y Uno (VN$ 3.076.384.291), a fin de efectivizar la conversion de la deuda
que la Provincia mantiene con el FONDO DE GARANTIA DE SUSTENTABILIDAD del SISTEMA
INTEGRADO PREVISIONAL ARGENTINO (FGS), individualizada en el punto a) del inciso 1° del Articulo
1° del Decreto Provincial N° 72/22. La mencionada suma se compone de las amortizaciones de principal de los
afios 2020 y 2021 mas la suma correspondiente a los intereses devengados proporcionales a la fecha de
refinanciacion de cada amortizacién mas la suma de la amortizacidn del principal del afio 2022.

Por otro lado, el remanente acreditado en la cuenta comitente de titularidad de la Tesoreria General de la
Provincia del Bono de Conversion, seria destinado a la colocacién del segundo tramo por hasta la suma de
Valor Nominal de Pesos Mil Novecientos Quince millones Ciento Treinta y Nueve Mil Novecientos
Veintiocho (VN$1.915.139.928) para su oportuna aplicacion a la conversion de la deuda que la Provincia
mantenia con el FONDO DE GARANTIA DE SUSTENTABILIDAD del SISTEMA INTEGRADO
PREVISIONAL ARGENTINO (FGS), individualizada en el punto b) del inciso 1° del Articulo 1° del Decreto
Provincial N° 72/22. EI mencionado remanente es el importe de capital del Préstamo ANSES 2019 (Mutuo
2019) cuyo vencimiento se produjo en enero de 2023, fecha en la cual se realizé la colocacion de este segundo
y ultimo tramo por un valor nominal de Pesos Un Mil Ochocientos Dos Millones Doscientos Sesenta Y Nueve
Mil Quinientos Setenta (VN$ 1.802.269.570), conforme al monto informado por el Fondo de Garantia de
Sustentabilidad dependiente de la ANSES vy a lo dispuesto por el articulo 1° de la Resolucién Ministerial
Provincial N° 007-HyF-23. Ademas, se procedié a cancelar el monto remanente de titulos que asciende a la
suma de (VN $ 112.870.358) resultante de la diferencia existente entre el Valor nominal emitido mediante el
Articulo 1° de la Resolucién N° 051-HyF-2022 (VN $ 4.991.524.219) y el Valor nominal total efectivamente
colocado con motivo de la colocacion del Primer y Segundo Tramo del Bono (VN $ 4.878.653.861), dispuesta
por el Articulo 2° de la Resolucién N° 051-HyF-2022 y por el Articulo 1° de la Resolucion N° 007-HyF-2023,
respectivamente.

El stock total del Bono de Conversion ascendié a ARS 4.878,65 millones a finales del 2024.
Banco Nacion

Banco Nacion-Refinanciacién 2022

La Provincia se encuentra en permanente blsqueda de mejorar las condiciones financieras y el perfil de
vencimientos de su deuda, a los efectos de liberar recursos originalmente destinados a los servicios de la deuda,
de tal forma de ponerlos a disposicion de la atencion de servicios publicos basicos y de la ejecucion del plan
de inversion plblica. Bajo estos parametros, el Ministerio de Hacienda y Finanzas, en octubre de 2021 comenz6
las negociaciones con las autoridades del Banco de la Nacion Argentina con el objeto de refinanciar la deuda
que la Provincia de Mendoza mantenia con dicha entidad financiera.

La refinanciacién ofrecia una evidente mejora en las condiciones financieras, puesto que se convirtio el
préstamo en UVAs por un préstamo en Pesos, manteniendo el sistema de amortizacion aplicable (Sistema
Aleman), pero con tasa BADLAR mas un margen de 300 puntos basicos y con un plazo de 60 meses incluidos
6 meses de gracia. Esto implicé pasar de un sistema que se asegura cobrar una tasa real positiva, a uno que
muestra un interés real negativo, lo cual era conveniente para la Provincia.

La operacidon de refinanciacion no implicé desembolsos en efectivo ni incrementos en el stock de la deuda,
sino que la totalidad del nuevo financiamiento se aplicé a precancelar el saldo de deuda anterior. Con fecha 03
de mayo de 2022, se suscribid el Contrato de Refinanciacién de Deuda y Cesion en Garantia de los Recursos
correspondientes a la Provincia suscripto con el BNA en el marco del Decreto Provincial N° 258/22 y se
incorporo al Protocolo de la Escribania General de Gobierno mediante la escritura pablica Nro. 21.

El capital pendiente de este préstamo al 31 de diciembre de 2024 fue de ARS 10.408,54 millones.

Nacién Fideicomisos S.A.

La Provincia cred tres fideicomisos administrados por Nacién Fideicomisos S.A. como fiduciario, dos de los
cuales se encuentran asegurados con los fondos del Régimen de Coparticipacion Federal recibidos por la
Provincia y el tercero con otras transferencias federales recibidas por la Provincia. Nacion Fideicomisos S.A.,
como fiduciario, ha emitido valores representativos de deuda fiduciaria, que consisten en titulos garantizados
por los activos transferidos al fideicomiso. El Unico tenedor de la totalidad de los titulos emitidos en virtud de
estos fideicomisos es el Banco Nacidn.

Los titulos garantizados por Nacién Fideicomisos en virtud de este programa son los siguientes:
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e Titulos por un valor de capital total de P$ 138,0 millones, emitidos en marzo de 2011, a pagar en 177
cuotas mensuales de igual valor a una tasa de interés igual a la tasa BADLAR con mas 25 puntos
basicos. Al 31 de diciembre de 2024, el monto de capital pendiente de cancelacidn correspondiente a
estos titulos ascendia a P$ 43,60 millones (equivalente a US$ 0,04 millones).

e Titulos por un valor de capital total de P$ 400.000.000, emitidos en diciembre de 2013, a pagar en 60
cuotas mensuales de igual valor, con un periodo de gracia de 12 meses, a la tasa BADLAR ajustada
més 400 puntos bésicos. Al 31 de diciembre de 2023, el monto de capital ha sido cancelado en su
totalidad.

e Titulos por un valor de capital total de P$ 37.500.000, emitidos en septiembre de 2015, a pagar en 60
cuotas mensuales de igual valor a una tasa fija del 15,0%. Al 31 de diciembre de 2023, el monto de
capital ha sido cancelado en su totalidad.

Organismos multilaterales

Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento y Banco Interamericano de Desarrollo

Actualmente, la Provincia posee tres préstamos indirectos del Banco Internacional de Reconstruccion y
Fomento (“BIRF”) y once préstamos (3 directos y 8 indirectos) del Banco Interamericano de Desarrollo
(“BID”). Los préstamos indirectos se otorgaron al Gobierno Federal, que a su vez asigné una parte de ellos a
la Provincia en condiciones financieras idénticas (préstamos subsidiarios). EI Gobierno Federal garantiza el
pago del capital e intereses de estos préstamos v, si el pago se realiza bajo su garantia, tiene derecho a retener
del Régimen de Coparticipacion Federal los pagos realizados a nombre de la Provincia, por un monto suficiente
para reembolsar al Gobierno Federal por su pago garantizado. Las tasas de interés de estos préstamos vienen
dadas por la tasa SOFR? (CME Term SOFR Reference Rates) a 180 dias mas un margen establecido por el
BID/BIRF, segln corresponda. Las tasas de interés anual sobre estos préstamos oscilan entre el 5,0 y el 5,4%
Yy se espera que estas tasas se vayan reduciendo en el mediano y largo plazo, una vez que se logre controlar la
tasa de inflacion en EE. UU.

Los fondos obtenidos del BID y BIRF han sido utilizados por la Provincia para financiar infraestructura rural,
proyectos de desarrollo agricola, proyectos de gestion del agua e infraestructura vial y turistica. El stock al 31
de diciembre de 2024, de los préstamos con el BID, fue de USD 159,57 millones (equivalente a ARS
164.756,025 millones); asimismo, USD 24,94 millones se encuentran pendientes de desembolso en el marco
del préstamo 4312 Plan Belgrano. En el caso de los BIRF, el stock al 31 de diciembre de 2024 de estos
préstamos fue de USD 32,06 millones (equivalente a ARS 33.101,95 millones); asimismo, USD 20,19 millones
se encuentran pendientes de desembolso en el marco del préstamo 8712 Proyecto Integral Habitat y Vivienda
y USD 8,7 millones por el préstamo 8867 GIRSAR.

Respecto de las operatorias con el BIRF, el préstamo de mayor peso relativo es el 7597 PROSAP,
representando 77,9% del monto total de créditos con el BIRF. El perfil de vencimiento de los préstamos
otorgados por el BIRF se extiende hasta el afio 2050.

Respecto de las operatorias con el BID, los préstamos de mayor peso relativo son el 2573 PROSAP, el 1956
PROSAP y el 4779, representando en conjunto el 58,4% del monto total de créditos con el BID. El perfil de
vencimiento de los préstamos indirectos otorgados por el BID se extiende hasta el afio 2042.

Ademas, la Provincia de Mendoza cuenta con tres lineas de crédito directos con el BID. El 24 de agosto de
2005, la Provincia celebrd el primer acuerdo directo con el BID por US$ 70 millones (“1640 Programa
Mendoza Productiva”), con vencimiento en agosto de 2025 y una tasa de interés dada por LIBOR a 3 meses
mas un margen establecido por el BID®. De acuerdo con los términos pactados, las obligaciones de la Provincia
se encuentran totalmente garantizadas por el Gobierno Federal. El préstamo se solicité para financiar varios
programas enfocados en el desarrollo productivo y la competitividad de diversos clusters en la Provincia,
principalmente en los sectores de turismo y agricultura. El principal proyecto financiado con los fondos de este
endeudamiento fue la construccion de una nueva carretera que rodea el lago formado por la presa de Potrerillos
y la integracion de un circuito turistico a su alrededor. Al 31 de diciembre de 2024, el stock era de USD 4,87
millones (equivalente a ARS 5.028,275 millones).

2 Originalmente, la tasa utilizada era la LIBOR a tres meses, pero debido a su discontinuidad, se reemplazé
con la tasa SOFR.
3 Se recuerda que contractualmente se establecio la tasa LIBOR a 3 meses, pero que ha tendido a ser
sustituida por la SOFR, debido a la discontinuidad de la primera.
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En febrero de 2015, la Provincia celebr6 un segundo acuerdo de crédito directo con el BID por USD 50 millones
(“3169 Programa Mendoza Tecnologica”), con vencimiento en febrero de 2040, con un periodo de gracia de 5
afios y medio, y una tasa de interés dada por LIBOR a 3 meses mas un margen establecido por el BID. Los
fondos recibidos se utilizaron para financiar la construccién de un tdnel en la Ruta 82, que conecta las
localidades de Cacheuta y Potrerillos y para otros proyectos de infraestructura tales como la construccion de
un parque de biotecnologia y energias renovables en una propiedad de cuatro hectareas de la Universidad de
Cuyo. Al 31 de diciembre de 2024, el stock adeudado fue de USD 39,39 millones (equivalente a ARS
40.670,175 millones).

En abril de 2021, la Provincia celebr6 un tercer acuerdo de crédito directo con el BID por USD 50 millones
(4779 Mejora del Corredor de la Ruta Provincial N° 82”), con vencimiento en noviembre de 2044, con un
periodo de gracia de 5 afios y una tasa de interés dada por LIBOR a 3 meses mas un margen establecido por el
BID. Los fondos recibidos se utilizaron para financiar los costos de inversion del Proyecto de Mejora del
Corredor de la Ruta Provincial N° 82 y realizacion de obras bésicas de infraestructura vial y turistica. Al 31 de
diciembre de 2024, el stock adeudado fue de USD 34,45 millones (equivalente a ARS 35.569,625 millones) y
USD 15,55 millones se encuentran pendientes de desembolso.

Todos los reembolsos de los préstamos directos antes mencionados se encuentran garantizados con los fondos
derivados del Régimen Federal de Coparticipacion.

Titulos PUblicos Provinciales

Reestructuracion Bonos Mendoza 2024 (Bonos Mendoza 2029)

El 19 de mayo de 2016, la Provincia emitié los Bonos Mendoza 2024 en el mercado de capitales por USD 500
millones, con una tasa de interés del 8,375% y vencimiento en 2024. En enero de 2018 se efectud una
ampliacién de los Bonos Mendoza 2024 por USD 90 millones para cubrir los costos incurridos en la
construccion del complejo penitenciario provincial “ALMAFUERTE II”. Al 31 de diciembre de 2024, este
titulo se encuentra totalmente amortizado.

Consecuencia de la crisis econdmica que comenzd en 2018 y que se agravé con el Aislamiento Social
Preventivo y Obligatorio establecido a nivel nacional para combatir la pandemia del COVID-19, en abril de
2020 el Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia anunci6 una revision integral de contratos de los
principales pasivos provinciales. De esta forma, en mayo de 2020, la Provincia inicié formalmente el proceso
de refinanciacion del bono PMY24 ante el mercado y las autoridades de los gobiernos nacional y provincial.

A partir de numerosas conversaciones con los tenedores del Bono Mendoza 2024, la Provincia obtuvo
finalmente un 95,27% de adhesion para el canje con el nuevo bono (Bonos Mendoza 2029 - PMMZ29). Las
condiciones financieras del “Bono Mendoza 2029” son las siguientes: vencimiento en marzo de 2029, con una
amortizacion del capital en 13 cuotas semestrales comenzando en marzo de 2023. Ademas, devenga intereses
a una tasa creciente que comienza en 2,75% hasta septiembre de 2021, luego pasa a ser de 4,25% hasta marzo
de 2023 y finalmente del 5,75% hasta el vencimiento, lo que equivale a un cupén promedio de 5,00%.
Asimismo, se incluyd un “consent fee” equivalente al 100% del pago de intereses de mayo 2020. En
comparacion al bono original, el cupén promedio se redujo en 337,5 puntos basicos, desde 8,375% a 5%y la
“duration” se incremento en 2,04 afios.

Al 31 de diciembre de 2024, el saldo de capital en circulacién del PMM29 fue de USD 358,63 millones
(equivalente a ARS 370.285,475 millones); el saldo restante lo mantuvo la Provincia en su portafolio.

Bono de Intereses (PMG25)

La operatoria de los Bonos de Intereses, viene a culminar con el procedimiento de cancelacion de la deuda
flotante legada al finalizar el 2015. Su origen se remonta a la emision realizada en febrero y mayo de 2016,
titulos identificados como “Bono de Proveedores” y “Bono de Proveedores II”, que se emplearon para el pago
del capital de deuda flotante. Para que los proveedores pudieran recibir los Bonos de Capital, debian cumplir
el procedimiento de comprobacion de créditos originadas en obligaciones de causa o titulo anterior al 31 de
diciembre de 2015. En los modelos de convenio de cancelacion de obligaciones | y 11, el proveedor renunciaba
al cobro de intereses que pudieran aplicar sobre la suma adeudada por pago fuera de término; s6lo en el modelo
de convenio Il se procedia a reconocer, a los proveedores que lo suscribian, los intereses generados por las
sumas adeudadas entre la fecha en que se produjo la mora y el 22 de febrero de 2016.

El Bono de Intereses se emitio el 22 de enero de 2019 por ARS 400 millones, con vencimiento en agosto de

2025, con un periodo de gracia de 1 afio para la amortizacion del principal. Ademas, devenga intereses a la tasa
BADLAR Bancos Privados publicada por el BCRA. Hasta el momento se han entregado ARS 42,27 millones,
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permaneciendo la diferencia en el portafolio de la Provincia. El saldo pendiente de amortizacién al 31 de
diciembre de 2024 fue de ARS 7,06 millones.

Titulos de Deuda 2023 y Titulos de Deuda para Inversion en Infraestructura Publica 2024

El dia 17 de diciembre de 2021 se emitieron los Titulos Publicos con vencimiento en 2023 (Titulos de Deuda
2023) destinado a refinanciar el PMJ21 representado por las Letras de Tesoreria 2021 y Titulos Publicos con
vencimiento en 2024 (Titulos de Deuda para Inversion en Infraestructura Pablica 2024) destinado a financiar
el Plan de inversién publica.

Los Titulos de Deuda 2023 fueron emitidos por un valor nominal de ARS 1.245.679.092 con vencimiento el
dia 17 de junio de 2023, pagos trimestrales de interés, con una tasa BADLAR mas un margen del 8,5% nominal
anual. Dicho titulo fue refinanciado con el Titulo de Deuda 2024 emitido en Junio de 2023.

Los Titulos de Deuda para Inversién en Infraestructura Pablica 2024 fueron emitidos por un valor nominal de
ARS 3.325.000.000 con vencimiento el dia 17 de diciembre de 2024, pagos semestrales de interés, con una
tasa BADLAR més un margen del 4,25% nominal anual y amortizacién redeterminada en cada fecha de pago
de intereses con la variacién del CER. Al 31 de diciembre de 2024, el titulo se encuentra totalmente amortizado.

Titulos de Deuda 2024 (PM2D4)

Los Titulos de Deuda 2023 (PMJ23) fueron emitidos por la Resolucion N° 196-HyF-2021 y la Resolucién N°
160-HyF-2022, alcanzando un monto total de emision de ARS 5.218.752.600, con fecha de vencimiento
integro (bullet) el dia 17 de junio de 2023 (dia habil 21 de junio de 2023).

Con fecha 21 de junio de 2023, se dispuso la emision de los nuevos Titulos de Deuda 2024, destinados a
refinanciar los Titulos de Deuda 2023. La provincia logro realizar una refinanciacién parcial del mencionado
titulo de deuda, de manera tal que se pagaron ARS 2.585.632.089 a aquellos inversores que no optaron por la
refinanciacion del PMJ23. Por lo que, el monto total emitido ascendi6 a la suma de ARS 2.633.120.511 con
vencimiento el dia 21 de diciembre de 2024, a tasa BADLAR (Bancos Privados) mas margen del 5,75%. Al
31 de diciembre de 2024, el préstamo se encuentra totalmente pagado.

Emision de los Titulos de Deuda SVS

En forma simultanea a la refinanciacion de los Titulos de Deuda 2023, el pasado 21 de junio de 2023 la
provincia de Mendoza concretd satisfactoriamente la emisién de Titulos de Deuda SVS Originales, por sus
siglas “Sociales, Verdes y Sustentables”.

Estos titulos tuvieron por objeto la obtencion de fondos con destino especifico al proyecto y avance de la obra
Metrotranvia de Mendoza Etapa 11l (desde Pellegrini hasta Parador Pueyrredén en Lujan de Cuyo), Etapa IV
(desde Parador Avellaneda en Las Heras hasta Estacion Aeropuerto) y obras complementarias requeridas para
el ordenamiento de toda la traza.

El Metrotranvia de Mendoza esta enmarcado en la categoria verde, “Transporte limpio”, de ICMA (transporte
eléctrico, hibrido, publico, ferroviario, no motorizado, transporte multimodal, infraestructura para vehiculos de
energia limpia y reduccién de emisiones nocivas) y en la categoria social de Infraestructura basica asequible
(transporte, agua potable, alcantarillado, saneamiento y energia). El proyecto disminuye las emisiones de CO2
al ampliar el sistema de transporte local como alternativa al automovil y a otros medios de transporte publico
como el dmnibus. Asimismo, el proyecto contribuye a disminuir la siniestralidad vial y promueve la inclusion
de individuos al mejorar la accesibilidad al transporte y la disminucion en los tiempos de viaje.

Dado que los titulos apuntan a la realizacion de una obra que promueve el uso de energias renovables y
contempla la sustentabilidad, los mismos contaron con una “Second-party opinion” (SPO) favorable, lo cual
confirma su caracter de SVS. Esto resultd un hito en el historial financiero de la provincia, asimismo Mendoza
se convirtié en la primera provincia del pais en emitir un Bono de estas caracteristicas.

La CNV indica sobre los titulos de tipo SVS que “se trata de instrumentos que pueden otorgar retornos similares
a un instrumento de deuda comun, pero en los que existen, adicionalmente, beneficios ambientales y sociales,
ya que la diferencia radica en que el uso de los recursos obtenidos seré destinado exclusivamente a financiar o
refinanciar actividades o proyectos sociales, verdes o sustentables, pudiendo a su vez, estar garantizado por
instituciones dedicadas exclusivamente a evaluar la transparencia de este tipo de proyectos”.

La emision se realiz6 por un total de ARS 4.876.673.332, el dia 21 de junio de 2023, con fecha de vencimiento
21 de junio de 2025, con una tasa de interés BADLAR (Bancos Privados) méas de 5,90%.
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En Febrero de 2024 se realizé la reapertura de los Titulos de Deuda SVS colocando un monto adicional de
ARS 3.193.326.668, de esta manera con ambas emisiones, se complet la autorizacién de endeudamiento
destinada a financiar al proyecto y avance de la obra Metrotranvia de Mendoza Etapa Ill, Etapa IV y obras
complementarias, por un total de ARS8.070.000.000. Dicha autorizacion legal se encontraba prevista en el
presupuesto provincial del afio 2023.

El monto pendiente de amortizacién al 31 de diciembre de 2024 del Titulo de Deuda SVS asciende a la suma
de ARS 2.017,5 millones.

Bono de Emergencia

El 28 de mayo de 2021, la Provincia de Mendoza emitié los Bonos de Emergencia, por la suma de
$3.000.000.000, a fin de ser aplicados a la cancelacion de obligaciones del sector piblico mediante su entrega
a proveedores que los acepten voluntariamente, en procura de contar con disponibilidad de fondos y distintas
herramientas financieras para hacer frente a la situacién de emergencia sanitaria producto de la pandemia de
coronavirus (COVID-19), la cual produjo un aumento significativo en el gasto pablico.

Las condiciones financieras del titulo fueron: plazo de vencimiento 48 meses incluyendo 12 meses de gracia,
Tasa BADLAR (Bancos Privados) més 4% de margen anual, pago trimestral de intereses y amortizacion
cumplido el periodo de gracia.

El 08 de julio de 2021 se entregaron $ 2.225.000.000, mientras que se efectué una entrega adicional por la
suma de $ 400.000.000 el 30 de diciembre de 2021, quedando el diferencial en cartera de la Provincia de
Mendoza.

El monto pendiente de amortizacion al 31 de diciembre de 2024 del Bono de Emergencia asciende a la suma
de ARS 403,85 millones.

Titulos de Deuda CER Clase 1y Titulos de Deuda CER Clase 2

Con fecha 14 de marzo de 2024, la Provincia de Mendoza emitid los Titulos de Deuda CER Clase 1 por un
valor nominal de $ 37.314.776.000, con vencimiento el 14 de diciembre de 2025, y Titulos de Deuda CER
Clase 2 por un valor nominal de $ 39.724.100.806, con vencimiento el 14 de marzo de 2027. El capital
pendiente de pago de ambos titulos resulta actualizable conforme la variacion del coeficiente de estabilizacion
de referencia (CER), y no devengan tasa de interés. Los fondos fueron destinados a la cancelacion de servicios
de amortizacidn de la deuda previstos en la ley de presupuesto 2024.

