PROSPECTO
PARTE A

Ciudad de Buenos Aires

Programa para la Emision de Titulos de Deuda
Publica a Mediano Plazo por
USS 2.290.000.000

En virtud del Programa de Emision de Titulos de Deuda Publica a Mediano Plazo (el “Programa”), la Ciudad de Buenos Aires (la
“Emisora” o la “Ciudad”) podra emitir periddicamente Titulos de Deuda Publica a Mediano Plazo (los “Titules”) por un monto total
nominal de capital maximo de U$S 2.290.000.000 (o su equivalente en dolares estadounidenses de Titulos denominados en otra moneda,
segun se establezca en un suplemento al presente Prospecto (el “Suplemento de Prospecto™), de conformidad con todos los requisitos
legales y reglamentarios aplicables a emisiones en tales monedas).

El vencimiento de los Titulos operara de 30 dias a 30 aflos a partir de la fecha de su emision, conforme a lo establecido en el
Suplemento de Prospecto aplicable. Los Titulos podran devengar intereses a una tasa fija o variable, ser emitidos con una base de descuento
y no devengar intereses o ser indexados. Los Titulos podran ser emitidos al portador o en forma nominativa. Todos los Titulos denominados
en la misma moneda, que tengan la misma fecha de vencimiento y que devenguen intereses, si los hubiese, sobre las mismas bases y a la
misma tasa e idénticos términos, excepto por su fecha de emision, fecha de comienzo de los intereses y/o el precio de emision, constituiran
una serie (cada una, una “Serie”). Cada Serie serd al portador o nominativa y podra ser emitida en uno o méas tramos (cada uno, un
“Tramo”) en diferentes fechas de emision y a diferentes precios de emision pero en idénticos términos (excepto en relacion con las fechas
de comienzo de los intereses y cuestiones relativas a los mismos). El monto total nominal de capital, cualquiera sea la tasa de interés o el
célculo del interés, el precio de emision y cualquier otro término y condicion no contenido en el presente con respecto a cada Serie o Tramo
serd establecido al momento de la emision y fijado en el Suplemento de Prospecto aplicable.

Los Titulos constituiran una obligacién de pago, directa e incondicional, y no garantizada, y los Tenedores de los Titulos (segin se
los define mas adelante) seran tratados, en todo momento, en igualdad de condiciones entre si y con los acreedores de cualquiera de las
obligaciones de la Ciudad presentes o futuras con garantia comin y no privilegiada que se encuentren oportunamente en circulacion,
excepto en el caso de obligaciones privilegiadas de acuerdo con las disposiciones legales vigentes o en virtud del otorgamiento voluntario de
garantias o preferencias especiales. Todos los pagos que deban hacerse en virtud de los Titulos seran efectuados en un todo de acuerdo a la
legislacion en vigencia al momento de ese pago. Ver el capitulo “Términos y Condiciones de los Titulos”. La Ciudad podra rescatar los
Titulos en forma total pero no parcial, en cualquier momento en caso de producirse ciertos cambios que afecten a los impuestos argentinos, a
un precio igual al 100% del valor nominal mas intereses devengados e impagos y montos adicionales, en los términos previstos en este
Prospecto y, en sucaso, en el Suplemento de Prospecto respedivo.

Los Titulos podran ser ofrecidos por la Emisora a través de uno o mas colocadores que sean designados periddicamente por la
Emisora (cada uno, un “Colocador™) sobre una base continua o a través de colocaciones sindicadas. El Suplemento de Prospecto aplicable
especificara al Colocador, los Colocadores o los Colocadores sindicados a través de los cuales los Titulos de una Serie particular seran
ofrecidos. Los Titulos podran ser vendidos a un Colocador o Colocadores en nombre propio, a descuentos negociados o de otro modo y los
Titulos podran ser vendidos a, o a través de, sindicatos de entidades financieras para las cuales un Colocador actuard como Administrador.
La Emisora también podra ofrecer Titulos directamente a los compradores.

Invertir en los Titulos conlleva riesgos. Los potenciales inversores deben tener en cuenta las consideraciones descriptas en
“Factores de riesgo”, en la Parte B de este Prospecto.

ESTE PROGRAMA NO CUENTA CON CALIFICACION DE RIESGO. LA CIUDAD PODRA OPTAR POR CALIFICAR
O NO LOS TiTULOS A SER EMITIDOS BAJO EL PROGRAMA, EN CUYO CASO SE PROVEERA INFORMACION
RESPECTO DE DICHAS CALIFICACIONES EN EL SUPLEMENTO DE PROSPECTO CORRESPONDIENTE A DICHOS
TITULOS.

Conforme el articulo 83 de la Ley N° 26.831 (segiin fuera modificada por la Ley N° 27.440, la “Ley de Mercado de
Capitales™), la creacién del Programa y la oferta piblica de los Titulos emitidos en su marco estin exentas de la necesidad de
obtener autorizacién previa de la Comision Nacional de Valores (la “CNV”),

La Ciudad podra solicitar el listado de los Titulos de cada Serie y/o Tramo en Bolsas y Mercados Argentinos S.A. ("ByMA”), y su
negociacion en A3 Mercados S.A. (“A3”) y/o en cualquier otra bolsa o mercado autorizado seguin se especifique en el Suplemento de
Prospecto correspondiente. A menos que los Titulos se encuentren registrados bajo la United States Securities Act of 1933 y sus
modificatorias (la “Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos™) solo seran ofrecidos en transacciones exceptuadas de registro bajo
la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos v las leyes de valores negociables de otras jurisdicciones. Consecuentemente, la
Ciudad solo ofrecera y vendera Titulos registrados bajo la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos o en transacciones
exceptuadas de registracion bajo la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos a qualified institutional buyers (“QIBs™) (segin los
define la Rule 1444 (la “Regla 144A”) bajo la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos o fuera de los Estados Unidos bajo la
Regulacion S de la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos (la “Regulacion S7).



Los Titulos de cada Tramo de cada Serie a ser emitidos al portador (“Titulos al Portador”) seran, inicialmente, representados por
participaciones en un titulo global provisorio o por un titulo global permanente, en ambos casos al portador (el “Titulo Global provisorio” y
el “