El capital adeudado bajo los Titulos de Deuda CER Clase 1 serd amortizado en su totalidad en la fecha de
vencimiento. Por su parte, el capital adeudado bajo los Titulos de Deuda CER Clase 2 resulta pagadero en tres
cuotas, siendo las dos primeras cuotas equivalentes al treinta y tres coma treinta y tres por ciento (33,33%) del
monto del capital y la tercera cuota equivalente al treinta y tres coma treinta y cuatro por ciento (33,34%) del
monto del capital, pagadera la primera de ellas a los treinta meses, la segunda de ellas a los treinta y tres meses,
y la tercera de ellas a su vencimiento.

Al 31 de diciembre de 2024, el capital pendiente de pago de los Titulos de Deuda CER Clase 1 ascendia a la
suma de $ 37,314,78 millones, mientras que el capital pendiente de pago de los Titulos de Deuda CER Clase
2 ascendia a la suma de $ 20.554,01 millones.

Servicio de deuda

En 2023, las amortizaciones de la deuda de la Provincia ascendieron a P$ 55.787 millones, lo que significa un
aumento del 446,88% en comparacion con 2022, explicada principalmente por una depreciacion del peso del
456,44% respecto del ddlar estadounidense. En 2024, las amortizaciones de la deuda de la Provincia
ascendieron a P$ 123.616 millones lo que representa un aumento del 121,58% respecto de 2023, explicado
mayormente por la inflacion que fue del 117,8%.

La deuda consolidada en relacién con el PBG ascendia a aproximadamente el 12,7% al 31 de diciembre de
2023 (ultimo dato disponible de PBG, segun la Direccion de Estadisticas en Investigaciones Econémicas de la
Provincia de Mendoza -DEIE-). Dado que la mayoria de los ingresos de la Provincia son en Pesos (salvo los
ingresos por regalias hidrocarburiferas los cuales se establecen por referencia a los precios internacionales del
petréleo en délares estadounidenses), la Provincia esta expuesta al riesgo de una nueva devaluacion del peso.
A pesar de ello, existe evidencia suficiente del impacto positivo de las devaluaciones en términos reales sobre
el crecimiento del PBG provincial, lo cual incrementa la base imponible de recaudacion.
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Asimismo, la Provincia esta expuesta a un aumento de los niveles inflacionarios, dado que una parte de su
deuda actualmente se encuentra sujeta al ajuste por inflacion de conformidad con el ICC y el CER y en forma
indirecta a través del efecto de la inflacion sobre la tasa de interés BADLAR. Los ingresos de la Provincia
tienen una elevada correlacion con la inflacién, dado que las percepciones por impuesto a los ingresos brutos
y los pagos efectuados en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal tienen a incrementarse en
consonancia con el incremento en los niveles generales de precios.

La tabla a continuacién muestra el cronograma de amortizaciones correspondientes a los pagos de capital e
intereses de la deuda publica de la Provincia pendiente de pago al 31 de diciembre de 2024.
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Cronograma de amortizacion de deuda

PERFIL DE AMORTIZACIONES DE LA DEUDA ANUAL POR TIPO DE MONEDA ®

En Millones de Especie
Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas de Mendoza - Direccion General de Crédito al Sector Publico

Amort.
Stock Deuda AMORTIZACIONES 2025022)5 .
al 31/12/24 -
2024 2025 2026 2027 2028 2029
ARS usD ARS usb ARS usb ARS usb ARS usb ARS usb ARS usb ARS usb
E:db;g{"’ 130918 127 | 17716 00| 4400 00| 2563 00| 1931 00| 1822 00| 1719 00| 1394 00
Eg’c‘fgn 1040854  1008| 136471 00| 69777 00| 52950 00| 18764 00 00 00 00 00| 00 00
f/lrl?ft‘ﬂ;mos 197.857,96 191,63 00 270 00 295 00 229 00 214 00 201 00 187| 00 157
Tenedores |55 4 4217 4082 1 417 2| 15.317 4 1 2 4 74 41 7
de Bonos 35.456,86 .75 | 39.408, 038 417665 99,2 153175 94,6| 80108 90,0 9250 85, 887, 0| 630,7 00
Total 645.033,73 624,73 | 54.8269 130,7 | 49.1842 128,6| 20.868,8 117,5| 10.080,4 111,4| 11072 1055| 1.059,3 59,7| 7700 157
Notas:
(1) Deuda con vencimiento original de mas de un afio. Las cifras de amortizacion en esta tabla incluyen los pagos programados de la deuda pendiente.
El presupuesto de 2025 prevé un gasto de servicio de deuda de P$ 283.230,66 millones, incluyendo los P$
224.618,65 millones de amortizacion.
Constitucion en prenda de los pagos de impuestos federales
La Provincia ha prendado parte de los recursos que le corresponden en virtud del Régimen de Coparticipacion
Federal a fin de garantizar sus obligaciones en virtud de algunos de sus empréstitos pendientes de pago. En
virtud de estas constituciones de garantias, el Estado nacional, a través del Banco Nacién, tiene derecho a
retener una parte de las partidas en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal de la Provincia con el fin
de cubrir los pagos de capital e intereses respecto de la deuda garantizada.
La tabla que figura a continuacién detalla los montos de las partidas correspondientes al Régimen de
Coparticipacion Federal a fin de cubrir servicios de deuda de la Provincia correspondientes a los afios 2020 a
2024.
Transferencias de impuestos federales
SERVICIOS DE LA DEUDA GARANTIZADOS CON EL REGIMEN DE COPARTICIPACION FEDERAL
En Millones de ARS
Fuente: Direccidn General de Presupuesto y Direccion General de Crédito al Sector Publico - MHyF Mza
2020 2021 2022 2023 2024
Régimen de Coparticipacion Federal 70.502,67 115.284,75 212.292,74 48414151  1.416.594,8
Retenciones
Gobierno Federal 1.120,37 4,626,12 13.040,52 18.387,51 2.724,30
Banco de la Nacion Argentina 13.647,14
Bcos Internacionales y Otros Bcos Nacionales
Organismos Multilaterales 1.579,33 1.886,60 2.768,06 8.587,68 24.678,73
Tenedores de Bonos 3.043,06
Total 2.699,70 6.512,72 15.808,58 26.975,20 44.093,23
Porcentaje Retenido 3,83% 5,65% 7,45% 5,57% 311%

Descripcion de la Deuda No Consolidada
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Ademas de la deuda consolidada, la Provincia también cuenta con ciertos items correspondientes al pasivo no
consolidado.

El primer item del pasivo no consolidado estd conformado por la “deuda flotante” de la Provincia, que
corresponde al capital de trabajo e incluye el pasivo corriente contraido con proveedores, empleados, la ANSES
y las municipalidades. La Provincia calcula su deuda flotante como la diferencia entre el monto total de las
ordenes de pago emitidas por la Provincia y el monto de esas 6rdenes que fueron pagadas al cierre del ejercicio
(mecanismo establecido en el art 101 de la ley 8706) de modo que necesariamente incluye montos
correspondientes a 6rdenes que se pagarian dentro del plazo de pago ordinario (30 dias transcurridos a partir
de la recepcion de una factura que cumpla con todos los requisitos legales).

El monto de deuda flotante se encuentra limitado por la ley de responsabilidad fiscal provincial, Ley 7314, en
su articulo 23, estableciéndose que no debe superar los 45 dias normales de giro. Se verifica el cumplimiento
efectivo de este limite desde el proceso de consolidacién de deuda llevado adelante en el afio 2016.

Entre los afios 2020 a 2024, se han recibido fondos por el acuerdo entre el Gobierno Nacional y el Gobierno
de la Provincia de Mendoza, con destino al Aprovechamiento Hidrico Multipropésito Portezuelo del Viento.
Mediante este acuerdo, el Gobierno Nacional compensa a la Provincia, y esa compensacién tiene destino
afectado, por lo que no puede utilizarse para otra finalidad que no sea la establecida. Para ello se constituy6 un
fondo fiduciario, que recibe los fondos, y por ello las cuentas publicas contabilizan el ingreso cuando la nacién
transfiere y el egreso cuando la provincia transfiere al fondo fiduciario especifico.

Esto resulta relevante porque en el periodo desde el afio 2020 al 2023, debido al proceso administrativo, las
Gltimas cuotas en cada afio que ingresan son transferidas en los primeros dias del afio siguiente, y aumentan el
monto contable de la deuda flotante. Sin embargo, para el correcto analisis corresponde detraer estos montos
del total.

Estos montos corresponden a P$ 2.504,2 millones en 2020; P$ 10.407,5 millones en 2021; P$ 9.301,5 millones
en 2022 y P$ 77.622,2 millones en 2023. Durante 2024, los fondos ascendieron a P$ 39.924,4 millones.

Detrayendo esos valores del total de deuda flotante, puede observarse que el crecimiento de este concepto se
encuentra por debajo de la inflacion provincial durante los afios 2020 y 2023, mientras que para 2021 y 2022
crecen levemente por encima de la inflacidn. Esto se debe a la recuperacion tanto de los salarios, como de las
adquisiciones de bienes y la recomposicion de la deuda publica en los afios post pandemia.

Adicionalmente, desde el afio 2020 y como respuesta a la crisis de ese afio, el Gobierno de la Provincia de
Mendoza implementd programas de incentivo a la inversion y el empleo privado, a través de fideicomisos
especificos, que también aparecen en las erogaciones como inversion fiduciaria. La deuda flotante por estos
conceptos alcanza los P$1.112,6 millones en 2020; P$ 1.908,6 millones en 2021; P$ 4.774,73 millones en 2022
y P$ 3.441 millones en 2023. Durante 2024, las erogaciones ascendieron a P$ 4.150.millones.

En el afio 2019 la deuda flotante alcanzd los P$ 11.248 millones mientras que, en 2020, afio de la pandemia, la
deuda flotante alcanzé los P$ 17.784 millones, pero detrayendo el monto correspondiente a Portezuelo del
Viento, queda en P$ 15.279 millones, implicando un aumento del 36%, que en este caso resulta inferior al 42%
de inflacion promedio provincial. Se incluye el monto de programas de incentivo mencionados.

En 2021, la deuda flotante llega a P$ 36.257 millones, pero detrayendo el monto correspondiente a Portezuelo
del viento alcanza los P$ 25.849 millones; es decir un 69% de aumento mientras que la inflacion provincial
alcanzé un 49% promedio.

En 2022 son P$ 60.164 millones, mientras que detrayendo el valor de deuda por Portezuelo del Viento se llega
a P$ 50.863 millones, implicando un 97% de incremento versus el 74% promedio de inflacion provincial. Se
destaca aqui también que aumenta fuertemente el gasto en bienes de capital y trabajos publicos, incidiendo en
el monto total de la deuda flotante de ese afio.

En 2023 el importe provisorio de la deuda flotante llega a los P$155.948, pero la mitad corresponde a
Portezuelo del Viento. Sin ese concepto solamente llega a P$ 78.325, 0 sea un 54% de aumento, menor al 134%
de inflacion promedio provincial de ese afio.

En 2024 el importe provisorio de la deuda flotante, neto de Portezuelo del Viento, es de P$ 222.801,2. Es decir,
un aumento del 184, 46% versus un 107,5% de aumento en los precios de la provincia durante el afio.

Endeudamiento 2025
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Hasta el momento el gobierno provincial no ha realizado ninguna operacion de uso del crédito.
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DESTINO DE LOS FONDOS DE LOS TITULOS DE DEUDA

La emision de los Titulos de Deuda se realiza en el marco de los articulos 5y 38 de la Ley de Presupuesto de
2025 N° 9.601, de los articulos 60 y 66 de la Ley N° 8.706, del Decreto N° 321/25 de fecha 20 de febrero de
2025, de la Resolucion N° 59/25 del Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia, de la Nota N° NO-
2025-25069324-APN-SH#MEC de la Secretaria de Hacienda de la Nacion y de la Comunicacién “A” 8213
del Banco Central de la Republica Argentina.

La Provincia utilizara los fondos netos obtenidos de la emision de los Titulos de Deuda para cancelar servicios
de amortizacién de deuda previstos en el presupuesto 2025.
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DESCRIPCION DE LOS TITULOS DE DEUDA

A continuacion, se detallan los términos y condiciones de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1y los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 2.

General

Términos Basicos comunes a los Titulos de Deuda

Los Titulos de Deuda podran ser emitidos por hasta un valor nominal maximo en conjunto de pesos
doscientos veinticuatro mil seiscientos dieciocho millones seiscientos cincuenta y seis mil trescientos
setenta y siete ($ 224.618.656.377);

Los Titulos de Deuda constituiran obligaciones directas, generales, incondicionales, sin garantia real
ni privilegio de ninguna naturaleza y no subordinadas de la Provincia con beneficio de la Garantia
(conforme se define, y con el alcance detallado, en esta seccidén, en un mismo o igual orden de
prelacion en el pago y sin ninguna preferencia ni privilegio de ninguna naturaleza entre ellos, y
deberan, en todo momento, mantener igual rango que el resto de los endeudamientos presentes y
futuros, no subordinados y sin garantia real ni privilegio de ninguna naturaleza de la Provincia. Se
entiende que esta disposicidn no se interpretara de manera tal de requerir a la Provincia que realice
pagos bajo los Titulos de Deuda a prorrata con los pagos que se realicen sobre cualquier otra
obligacion de la Provincia;

La denominacién minima de los Titulos de Deuda sera de valor nominal $1.000 (Pesos mil), y la
unidad minima de negociacion sera de $1.000 (Pesos mil) y de maltiplos de $1.000 (Pesos mil) por
encima de dicho monto;

Los Titulos de Deuda estardn denominados y seran suscriptos e integrados en Pesos;

Todos los montos adeudados en concepto de capital, intereses o0 montos adicionales a tenedores de los
Titulos de Deuda seran pagados Unicamente en Pesos. Si el correspondiente dia de pago de capital,
intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado no fuera un Dia Habil, tal pago de
capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto no sera efectuado en esa fecha sino en
el Dia Habil inmediatamente posterior. Cualquier pago de capital, intereses, montos adicionales y/o
cualquier otro monto adeudado efectuado en ese Dia Habil inmediatamente posterior tendré la misma
validez que si hubiera sido efectuado en la fecha en la cual vencia el pago de capital, intereses, montos
adicionales y/o cualquier otro monto adeudado en cuestion;

Los intereses de los Titulos de Deuda seran calculados en base a los dias corridos sobre un afio de
trescientos sesenta y cinco (365) dias;

La tenencia de los Titulos de Deuda serd mantenida a través de Caja de Valores, y podra ser mantenida
a traveés de sistemas de liquidacién y/o compensacion relacionados con Caja de Valores;

Términos Bésicos de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1

El valor nominal maximo a ser emitido de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 sera por hasta un
monto que, conjuntamente con los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, no supere el Monto Maximo.

Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 venceran a los quince (15) meses contados desde su Fecha de
Emisién y Liquidacion.

El capital adeudado bajo los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 serd amortizado en su totalidad en la
Fecha de Vencimiento de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1.

Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 devengaran intereses sobre su capital pendiente de pago, a
una tasa de interés variable nominal anual que sera equivalente a la suma de la Tasa TAMAR mas el
Margen Aplicable que surja del proceso de adjudicacién aplicable a cada Periodo de Devengamiento
de Intereses de los Titulos de Deuda correspondiente, desde la Fecha de Emisién y Liquidacién
(inclusive) hasta la Fecha de Vencimiento de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 (exclusive). La
Tasa de Interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 sera calculada por la Direccidn General de
Crédito al Sector Publico, dependiente de la Subsecretaria de Finanzas de la Provincia en cada Fecha
de Pago de Intereses. En caso de que la Tasa TAMAR Privada dejare de ser informada por el BCRA,
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se tomara: (i) la tasa sustitutiva de la Tasa TAMAR Privada que informe el BCRA; o (ii) en caso de
no existir o no informarse la tasa sustitutiva indicada en (i) precedente, el Emisor calculara la Tasa
TAMAR, considerando el promedio de tasas informadas para depdsitos concertados a plazo fijo de
1.000 millones de pesos 0 mas, con vencimiento de 30 a 35 dias por periodos de entre treinta (30) y
treinta y cinco (35) dias de plazo de los cinco primeros bancos privados de Argentina. A fin de
seleccionar los cinco primeros bancos privados se considerara el Gltimo informe de depésitos
disponibles publicados por el BCRA.

e Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 devengaran intereses pagaderos en forma trimestral, por
periodo vencido, a partir de la Fecha de Emisién y Liquidacion y hasta la Fecha de Vencimiento de
los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 inclusive. La primera fecha de pago de intereses sera la fecha
gue sea un ndmero de dia idéntico a la Fecha de Emision y Liquidacién, pero del correspondiente
tercer mes siguiente a dicha fecha y, subsiguientemente, el nimero de dia idéntico en cada periodo de
tres meses subsiguiente. Las fechas de pago de intereses seran aquellas fechas que se informen
oportunamente en el Aviso de Resultados (cada una de ellas, una “Fecha de Pago de Intereses™).

e Respecto de las Fechas de Pago de Intereses de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 que no sean un
Dia Habil, sera de aplicacion lo previsto en la seccion “Descripcion de los Titulos de Deuda—Pagos”
del presente Prospecto.

Términos Basicos de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2

e El valor nominal maximo a ser emitido de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 seré por hasta un
monto que, conjuntamente con los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1, no supere el Monto Mé&ximo.

e Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 venceréan a los veintiin (21) meses contados desde su Fecha
de Emision y Liquidacion.

e El capital adeudado bajo los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 sera amortizado en su totalidad en la
Fecha de Vencimiento de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2.

e Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 devengaran intereses sobre su capital pendiente de pago, a
una tasa de interés variable nominal anual que sera equivalente a la suma de la Tasa TAMAR mas el
Margen Aplicable que surja del proceso de adjudicacién aplicable a cada Periodo de Devengamiento
de Intereses de los Titulos de Deuda correspondiente, desde la Fecha de Emision y Liquidacion
(inclusive) hasta la Fecha de Vencimiento de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 (exclusive). La
Tasa de Interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 sera calculada por la Direccién General de
Crédito al Sector Publico, dependiente de la Subsecretaria de Finanzas de la Provincia en cada Fecha
de Pago de Intereses. En caso de que la Tasa TAMAR Privada dejare de ser informada por el BCRA,
se tomara: (i) la tasa sustitutiva de la Tasa TAMAR Privada que informe el BCRA; o (ii) en caso de
no existir o no informarse la tasa sustitutiva indicada en (i) precedente, el Emisor calculara la Tasa
TAMAR, considerando el promedio de tasas informadas para depositos concertados a plazo fijo de
1.000 millones de pesos 0 mas, con vencimiento de 30 a 35 dias por periodos de entre treinta (30) y
treinta y cinco (35) dias de plazo de los cinco primeros bancos privados de Argentina. A fin de
seleccionar los cinco primeros bancos privados se considerara el Gltimo informe de depdsitos
disponibles publicados por el BCRA.

e Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 devengaran intereses pagaderos en forma trimestral, por
periodo vencido, a partir de la Fecha de Emisién y Liquidacion y hasta la Fecha de Vencimiento de
los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 inclusive. La primera fecha de pago de intereses sera la fecha
gue sea un ndmero de dia idéntico a la Fecha de Emision y Liquidacién, pero del correspondiente
tercer mes siguiente a dicha fecha y, subsiguientemente, el nimero de dia idéntico en cada periodo de
tres meses subsiguiente. Las fechas de pago de intereses seran aquellas fechas que se informen
oportunamente en el Aviso de Resultados (cada una de ellas, una “Fecha de Pago de Intereses”).

e Respecto de las Fechas de Pago de Intereses de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 que no sean un
Dia Habil, sera de aplicacion lo previsto en la seccion “Descripcion de los Titulos de Deuda—Pagos”
del presente Prospecto.

Garantia

El pago de los montos adeudados por la Provincia en concepto de servicios de capital e intereses y cualquier
otro concepto debido por la Provincia bajo los Titulos de Deuda estaran garantizados con una cesion en garantia

88



de los recursos provenientes del Régimen de Coparticipacion Federal de Impuestos, de acuerdo a lo establecido
por los articulos 1°, 2° y 3° del Acuerdo Nacidn-Provincias sobre Relacién Financiera y Bases de un Régimen
de Coparticipacion Federal de Impuestos, ratificado por la Ley Nacional N° 25.570 y la Ley Provincial N°
7.044, o el régimen que en el futuro lo reemplace.

A los fines de la instrumentacion de dicha cesion en garantia, y conforme el articulo 1.620 del Cédigo Civil y
Comercial de la Nacion, en o antes de la Fecha de Emision y Liquidacion, la Provincia notificara la cesion de
los recursos que sean afectados como garantia de los Titulos de Deuda: (i) al Banco de la Nacion Argentina,
en su caracter de agente financiero de la Provincia y agente de pago de los recursos provenientes del Régimen
de Coparticipacion; (ii) al Ministerio de Economia de la Nacion; y (iii) a Caja de Valores S.A. En caso de un
incumplimiento en el pago de cualquier servicio de capital y/o intereses y/o de cualquier monto adeudado bajo
los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, el Banco Nacion, una vez
notificado de dicho incumplimiento y en forma previa a la acreditacion de los importes que le correspondieren
a la Provincia en su cuenta en el Banco Nacion en virtud del Régimen de Coparticipacion Federal de Impuestos,
retendra dichos montos adeudados y no pagados bajo los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 2 (la “Garantia”). Los importes asi retenidos seran transferidos por el Banco Nacion a
Caja de Valores para dar cumplimiento a los pagos adeudados y vencidos bajo los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 1 y/o los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2. Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 2 se beneficiaran a prorrata (sobre la base de su valor nominal emitido) de los importes
respectivamente retenidos y transferidos.

Pagos

La Provincia realizard los pagos en las fechas previstas a los tenedores de Titulos de Deuda que tengan
registradas sus respectivas tenencias al cierre del Dia Habil anterior a la fecha de pago que corresponda. Los
pagos se realizaran mediante la transferencia de los importes correspondientes por parte de la Provincia a Caja
de Valores para su acreditacion en las respectivas cuentas de los tenedores con derecho al cobro, de acuerdo
con los procedimientos de Caja de Valores y de sus participantes directos (incluido Euroclear), si
correspondiera.

Todos los montos adeudados en concepto de capital, intereses 0 montos adicionales a tenedores de los Titulos
de Deuda seran pagados Unicamente en Pesos. Si el correspondiente dia de pago de capital, intereses, montos
adicionales y/o cualquier otro monto adeudado no fuera un Dia Habil, tal pago de capital, intereses, montos
adicionales y/o cualquier otro monto no sera efectuado en esa fecha sino en el Dia Habil inmediatamente
posterior. Cualquier pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado
efectuado en ese Dia H&bil inmediatamente posterior tendra la misma validez que si hubiera sido efectuado en
la fecha en la cual vencia el pago de capital, intereses, montos adicionales y/o cualquier otro monto adeudado
en cuestion.

Se considerara “Dia Habil” a cualquier dia que no sea sabado, domingo o cualquier otro dia en el cual los
bancos comerciales en la Provincia de Mendoza y/o en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires estuvieran
autorizados o requeridos por las normas vigentes a cerrar 0 que, de otra forma, no estuvieran abiertos para
operar.

Rescate por Razones Impositivas

Sin perjuicio de lo establecido en el apartado anterior, los respectivos Titulos de Deuda podran ser rescatados
aopcion de la Provincia en su totalidad pero no en forma parcial, por Razones Impositivas conforme se describe
a continuacion y previa notificacion a los tenedores con una antelacion no inferior a treinta (30) dias ni superior
a sesenta (60) dias (notificacion que sera irrevocable), al 100% del monto de capital impago de los respectivos
Titulos de Deuda, segln corresponda, mas los intereses devengados hasta la fecha de rescate y cualesquiera
Montos Adicionales (tal como se define a continuacién) pagaderos con respecto a ellos hasta la fecha de rescate.

La opcion de rescate por la Provincia por Razones Impositivas ocurrira si (i) la Provincia ha estado obligada o
se encontrara obligada en el futuro a pagar Montos Adicionales con respecto a los respectivos Titulos de Deuda;
en todos los casos, como resultado de cualquier cambio en, o0 modificacion a, las leyes o reglamentaciones de
Argentina, cualquier jurisdiccion en la cual la Provincia mantenga un agente de pago, o cualquier subdivision
politica o autoridad gubernamental de las mismas con facultades para establecer impuestos (distinta de la propia
Provincia o cualquier subdivisién politica de la Provincia), o cualquier cambio en la aplicacion o interpretacion
oficial de dichas leyes o reglamentaciones, cambios o modificaciones que se produzcan posteriormente a la
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Fecha de Emision y Liquidacion y (ii) si dicha obligacién no pudiera ser evitada por la Provincia tomando las
medidas razonables que se encuentren a su disposicion.

No se cursara notificacion de rescate con anterioridad a los sesenta (60) dias previos a la primera fecha en que
la Provincia tuviera la obligacion de pagar dichos Montos Adicionales si en ese momento fuera exigible un
pago en relacidn con los respectivos Titulos de Deuda.

Antes de las publicaciones o el envio por correo de cualquier notificacion de rescate de los respectivos Titulos
de Deuda conforme se detalla mas arriba, la Provincia pondra a disposicion de dichos tenedores de los
respectivos Titulos de Deuda (a) un dictamen de un asesor de prestigio que indique que dichos Montos
Adicionales son exigibles debido a un cambio en, o modificacién a, las leyes o reglamentaciones de Argentina,
cualquier jurisdiccion en la cual la Provincia mantenga un agente de pago, o cualquier subdivision politica o
autoridad gubernamental de las mismas, segtn sea aplicable, y (b) un certificado de funcionarios en el sentido
gue la obligacién de la Provincia de pagar Montos Adicionales no podra ser evitada por la Provincia tomando
las medidas razonables que se encuentren a su disposicion y que se obtuvieron todas las autorizaciones
gubernamentales necesarias para que la Provincia implemente dicho rescate y que éstas se encuentran vigentes
0 que indique las autorizaciones necesarias que no se obtuvieron.

Rescate Opcional

La Provincia podréa rescatar a su sola opcion, en forma total o parcial, los respectivos Titulos de Deuda, en
cualquier momento previo a la fecha de vencimiento de dichos respectivos Titulos de Deuda, segln
corresponda, pero siempre luego de transcurridos doce (12) meses desde la Fecha de Emision y Liquidacion
de los respectivos Titulos de Deuda, notificando tal circunstancia a los tenedores mediante un aviso a ser
publicado por la Provincia en el Boletin Diario de la BCBA, en el Boletin Diario de A3 Mercados y en el micro
sitio web de colocaciones de A3 Mercados con no menos de treinta (30) dias ni mas de sesenta (60) dias
corridos de anticipacién a dicho rescate.

Los respectivos Titulos de Deuda que se rescaten conforme a la presente clausula, se rescataran por un importe
equivalente a su valor nominal, respectivamente, con mas aquellos intereses devengados e impagos, cualquier
monto adicional pagadero e impago, y cualquier otro monto adeudado e impago a la fecha del rescate en
cuestion.

En el caso de rescates en forma parcial a opcion de la Provincia, el valor nominal de los respectivos Titulos de
Deuda que sea rescatado sera reducido del valor nominal en circulacién y pendiente de pago de dichos Titulos
de Deuda, a prorrata entre sus tenedores, de manera de respetar el principio de trato igualitario entre los
inversores.

Montos Adicionales

De acuerdo a la legislacion actualmente vigente, los pagos de capital e intereses de los respectivos Titulos de
Deuda que se efectlien a los tenedores de dichos Titulos de Deuda no estan sujetos a retencién o deduccion de
impuestos, aranceles, tasas 0 cargos gubernamentales de cualquier indole en la Provincia o en Argentina.

La Provincia efectuara pagos con relacion a los respectivos Titulos de Deuda sin retencién o deduccion respecto
de cualquier impuesto, arancel, tasa, contribucion, retencién o gasto de transferencia, presente o futuro, de
cualquier tipo que se encuentre vigente en la fecha de emision o que fuera impuesto o creado en el futuro por
0 en nombre de la Provincia o de la Argentina o de cualquier autoridad de la Provincia o en la misma con
facultad para gravar impuestos (conjuntamente, las “Jurisdicciones Pertinentes”), a menos que la Provincia se
viera obligada por ley, fallo o resolucién a efectuar dicha deduccion o retencién (los “Impuestos de la
Jurisdiccion Pertinente”).

En el caso que se impusieran o establecieran dichos Impuestos de la Jurisdiccidn Pertinente, la Provincia pagara
o dispondra que se paguen los montos adicionales (“Montos Adicionales”) necesarios para garantizar que los
montos netos a cobrar por los tenedores luego de cualquier pago, retencién o deduccion respecto de dicho
impuesto o pasivo sean equivalentes a los respectivos montos de capital e intereses que deberian haberse
cobrado respecto de los respectivos Titulos de Deuda, de no haber existido dicho Impuesto de la Jurisdiccion
Pertinente; no obstante, la Provincia no pagara Montos Adicionales con respecto a los respectivos Titulos de
Deuda cuando: (1) el tenedor (o un tercero en nombre del tenedor) tenga algin vinculo con la Jurisdiccién
Pertinente ademas de su caréacter de tenedor de los respectivos Titulos de Deuda, la recepcién de pagos
correspondientes a los respectivos Titulos de Deuda o el ejercicio de derechos en virtud de los mismos; (2) el
tenedor no ha presentado los respectivos Titulos de Deuda para su pago (si asi se requiere en virtud de sus
términos) dentro de los treinta (30) dias de la fecha de recepcién de la notificacion de pago pertinente; (3)
respecto de cualquier impuesto sucesorio, sobre donaciones, ventas, transferencias, valor agregado y/o bienes
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personales; (4) cuando dicho tenedor de los respectivos Titulos de Deuda (0 un tercero en nombre de un
tenedor) no seria responsable de, ni estaria sujetos a dicha deduccion o retencién por hacer una declaracion de
no residencia u otro reclamo de exencion o reduccion a la Jurisdiccion Pertinente, si dicho tenedor de dichos
Titulos de Deuda es elegible para hacer dicha declaracion u otro reclamo y, después de haberle sido requerido
hacer dicha declaracion o reclamo por la Provincia al menos treinta (30) dias antes de la fecha de pago
relevante, tal tenedor del dichos Titulos de Deuda no lo hiciera de manera oportuna; (5) respecto de Impuestos
de la Jurisdiccion Pertinente pagaderos de una manera que no sea mediante la realizacion de retenciones a los
pagos de capital, intereses o primas, de corresponder, bajo los respectivos Titulos de Deuda; o (6) cualquier
combinacidn de los puntos precedentes.

En caso de que se impongan o graven impuestos en cualquiera de dichas Jurisdicciones Pertinentes, la Provincia
asimismo (i) realizara retenciones o deducciones y (ii) remitird el monto total retenido o deducido a las
autoridades impositivas correspondientes conforme a las leyes aplicables.

Si asi lo solicitaran por escrito a la Provincia tenedores que representen al menos el 25% del capital pendiente
de pago de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, en ese momento,
la Provincia le suministrara, dentro de los treinta (30) Dias Habiles con posterioridad a la fecha de pago de
cualesquiera dichos impuestos, copias certificadas de los comprobantes impositivos o, si dichos comprobantes
no pudieran obtenerse, documentacion que acredite el pago por la Provincia.

La Provincia ha acordado pagar todos los impuestos de sellos u otros impuestos sobre documentos u otros
aranceles de naturaleza similar, de existir, que puedan ser impuestos por las Jurisdicciones Pertinentes con
respecto a la emision de los respectivos Titulos de Deuda. La Provincia ha convenido asimismo indemnizar a
los tenedores frente a todos los impuestos a los sellos, de emisidn, registro, sobre documentos o tasas de justicia
u otros impuestos y aranceles similares, incluyendo intereses y penalidades, pagados por cualquiera de ellos en
cualquier jurisdiccion en relacion con cualquier medida llevada a cabo por los tenedores para exigir el
cumplimiento de las obligaciones de la Provincia en virtud de los respectivos Titulos de Deuda.

Todas las referencias en este Prospecto al capital e intereses de los respectivos Titulos de Deuda incluiran
cualesquiera Montos Adicionales pagaderos por la Provincia en relacion con dicho capital o intereses.

Las obligaciones que anteceden subsistiran con posterioridad a la extincion, anulacion o cumplimiento de las
obligaciones bajo los respectivos Titulos de Deuda.

Emisiones Adicionales

La Provincia se reserva el derecho a emitir, oportunamente, sin el consentimiento de los tendedores de los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, nuevos Titulos de Deuda
TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 adicionales, incrementando el monto nominal total de
capital en circulacion de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2,
segun corresponda.

Rango

Los Titulos de Deuda constituiran obligaciones directas, generales, incondicionales, sin garantia real ni
privilegio de ninguna naturaleza y no subordinadas de la Provincia con beneficio de la Garantia (conforme se
define y con el alcance detallado, en esta seccién) en un mismo o igual orden de prelacién en el pago y sin
ninguna preferencia ni privilegio de ninguna naturaleza entre ellos, y deberan, en todo momento, mantener
igual rango que el resto de los endeudamientos presentes y futuros, no subordinados y sin garantia real ni
privilegio de ninguna naturaleza de la Provincia. Se entiende que esta disposicion no se interpretard de manera
tal de requerir a la Provincia que realice pagos bajo los Titulos de Deuda a prorrata con los pagos que se realicen
sobre cualquier otra obligacion de la Provincia.

Compromisos
Limitacién a los Gravamenes

La Provincia acuerda que, tanto ésta como sus Entidades Provinciales (conforme se define a continuacién),
durante el tiempo en el que permanezca pendiente de pago alguno de los montos bajo los respectivos Titulos
de Deuda, no crearan o permitiran que subsista cualquier Gravamen (conforme se define mas adelante)
diferente de un Gravamen Permitido (conforme dicho término se define a continuacion), sobre el todo o parte
de sus activos o bienes para asegurar que cualquier Deuda de la Provincia o de cualquier Entidad Provincial,
salvo que los respectivos Titulos de Deuda estén garantizados equitativamente y con igual privilegio con dicha
Deuda.
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A los efectos del presente compromiso, “Deuda” significa, con respecto a cualquier persona, ya sea pendiente
de pago a la fecha de emisidn original de una serie de titulos de deuda o en cualquier momento luego de dicha
fecha: (i) todas las deudas de esa persona por dinero tomado en préstamo; (ii) todas las obligaciones de
reembolso de esa persona (en la medida en que ya no revistan caracter contingente) en virtud de o respecto de
cartas de crédito o aceptaciones bancarias; (iii) todas las obligaciones de esa persona de pagar depdsitos o
adelantos otorgados a esa persona; (iv) todas las obligaciones de esa persona (ademas de las especificadas en
los incisos (i) y (ii) precedentes) representadas por titulos valores, debentures, obligaciones negociables o
instrumentos similares; y (v) en la medida en que ya no revistan caracter contingente, todas las garantias
directas, endosos, avales y obligaciones similares de esa persona respecto de, y todas las obligaciones directas
de esa persona de comprar o en general adquirir, o de garantizar a un acreedor contra las pérdidas respecto de,
deudas u obligaciones de cualquier otra persona de los tipos especificados en los incisos (i), (ii), (iii) o (iv)
precedentes, siempre y cuando esa Deuda de la Provincia o de una Entidad Provincial no signifique una deuda
relacionada por la provision de propiedad o servicios para la Provincia o dicha Entidad Provincial.

A los efectos del presente compromiso, “Gravamen” significa cualquier gravamen, prenda, hipoteca, derecho
de garantia, fideicomiso, o cualquier carga con respecto a cualquier activo o recurso futuros o actualmente
existentes de cualquier tipo, bajo las leyes argentinas.

A los efectos del presente compromiso, “Gravamen Permitido” significa:

a) cualquier Gravamen existente a la fecha del presente Prospecto;

b) cualquier Gravamen sobre bienes con el objeto de garantizar Deuda de la Provincia o de cualquier
Entidad Provincial incurrida especificamente con el objeto de financiar la adquisicion de los bienes
sujetos al Gravamen;

¢) cualquier Gravamen que garantice Deuda incurrida con el objeto de financiar todo o parte del costo
de adquisicién, construccion o desarrollo de un proyecto; siempre y cuando los bienes sobre los cuales
se constituya dicho Gravamen sean Unicamente activos e ingresos de ese proyecto o los derechos de
propiedad sobre el mismo;

d) cualquier reemplazo, renovacion o prérroga de un Gravamen permitido en virtud de los incisos (a) a
(c) anteriores, sobre los mismos bienes previamente sujetos a dicho Gravamen, incluyendo el
reemplazo, renovaciéon o prorroga de ese Gravamen emergente de la refinanciacion de la Deuda
garantizada por ese Gravamen; siempre y cuando el monto principal de cualquier Deuda o Deuda
refinanciada, dependiendo del caso, que sea garantizada mediante dicho reemplazo, renovacién o
prérroga de un Gravamen no aumente como consecuencia de dicho reemplazo o prérroga;

e) cualquier Gravamen que garantice Deuda de la Provincia que involucre el derecho de la Provincia a
percibir Pagos en Coparticipacion; con la salvedad que la Deuda asi garantizada no debera provocar
que el ratio de Deuda Garantizada por la Coparticipacion supere el 50% en el trimestre fiscal méas
reciente que finalice antes de la fecha de calculo;

f) cualquier Gravamen que garantice Deuda de la Provincia incurrida con Banco Nacién, mientras el
Banco Nacidn sea el agente financiero de la Provincia;

g) cualquier Gravamen dispuesto por ley argentina, incluyendo cualquier Gravamen impositivo o
estatutario; siempre y cuando se dé aviso de dicho Gravamen dentro de los treinta (30) dias después
de la fecha en la que fuera creado o dispuesto (salvo en el caso de que la Provincia de buena fe discuta
su aplicacion, en cuyo caso se dard aviso luego de los treinta (30) dias de que se llegue a una decisién
al respecto); y

h) cualquier otro Gravamen, diferente de aquellos Gravdmenes relacionados con el derecho de la
Provincia a recibir Pagos en Coparticipacion, que garanticen Deuda de la Provincia en un monto total
de capital pendiente de pago que no supere en ningin momento el 10% de los Ingresos anuales de la
Provincia para el periodo que incluye los cuatro trimestres fiscales consecutivos mas recientes que
finalicen antes de la fecha en que se incurra dicho Gravamen.

A los efectos del presente, “Pagos en Coparticipacion” significa cualquier transferencia efectuada por el
Gobierno Nacional a la Provincia en virtud de la Ley Nacional N° 23.548 de Coparticipacion Federal de
Impuestos, con sus modificatorias, y en virtud de cualquier ley, decreto o norma que rija la obligacion del
gobierno nacional de Argentina de distribuir los impuestos percibidos por aquel entre las provincias argentinas.

A los efectos del presente, “Entidad Provincial” significa cualquier entidad, departamento, autoridad, agencia
o cualquier otro organismo administrativo o ente judicial de la Provincia o cualquier entidad, fideicomiso o
fundacion creada por ley o regulacion provincial, cuya Deuda sea generalmente garantizada en su totalidad por
la Provincia.

A los efectos del presente, “Relacion de Deuda Garantizada por la Coparticipacidn” significa: (i) el porcentaje
equivalente (A) para el periodo que incluye los cuatro trimestres fiscales consecutivos mas recientes que
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finalicen antes de la fecha de calculo, al total de los pagos de capital e intereses cuyo vencimiento opere en
dicho periodo (luego de tener en cuenta en términos pro forma la Deuda garantizada por un Gravamen sobre
el derecho de la Provincia a recibir Pagos en Coparticipacion) respecto de la Deuda garantizada por un
Gravamen sobre el derecho de la Provincia a recibir Pagos en Coparticipacion, dividido por (B) el total de
Pagos en Coparticipacion efectivamente recibidos por la Provincia en el mencionado periodo, (C) multiplicado
por 100; y (ii) el porcentaje equivalente a los Pagos en Coparticipacion que garanticen cualquier Deuda a los
cuatro trimestres fiscal consecutivos mas recientes que finalicen antes de la fecha de célculo, lo que resulte
aplicable.

A los efectos del presente, “Ingresos” significa el dinero recibido por la Provincia o cualquiera de las Entidades
Provinciales por Pagos en Coparticipacién, por impuestos gravados por la Provincia y por regalias, honorarios,
cargos, concesiones, licencias y todos los otros ingresos de origen tributario y no tributario.

Compromisos de cobertura de interés

La Provincia ha acordado que no incurrird, asumira o garantizard y no permitira que ninguna Entidad Provincial
incurra en ninguna Deuda, con la excepcion de que, a la fecha en que se proponga incurrir en Deuda, el monto
de los Gastos de Interés (conforme dicho término se define a continuacion) incurridos durante los anteriores
doce meses finalizados en el trimestre fiscal méas reciente, dependiendo el caso, no exceda el 13% de los
Ingresos obtenidos durante el referido periodo de doce meses, en la medida que se brinde una base pro forma
relativa a la asuncién de dicha Deuda y al uso de los fondos obtenidos y a la toma, repago o cancelacion de
cualquier otra Deuda durante el mismo periodo de doce meses.

A los efectos del presente, “Gastos de Interés” significa el acumulado del gasto de interés, descuentos y
comisiones, honorarios y expensas incurridas por la Provincia y las Entidades Provinciales en virtud de su
Deuda.

Provision para Pagos en el Presupuesto Anual

La Provincia tomara todas las medidas necesarias y adecuadas luego de la emisién de los Titulos de Deuda
para previsionar la inclusién en sus presupuestos anuales, aprobados por la legislatura de la Provincia (la
“Legislatura”), de todos los montos que la Provincia razonablemente previera que se tornaran exigibles en
virtud de cualquier titulo emitido o que deba rescatarse durante el periodo cubierto por el presupuesto en
cuestion a medida que dichos montos se tornen exigibles en el curso ordinario; quedando establecido que
cualesquiera pagos (i) efectuados con relacién a cualesquiera Titulos de Deuda durante cualquier ejercicio
fiscal anterior a la adopcion del presupuesto para dicho ejercicio fiscal por la Legislatura o (ii) efectuados con
respecto a los respectivos Titulos de Deuda durante cualquier ejercicio fiscal respecto de los que no se hubiera
hecho provision alguna en el presupuesto y aprobados o propuestos para dicho ejercicio fiscal se efectuaran
validamente de conformidad con las leyes de Argentinay de la Provincia; quedando establecido asimismo que
el hecho que la Provincia no haya efectuado las previsiones necesarias y apropiadas en sus presupuestos anuales
para el pago de dichos montos no constituira una defensa respecto de la legalidad o validez del presente
Prospecto o de cualquier otro documento, fallo o resolucién vinculado a ello, quedando establecido asimismo
gue esta seccién no serd interpretada en el sentido de imponer una fecha limite para la presentacion ante la
Legislatura del presupuesto propuesto o para la aprobacion del presupuesto por la Legislatura.

Eventos de Incumplimiento
Cada uno de los siguientes es un evento de incumplimiento bajo los respectivos Titulos de Deuda:

€)] la Provincia no realiza el pago de cualquier suma de capital de los respectivos Titulos de
Deuda dentro de los tres (3) Dias Habiles siguientes al vencimiento o no realiza el pago de los intereses
devengados 0 montos adicionales correspondientes respecto de los respectivos Titulos de Deuda TAMAR
Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 dentro de los treinta (30) Dias Habiles siguientes a su
vencimiento; o

(b) la Provincia no realiza u observa cualquier término u obligacién contenidos en los respectivos
Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, siempre que dicho incumplimiento
no fuera subsanado dentro de los sesenta (60) Dias Habiles siguientes a la fecha en que la Provincia reciba
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notificacion por parte de tenedores de no menos del 25% del capital en circulacion de los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 1 y/o de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, segln sea el caso; 0

(© la Provincia no realiza algin pago a su vencimiento, con posterioridad al vencimiento de
cualquier periodo de gracia aplicable, sobre cualquier endeudamiento por un monto de capital mayor, o igual
a USD15.000.000 (o su equivalente en otras monedas); o

(d) cualquier endeudamiento de la Provincia por un monto total de capital mayor, o igual a
USD15.000.000 (o su equivalente en otras monedas) se acelere debido a un evento de incumplimiento, a menos
que la aceleracion sea rescindida o anulada; o

(e) la Provincia declara una suspension y/o mora generalizada en el pago de su endeudamiento;

()] se haya dictado contra la Provincia o un organismo provincial, una sentencia firme, un
decreto u orden inapelable de un tribunal competente, que obligue a la Provincia a un pago de una suma de
dinero mayor, o igual a USD 15.000.000 (o el equivalente en otra moneda o monedas) y hayan pasado 90 Dias
Habiles desde el dictado de dicha sentencia, decreto u orden sin que haya sido satisfecha o cumplida; o

(0) la Provincia inicie acciones legales para impugnar judicial o administrativamente la validez
de los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 y/o de la Garantia;
0

(h) que la Garantia dejare de ser, y/o por cualquier cuestion se declarara que ha cesado de ser,
una obligacion legalmente valida de la Provincia; o

(i) (A) una disposicion constitucional, ley, regulacion, ordenanza, o decreto necesario para
permitir a la Provincia cumplir con sus obligaciones bajo los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1
y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, o para la validez o ejecutabilidad de los mismos, expire, sea revocado
o0 dejado sin efecto, o de otra forma deje de tener plena validez y efecto o sea modificado de una manera que
afecte materialmente, o que razonablemente pueda esperarse que afecte cualquier derecho o reclamo de
cualquier tenedor de los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase
2, 0 (B) cualquier decision final inapelable de un tribunal competente en Argentina que implique que una
disposicion sustancial de los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2, incluyendo pero no limitandose al otorgamiento del beneficio de la Garantia, resulte invélida o
inejecutable o que implique impedir o retrasar el cumplimiento o la observancia por parte de la Provincia de
sus obligaciones bajo los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase
2, y, en cada caso, dicho vencimiento, revocacion, finalizacion, cese, nulidad, inejecutabilidad o retraso se
mantenga vigente por un periodo de 90 Dias Habiles; o

()] una disposicion constitucional, ley, regulacién, ordenanza, o decreto que implique una
modificacion al Régimen de Coparticipacion, la cual afecte sustancialmente la Garantia o la posibilidad de
disponer de ésta en caso de incurrir en Evento de Incumplimiento.

Si alguno de los eventos de incumplimiento arriba descriptos ocurre y se mantiene (exceptuando los previstos
en los incisos (e), (9), (h), (i) ¥ (j)), los tenedores de no menos del 25% del monto total del capital pendiente
de pago de los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 pueden
declarar a todos los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2
pendientes de pago inmediatamente vencidos y exigibles por medio de una notificacion por escrito a la
Provincia.

Declarada la aceleracién, el capital, junto con los intereses devengados (incluyendo cualquier monto adicional)
a la fecha de la aceleracion, los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2 se convertirdn inmediatamente en vencidos y exigibles, sin necesidad de ninguna otra accion o
notificacion de ninguna clase, al menos que antes de la fecha de envio de dicha notificacion se hayan subsanado
todos los eventos de incumplimiento con respecto a los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o
Titulos de Deuda TAMAR Clase 2.

Si se produjera un Evento de Incumplimiento descripto en los incisos (e), (g), (h) y (i), la caducidad de los
plazos para el pago de cualquier monto adeudado bajo los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o
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Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 se producira en forma automatica sin necesidad de interpelacion, deviniendo
la totalidad de tales montos exigibles y pagaderos en forma inmediata.

Si, en algin momento con posterioridad a que los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos
de Deuda TAMAR Clase 2 hayan sido declarados vencidos y exigibles, la Provincia pagara una suma suficiente
para cancelar todos los montos vencidos de intereses y capital (incluyendo cualquier monto adicional) en
relacion con dichos respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 (mas
intereses moratorios sobre montos de intereses, en la medida permitida por la ley, y sobre el capital de cada
Titulo de Deuda, a la tasa de interés aplicable, a la fecha de dicho pago) y los gastos; y cualquier otro evento
de incumplimiento bajo los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2, distinto a la falta de pago de capital de los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos
de Deuda TAMAR Clase 2, que hayan devenido exigibles sélo por aceleracion, y luego sean subsanados, los
tenedores de por lo menos el 50% del monto de capital pendiente de pago de los respectivos Titulos de Deuda
TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, por notificacion escrita a la Provincia, podran, en
representacion de los tenedores de todos los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de
Deuda TAMAR Clase 2, segln corresponda, renunciar a cualquier incumplimiento y rescindir y anular dicha
declaracion y sus consecuencias; pero dicha renuncia, rescision y anulacion no sera extendida ni afectara
cualquier incumplimiento posterior, ni perjudicard algin derecho consiguiente o incumplimiento posterior.

Las disposiciones anteriores se aplicaran sin perjuicio de los derechos de cada tenedor individual de iniciar una
accion contra la Provincia por el pago de capital, intereses, Montos Adicionales y/o cualquier otro monto
vencido e impago.

Prescripcion

Los reclamos contra la Provincia por el pago de los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos
de Deuda TAMAR Clase 2 prescribiran a los cinco (5) afios en el caso del capital, y a los dos (2) afios en el
caso de los intereses, contados a partir de la fecha de vencimiento de cada uno de los pagos de los mencionados
en los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2.

Asamblea de tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 1
Asambleas, enmiendas y renuncias Convocatoria y Asistencia

La Asamblea de tenedores debera ser convocada por la Provincia cuando lo considere necesario, o a solicitud
de un nimero de tenedores que representen no menos del 20% del capital de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 1 en circulacién. La solicitud indicara los temas a tratar por la Asamblea de tenedores y la misma deberé
ser convocada para celebrarse dentro de los treinta (30) dias corridos desde la recepcion de la solicitud. La
convocatoria debera ser comunicada a los tenedores mediante la publicacion de avisos durante tres (3) Dias
Habiles en el Boletin Diario de la BCBA (o en el diario de publicaciones que lo sustituya), en el sistema de
informacion de A3 Mercados y en alguno de los medios indicados bajo el Titulo “Notificaciones” de esta
Seccion. Los avisos deberan publicarse con una anticipacién de entre cinco (5) y treinta (30) dias corridos a la
fecha de la Asamblea de tenedores y deberan especificar el lugar, la fecha y la hora en que se llevara a cabo la
referida Asamblea de tenedores, los temas a tratar y los recaudos a tomar por los tenedores para asistir a ésta.
Para asistir a la Asamblea de tenedores, los tenedores deberan depositar un certificado de asistencia a asamblea
librado al efecto por Caja de Valores; en el caso de los Tenedores que mantengan su tenencia a través de
Euroclear, deberéan solicitarlo a través de sus depositantes en Euroclear, para su registro en el libro de asistencia
a la Asamblea de tenedores, con no menos de tres (3) dias corridos de anticipacién a la fecha de la Asamblea
de tenedores. En caso de Asambleas de tenedores que traten sobre un Evento de Incumplimiento, el plazo
maximo de celebracion de la Asamblea de tenedores quedara reducido a diez (10) dias corridos y el plazo de
publicacion de avisos de al menos un (1) dia con una antelacion no menor a dos (2) dias corridos. Los tenedores
podran participar en la Asamblea de tenedores personalmente o por apoderado. Las Asambleas de tenedores se
celebraran en la fecha y el lugar que la Provincia determine de acuerdo a lo establecido en esta Seccion.

Las asambleas de tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 podran ser celebradas a distancia. Los
tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 podran participar por medios de transmision simultanea de
sonido, iméagenes y palabras, garantizando, en todos los casos, la igualdad de trato de todos los participantes.
Para evitar dudas, cualquier modificacién, complemento o dispensa por parte de los tenedores que requiera
obtener el consentimiento de dichos tenedores por medio de una asamblea de tenedores Titulos de Deuda
TAMAR Clase 1 podréa obtenerse también a través de una asamblea de tenedores de Titulos de Deuda TAMAR
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Clase 1 celebrada de forma virtual o a distancia, garantizando el acceso previo a la informacion y la posibilidad
de votar.

Derecho a voto

A los efectos de la Asamblea de tenedores, una unidad de valor nominal de la moneda de denominacion de los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 en circulacion dara derecho a un (1) voto.

Quorum

El quérum minimo de las Asambleas de tenedores serad de tenedores que representen mas del 50% del valor
nominal de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 en circulacion.

Mayorias

Las decisiones seran tomadas por el voto afirmativo de los tenedores que representen méas del 50% del valor
nominal de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 presentes en una Asamblea de tenedores o a traves del
consentimiento por escrito de la misma mayoria de tenedores, con el consentimiento por escrito de la Provincia.

Mayorias Especiales

Sin perjuicio de las disposiciones sobre mayorias establecidas anteriormente, se aplicaran requisitos especiales
en relacion con cualquier reforma, modificacion, alteracion o renuncia que implique cambios a las condiciones
fundamentales de emisién de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1, con el consentimiento por escrito de la
Provincia, tales como: (i) modificacion de la(s) fecha(s) de vencimiento para el pago del capital o cualquier
cuota de interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1; (ii) reduccion del monto de capital de los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 1 o de la tasa de interés aplicable a los mismos; (iii) reduccién del monto de capital de
los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 que resulte pagadero en virtud de una modificacion de la Fecha de
Vencimiento de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1; (iv) modificar los términos de, o revocar la Garantia;
(v) modificaciéon de la moneda en la cual cualquier suma de dinero en relacién con los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 1 sea pagadera o el(los) lugar(es) donde debe(n) efectuarse el(los) pago(s); (vi) reduccion del
porcentaje del monto de capital de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 en circulacién de propiedad de los
tenedores cuyo voto o consentimiento fuera necesario para modificar, reformar o complementar los términos
y condiciones de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 o para efectuar, cursar u otorgar una solicitud,
intimacion, autorizacidn, instruccion, notificacién, consentimiento, renuncia u otra accién; (vii) modificacion
de la obligacidn de la Provincia de abonar Montos Adicionales en relacién con los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 1 segun se establece bajo el Titulo “Montos Adicionales”; (viii) modificacion de la ley aplicable
correspondiente a los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1; (ix) modificacién de los tribunales de la jurisdiccion
a la cual la Provincia se sometid; (x) modificacion del rango de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1, segln
lo descripto bajo el Titulo “Rango” del presente Prospecto.

Las cuestiones enumeradas precedentemente son “Cuestiones Reservadas” y cualquier reforma, modificacion,
alteracion o renuncia en relacion con una Cuestion Reservada constituye una “Modificacion de una Cuestion
Reservada”. Podra realizarse una Modificacion de una Cuestién Reservada, incluyendo un cambio en las
condiciones de pago de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1, sin el consentimiento de un tenedor, en tanto
la mayoria agravada de tenedores requerida (segln se establece a continuacion) acepte la modificacion de una
Cuestion Reservada.

Cualquier Modificacion de una Cuestién Reservada en los términos de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1,
podra realizarse en general y podra dispensarse su futuro cumplimiento, por voto o consentimiento de tenedores
de més del 75% del monto total de capital en circulacion de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1. Toda
modificacion aceptada o aprobada por la mayoria requerida de tenedores de conformidad con las disposiciones
precedentes serd concluyente y vinculante para todos los tenedores (independientemente de que dichos
tenedores hubieran brindado tal consentimiento) y para la totalidad de los futuros tenedores
(independientemente de que se realice una anotacion en los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1).

Todo instrumento otorgado por o en nombre de un tenedor en relacién con cualquier consentimiento o
aprobacioén de cualquier modificacidn serd concluyente y vinculante para todos los posteriores tenedores. La
Provincia podrd, sin el consentimiento de ningln tenedor, modificar, reformar o complementar los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 1, para cualquiera de los siguientes fines: (i) hacer agregados a los compromisos de la
Provincia en beneficio de los tenedores; (ii) renunciar a cualquiera de los derechos o facultades de la Provincia;
(iii) constituir un aval o garantia adicional para los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1; (iv) subsanar cualquier
ambigliedad o corregir o complementar cualquier disposicién deficiente en los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 1; (v) modificar los términos y condiciones de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 en la forma en que
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la Provincia establezca, en tanto dicho cambio no afecte adversamente, en la actualidad o en el futuro, los
derechos de los tenedores; (vi) modificar las restricciones sobre, y los procedimientos para, la reventa y demas
transferencias de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 en la medida requerida por cualquier cambio de la
legislacion o reglamentaciones aplicables (o en la interpretacion de las mismas) o de las practicas de reventa o
transferencia de titulos valores restringidos en general.

El término “en circulacion” utilizado respecto de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1, significa, a la fecha
de determinacion, todos los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 emitidos y entregados con anterioridad,
excepto: (i) Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 previamente cancelados o entregados para su cancelacion;
(ii) Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 o parte de los mismos, para cuyo pago, rescate 0 compra se han
entregado previamente fondos suficientes para su entrega a los tenedores de los mismos; siempre que, si dichos
Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 deban ser rescatados, se haya cursado notificacion de rescate o se hayan
constituido reservas pertinentes y (iii) Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 en canje o reemplazo de los cuales
se han emitido y entregado otros Titulos de Deuda TAMAR Clase 1, excepto Titulos de Deuda TAMAR Clase
1 respecto de los cuales se hubieran presentado pruebas satisfactorias en la asamblea de que se encuentran en
poder de un comprador de buena fe respecto del cual los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 constituyen
obligaciones validas de la Provincia;

Disponiéndose, sin embargo, que al determinar si los tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 en
circulacién que representan el monto de capital requerido estan presentes en una asamblea a fines de constituir
quérum o han presentado una solicitud, intimacién, instruccion, consentimiento o renuncia en virtud del
presente, los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 de propiedad de la Provincia o una reparticion publica de la
misma no se tendran en cuenta y no se consideraran “en circulacion”.

Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 de propiedad de la Provincia o de una reparticion publica de la misma
que hubieran sido prendados de buena fe podran considerarse en circulacion si el acreedor prendario prueba su
derecho a actuar respecto de dichos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y no se trata de la Provincia.

En lo que aqui no se regula, las Asambleas de tenedores se regiran en cuanto a su constitucion, funcionamiento
y mayorias por lo establecido en la Ley General de Sociedades N° 19.550 y sus modificatorias aplicables a las
asambleas ordinarias de sociedades anonimas.

Sin perjuicio de lo antedicho, la Provincia podréa prever un procedimiento para obtener el consentimiento de la
mayoria exigible de tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 sin necesidad de asamblea, por un medio
fehaciente que asegure a todos los tenedores la debida informacion previa y el derecho a manifestarse. Dicho
mecanismo puede consistir en un procedimiento de solicitud de consentimientos y/o votaciones por via
electrénica a través del sistema de Caja de Valores, entre otros. No es necesario que los tenedores de Titulos
de Deuda TAMAR Clase 1 aprueben la forma de una modificacion, ampliacién o dispensa que se hubiere
propuesto, sino que basta con que consientan su contenido.

Asamblea de tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 2
Asambleas, enmiendas y renuncias Convocatoria y Asistencia

La Asamblea de tenedores debera ser convocada por la Provincia cuando lo considere necesario, o a solicitud
de un nimero de tenedores que representen no menos del 20% del capital de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2 en circulacion. La solicitud indicara los temas a tratar por la Asamblea de tenedores y la misma debera
ser convocada para celebrarse dentro de los treinta (30) dias corridos desde la recepcion de la solicitud. La
convocatoria deberd ser comunicada a los tenedores mediante la publicacion de avisos durante tres (3) Dias
Habiles en el Boletin Diario de la BCBA (0 en el diario de publicaciones que lo sustituya), en el sistema de
informacion de A3 Mercados y en alguno de los medios indicados bajo el Titulo “Naotificaciones” de esta
Seccidn. Los avisos deberan publicarse con una anticipacion de entre cinco (5) y treinta (30) dias corridos a la
fecha de la Asamblea de tenedores y deberan especificar el lugar, la fecha y la hora en que se llevara a cabo la
referida Asamblea de tenedores, los temas a tratar y los recaudos a tomar por los tenedores para asistir a ésta.
Para asistir a la Asamblea de tenedores, los tenedores deberan depositar un certificado de asistencia a asamblea
librado al efecto por Caja de Valores; en el caso de los Tenedores que mantengan su tenencia a través de
Euroclear, deberan solicitarlo a través de sus depositantes en Euroclear, para su registro en el libro de asistencia
a la Asamblea de tenedores, con no menos de tres (3) dias corridos de anticipacién a la fecha de la Asamblea
de tenedores. En caso de Asambleas de tenedores que traten sobre un Evento de Incumplimiento, el plazo
méaximo de celebracion de la Asamblea de tenedores quedaré reducido a diez (10) dias corridos y el plazo de
publicacion de avisos de al menos un (1) dia con una antelacién no menor a dos (2) dias corridos. Los tenedores

97



podran participar en la Asamblea de tenedores personalmente o por apoderado. Las Asambleas de tenedores se
celebraran en la fecha y el lugar que la Provincia determine de acuerdo a lo establecido en esta Seccion.

Las asambleas de tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 podran ser celebradas a distancia. Los
tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 podran participar por medios de transmisién simultanea de
sonido, iméagenes y palabras, garantizando, en todos los casos, la igualdad de trato de todos los participantes.
Para evitar dudas, cualquier modificacién, complemento o dispensa por parte de los tenedores que requiera
obtener el consentimiento de dichos tenedores por medio de una asamblea de tenedores Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2 podréa obtenerse también a través de una asamblea de tenedores de Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2 celebrada de forma virtual o a distancia, garantizando el acceso previo a la informacion y la posibilidad
de votar.

Derecho a voto

A los efectos de la Asamblea de tenedores, una unidad de valor nominal de la moneda de denominacién de los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 en circulacion dara derecho a un (1) voto.

Quorum

El quérum minimo de las Asambleas de tenedores serd de tenedores que representen mas del 50% del valor
nominal de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 en circulacion.

Mayorias

Las decisiones seran tomadas por el voto afirmativo de los tenedores que representen méas del 50% del valor
nominal de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 presentes en una Asamblea de tenedores o a traves del
consentimiento por escrito de la misma mayoria de tenedores, con el consentimiento por escrito de la Provincia.

Mayorias Especiales

Sin perjuicio de las disposiciones sobre mayorias establecidas anteriormente, se aplicaran requisitos especiales
en relacion con cualquier reforma, modificacion, alteracion o renuncia que implique cambios a las condiciones
fundamentales de emisién de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, con el consentimiento por escrito de la
Provincia, tales como: (i) modificacion de la(s) fecha(s) de vencimiento para el pago del capital o cualquier
cuota de interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2; (ii) reduccion del monto de capital de los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 2 o de la tasa de interés aplicable a los mismos; (iii) reduccién del monto de capital de
los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 que resulte pagadero en virtud de una modificacion de la Fecha de
Vencimiento de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2; (iv) modificar los términos de, o revocar la Garantia;
(v) modificacion de la moneda en la cual cualquier suma de dinero en relacion con los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2 sea pagadera o el(los) lugar(es) donde debe(n) efectuarse el(los) pago(s); (vi) reduccion del
porcentaje del monto de capital de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 en circulacién de propiedad de los
tenedores cuyo voto o consentimiento fuera necesario para modificar, reformar o complementar los términos
y condiciones de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 o para efectuar, cursar u otorgar una solicitud,
intimacién, autorizacidn, instruccion, notificacion, consentimiento, renuncia u otra accion; (vii) modificacion
de la obligacion de la Provincia de abonar Montos Adicionales en relacion con los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2 segun se establece bajo el Titulo “Montos Adicionales”; (viii) modificacion de la ley aplicable
correspondiente a los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2; (ix) modificacién de los tribunales de la jurisdiccion
a la cual la Provincia se sometid; (x) modificacion del rango de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, segln
lo descripto bajo el Titulo “Rango” del presente Prospecto.

Las cuestiones enumeradas precedentemente son “Cuestiones Reservadas” y cualquier reforma, modificacion,
alteracion o renuncia en relacion con una Cuestion Reservada constituye una “Modificacion de una Cuestion
Reservada”. Podra realizarse una Modificacion de una Cuestién Reservada, incluyendo un cambio en las
condiciones de pago de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, sin el consentimiento de un tenedor, en tanto
la mayoria agravada de tenedores requerida (segun se establece a continuacion) acepte la modificacién de una
Cuestion Reservada.

Cualquier Modificacion de una Cuestién Reservada en los términos de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2,
podra realizarse en general y podra dispensarse su futuro cumplimiento, por voto o consentimiento de tenedores
de més del 75% del monto total de capital en circulacion de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2. Toda
modificacion aceptada o aprobada por la mayoria requerida de tenedores de conformidad con las disposiciones
precedentes sera concluyente y vinculante para todos los tenedores (independientemente de que dichos
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tenedores hubieran brindado tal consentimiento) y para la totalidad de los futuros tenedores
(independientemente de que se realice una anotacion en los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2).

Todo instrumento otorgado por o en nombre de un tenedor en relacién con cualquier consentimiento o
aprobacion de cualquier modificacion sera concluyente y vinculante para todos los posteriores tenedores. La
Provincia podrd, sin el consentimiento de ningln tenedor, modificar, reformar o complementar los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 2, para cualquiera de los siguientes fines: (i) hacer agregados a los compromisos de la
Provincia en beneficio de los tenedores; (ii) renunciar a cualquiera de los derechos o facultades de la Provincia;
(iii) constituir un aval o garantia adicional para los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2; (iv) subsanar cualquier
ambigiiedad o corregir o complementar cualquier disposicion deficiente en los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 2; (v) modificar los términos y condiciones de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 en la forma en que
la Provincia establezca, en tanto dicho cambio no afecte adversamente, en la actualidad o en el futuro, los
derechos de los tenedores; (vi) modificar las restricciones sobre, y los procedimientos para, la reventa y demas
transferencias de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 en la medida requerida por cualquier cambio de la
legislacion o reglamentaciones aplicables (o en la interpretacion de las mismas) o de las practicas de reventa o
transferencia de titulos valores restringidos en general.

El término “en circulacion” utilizado respecto de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, significa, a la fecha
de determinacion, todos los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 emitidos y entregados con anterioridad,
excepto: (i) Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 previamente cancelados o entregados para su cancelacion;
(ii) Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 o parte de los mismos, para cuyo pago, rescate 0 compra se han
entregado previamente fondos suficientes para su entrega a los tenedores de los mismos; siempre que, si dichos
Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 deban ser rescatados, se haya cursado notificacién de rescate o se hayan
constituido reservas pertinentes y (iii) Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 en canje o reemplazo de los cuales
se han emitido y entregado otros Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, excepto Titulos de Deuda TAMAR Clase
2 respecto de los cuales se hubieran presentado pruebas satisfactorias en la asamblea de que se encuentran en
poder de un comprador de buena fe respecto del cual los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 constituyen
obligaciones validas de la Provincia;

Disponiéndose, sin embargo, que al determinar si los tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 en
circulacién que representan el monto de capital requerido estan presentes en una asamblea a fines de constituir
guérum o han presentado una solicitud, intimacién, instruccion, consentimiento o renuncia en virtud del
presente, los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 de propiedad de la Provincia o una reparticion publica de la
misma no se tendran en cuenta y no se consideraran “en circulacion”.

Los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 de propiedad de la Provincia o de una reparticion publica de la misma
que hubieran sido prendados de buena fe podran considerarse en circulacion si el acreedor prendario prueba su
derecho a actuar respecto de dichos Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 y no se trata de la Provincia.

En lo que aqui no se regula, las Asambleas de tenedores se regirdn en cuanto a su constitucion, funcionamiento
y mayorias por lo establecido en la Ley General de Sociedades N° 19.550 y sus modificatorias aplicables a las
asambleas ordinarias de sociedades anonimas.

Sin perjuicio de lo antedicho, la Provincia podra prever un procedimiento para obtener el consentimiento de la
mayoria exigible de tenedores de Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 sin necesidad de asamblea, por un medio
fehaciente que asegure a todos los tenedores la debida informacion previa y el derecho a manifestarse. Dicho
mecanismo puede consistir en un procedimiento de solicitud de consentimientos y/o votaciones por via
electrénica a través del sistema de Caja de Valores, entre otros. No es necesario que los tenedores de Titulos
de Deuda TAMAR Clase 2 aprueben la forma de una modificacion, ampliacién o dispensa que se hubiere
propuesto, sino que basta con que consientan su contenido.

Notificaciones

Las notificaciones respecto de los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2 se realizaran mediante publicacion en el Boletin Diario del BYMA y en el sistema de
informacion de A3 Mercados. Si se tornara imposible cursar notificacion a los tenedores en la forma aqui
establecida, la notificacion que en su reemplazo curse la Provincia y en virtud de sus instrucciones se
considerara notificacion suficiente, si dicha notificacion, en la medida que fuera posible, se aproxima a los
términos y condiciones de la publicacién en reemplazo de la cual se practica. Ni la falta de notificacion ni
cualquier defecto en ella dirigida a un tenedor en particular afectara la suficiencia de las notificaciones respecto
de los respectivos Titulos de Deuda restantes. La notificacion se considerara cursada en la fecha de dicha
publicacion o, si fuera publicada mas de una vez o en distintas fechas, en la primera fecha en la que se hubiere
publicado.
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Forma, Denominacion y Registro

Los respectivos Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 estaran
representados en cada caso por un Unico certificado global que sera depositado por la Provincia en Caja de
Valores. Las transferencias se realizaran dentro del depdsito colectivo conforme a la Ley N° 20.643 y sus
normas modificatorias y reglamentarias, encontrandose la Caja de Valores habilitada para cobrar aranceles de
los depositantes que éstos podran trasladar a los tenedores.

Los tenedores renuncian al derecho de exigir la entrega de laminas individuales. Los respectivos Titulos de
Deuda seran libremente transferibles, sin embargo, cualquier persona que los adquiera debera establecer un
acuerdo con uno o mas participantes de Caja de Valores y/o Euroclear, de corresponder, para la tenencia de
sus intereses en los respectivos Titulos de Deuda.

Los Titulos de Deuda podrian ser mantenidos a través de participantes en Caja de Valores u otros sistemas de
compensacion y liquidacion existentes. La Provincia podrd solicitar la elegibilidad de los Titulos de Deuda en
Euroclear.

Ley Aplicable
Los Titulos de Deuda se regiran e interpretaran por las leyes de la Republica Argentina.
Jurisdiccién

En relacion con cualquier demanda, accién legal o proceso judicial respecto de los Titulos de Deuda, la
Provincia acuerda someterse irrevocablemente a la jurisdiccion exclusiva e improrrogable de los Tribunales
Ordinarios de la Primera Circunscripcion de la Provincia de Mendoza.

Las sentencias firmes (que no sean apelables) dictadas en cualquiera de las acciones legales o procesos
judiciales indicados mas arriba seran definitivas y podran ejecutarse mediante juicio ejecutivo iniciado ante
cualquier otro tribunal competente respecto de la Provincia.

En relacion a la posibilidad de ejecutar una sentencia condenatoria contra el estado provincial, el Articulo 40
de la Constitucién Provincial, dispone que es posible demandar a la Provincia ante la justicia ordinaria, sin
necesidad de autorizacion previa del Poder Legislativo y sin que el juicio deba gozar de privilegio alguno. Sin
embargo, en el caso de que la Provincia sea condenada al pago de alguna deuda, no podré ser ejecutado en la
forma ordinaria, ni embargados sus bienes, salvo el caso de que la deuda se encuentra garantizada, en tal caso
podréan ejecutarse los bienes que constituyen la garantia. En los deméas casos corresponde al Poder Legislativo
arbitrar el modo y forma de verificar el pago. Los trdmites de esta decision no excederan de tres meses.

Finalmente, debe tenerse en cuenta que, aun en el caso de que la sentencia pueda ser formalmente
gjecutada, la efectiva percepcion de los fondos sélo serd posible una vez previsionado el gasto en el
ejercicio presupuestario respectivo y en las condiciones previstas en la ley de presupuesto de dicho
gjercicio.
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TRATAMIENTO IMPOSITIVO
Introduccion

A continuacion, se incluye un resumen de ciertas consideraciones impositivas de la Argentina que pueden ser
relevantes respecto de la adquisicion, titularidad y enajenacion de los Titulos de Deuda. Los potenciales
compradores de los Titulos de Deuda deberan consultar a sus asesores impositivos respecto de las
consecuencias que la inversidn en los Titulos de Deuda tendra bajo las leyes impositivas de su pais de
residencia.

El siguiente resumen se basa en las leyes impositivas de la Argentina vigentes a la fecha del presente Prospecto
y se encuentra sujeto a cualquier cambio en la ley argentina que pudiera entrar en vigencia con posterioridad.
Si bien consideramos que esta descripcion es una interpretacion razonable de las leyes y reglamentaciones
argentinas vigentes a la fecha de este Prospecto, no podemos asegurar que los tribunales o las autoridades
fiscales responsables de la aplicacion de dichas leyes estaran de acuerdo con esta interpretacion o que no
ocurrirdn modificaciones en dichas leyes, las que inclusive podrian tener efectos retroactivos. Los potenciales
compradores de los Titulos de Deuda deberan consultar a sus propios asesores impositivos respecto de las
consecuencias impositivas derivadas de la adquisicidn, titularidad y disposicién de los Titulos de Deuda.

La Argentina tiene celebrados aproximadamente una veintena de tratados impositivos con diversos paises a
fin de evitar la duplicacion de impuestos sobre la renta y el patrimonio. En caso de que algln inversor resida
en uno de los paises con convenio, sus normas seran aplicables antes que la normativa local argentina, excepto
que esta Ultima ofrezca tratamiento més favorable que el previsto convencionalmente.

No obstante que la descripcién que sigue se ampara en una interpretacion razonable de las normas vigentes,
no puede asegurarse que las autoridades de aplicacion o los tribunales concuerden con todos y cada uno de
los comentarios aqui efectuados. Los compradores potenciales de los Titulos de Deuda deben consultar a sus
asesores impositivos en lo que respecta a las consecuencias impositivas aplicables de acuerdo con sus
situaciones particulares derivadas de la adquisicion, tenencia y disposicion de los Titulos de Deuda.

Consecuencias Impositivas
Generalidades

El siguiente es un resumen general de ciertas consecuencias impositivas aplicables en la Argentina a la tenencia
de los Titulos de Deuda por parte de ciertos tenedores y no implica una descripcién completa de los aspectos
impositivos de aquéllos. Aunque esta descripcidn se considera una interpretacion correcta de las leyes y
reglamentaciones vigentes en la Argentina a la fecha del Prospecto, no puede garantizarse que los tribunales o
autoridades fiscales encargadas de administrar tales leyes y reglamentaciones estaran de acuerdo con esta
interpretacion y no puede asegurarse que dichas leyes y reglamentaciones no serdn modificadas, incluso con
efecto retroactivo.

Los posibles compradores deberian consultar a sus asesores impositivos respecto de las consecuencias
impositivas especificas, derivadas de la adquisicidn, tenencia y enajenacion de los Titulos de Deuda.

Impuesto a las Ganancias
Intereses

El articulo 32 de la Ley 25.541 (la “Ley de Solidaridad™) derogé los articulos 95 y 96 de la Ley de Impuesto
a las Ganancias (texto ordenado en 2019) (la “LIG”) a partir del periodo fiscal 2020. Como consecuencia, a
partir de dicha fecha, los intereses percibidos en virtud de titulos pablicos, como los Titulos de Deuda, por
personas fisicas residentes en la Argentina y sucesiones indivisas radicadas en el pais que no realicen
habitualmente esta clase de inversiones conforme a lo establecido en el articulo 2, inciso 1), de la LIG no
guedan alcanzados por el impuesto a las ganancias argentino.

Personas fisicas y sucesiones indivisas residentes en el pais

El articulo 33 de la Ley de Solidaridad y el articulo 1 de la Ley 27.638 sustituyeron recientemente el articulo
26, inciso h, de la LIG y, por lo tanto, de conformidad con el texto actual de la norma, la exencién del gravamen
establecida en dicho inciso alcanza a los intereses originados por depositos realizados en cajas de ahorro,
cuentas especiales de ahorro, depositos de plazo fijo en moneda nacional y depdsitos de terceros u otras formas
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de captacion de fondos del publico conforme los determine el Banco Central de la Republica Argentina, en la
medida en que dichos depositos se efectlen en instituciones sujetas al régimen legal de entidades financieras
de la Ley 21.526. De este modo, se reestablece lo previsto por el articulo 36 bis, inciso 4, de la Ley 23.576,
entre otras normas, en lo que respecta a esta exencion. El articulo 36 bis, inciso 4, de la Ley 23.576 establece
gue quedan exentos del IG los intereses, las actualizaciones y los ajustes de capital relacionados con titulos
publicos (entre otros activos), tales como los Titulos de Deuda, que sean percibidos por personas fisicas
residentes en la Argentina y sucesiones indivisas radicadas en el pais (entre otros sujetos), y que cumplan los
requisitos estipulados en el articulo 36 de la referida Ley (las “Condiciones del Articulo 367).

Cabe destacar que, ademas de reestablecer el articulo 36 bis, inciso 4, de la Ley 23.576, la exclusion de
beneficios prevista por el articulo 109 de la LIG no sera de aplicacion en lo que respecta a personas fisicas y
sucesiones indivisas que se considere que residan en Argentina de acuerdo con las disposiciones del articulo
26, inciso h), de la LIG, enmendado por el articulo 33 de la Ley de Solidaridad y el articulo 1 de la Ley 27.638.
En este sentido, es preciso sefialar que el articulo 109 de la LIG prevé que las exenciones impositivas totales o
parciales vigentes o que se establezcan en el futuro por leyes especiales respecto de titulos, letras, bonos,
obligaciones y demas valores emitidos por el Estado Nacional, las provincias, los municipios o la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires no tendrén efecto en lo que respecta al 1G para las personas fisicas y sucesiones
indivisas residentes en el pais.

Beneficiarios del exterior.

El restablecimiento de la vigencia del articulo 36 bis, inciso 4, de la Ley 23.576, entre otras normas, conforme
a lo dispuesto por el nuevo texto del articulo 26, inciso h), de la LIG mencionado en el parrafo anterior, también
se aplica a personas fisicas, sucesiones indivisas y personas juridicas que, a los fines del régimen impositivo
argentino, revistan el caracter de residentes en el exterior (“Beneficiarios del Exterior”). Por lo tanto, la
mencionada exencién de 1G sobre intereses, actualizaciones y ajustes de capital relacionados con titulos
publicos (entre otros activos), como los Titulos de Deuda, también se aplicaria en los casos en que dichos
montos sean percibidos por Beneficiarios del Exterior.

Asimismo, los intereses abonados a Beneficiarios del Exterior en virtud de titulos pablicos emitidos por
gobiernos argentinos (ya sea por el Gobierno Nacional o por gobiernos provinciales o municipales), tales como
los Titulos de Deuda, se encuentran exentos del IG de conformidad con el cuarto parrafo del articulo 26, inciso
u), de la LIG, en la medida en que tales beneficiarios no sean residentes en jurisdicciones no cooperantes o en
que los fondos invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes (véase la definicion de “jurisdicciones
no cooperantes” en la seccion “Ingresos de capital provenientes de jurisdicciones de baja o nula tributacion y
de jurisdicciones no cooperantes”).

Las disposiciones del articulo 28 de la LIG y el articulo 106 de la Ley 11.683, que establecen que las exenciones
o reducciones impositivas totales o parciales del IG no se aplicaran si dan origen a una transferencia de ingresos
a una jurisdiccion fiscal extranjera, no se aplican en este caso. Por lo tanto, la mencionada exencion se aplicard
incluso cuando tenga como consecuencia una transferencia de ingresos a un fisco extranjero. Resulta aplicable
al caso la exencion prevista en el articulo 36

bis de la Ley N° 21.526.

Entidades Argentinas

Las ganancias derivadas de intereses percibidos en virtud de titulos publicos, como los Titulos de Deuda, se
encuentran sujetas al 1G en la medida en que el tenedor de dichos titulos sea un sujeto mencionado en el Titulo
Il de la LIG (en general, las sociedades anonimas, incluidas las sociedades anonimas unipersonales, las
sociedades en comandita por acciones, en la parte que corresponda a los socios comanditarios, y las sociedades
por acciones simplificadas segun el Titulo Il de la Ley 27.349 constituidas en la Argentina, las sociedades de
responsabilidad limitada, las sociedades en comandita simple y la parte correspondiente a los socios
comanditados de las sociedades en comandita por acciones, en todos los casos cuando se trate de sociedades
constituidas en el pais, las asociaciones, fundaciones, cooperativas y entidades civiles y mutualistas
constituidas en el pais, en cuanto no corresponda por la Ley de Impuesto a las Ganancias otro tratamiento
impositivo; las entidades y organismos a los que se refiere el articulo 1 de la Ley 22.016; las empresas de
economia mixta, por la parte de los ingresos no exentos del impuesto, los fideicomisos constituidos conforme
a las disposiciones del Cadigo Civil y Comercial de la Nacion, excepto aquellos en los que el fiduciante también
sea beneficiario (esta excepcion no se aplicara en los casos de fideicomisos financieros o cuando el fiduciante-
beneficiario sea un Beneficiario del Exterior), los fondos comunes de inversion no comprendidos en el primer
parrafo del articulo 1 de la Ley 24.083, las sociedades incluidas en el articulo 53, inciso b), de la LIG y los
fideicomisos comprendidos en el articulo 53, inciso ¢), de dicha ley que opten por tributar conforme a las
disposiciones aplicables a las sociedades de capital y cumplan con los requisitos previstos para poder hacerlo,
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las derivadas de establecimientos permanentes definidos en el articulo 22 de la LIG, toda otra sociedad o
sociedad unipersonal constituida en la Argentina, comisionistas, rematadores, consignatarios y demas
auxiliares de comercio no incluidos expresamente en la cuarta categoria de conformidad con la LIG y toda otra
persona alcanzada por el Titulo II de la Ley de Impuesto a las Ganancias las “Personas Juridicas Argentinas”).
En este caso, las Personas Juridicas Argentinas estaran sujetas al 1G, cuyas alicuotas varian entre el 25% vy el
35%, segun el ingreso neto imponible acumulado por la empresa de acuerdo con el cuadro siguiente:

Ganancia neta imponible ’ .
acumulada Pagaran Mas el|Sobre el excedente
(ARS) (%) de (ARS)

Mas de (ARS) A (ARS)

ARS O ARS 101.679.575,26 | ARS 0 25% ARS 0
ARS 0

ARS 101.679.575,26 1.016.795.752,62 ARS 25.419.893,82 |30 % ARS 101.679.575,26
ARS o ARS
1.016.795.752,62 En adelante ARS 299.954.747,02 | 35 % 1.016.795.752,62

Los montos comprendidos en la escala de referencia se ajustaran anualmente segun la variacion anual del IPC
del INDEC entre el mes de octubre del afio del ajuste y el mismo periodo del afio anterior. Los montos fijados
por el mecanismo descrito se aplicaran para los periodos fiscales que inician tras cada uno de los ajustes.

Ganancias de Capital
a) Personas fisicas y sucesiones indivisas residentes en Argentina.

Segun el articulo 98 de la LIG, para los periodos fiscales que se inician a partir del 1° de enero de 2018
inclusive, las ganancias de capital derivadas de la venta o la disposicién (permuta, canje, conversion o de otro
tipo) de titulos publicos emitidos en Argentina, tales como los Titulos de Deuda, por parte de personas fisicas
residentes de nacionalidad argentina, incluidas las sucesiones indivisas radicadas en Argentina, estan sujetas
al impuesto a las ganancias a una tasa del 5% (para los bonos del gobierno denominados en Pesos que no estan
sujetos a una clausula de revalorizacion) o del 15% (para los bonos del gobierno denominados en moneda
extranjera o con una clausula de revalorizacion).

El articulo 100 de la LIG establece que cuando las personas fisicas y las sucesiones indivisas que se consideran
residentes argentinos obtienen ganancias de capital derivadas de la venta o disposicién de titulos pablicos
emitidos en Argentina, tales como los Titulos de Deuda, entre otros, se aplicara, en cada ejercicio fiscal, una
deduccion especial por una suma equivalente al minimo no imponible en los términos del articulo 30, inciso
a), de la L1G. Esta deduccion especial se aplicara en la proporcién estipulada en la LIG. La aplicacién de esta
deduccion especial no puede originar una pérdida de impuestos, ni puede aplicarse la porcidn no calculada de
esta en los ejercicios fiscales siguientes. Ademas, solo se pueden calcular los gastos relacionados directa o
indirectamente con el ingreso referido, y no es posible deducir los conceptos establecidos en los articulos 29,
30y 85 de la LIG, ni ningun otro concepto que no pertenezca a una determinada categoria de ingresos.

La ganancia bruta derivada de la venta de titulos publicos emitidos en Argentina, tales como los Titulos de
Deuda, por personas fisicas o0 sucesiones indivisas que se consideran residentes argentinos se determinara
deduciendo el costo de adquisicién del precio de transferencia. En el caso de bonos del gobierno denominados
en Pesos con una clausula de revalorizacion, o de bonos del gobierno denominados en moneda extranjera o
con una clausula de revalorizacion, las diferencias de revaluacion y tipo de cambio no se considerarian
incluidas en la ganancia bruta.

La Reforma Tributaria establece la existencia de ganancias y pérdidas especificas con respecto a ciertos tipos
de inversiones y operaciones, segun la persona que realiza dichas inversiones u operaciones. Para las personas
fisicas y las sucesiones indivisas que se consideran residentes en Argentina, dichas ganancias y pérdidas
especificas resultantes de la disposicion de valores solo pueden compensarse con ganancias o pérdidas futuras
de la misma fuente y clase (“clase” se refiere al conjunto de ganancias comprendidas en cada uno de los
articulos del Capitulo 11 del Titulo IV de la LIG). Los tenedores deben considerar las disposiciones aplicables
a su caso especifico.

Sin perjuicio de lo anterior, y como se menciond anteriormente, el articulo 33 de la Ley de Solidaridad y el
articulo 1 de la Ley 27.638 sustituyeron el articulo 26, inciso h), de la LIG y, por lo tanto, de conformidad con
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el texto actual de dicha norma, la exencién de impuestos establecida en sus disposiciones abarca los intereses
generados por depdsitos realizados en cajas de ahorro, cuentas de ahorro especiales, depoésitos a plazo fijo en
moneda nacional y depositos realizados por terceros u otras formas de recaudar fondos del pablico de acuerdo
con las reglamentaciones del BCRA, en la medida en que se realicen en entidades sujetas a la Ley de Entidades
Financieras de Argentina N.° 21.526; mientras que, en relacion con la exencién mencionada, se ha restablecido
la validez del articulo 36 bis, inciso 3, de la Ley 23.576, entre otras normas. El articulo 36 bis, inciso 3, de la
Ley 23.576 establece una exencion al impuesto a las ganancias para los resultados provenientes de la
compraventa, permuta, canje o transferencia de bonos del gobierno (entre otros activos), como los Titulos de
Deuda, adquiridos por personas fisicas y sucesiones indivisas residentes en Argentina (entre otros sujetos) que
cumplan las Condiciones del Articulo 36. Cabe sefialar que, ademas del restablecimiento del articulo 36 bis,
inciso 3, de la Ley 23.576, la exclusion de los beneficios establecidos en el articulo 109 de la LIG no sera
aplicable a las personas fisicas y las sucesiones indivisas que se consideran residentes argentinos. En este
sentido, como se menciond anteriormente, el articulo 109 de la LIG estipula que las exenciones impaositivas
totales o parciales vigentes, o que se establezcan en el futuro mediante leyes especiales en relacion con titulos,
letras, bonos, obligaciones y otros valores emitidos por el Estado nacional, las provincias, los municipios o la
Ciudad de Buenos Aires no seran aplicables a los fines del IG a las personas fisicas y las sucesiones indivisas
residentes en Argentina.

Adicionalmente, el articulo 34 de la Ley de Solidaridad incorporé un ultimo parrafo al articulo 26, inciso u),
de la LIG, que exime a las personas fisicas y las sucesiones indivisas residentes en Argentina (en la medida en
gue no estén incluidos en los incisos d) y €), ni en el Gltimo parrafo del articulo 53 de la LIG) del impuesto a
las ganancias sobre los ingresos derivados de la compraventa, cambio, permuta o disposicidn de titulos pablicos
emitidos en Argentina, tales como los Titulos de Deuda, entre otros activos, en la medida en que coticen en
mercados de valores autorizados por la CNV. En tales casos, las personas fisicas y las sucesiones indivisas
beneficiarias de la exencidn no estaran sujetas a la exclusion de beneficios establecida en el articulo 109 de la
LIG.

b) Beneficiarios del exterior.

El restablecimiento de la validez del articulo 36 bis, inciso 3, de la Ley 23.576, entre otras normas, en los
términos del nuevo texto del articulo 26, inciso h), de la LIG, mencionado anteriormente, también se aplica a
los Beneficiarios del Exterior. Por lo tanto, esta exencion del impuesto a las ganancias sobre las ganancias de
capital derivadas de la compraventa, permuta, canje o transferencia de bonos del gobierno (entre otros activos),
como los Titulos de Deuda, también se aplicaria cuando dichos ingresos se paguen a Beneficiarios del Exterior.

Ademaés, de acuerdo con el articulo 26, inciso u), cuarto parrafo, de la LIG, los Beneficiarios del Exterior estan
exentos del IG respecto de las ganancias de capital derivadas de la compraventa, permuta, canje o disposicion
de bonos del gobierno emitidos por un Estado argentino (ya sea nacional, provincial o municipal), tales como
los Titulos de Deuda, siempre que los Beneficiarios del Exterior en cuestiobn no sean residentes de
jurisdicciones no cooperantes y los fondos invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes (véase la
definicion de “jurisdicciones no cooperantes” mas abajo en la seccion “Ingresos de fondos provenientes de
jurisdicciones de baja o nula tributacion y de jurisdicciones no cooperantes”).

Por otro lado, si los Beneficiarios del Exterior residen en y/o los fondos invertidos provienen de “jurisdicciones
no cooperantes”, las ganancias estaran siempre sujetos a retencion de impuesto a las ganancias, no siendo
relevante si se cumplen o no las Condiciones del Articulo 36.

Las disposiciones del articulo 28 de la LIG y el articulo 106 de la Ley 11.683, que establecen que las exenciones
o reducciones impositivas totales o parciales del IG no se aplicaran si dan origen a una transferencia de ingresos
a una jurisdiccion fiscal extranjera, no se aplican en este caso. Por lo tanto, la mencionada exencion se aplicard
incluso cuando tenga como consecuencia una transferencia de ingresos a un fisco extranjero.

C) Entidades argentinas.

Las Personas Juridicas Argentinas estan sujetas al pago de IG sobre el ingreso que derive de la compraventa,
permuta, canje o disposicion de bonos del gobierno, como los Titulos de Deuda, con alicuotas que varian entre
el 25% y el 35%, segun el ingreso neto imponible acumulado de la empresa, de acuerdo con el cuadro siguiente:

Ganancia neta imponible

acumulada Pagaran Mas el [Sobre el excedente
(ARS) (%) de (ARS)

Mas de (ARS) A (ARS)
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ARS 0 ARS 101.679.575,26 | ARS 0 25% ARS 0

ARS .
ARS 10167957526 |0 2oc 2o o | ARS 25.419.803,82 (30 % ARS 101.679.575,26
ARS . ARS
1.016.795.752,62 Enadelante | ARS299.954.747,02) 35 % 1.016.795.752,62

Los montos comprendidos en la escala de referencia se ajustaran segin la variacion anual del IPC del INDEC
entre el mes de octubre del afio del ajuste y el mismo periodo del afio anterior. Los montos fijados por el
mecanismo descrito se aplicaran para los periodos fiscales que inician tras cada uno de los ajustes.

La ganancia bruta por la enajenacion de los Titulos de Deuda realizada por las Personas Juridicas Argentinas
se determina deduciendo del precio de transferencia el costo de adquisicion. La LIG considera como de
naturaleza especifica los quebrantos provenientes de determinadas operaciones con renta financiera. Los
inversores deberan evaluar el potencial impacto que ello podria tener en su caso en particular.

Impuesto al Valor Agregado (IVA)

Los intereses pagados en virtud de bonos del gobierno emitidos por un Estado argentino (ya sea nacional,
provincial o municipal), como los Titulos de Deuda, se encuentran exentos del IVA (articulo 7, inciso h),
numeral 16, parrafo 7 de la Ley 23.349). La venta o transferencia de titulos publicos, como los Titulos de
Deuda, también estan exentos del VA (articulo 7, inciso b) de la Ley 23.349).

Ademas, el articulo 36 bis, inciso 1, de la Ley 23.576 establece que cualquier transaccion y operacion financiera
relacionada con la emisién, suscripcion, colocacidn, transferencia, amortizacion, pago de capital y/o intereses,
o rescate de bonos del gobierno, tales como los Titulos de Deuda, estaran exentas del IVA.

Impuesto a los Bienes Personales

En virtud de la Ley Nacional 23.966 sobre el impuesto a los bienes personales (“IBP”), las personas fisicas y
las sucesiones indivisas (independientemente de su jurisdiccién de residencia) se encuentran sujetas a un
impuesto anual que recae sobre los bienes personales, incluyendo ciertos titulos, existentes al 31 de diciembre
de cada afio (los residentes no argentinos estan sujetos al IBP solo en relacién con los activos que se encuentren
en Argentina).

El inciso g) del articulo 21 de la Ley del IBP prescribe que se encuentran exentos de este impuesto los titulos,
bono y demas titulos valores emitidos por la Nacion, las provincias, las municipalidades y la Ciudad Auténoma
de Buenos Aires, tales como los Titulos de Deuda.

El 8 de julio de 2024 se publico en el Boletin Oficial de la Republica Argentina la Ley N° 27.743 de Medidas
Fiscales Paliativas y Relevantes, la cual introdujo ciertas modificaciones en el IBP. EI minimo no imponible
del impuesto aplicable para el periodo fiscal 2024 es de $ 292.994.964,89. Sobre el excedente del minimo
mencionado, el impuesto se determina aplicando una escala progresiva que varia entre el 0,50% y el 1,25%
para el periodo fiscal 2024, en funcién del valor total de los bienes que exceda el minimo no imponible. Se
prevé una reduccion gradual de las tasas de impuestos a partir del afio fiscal 2023 hasta el afio fiscal 2027.

Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuenta Corriente Bancaria

La Ley Nacional 25.413, con sus enmiendas y complementos, establece, con sujecion a ciertas excepciones, la
aplicacion de un impuesto sobre los débitos y créditos en cuentas bancarias en entidades financieras con
domicilio en la Argentina y sobre otras operaciones utilizadas como sustituto de cuentas corrientes bancarias
(incluidas algunas operaciones con dinero en efectivo).

La alicuota general es del 0,6% por cada débito y crédito; sin embargo, en ciertos casos pueden aplicarse
alicuotas superiores, del 1,2% e inferiores, del 0,075%.

El Decreto 409/2018 establecio que el 33% de los montos pagados a cuenta de este impuesto por los hechos
imponibles estan sujetos a la tasa general del 0,6%, y el 33% del impuesto pagado sobre las transacciones sujetas
a la tasa del 1,2%, se considerara como un pago a cuenta del impuesto a las ganancias, y/o la Contribucion
Especial sobre el Capital de las Cooperativas, o sus adelantos, por parte de los titulares de las cuentas bancarias.
El monto restante solo puede transferirse a los periodos fiscales subsiguientes de dichos impuestos, pero no
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puede compensarse con otros impuestos o transferirse a terceros. Si se aplicara una tasa mas baja, el crédito
fiscal aumentara al 20%.

Las cuentas corrientes especiales para personas juridicas de titularidad de personas juridicas del exterior —
Comunicacién “A” 3250 del BCRA- para ser utilizadas en la realizacion de inversiones financieras en Argentina,
se encuentran exentas del impuesto. EI 08 de mayo de 2021 se publicé en el Boletin Oficial de la Nacion el
Decreto 301/2021 que establecid que, a partir del 1 de agosto de 2021, se aplicara el Impuesto sobre los Créditos
y Débitos en Cuentas Bancarias y Otras Operatorias a los movimientos de fondos en cuentas de pago de
proveedores de servicios de pago (“PSP”) y a las empresas dedicadas al servicio electronico de pagos y/o
cobranzas por cuenta y orden de terceros.

Adicionalmente, en virtud de la Ley 27.264, el 100% del impuesto pagado se considerara un pago a cuenta del
IG cuando los titulares de las cuentas bancarias sean pequefias y medianas empresas.

Con respecto a los débitos y créditos incurridos en cuentas abiertas en entidades financieras argentinas, la Ley
27.541 establece que, cuando se realizan extracciones de efectivo, bajo cualquier forma, los débitos efectuados
en las cuentas mencionadas estaran sujetos al doble de la tasa vigente para cada caso sobre el monto del retiro
correspondiente. Este aumento de la tasa no se aplicara a las cuentas cuyos titulares sean personas fisicas o
juridicas que revistan y acrediten la condicién de pequefias y medianas empresas.

Se pueden aplicar ciertas exenciones y reducciones impositivas. Sin embargo, en virtud de la Resolucién General
3900/2016 de la Administracién Federal de Ingresos Publicos (la “AFIP”), ciertas cuentas bancarias deben
inscribirse en el registro creado por la autoridad administrativa para ser beneficiarias de las exenciones y
reducciones aplicables. La inscripcion en el registro se permitira una vez que la ARCA controle que se hayan
cumplido los requisitos para la exencion.

La Ley 27.702 extendio su validez fiscal hasta el 31 de diciembre de 2027 inclusive. Por lo tanto, en la medida
en que los tenedores de los Titulos de Deuda reciban pagos mediante el uso de cuentas bancarias locales, es
posible que se aplique dicho impuesto.

Tasa de Justicia

Si fuera necesario iniciar acciones legales en relacién con los Titulos de Deuda (i) ante los tribunales federales
argentinos, se aplicara una tasa de justicia (que en la actualidad asciende al 3% o 1,5% para los juicios
sucesorios) sobre el monto reclamado ante dichos tribunales; o (ii) ante los tribunales de la Provincia, se
aplicaran otras tasas de justicia e impuestos sobre el monto del reclamo iniciado ante dichos tribunales.

Ingresos de fondos provenientes de jurisdicciones no cooperantes o de baja o nula tributacion

Conforme lo dispuesto en el articulo 18.2. de la Ley N° 11.683 de Procedimiento Fiscal, cuando se trate de
ingresos de fondos provenientes de paises de “baja o nula tributacion” a que alude el Articulo 20 de la LIG,
cualquiera sea su naturaleza, concepto o tipo de operacién de que se trate, se considerara que tales fondos
constituyen incrementos patrimoniales no justificados para el tomador o receptor local.

Los incrementos patrimoniales no justificados estan sujetos a los siguientes impuestos:
e se determinara el Impuesto a las Ganancias sobre el receptor local calculado sobre el 110% del monto
de los fondos transferidos.
e también se determinara el Impuesto al Valor Agregado y, de corresponder, Impuestos Internos sobre
el receptor local, calculado sobre el 110% del monto de los fondos transferidos.

El sujeto local o receptor local de los fondos puede refutar dicha presuncién legal probando debidamenteante la
autoridad impositiva que los fondos provienen de actividades efectivamente realizadas por el contribuyente
argentino o por una tercera persona en dicha jurisdiccién o que dichos fondos fueron declarados con
anterioridad.

Sin perjuicio que el significado del concepto “ingresos provenientes” no resulta claro, podria interpretarse
como cualquier transferencia de fondos:

e desde una cuenta en un pais de baja o nula tributacién/no cooperante o desde una cuenta bancaria
abierta fuera de un pais de baja o nula tributacion/no cooperante pero cuyo titular sea una entidad
localizada en un pais de baja o nula tributaciéon/no cooperante.

e auna cuenta bancaria localizada en Argentina o a una cuenta bancaria abierta fuera de la Argentina,
pero cuyo titular sea un sujeto residente en Argentina a los efectos fiscales.
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Conforme el articulo 82 de la Ley N° 27.430, a los efectos previstos en las normas legales y reglamentarias,
toda referencia efectuada a “paises de baja o nula tributacion” o “paises no considerados ‘cooperadores a los
fines de la transparencia fiscal’”, debera entenderse que hace alusion a “jurisdicciones no cooperantes o
jurisdicciones de baja o nula tributacion”, en los términos dispuestos por los articulos 19 y 20 de la LIG.

Asi, conforme el articulo 20 de la LIG, la referencia efectuada a “jurisdicciones de baja o nula tributacion”,
debera entenderse referida a aquellos paises, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o
regimenes tributarios especiales que establezcan una tributacién maxima a la renta empresaria inferior al 60%
de la alicuota minima contemplada en el primer parrafo del articulo 73 de la LIG.

El Decreto N° 862/2019 dispone que a los fines de determinar el nivel de imposicion mencionado en el parrafo
anterior debera considerarse la tasa total de tributacion, en cada jurisdiccidn, que grave la renta empresaria,
con independencia de los niveles de gobierno que las hubieren establecido y que se entendera por ‘régimen
tributario especial’ a toda regulacion o esquema especifico que se aparta del régimen general de imposicion a
la renta empresaria vigente en ese pais y que dé por resultado una tasa efectiva inferior a la establecida en el
régimen general.

Por su parte, el articulo 19 de la LIG define a las “jurisdicciones no cooperantes” como aquellos paises o
jurisdicciones que no tengan vigente con la Republica Argentina un acuerdo de intercambio de informacién en
materia tributaria o un convenio para evitar la doble imposicion internacional con clausula amplia de
intercambio de informacion. Asimismo, considera como no cooperantes aquellos paises que, teniendo vigente
un acuerdo con los alcances antes definidos, no cumplan efectivamente con el intercambio de informacion.
Ademas, el articulo establece que el Poder Ejecutivo Nacional elaborara un listado de las jurisdicciones no
cooperantes con base en el criterio antes descripto, el que ha sido establecido en el articulo 24 del DR LIG.
Ademas, dicho articulo establece que la AFIP debera informar al Ministerio de Hacienda (actual Ministerio de
Economia) cualquier novedad que justifique una modificacion en el listado precedente, a los fines de su
actualizacion.

Tratados para Evitar la Doble Imposicion

En caso de resultar aplicable algun tratado para evitar la doble imposicion, el régimen impositivo aplicable
podria no coincidir, total o parcialmente, con el descripto en el presente.

Actualmente, Argentina tiene vigentes tratados para evitar la doble imposicion con Alemania, Australia,
Bélgica, Bolivia, Brasil, Canada, China, Chile, Dinamarca, Espafia, Emiratos Arabes Unidos, Finlandia,
Francia, Italia, México, Noruega, Paises Bajos, Qatar, Reino Unido, Rusia, Suecia, Suiza, Turquia y Uruguay.
Los convenios firmados con Luxemburgo, Austria y Japén no han entrado en vigor a la fecha de este Prospecto.

Actualmente no existe ningun convenio para evitar la doble imposicion internacional en vigencia entre
Argentina y los Estados Unidos. Desde enero de 2023 se encuentra en vigor un acuerdo administrativo
internacional para el intercambio de informacion entre la AFIP y el IRS.

Existe un Proyecto de Ley en discusion ante el Congreso Nacional, que aprueba el “Convencién Multilateral
para aplicar las medidas relacionadas con los tratados fiscales para prevenir la erosion de las bases
imponibles y el traslado de beneficios” suscrito en el marco de la OCDE, cuya aprobacion modificara los
convenios suscritos con 17 jurisdicciones.

Los inversores deberan considerar el tratamiento aplicable bajo los mencionados convenios segun su situacion
particular.

Sustitucidn de la AFIP por la Agencia de Recaudaciéon y Control Aduanero (ARCA)

El 21 de octubre de 2024, el Poder Ejecutivo Nacional anunci6 la disolucion de la Administracion Federal de
Ingresos Pablicos (AFIP). Posteriormente, el 25 de octubre de 2024, se publico en el Boletin Oficial el Decreto
N° 953/2024, mediante el cual se creo la Agencia de Recaudacion y Control Aduanero (ARCA), bajo la érbita
del Ministerio de Economia, estableciéndose en simultaneo la disolucion de la AFIP.

El Decreto N° 953/2024 asigno a la ARCA las funciones de recaudacin, fiscalizacion y control aduanero que
anteriormente correspondian a la AFIP, y establecio disposiciones sobre su estructura y competencias.
Asimismo, mediante el Decreto N° 954/2024, se designaron las autoridades del nuevo organismo. En virtud de
ello, la autoridad tributaria federal competente a partir del dictado del Decreto N° 953/2024 es la ARCA.
Aspectos a considerar en materia impositiva en la Provincia
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Impuesto a los Ingresos Brutos

El impuesto sobre los ingresos brutos (el “ISIB”) es un impuesto local que se aplica sobre el ejercicio habitual
y a titulo oneroso de cualquier actividad desarrollada en el &mbito de una jurisdiccién provincial y/o en la
Ciudad Autonoma de Buenos Aires. La base del impuesto es el monto de los importes brutos facturados por la
actividad comercial llevada a cabo en la jurisdiccion.

En general, ciertas provincias argentinas establecen exenciones especificas para los ingresos derivados de los
titulos emitidos por el Gobierno Nacional, las provincias o municipalidades.

Los potenciales inversores que dedican o que se presuma que se dedican a actividades en cualquier jurisdiccion
en la que reciban ingresos por intereses derivados de los Titulos de Deuda podrian estar sujetos al ISIB a las
alicuotas diferentes segun las leyes especificas de cada provincia de Argentina, a menos que sea de aplicacion
alguna exencion.

En el caso especifico de la Provincia de Mendoza, el Codigo Fiscal de la Provincia, en su articulo 189 inciso
8), exime del ISIB a los ingresos provenientes de toda operacion sobre titulos, letras, bonos, obligaciones y
demas papeles emitidos y que se emitan en el futuro por la Nacion, las Provincias, las Municipalidades y la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, como asi también las rentas producidas por los mismos y los ajustes de
estabilizacién o correccion monetaria. Adicionalmente, se aclara que esta exencion no alcanza a los titulos,
bonos, letras, certificados de participacion y demas instrumentos emitidos y que se emitan en el futuro por el
Banco Central de la Republica Argentina.

Considerando la autonomia en materia tributaria de la cual gozan las distintas jurisdicciones provinciales,
incluyendo a la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, los potenciales adquirentes deberan considerar la posible
incidencia del I1SIB contemplando las disposiciones de la legislacion aplicable que pudiera resultar relevante
en funcién de su caso concreto.

Regimenes de Pago Anticipado de Impuestos Provinciales aplicables a cuentas bancarias locales

Ciertas jurisdicciones provinciales han implementado regimenes de percepcion del ISIB sobre sumas
acreditadas en cuentas bancarias en Argentina. Las sumas percibidas de esa forma son consideradas como
anticipos a los fines del ISIB. Dichos regimenes se aplican a contribuyentes especificamente designados por
las autoridades impositivas locales. Las alicuotas aplicables dependen de la jurisdiccion respectiva, con un
rango que varia entre 0,01% y 5%. No obstante, ciertas jurisdicciones han excluido de tales regimenes a las
sumas acreditadas como resultado de operaciones con titulos pablicos emitidos por el Gobierno Nacional, las
provincias o la Ciudad de Buenos Aires, y los municipios, asi como su renta y/o sus respectivos ajustes. Los
inversores deberan considerar las potenciales implicancias impositivas en las respectivas jurisdicciones
involucradas.

Impuesto de Sellos

El Impuesto de Sellos (el “IS™) es un tributo de caracter provincial, que también se aplica en la Ciudad de
Buenos Aires, y grava las operaciones de caracter oneroso formalizadas en una cierta jurisdiccion provincial o
fuera de una determinada jurisdiccion provincial, pero con efectos en dicha jurisdiccion.

Algunas provincias y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires establecen exenciones sobre actos, contratos y
operaciones, realizados sobre los titulos valores emitidos por gobiernos provinciales (como es el caso de los
Titulos de Deuda).

En el caso en particular de la Provincia de Mendoza, el Cddigo Fiscal de la Provincia en su articulo 238 inc.
21 exime del IS a todo acto, contrato, instrumento u operaciones que sea necesario realizar o concertar para la
suscripcion de cédulas hipotecarias, letras hipotecarias (L. 24441 y modif.), titulos, bonos y/o cualquier otro
valor mobiliario similar emitido por el Gobierno Nacional, Provincial o Municipal, asi como las rentas que
ellos produzcan.

Los inversores deberan considerar las implicancias del IS vigentes en las jurisdicciones relevantes involucradas
como resultado del otorgamiento de documentos o la existencia de efectos relacionados con los Titulos de
Deuda.

Impuestos a la transmision gratuita de bienes
En el orden federal, la Argentina no grava con impuestos a la transmision gratuita de bienes (el “ITGB”) a

herederos, donantes, legatarios o donatarios. Ningun impuesto a la transferencia gratuita de valores
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negociables, impuesto a la emision, registro o similares debe ser pagado por los suscriptores de los Titulos de
Deuda a nivel federal. Tampoco grava con impuestos similares la Ciudad de Buenos Aires.

Sin embargo, a nivel provincial, la provincia de Buenos Aires promulgé la Ley N° 14.044 (en efecto desde el
1° de enero de 2010) que establece un impuesto a la libre transmision de bienes, incluidas herencias, legados,
donaciones, adelantos de herencia y cualquier otra transmisién que implique un aumento de activos sin
contraprestacion.

Los contribuyentes con domicilio en la provincia de Buenos Aires estan alcanzados por el ITGB ubicados
dentro y fuera de la provincia de Buenos Aires, y los contribuyentes con domicilio fuera de la provincia de
Buenos Aires, por el impuesto al enriquecimiento gratuito por bienes ubicados en esa jurisdiccion.

Respecto del periodo fiscal 2025, el articulo 58 de la Ley N° 15479, vigente segin prérroga establecida
mediante el articulo 2 del Decreto (Bs. As.) N° 3681/2024, prevé que estan exentas del ITGB las transmisiones
gratuitas de bienes cuando su valor total, con exclusion de deducciones, exenciones y exclusiones, sea igual 0
mayor a $2.038.752, monto que se eleva a $8.488.486, cuando se trate de ascendientes, descendientes y
conyuges.

En cuanto a las alicuotas, se han previsto escalas progresivas del 1,603% al 9.513% segun el grado de
parentesco y la base imponible involucrada.

Por lo tanto, la transmisién gratuita de los Titulos de Deuda podria estar sujeta a este impuesto, aunque ciertas
transferencias de bienes podrian estar exceptuadas del impuesto en la medida en que el valor total de los bienes
objeto de la transferencia sea igual o menor al umbral determinado de conformidad con las reglamentaciones
locales aplicables.

En la provincia de Entre Rios, el ITGB fue derogado mediante la Ley N° 10.553 publicada en su boletin oficial
el 3 de enero de 2018. Respecto de la existencia del ITGB en las restantes jurisdicciones provinciales, el analisis
debera llevarse a cabo tomando en consideracion la legislacion de cada provincia en particular.

Como consecuencia del Consenso Fiscal 2021, las provincias acordaron legislar un impuesto que grave el
incremento de la riqueza derivado de la herencia, legados y donaciones (dicho impuesto es conocido como el
“impuesto a la herencia”). Dichos acuerdos seran efectivos solamente en relacién con la jurisdiccion que lo
haya aprobado.

Los tenedores de los Titulos deben consultar a un asesor impositivo acerca de las consecuencias impositivas
especificas en la jurisdiccion involucrada.

EL RESUMEN ANTERIOR NO TIENE POR OBJETO CONSTITUIR NI CONSTITUYE UN
ANALISIS COMPLETO DE TODAS LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS RELACIONADAS
CON LA TENENCIA O DISPOSICION DE LOS TITULOS DE DEUDA. SE ACONSEJA A LOS
TENEDORES Y POSIBLES COMPRADORES CONSULTAR A SUS RESPECTIVOS ASESORES
IMPOSITIVOS ACERCA DE LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS EN CADA CASO
PARTICULAR.
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PLAN DE DISTRIBUCION
Introduccion
La oferta y venta de los Titulos de Deuda se realizara de acuerdo con los términos y condiciones establecidos
por las Normas de Autorizacion, entre otra normativa aplicable. La oferta de los Titulos de Deuda se llevara
adelante por medio de una oferta dirigida al pablico en general en la Republica Argentina.

La Oferta

La colocacidn de los Titulos de Deuda sera realizada de acuerdo con lo detallado méas adelante bajo el titulo
“Esfuerzos de Colocacién” de esta seccion.

La Provincia ha designado a los Colocadores y celebrado Acuerdos de Asesoramiento (véase la seccion
“Agentes Colocadores” de este Prospecto).

Los Colocadores deberan realizar sus mejores esfuerzos (conforme practicas usuales de mercado) para la
colocacidn de los Titulos de Deuda mediante su oferta publica en la Republica Argentina conforme con las
leyes y regulaciones vigentes de la Republica Argentina (los “Esfuerzos de Colocacidn™).

Adicionalmente, los Acuerdos de Asesoramiento establecen, inter alia, los derechos y obligaciones de los y
Colocadores y de la Provincia en relacion a la colocacion de los Titulos de Deuda y las comisiones y demas
costos vinculados con la colocacion de los Titulos de Deuda a ser pagados por la Provincia.

Esfuerzos de Colocacién
Los Esfuerzos de Colocacion podrén consistir en alguno o varios de los siguientes actos, entre otros:

0] La puesta a disposicion y distribucién (por correo comun o por correo electronico o de cualquier
otro modo), en forma fisica y/o electronica, a los posibles inversores de los documentos
informativos, entendiéndose por tales: (a) el Prospecto; (b) la/s calificacion/es de riesgo; (c) el
Aviso de Suscripcion correspondiente a los Titulos de Deuda; (d) los demas avisos
complementarios que, en su caso, se publiquen en el Boletin de la BCBA, el Sitio Web de A3
Mercados y el micrositio web de colocaciones de A3 Mercados, y cualquier otro aviso que se
publique al efecto ((a), (b), (¢) y (d) conjuntamente, los “Documentos Informativos™); y (e) una
sintesis descriptiva de los términos y condiciones de los Titulos de Deuda, que incluya solamente,
y sea consistente con, la informacién contenida en los Documentos Informativos;

(i) Celebrar una 0 més reuniones, presenciales o virtuales, personales, individuales o grupales con
posibles inversores y presentaciones de roadshow (previamente consensuadas entre la Provincia
y los Colocadores), en las que se podra exponer y/o entregar los Documentos Informativos, con
el Unico objeto de presentar entre los mismos informacién contenida en los Documentos
Informativos (y/o en las versiones preliminares de los mismos, en su caso) relativa a la Provincia
y/o a los términos y condiciones de los Titulos de Deuda;

(iii) Conferencias telefonicas con, y/o llamados telefénicos a, y/o envio de correos electrénicos a,
posibles inversores;

(iv) La publicacién del Aviso de Suscripcion en el Boletin Diario de la BCBA, en el Boletin Diario
de A3 Mercados, en el micrositio web de colocaciones de A3 Mercados v, si se considera
necesario, en uno 0 mas avisos comerciales en al menos un diario de circulacion general en la
Republica Argentina en el cual se indique el Periodo de Subasta Publica (conforme dicho termino
se define méas adelante); y

(V) Otros actos acordados entre la Provincia y los Colocadores segun se estime adecuado.
Colocacion Primaria

La colocacion primaria de los Titulos de Deuda se realizara mediante licitacion pablica (“Subasta Publica™),
a través del modulo de licitaciones primarias del sistema informéatico “SIOPEL” operado por, y de titularidad
de A3 Mercados (el “Sistema SIOPEL”), de conformidad con las pautas que se describen mas abajo,
cumpliendo estas con las pautas minimas requeridas por la “Guia para la Colocacién Primaria” de A3
Mercados. El registro de las ofertas relativo a la colocacion primaria de los Titulos de Deuda sera llevado a
través de, y en virtud de los procesos adoptados por, el sistema SIOPEL. Las Ordenes de Compra de los Titulos
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de Deuda deberan ser remitidas a cada Colocador durante el Periodo de Subasta Publica, quien las recibira,
procesara e ingresara como ofertas al sistema SIOPEL.

Los Colocadores seran los encargados de (i) generar en el Sistema SIOPEL el pliego de licitacién de la
colocacién primaria de los Titulos de Deuda y (ii) producir un resumen con el resultado de la colocacion.

Cada uno de los Colocadores y Agentes de A3 Mercados, seguin fuera el caso, sera responsable por las Ordenes
de Compra en el Sistema SIOPEL por dicho agente cargadas en lo relativo al control y cumplimiento de la
normativa en materia de prevencion de lavado de activos y financiamiento del terrorismo. Los Colocadores no
seran responsables por el eventual incumplimiento de la normativa mencionada precedentemente por parte de
los Agentes de A3 Mercados.

La Provincia y los Colocadores se reservan el derecho de solicitar documentacion adicional a los inversores
que presenten Ordenes de Compra. La Provincia y los Colocadores podréan rechazar las Ordenes de Compra
cuando a su exclusivo criterio dichas Ordenes de Compra no cumplieran con los requisitos aqui establecidos
ylo con la normativa aplicable, en particular aquella referida a la prevencion de lavado de activos y
financiamiento del terrorismo.

El resultado final de la adjudicacion sera el que surja del Sistema SIOPEL. La Provincia y los Colocadores no
seran responsables por los problemas, fallas, pérdidas de enlace, errores o caidas del software del Sistema
SIOPEL. Para mayor informacion respecto del Sistema SIOPEL, se recomienda a los inversores la lectura del
“Manual SIOPEL para Participantes Web en el Mercado Primario” y la documentacion relacionada publicada
en la pagina web de A3 Mercados (www.a3mercados.com.ar).

La Emisora realizara la adjudicacion de los Titulos de Deuda a través del Sistema SIOPEL de acuerdo con los
procedimientos descriptos en la Seccion “Plan de Distribucion” del Prospecto.

Todos los agentes de A3 Mercados y/o adherentes al mismo que cuenten con linea de crédito otorgada por el
Agente de Liquidacion deberan solicitar a los Colocadores su habilitacion a participar en la rueda de licitacion
publica antes de las 16 horas del altimo dia del Periodo de Difusién. Aquellos agentes de A3 Mercados y/o
adherentes al mismo que no cuenten con linea de crédito otorgada por los Colocadores, también deberan
solicitar a los mismos la habilitacion para participar en la rueda, para lo cual deberan acreditar su inscripcion
ante la CNV como “Agente Registrado” en los términos de la Ley de Mercado de Capitales y el cumplimiento
de las normas en materia de prevencién de encubrimiento, lavado de activos y financiacién del terrorismo de
forma satisfactoria para los Colocadores. En cualquier caso, la solicitud debera realizarse hasta las 16 hs del
Gltimo dia del Periodo de Difusion.

La presentacion de una Orden de Compra por parte de potenciales inversores implicara la aceptaciény
el conocimiento de todos y cada uno de los términos y mecanismos establecidos bajo la presente Seccién.

Periodo de Difusién

El periodo de difusion durante el que se hard difusién publica de la misma serd informado en el Aviso de
Suscripcion (conforme se define mas adelante) (el “Periodo de Difusion”). En la oportunidad que determine
la Provincia con el asesoramiento de los Colocadores, se publicara un aviso de suscripcion en el Boletin Diario
de la BCBA, en el Boletin Electrénico de A3 Mercados y en el micrositio web de colocaciones primarias de
A3 Mercados (el “Aviso de Suscripcidn”) en el cual se indicara, entre otra informacion: (i) la fecha de inicio
y de finalizacién del Periodo de Difusion; (ii) la fecha y hora de inicio y de finalizacién de la Subasta Pablica
(el “Periodo _de Subasta Publica”); (iii) el domicilio de los Colocadores; y (iv) los demas datos
correspondientes a la colocacion de los Titulos de Deuda requeridos por la normativa aplicable.

Periodo de Subasta Publica
Procedimiento de Subasta Publica

En la oportunidad que determinen la Provincia y los Colocadores, y segln sea informado en el Aviso de
Suscripcién (o en cualquier otro aviso complementario a aquél), comenzara el Periodo de Difusién (segun lo
indicado mas arriba) y finalizado el mismo comenzara el Periodo de Subasta Pablica, durante el cual los
Colocadores recibiran las Ordenes de Compra que les remitan los potenciales oferentes interesados en adquirir
los Titulos de Deuda.

El Periodo de Subasta Publica podra ser concluido anticipadamente, suspendido, interrumpido, modificado o
prorrogado sujeto a lo descripto en el parrafo siguiente. Durante el Periodo de Subasta Publica, los oferentes
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presentaran las Ordenes de Compra, las cuales tendréan caracter vinculante, a los Colocadores y/o a los Agentes
de A3 Mercados.

La Provincia podra, contando para ello con el asesoramiento de los Colocadores, concluir anticipadamente,
suspender, modificar, interrumpir y/o prorrogar, el Periodo de Difusion y el Periodo de Subasta Publica, en
cualquier momento, lo cual, en su caso, sera informado a mas tardar con una anterioridad de una (1) hora previo
a la finalizacion del periodo de que se trate mediante, en cuyo caso dicha alteracion sera informada mediante
un aviso a ser presentado para su publicacion en (i) en el Boletin Diario de la BCBA; y (ii) el micrositio web
de colocaciones primarias de A3 Mercados. En dicho caso, los inversores que hubieran presentado Ordenes de
Compra durante el Periodo de Subasta Publica, podran a su solo criterio y sin penalidad alguna, retirar tales
Ordenes de Compra en cualquier momento anterior a la finalizacion del Periodo de Subasta Publica, mediando
notificacion escrita a los Colocadores 0 Agentes de A3 Mercados, segtin corresponda. Las Ordenes de Compra
gue no hubieren sido retiradas por escrito por los oferentes, una vez vencido dicho periodo, se consideraran
ratificadas, firmes y obligatorias.

La conclusién anticipada, suspension, interrupcion, modificacion y/o prérroga del Periodo de Difusion y el
Periodo de Subasta Publica no generaré responsabilidad alguna a la Provincia, a los Colocadores, ni otorgaré
a los oferentes derecho a compensacion y/o indemnizacion alguna.

Procedimiento de Suscripcion

Iniciado el Periodo de Subasta Publica, los inversores podran presentar a los Colocadores o Agentes de A3
Mercados 6rdenes de compra de los Titulos de Deuda que constituiran ofertas de compra (las “Ordenes de
Compra”) por alguno de los siguientes medios, los que podran variar segin la implementacion que haya
efectuado y/o adoptado cada entidad: (i) de forma verbal incluyendo la utilizacion de sistemas telefénicos con
registro y grabacion de llamadas que permitan identificar al cliente; (ii) presencial en las oficinas de los
Colocadores (o sucursales de cada uno de los Colocadores, sélo en el caso que sean habilitados por cada uno
de los Colocadores); v (iii) por otros medios electronicos incluyendo (a) la utilizacion de correo electrénico (e-
mail) y/o bloomberg y/o eikon declarado por el cliente, y (b) la pagina de internet de cada Colocador, a través
de canales de “home banking” 0 sitio web, seglin corresponda.

Los Colocadores estableceran los mecanismos que permitan la validacién fehaciente de la identidad del cliente
y de su voluntad y una serie de requisitos que aseguren a los Colocadores el cumplimiento de exigencias
normativas y la validez de las Ordenes de Compra. Estos requisitos podréan variar de acuerdo al medio por el
cual las Ordenes de Compra sean remitidas.

Los inversores interesados en presentar Ordenes de Compra deberan contactar a los Colocadores con suficiente
anticipacion a la finalizacién del Periodo de Subasta Publica para que las correspondientes Ofertas de
Suscripcién puedan ser ingresadas a través del SIOPEL antes de que finalice el Periodo de Subasta Publica.

Una vez finalizado el Periodo de Subasta Pablica no podran modificarse las Ofertas de Suscripcién (segln
dicho término se define méas adelante) ingresadas ni podran ingresarse nuevas.

Cada uno de los Colocadores podra establecer un horario limite anterior al horario de finalizacién del
periodo de subasta publica para la recepcion de las 6rdenes de compra a fin de asegurar su adecuado
procesamiento e ingreso en el sistema SIOPEL, situacién que no dara derecho a reclamo alguno contra
los Colocadores.

El resultado de la Subasta Publica, el monto final de los Titulos de Deuda a ser emitidos, el Margen Aplicable
de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y el Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2,
seran informados el mismo dia de finalizacién de la Subasta Ptblica conforme lo dispuesto en la “Guia para
la Colocacién Primaria” de A3 Mercados, a través de la publicacion del Aviso de Resultados (conforme dicho
término se define méas adelante) en el Boletin Diario de la BCBA y en el micrositio web de colocaciones
primarias de A3 Mercados.

Cada oferente podra presentar una o mas Ordenes de Compra, registrando los Colocadores, fecha y hora de
recepcion de la respectiva Orden de Compra. Las Ordenes de Compra deberan ser presentadas a los
Colocadores por los medios descriptos precedentemente e incluiran la siguiente informacion:

(i) nombre completo o denominacién del oferente;

(i) la indicacion de la o las clases de Titulos de Deuda y el valor nominal que desean adquirir de
cada una de las clases (el “Monto Solicitado™);
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(iii) el margen por sobre la Tasa TAMAR expresado como porcentaje anual truncado a dos decimales
si la Orden de Compra se refiere a Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 (el “Margen Solicitado
de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1) y/o el margen por sobre la Tasa TAMAR expresado
como porcentaje anual truncado a dos decimales si la Orden de Compra se refiere a Titulos de
Deuda TAMAR Clase 2 (el “Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2”);

(iv) otros datos que requiera el formulario de ingresos de 6rdenes del Sistema SIOPEL; y

(v) otros datos especificos, de acuerdo al mecanismo de presentacién de la Orden de Compra que se
trate; y

(vi) cualquier otra informacion que establezcan los Colocadores.

Los inversores interesados que presenten Ordenes de Compra podran limitar el Monto Solicitado en sus
Ordenes de Compra a un porcentaje maximo del valor nominal total de los Titulos de Deuda a emitirse (el
“Porcentaje Mé&ximo”). Dicho Porcentaje Maximo debera ser detallado por cada inversor interesado en su
respectiva Orden de Compra. Para la adjudicacion final de los Titulos de Deuda se tomaré en consideracién:
(i) el monto que resulte de aplicar el Porcentaje Maximo al monto de Titulos de Deuda que decida emitir la
Provincia; y (ii) el monto nominal previsto en la orden de compra solicitada; el que sea menor.

Para cada Titulo de Deuda, ningln inversor interesado podréa presentar Ordenes de Compra cuyos Montos
Solicitados superen el Monto Maximo, ya sea que se presente en una 0 mas Ordenes de Compra del mismo
inversor interesado

Los Colocadores podran rechazar cualquier Orden de Compra que no cumpla con la totalidad de la informacion
requerida en el presente Prospecto y/o por la normativa aplicable, sin que tal circunstancia otorgue a los
oferentes, derecho a indemnizacion o compensacion alguna.

Los Colocadores podran solicitar garantias u otros recaudos que aseguren la integracion de las Ordenes de
Compra. Por lo tanto, si los Colocadores resolvieran solicitar garantias u otros recaudos que aseguren la
integracion de las Ordenes de Compra presentadas por los inversores y estos Gltimos no dieran cumplimiento
con lo requerido, los Colocadores podran, a su exclusivo criterio, tener la Orden de Compra por no presentada
y rechazarla.

El rechazo de una Orden de Compra en las circunstancias mencionadas, no generara obligacién de
indemnizacion o compensacion alguna en cabeza de la Provincia ni del Colocador que haya rechazado la
respectiva Orden de Compra.

Los Titulos de Deuda adjudicados y no integrados, conforme lo dispuesto en el presente, podran, a
exclusivo criterio del Colocador que recibi6 las 6rdenes de compra correspondientes, ser integrados y
adquiridos total o parcialmente por el respectivo Colocador, sin que sea necesario el consentimiento del
inversor.

Asimismo, los inversores interesados deben presentar toda la informacion y documentacion que se les solicite,
0 que pudiera ser solicitada por los Colocadores para el cumplimiento de las normas en materia de prevencion
de lavado de dinero y financiamiento del terrorismo. Los Colocadores podréan rechazar Ordenes de Compra de
no cumplirse con tales normas o requisitos. La falta de cumplimiento de los requisitos formales o de entrega
de la documentacion e informacion que pudiera corresponder a satisfaccion de los Colocadores, dara derecho
a los Colocadores a dejar sin efecto la Orden de Compra respectiva, sin que tal circunstancia otorgue al oferente
involucrado, la Provincia u otras personas, derecho a indemnizacion alguna. En el proceso de recepcion de las
Ordenes de Compra, los Colocadores seran responsables exclusivos del procesamiento de las Ordenes de
Compra que reciban y deberan guardar las Ordenes de Compra, por escrito, y/o por medio de grabaciones y/o
cualquier respaldo informatico aplicable, asi como también el respaldo de cualquier otro tipo que fuere
relevante segtin el medio por el cual se hayan recibido dichas Ordenes de Compra.

Los Colocadores podran requerir a los inversores la firma de formularios a fin de respaldar la
informacion contenida en las Ordenes de Compra que los inversores le hubiesen asignado. Los
Colocadores, segun corresponda, podran rechazar dichas 6rdenes de compra frente a la falta de firmay
entrega por dicho inversor del mencionado formulario. En dicho caso, los rechazos no daran derecho a
reclamo alguno contra la Provincia ni contra los colocadores.

Los Colocadores y Agentes de A3 Mercados seran los responsables de activar e ingresar las Ordenes de Compra
- que los oferentes hubieran cursado a través suyo - como ofertas en la rueda en que se encuentre habilitada la
Subasta Publica de los Titulos de Deuda (las “Ofertas de Suscripcion”).
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Respecto de cada Oferta de Suscripcion, constara en el registro la siguiente informacioén: (i) los datos
identificatorios del inversor o el nombre del Agente de A3 Mercados que cargé dicha Oferta de Suscripcién, y
si lo hizo para cartera propia o por cuenta y orden de terceros; (ii) el Monto Solicitado; (iii) el Margen Solicitado
de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o el Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2,
segln corresponda; (iv) forma de integracion; (v) la fecha, hora, minuto y segundo de recepcién de la oferta;
(vi) su nimero de orden; y (vii) cualquier otro dato que resulte relevante y/o sea requerido por el formulario de
SIOPEL.

La Provincia, en conjunto con los Colocadores, podrd modificar cualquiera de los plazos establecidos en el
presente, siempre con anticipacion a la finalizacion del Periodo de Difusion o el Periodo de Subasta Publica,
segun corresponda, y de acuerdo a los usos y costumbres comerciales, a causa de: (i) fuerza mayor; (ii)
inconvenientes técnicos; (iii) necesidad de efectuar una auditoria con anterioridad a la adjudicacion; y/o (iv) a
su sélo criterio por cualquier otra causa razonable, debiendo comunicar dicha circunstancia a los Colocadores,
aBYMA y a A3 Mercados y en cualquier caso con anterioridad a la finalizacién de dicho periodo, mediante la
publicacién de un aviso en el Boletin Diario de la BCBA y en el micrositio web de colocaciones primarias de
A3 Mercados.

Mecanismo de Adjudicacion de los Titulos de Deuda

Determinacion del Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y del Margen Aplicable de los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 2. Adjudicacién y prorrateo.

Al finalizar el Periodo de Subasta Pdblica no podran ingresarse nuevas Ordenes de Suscripcion y las Ofertas
de Suscripcion quedardn en firme. En dicho momento, la Provincia, conjuntamente con los Colocadores,
teniendo en cuenta las condiciones de mercado vigentes, ordenara las Ordenes de Suscripcion recibidas en la
forma que se describe a continuacion.

Asimismo, en dicha oportunidad informaran en el Aviso de Resultados (i) el Margen Aplicable de los Titulos
de Deuda TAMAR Clase 1, expresado como porcentaje anual truncado a dos decimales y (ii) el Margen
Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, expresado como porcentaje anual truncado a dos
decimales.

En caso de que la Provincia decida adjudicar los Titulos de Deuda, y sobre la base del asesoramiento de los
Colocadores, determinara (a) el monto efectivo de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1y de los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 2 a emitir, (b) considerando el Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR
Clase 1, el Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1y (c) considerando el Margen Solicitado
de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, el Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2.

El Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y el Margen Aplicable de los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2 debera respetar la Normativa de Autorizacion.

Si como resultado de los prorrateos el monto a asignar a una Orden de Compra fuera un monto inferior al
Monto Minimo de Suscripcion, a esa Orden de Compra no se le asignaran Titulos de Deuda y el monto de los
Titulos de Deuda no asignado a tal Orden de Compra sera distribuido a prorrata entre aquellas 6rdenes de
compra con Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Margen Solicitado de los Titulos
de Deuda TAMAR Clase 2 igual al Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o al Margen
Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2.

No puede asegurarse a los oferentes que presenten Ordenes de Compra que se les adjudicaréan los Titulos de
Deuda respecto de los cuales se hubiera ofertado, puesto que la adjudicacion de las Ofertas de Suscripcién
estara sujeta a lo dispuesto precedentemente en relacién con el mecanismo de adjudicacién de los Titulos de
Deuda.

Las Ordenes de Compra excluidas en virtud de lo expuesto en este capitulo, quedaran automaticamente sin
efecto sin que tal circunstancia genere responsabilidad de ningln tipo para la Provincia ni para los Colocadores,
ni otorgue a sus respectivos oferentes derecho a reclamo y/o a compensacion alguna.

Ni la Provincia ni los Colocadores tendran obligacién alguna de informar en forma individual a cada uno de
los inversores cuyas Ordenes de Compra fueron total o parcialmente excluidas, que las mismas fueron total o
parcialmente excluidas.

Cualquier modificacion del mecanismo de adjudicacion descripto precedentemente sera informada a los
inversores mediante un aviso complementario al presente Prospecto, que se publicara en el Boletin Diario de
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la BCBA, en el Boletin Electronico de A3 Mercados y en el micrositio web de colocaciones primarias de A3
Mercados.

Titulos de Deuda TAMAR Clase 1y Titulos de Deuda TAMAR Clase 2

Tan pronto como sea posible luego de finalizado el Periodo de Subasta Publica, las Ofertas de Suscripcion por
Titulos de Deuda TAMAR Clase 1y Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 seran ordenadas en forma ascendente
en el Sistema SIOPEL sobre la base del Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y del
Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, respectivamente. La Provincia se reserva el
derecho a rechazar cualquiera y cada una de las Ordenes de Compra que no cumplan con los requisitos de
forma o para las cuales cualquier aceptacion implique, en opinidn de la Provinciay sus asesores legales, incurrir
en una ilegalidad, y/o aquellas que no cumplan con lo establecido en la presente seccion.

La determinacion referida anteriormente sera realizada mediante el sistema SIOPEL, en virtud del cual (i) todas
las Ofertas de Suscripcion con Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o de Margen
Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, inferior al Margen Aplicable de los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 1 y/o al Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, seran adjudicadas en su
totalidad al Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o al Margen Aplicable de los Titulos
de Deuda TAMAR Clase 2, respectivamente; (ii) todas las Ofertas de Suscripcién con Margen Solicitado de
los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 igual
al Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o al Margen Aplicable de los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2, seran adjudicadas en su totalidad, pero en caso de sobresuscripcién, a prorrata entre si, sobre
la base de su valor nominal y sin excluir ninguna Oferta de Suscripcion, siempre que como resultado de dicho
prorrateo su monto sea igual o superior al Monto Minimo de Suscripcion; y (iii) ninguna Oferta de Suscripcion
con Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Margen Solicitado de los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2, superior al Margen Aplicable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Margen Aplicable
de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, respectivamente, seré adjudicada.

Una vez que la Provincia haya determinado la Tasa de Interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o la
Tasa de Interés de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, y haya decidido la adjudicacion de los Titulos de
Deuda, esta informard los resultados a través del Aviso de Resultados.

Otras cuestiones aplicables al mecanismo de adjudicacién de los Titulos de Deuda

Si como resultado de los prorrateos, la cantidad de Pesos a asignar a una Orden de Compra fuera un monto que
incluya entre 1 y 499, el monto asignado serd el importe entero inferior, y si fuera un monto que incluya entre
500 y 999, el monto asignado sera el importe entero superior.

La Provincia, previa consulta a los Colocadores, y a su exclusivo criterio, podré declarar desierta la colocacion
de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 cuando: (i) no se hubieran
recibido Ordenes de Compra; (ii) el valor nominal total de las Ordenes de Compra recibidas hubiere sido
inferior al esperado por la Provincia; (iii) el Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 o el
Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, segln corresponda, para que la Provincia emita
un valor nominal que considere aceptable de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o los Titulos de Deuda
TAMAR Clase 2, segun corresponda, fuera superior al esperado por la Provincia; (iv) hubieren sucedido
cambios adversos en los mercados financieros y/o de capitales locales y/o internacionales, asi como en las
condiciones generales de la Provincia y/o de la Republica Argentina, incluyendo, con caracter meramente
enunciativo, condiciones politicas, econémicas, financieras o de tipo de cambio en la Republica Argentina o
crediticias de la Provincia que pudieran hacer que no resulte aconsejable efectuar la transaccion contemplada
en el presente Prospecto, en razon de encontrarse afectadas por dichas circunstancias la colocacion o
negociacién de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o Titulos de Deuda TAMAR Clase 2; (v) los oferentes
no hubieren dado cumplimiento con las normas legales en materia de prevencion de lavado de activos y
financiamiento del terrorismo; y/o (vi) si las Ordenes de Compra no hubiesen sido integradas conforme con el
procedimiento aqui descripto o si los inversores hubiesen incumplido con las declaraciones aqui incluidas.

En caso de que la Provincia resolviera declarar desierta la colocacion de los Titulos de Deuda TAMAR Clase
1 y/o los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, dicha circunstancia sera informada en un aviso complementario
al presente Prospecto, a ser publicado en el Boletin Diario de la BCBA, en el Boletin Electrénico de A3
Mercados y en el micrositio web de colocaciones primarias de A3 Mercados.

Asimismo, los oferentes deberan tener presente que en caso de ser declarada desierta la colocacién de los
Titulos de Deuda por cualquier causa que fuere, las Ordenes de Compra recibidas quedaran automaticamente
sin efecto. Tal circunstancia no generara responsabilidad de ningln tipo para la Provincia ni para los
Colocadores, ni otorgara a los oferentes que remitieron dichas Ordenes de Compra derecho a compensacion ni
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indemnizacidn alguna. Ni la Provincia, ni los Colocadores estaran obligados a informar de manera individual
a cada uno de los oferentes que se declar6 desierta la colocacion de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o
Titulos de Deuda TAMAR Clase 2.

La Fecha de Emision y Liquidacion sera la fecha en la cual los Titulos de Deuda deberan ser acreditados en las
cuentas en Caja de Valores indicadas por los oferentes que resulten adjudicatarios de los Titulos de Deuda en
sus respectivas Ordenes de Compra y/o por los Colocadores, conforme sea aplicable, y tendra lugar dentro del
segundo Dia Habil posterior a la finalizacion del Periodo de Subasta Publica o en aquella otra fecha que sea
oportunamente informada mediante el Aviso de Resultados, debiendo los oferentes de las Ordenes de Compra
aceptadas integrar en efectivo el monto correspondiente de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 1 y/o los
Titulos de Deuda TAMAR Clase 2 en o antes de la Fecha de Emision y Liquidacion, y con los limites horarios
dispuestos en el presente y en los avisos complementarios al presente.

Mecanismo de liquidacién. Integracion. Emision.
La liquidacion de los Titulos de Deuda tendra lugar en la Fecha de Emision y Liquidacion.
Liquidacion de la Oferta

La liquidacién e integracién de los Titulos de Deuda adjudicados en el marco de la Oferta podra ser efectuada
mediante el Sistema de Compensacion MAE-CLEAR (“Sistema de compensacion MAE-CLEAR” y/o
“MAE-CLEAR?”), a través de Caja de Valores o de forma bilateral, a ser determinado por el Agente de
Liquidacion (conforme se define mas adelante). Los inversores adjudicados que liquiden e integren mediante
el Sistema de Compensacion MAE-CLEAR conforme establecido precedentemente, se comprometen a tomar
todos los recaudos necesarios a tal efecto en relacién al pago del precio de suscripcion de los Titulos de Deuda
que le fueren adjudicados.

MAE-Clear

Si se optare por el sistema de compensacion MAE-CLEAR, cada Orden de Compra presentada por cualquier
oferente a través de un Colocador o Agente de A3 Mercados, debera indicar las cuentas de los custodios
participantes en el sistema de compensacién administrado por MAE-CLEAR a ser utilizadas para la liquidacion
e integracién de los Titulos de Deuda adjudicados; estableciéndose que cada Agente de A3 Mercados solo
podra indicar una Unica e idéntica cuenta custodio de su titularidad en el sistema de compensacién administrado
por MAE-CLEAR en todas las Ordenes de Compra presentadas por dicho Agente de A3 Mercados para la
liquidacién e integracién de Titulos de Deuda a través del sistema de compensacion MAE-CLEAR.

Cada oferente (en el caso de Ordenes de Compra presentadas a través de un Colocador) y cada Agente de A3
Mercados (en el caso de ofertas ingresadas por éstos a traves del SIOPEL) que hubiere optado por la suscripcion
e integracion de los Titulos de Deuda a través del sistema MAE-CLEAR se compromete a tomar todos los
recaudos necesarios a tal efecto en relacion al pago del Monto a Integrar de los Titulos de Deuda que le fueren
adjudicados.

Integracion de los Titulos de Deuda

En caso que se trate de suscriptores de Ordenes de Compra correspondientes a los Titulos de Deuda que
hubieran sido adjudicados e indicado que suscribiran en efectivo, en la Fecha de Emision y Liquidacion, cada
uno de dichos inversores y Agentes de A3 Mercados debera causar que los Pesos suficientes para cubrir el
pago del valor nominal de los Titulos de Deuda que le fuera adjudicado (el “Monto a Integrar”) se encuentre
disponible (i) en las cuentas de los custodios participantes en el sistema de compensacion administrado por
MAE-CLEAR indicadas por el oferente adjudicado en sus respectivas Ordenes de Compra (en el caso de
aquellas entregadas a un Colocador), o (ii) en la cuenta custodio del Agente de A3 Mercados abierta en el
sistema de compensacion administrado por MAE-CLEAR e indicada por dicho Agente de A3 Mercados
adjudicado.

En la Fecha de Emision y Liquidacion, una vez efectuada la integracién de los Titulos de Deuda, los mismos
seran acreditados en las cuentas de los custodios participantes en el sistema de compensacion administrado por
MAE-CLEAR que hubiese indicado el oferente en su respectiva Orden de Compra y/o el Agente de A3
Mercados. Asimismo, cada Agente de A3 Mercados debera de forma inmediata transferir dichos Titulos de
Deuda a la cuenta indicada por cada inversor adjudicado en las respectivas Ordenes de Compra presentadas a
través suyo. Lo dispuesto precedentemente no resulta aplicable en aquellos casos en los cuales por cuestiones
estatutarias y/o de regulacion interna de los oferentes sea necesario transferir los Titulos de Deuda a los
inversores adjudicados con anterioridad al pago del Monto a Integrar, en cuyo caso lo descripto en este punto
podra ser realizado con anterioridad a la correspondiente integracion.
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Colocadores

Asimismo, los inversores adjudicados que integren bilateralmente a través de los Colocadores deberan en la
Fecha de Emision y Liquidacion integrar en efectivo, antes de las 14hs de dicha fecha, los Pesos suficientes
para cubrir el pago del precio de suscripcién de los Titulos de Deuda que le fueran adjudicados, de la siguiente
forma: (i) cada uno de tales inversores debera pagar el precio de suscripcion respectivo mediante (a)
transferencia electrénica a una cuenta abierta a nombre del respectivo Colocador, la cual sera informada en la
Orden de Compra, o (b) autorizacion al respectivo Colocador para que debite de una o méas cuentas de
titularidad del inversor las sumas correspondientes; todo ello de acuerdo a las instrucciones consignadas en la
Orden de Compra respectiva; y (ii) cada uno de los Colocadores debera pagar el correspondiente precio de
suscripcion respectivo mediante transferencia electrdnica a la cuenta que indique Banco de Galicia y Buenos
Aires S.A.U., en su caracter de agente de liquidacion (el “Agente de Liguidacion™)

Una vez efectuada su integracion del Monto a Integrar en Pesos, los Titulos de Deuda seran acreditados en las
cuentas depositante y comitente en Caja de Valores indicadas por los oferentes.

Falta de integracion del precio de suscripcion de los Titulos de Deuda

En caso de que a mas tardar (i) las 16 hs de la Fecha de Emision y Liquidacion, para aquellos inversores que
hayan elegido integrar con Pesos y liquiden a través de A3 Mercados-CLEAR, y (ii) las 14 hs de la Fecha de
Emision y Liquidacion, para aquellos inversores que hayan elegido integrar con Pesos y liquiden bilateralmente
(conforme al procedimiento detallado en el acapite “Liquidacion de la Oferta” precedente), el oferente no
hubiere abonado total o parcialmente el precio de suscripcién correspondiente al monto de Titulos de Deuda
adjudicados mediante la integracion de los Pesos, los derechos del oferente a recibir los Titulos de Deuda
adjudicados y que no hayan sido integrados caducardn automéaticamente.

Los Titulos de Deuda respecto de los cuales no se hubiese integrado el precio de suscripcién seran cancelados
lo antes posible.

La cancelacion de los Titulos de Deuda no integrados (a) no requiere que (i) se dé al inversor interesado
oportunidad de remediar el incumplimiento incurrido; ni (ii) se formalice y/o notifique al inversor interesado
la decisién de proceder a la cancelacion; y (b) no generara responsabilidad de ningln tipo para la Provincia ni
para los Colocadores, ni otorgara al inversor interesado derecho a reclamo y/o a indemnizacion alguna. Los
Titulos de Deuda seran emitidos en forma de certificado global permanente, el que ser& depositado en el sistema
de deposito colectivo que administra Caja de Valores.

Declaraciones y garantias de los adquirentes de los Titulos de Deuda

La presentacion de cualquier Orden de Compra implicard la declaracion y garantia por parte del oferente en
cuestion a la Provincia y a los Colocadores, de que:

Q) esta en posicion de asumir los riesgos econémicos de la inversion en los Titulos de Deuda;

(i) ha recibido copia de, y ha revisado y analizado la totalidad de la informacion contenida en, el
Prospecto y todo otro documento disponible relacionado con la emisién de los Titulos de Deuda
y ha analizado las operaciones, la situacion y las perspectivas de la Provincia, todo ello en la
medida necesaria para tomar por si mismo y de manera independiente su decisién de comprar los
Titulos de Deuda y al decidir presentar la Orden de Compra en cuestién se ha basado solamente
en su propia revision y andlisis y el asesoramiento en materia contable, legal y fiscal del cual ha
sido provisto para tomar una decision de inversién informada y fundada respecto a la entrega de
su Orden de Compra;

(iii) no ha recibido ningun tipo de asesoramiento legal, comercial, financiero, cambiario, impositivo
y/o de otro tipo por parte de la Provincia ni de los Colocadores, y/o de cualquiera de sus
respectivos empleados, agentes, directores y/o gerentes, y/o de cualquiera de sus sociedades
controlantes, controladas, vinculadas o sujetas a control comun, en todos los casos ya sea directa
o indirectamente (ni de sus respectivos empleados, agentes, directores y/o gerentes);

(iv) no ha recibido de la Provincia ni de los Colocadores informacidn o declaraciones que sean

inconsistentes o que difieran de la informacién o de las declaraciones contenidas en el Prospecto
y todo otro documento disponible relacionado con la emision de los Titulos de Deuda;
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(v) conoce y acepta la totalidad de los procedimientos y los términos descriptos bajo este capitulo
“Plan de Distribucion”;

(vi) entiende que ni la Provincia ni los Colocadores garantizaran a los oferentes que mediante el
mecanismo de adjudicacion descripto la presente Seccién: (a) se les adjudicaran Titulos de
Deuda; (b) se les adjudicara el mismo valor nominal de Titulos de Deuda solicitado en la Orden
de Compra; ni (c) se les adjudicaran los Titulos de Deuda al Margen Solicitado de los Titulos de
Deuda TAMAR Clase 1, o al Margen Solicitado de los Titulos de Deuda TAMAR Clase 2, segln
sea el caso;

(vii) conoce y acepta que la Provincia y los Colocadores tendran derecho a rechazar cualquier Orden
de Compra en los casos y con el alcance detallado en este capitulo “Plan de Distribucion”;

(viii)  acepta que la Provincia, consultando a los Colocadores, podra declarar desierta la colocacion con
respecto a los Titulos de Deuda en los casos detallados en este capitulo “Plan de Distribucion”;

(ix) no se encuentra radicado en dominios, jurisdicciones, territorios o Estados asociados que figuren
incluidos dentro del listado de paises no-cooperadores previsto en el articulo 2° inciso b) del
Decreto N°589/2013, y utiliza cuentas pertenecientes a entidades financieras radicadas en dichos
dominios, jurisdicciones, territorios o estados asociados a efectos de realizar la suscripcion de los
Titulos de Deuda;

) deberd indemnizar a la Provincia y a los Colocadores por todas y cada una de las pérdidas,
reclamos de costos, responsabilidades, gastos, cargos, dafios, acciones o demandas que la
Provincia y/o los Colocadores pudieren incurrir o que puedan hacerse en su contra como resultado
de su incumplimiento a cualquiera de los términos de, o cualquiera de las representaciones,
garantias y/o compromisos dados de conformidad con este Prospecto;

(xi) toda autoridad conferida o acordada conferirse de conformidad con las representaciones,
garantias y compromisos y todas las obligaciones del tenedor seran vinculantes para sus
sucesores, cesionarios, herederos, ejecutores, fideicomisarios en bancarrota y representantes
legales y no se veran afectados por la muerte o incapacidad del oferente;

(xii) los fondos y valores que correspondan a la integracién de los Titulos de Deuda son provenientes
de actividades licitas y/o relacionadas con su actividad;

(xiii)  toda la informacién consignada en la Orden de Compra y para los registros de los Colocadores
es exacta y verdadera;

(xiv)  tiene conocimiento de la Ley N° 25.246, sus modificatorias y normas reglamentarias;

(xv) conoce y acepta que los Titulos de Deuda no integrados podran ser cancelados lo antes posible;
y

(xvi)  acepta que la acreditacién de los Titulos de Deuda serd efectuada en la cuenta depositante y
comitente indicada por el oferente en la Orden de Compra.

La Provincia, previa consulta a los Colocadores, y a su exclusivo criterio, podra, hasta la Fecha de
Emision y Liquidacion, dejar sin efecto la colocacion y adjudicacion de los Titulos de Deuda, en caso de
que hayan sucedido cambios en la normativa cambiaria, impositiva y/o de cualquier otra indole que
tornen mas gravosa la emision para la Provincia, segin lo determinen los Colocadores y la Provincia,
guedando pues sin efecto alguno la totalidad de las 6rdenes de compra presentadas. Esta circunstancia
no otorgara a los inversores derecho a compensacion ni indemnizacién alguna.

La Provincia y los Colocadores se reservan el derecho de rechazar y tener por no integradas todas las
Ordenes de compra si no hubiesen sido integradas conforme con el procedimiento aqui descripto o si los
inversores hubiesen incumplido con las declaraciones precedentes. En dicho caso, los rechazos no daran
derecho a reclamo alguno contra la provincia ni contra los colocadores.

La Provincia no puede asegurar a los inversores interesados que sus Ordenes de Compra seran
adjudicadas y que de serlo seran adjudicadas por la totalidad del monto solicitado en las Ordenes de
Compra en base a lo detallado mas arriba, ni que la proporcion del monto de Titulos de Deuda solicitado
adjudicado a dos inversores interesados que hayan presentado 6rdenes de compra idénticas sea el
mismao.
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Ni la Provincia ni los Colocadores tendran obligacién alguna de notificar a ningun inversor cuya orden
de compra hubiere sido total o parcialmente excluida. Las 6rdenes de compra no adjudicadas quedaran
automaticamente sin efecto. Dicha circunstancia no generara responsabilidad alguna a la Provincia y/o
los Colocadores, ni otorgara a los oferentes derecho a compensacion y/o indemnizacion alguna. En caso
de que se declare desierta la colocacion de los Titulos de Deuda, las Ordenes de Compra quedaran
automaticamente sin efecto.

Ni los Colocadores ni la Provincia seran responsables por los problemas, fallas, pérdidas de enlace,
errores en la aplicacién ni caidas del software al utilizar el SIOPEL. Para mayor informacion respecto
de la utilizacion del SIOPEL, se recomienda a los inversores la lectura detallada del “manual del usuario
- colocadores” y documentacion relacionada publicada en la pagina web de A3 Mercados.

La Provincia, en los términos del Articulo 41 de la Ley de Presupuesto 2025, tiene la facultad de
instrumentar operatorias de financiamiento mediante la entrega de Titulos Pdblicos emitidos por la
Provincia que se encuentren en poder de la misma. En este sentido, la Provincia contempla como
alternativa y eventualmente procura — sujeto a las condiciones de mercado imperantes al momento de la
licitacién de los Titulos de Deuda — adquirir una porcién de los Titulos de Deuda ofrecidos en virtud del
presente Prospecto para su posterior venta en el mercado secundario. En este supuesto, en el caso en que
se concretare dicha suscripcion, la Provincia hara uso del crédito, en los términos del articulo antes
citado, al momento en que dicha o dichas ventas se realicen. Los fondos provenientes de dichas ventas
en el mercado secundario seran usados para los mismos usos detallados en el presente en la seccion
“Destino de los Fondos de los Titulos de Deuda”, del presente Prospecto. Por favor ver “Factores de Riesgo
- La Provincia podria adquirir parte de los Titulos de Deuda en la oferta para su posterior venta” en este
Prospecto.
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AGENTES COLOCADORES

La Provincia ha adjudicado por medio de la Resolucién N° 58/25 del Ministerio de Hacienda y Finanzas de
fecha 14 de marzo de 2025 el servicio de organizacion, estructuracion, colocacion y liquidacion de titulos
publicos al Banco Galicia, Macro, Max Capital y Puente, como organizadores y colocadores, v,
consecuentemente, ha celebrado con ellos un acuerdo para la prestacién de dichos servicios para que actden en
caracter de colocadores de los Titulos de Deuda (“Acuerdos de Asesoramiento”) conforme surge de las
particularidades de la operatoria de emisién en los términos previstos por las Normas de Autorizacién.

De conformidad con los Acuerdos de Asesoramiento, la Provincia ha acordado:

e con los Colocadores para que actlen, ya sea directamente o a través de sus afiliadas y/o
subsidiarias, en representacion de la Provincia como colocadores de los Titulos de Deuda.

e pagar honorarios a los Colocadores por todas las Ordenes de Compra integradas;

e reembolsar a los Colocadores y a sus afiliadas y/o subsidiarias por ciertos gastos y expensas
en los que incurran en el marco de la colocacién de los Titulos de Deuda; y

e mantener indemne a los Colocadores y a sus afiliadas y/o subsidiarias contra ciertos reclamos
y/o responsabilidades, asi como a contribuir a los pagos que se les requieran desembolsar a
los Colocadores y a sus afiliadas y/o subsidiarias como consecuencia de dichos reclamos y/o
responsabilidades.

Los Acuerdos de Asesoramiento contienen una serie de representaciones, garantias, compromisos y
condiciones habituales para acuerdos de este tipo.

Ninguno de los Colocadores ni sus afiliadas y/o subsidiarias asume obligacion alguna de comprar cualquier
Titulo de Deuda, o de crear un mercado liquido para tales titulos.

Los Colocadores, asi como sus afiliadas y/o subsidiarias, han provisto y esperan seguir proveyendo en el futuro,
servicios de asesoramiento financiero, banca de inversion y servicios bancarios en general a la Provinciay a
sus agencias gubernamentales y sociedades del estado provincial, por los cuales han percibido y esperan
percibir honorarios y comisiones. Los Colocadores y sus afiliadas y/o subsidiarias podrdn en cualquier
momento participar en transacciones con, y brindar servicios a, la Provincia en el curso ordinario de sus
negocios.

En cualquier momento, los Colocadores y sus respectivas afiliadas y/o subsidiarias podran negociar y
comerciar los Titulos de Deuda o cualquier otro titulo de la Provincia por su propia cuenta o a cuenta de sus
clientes, y consecuentemente podran mantener posiciones en corto o en largo sobre los Titulos de Deuda o en
cualquier otro titulo de la Provincia. Adicionalmente, en el curso ordinario de sus negocios, los Colocadores y
sus respectivas afiliadas y/o subsidiarias podran formar o mantener una amplia cartera de inversiones y
comerciar activamente titulos de deuda o acciones (o derivados financieros relacionados) e instrumentos
financieros (incluyendo préstamos bancarios) por su propia cuenta y a cuenta y orden de sus clientes. Tales
inversiones y negocios podrian involucrar titulos y/o instrumentos de la Provincia o sus afiliadas. Si cualquiera
de los Colocadores o sus respectivas afiliadas y/o subsidiarias tiene una posicion acreedora frente a la
Provincia, tales Colocadores o sus respectivas afiliadas y/o subsidiarias rutinariamente cubren o podrian cubrir
sus exposiciones crediticias a la Provincia consistentemente con sus politicas de administracion de riesgo
habituales. Tipicamente, tales Colocadores o sus respectivas afiliadas y/o subsidiarias cubririan sus
exposiciones por medio de la celebracién de transacciones que consisten en o bien en la compra de swaps de
incumplimientos crediticios o bien en la creacién de posiciones en corto sobre los titulos de la Provincia. Tales
swaps de incumplimientos crediticios o posiciones en corto podrian afectar adversamente los precios futuros
de los titulos de la Provincia. Los Colocadores y sus respectivas afiliadas y/o subsidiarias podrian también
realizar recomendaciones de inversion y/o publicar o expresar resefias de investigacion independientes acerca
de tales titulos o instrumentos financieros, y podran mantener (o recomendar a sus clientes que adquieran o
mantengan) posiciones en corto y/o en largo sobre tales titulos e instrumentos.
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INFORMACION GENERAL

La Provincia

La Provincia ha autorizado la colocacion de los Titulos de Deuda conforme los articulos 5 y 38 de la Ley de
Presupuesto de 2025 N° 9.601 (la “Ley de Presupuesto 2025”), y articulos 60 y 66 de la Ley N° 8.706, por el
Decreto N° 321/25 de fecha 20 de febrero de 2025, por la Resolucion N° 59/25 del Ministerio de Hacienda y
Finanzas de la Provincia del 14 de marzo de 2025, y por la Nota N° NO-2025-25069324-APN-SH#MEC de la
Secretaria de Hacienda de la Nacién del 11 de marzo de 2025, otorgada en el marco de la Ley N° 25.917,
conforme hubiera sido modificada, y la Comunicacién “A” 8213 de fecha 13 de marzo de 2025 del Banco
Central de la Republica Argentina

Litigios

Ni la Provincia ni ninguna agencia gubernamental se encuentra involucrada en ningln litigio, arbitraje o
procedimiento administrativo relativo a reclamos o montos que resulten sustanciales dentro del contexto de la
emision de los Titulos de Deuda que pudieran tener un efecto sustancialmente negativo para la capacidad de la
Provincia de cumplir las obligaciones que emanan de los Titulos de Deuda y demés acuerdos relacionados con
la emision de los Titulos de Deuda. Asimismo, no se encuentran en trdmite ni existe amenaza inminente de, al
leal saber y entender de la Provincia, ningln litigio, arbitraje o proceso administrativo.
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Emisora

Gobierno de la Provincia de Mendoza
Awv. Peltier 351, Piso 2°
Cuerpo Central, M5500IDE
Mendoza, Provincia de Mendoza

Organizadores y Colocadores
Macro Securities S.A.U.

Av. E. Madero 1182
Ciudad Auténoma de Buenos Aires,

Banco de Galicia y Buenos Aires S.A.U.
Tte. Gral. Juan Domingo Perdn 430
Ciudad Auténoma de Buenos Aires,

Argentina Argentina
Max Capital S.A. Puente Hnos. S.A.
Ortiz de Ocampo 3220 Piso 5 Tucuman 1 Piso 14
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
Argentina Argentina
Asesores Legales
De la Provincia De los Organizadores y Colocadores
DLA Piper Argentina Bruchou & Funes de Rioja
Av. E. Madero 900, Piso 16° Ing. Enrique Butty 275, Piso 12,
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
Argentina Argentina

Asesor General del Gobierno de la Provincia de Mendoza
Av. Peltier 351, Piso 2°
Cuerpo Central, M5500IDE
Mendoza, Provincia de Mendoza
Argentina

Ignacio Barbeira
Subsecretario de Finanzas del Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Provincia de Mendoza
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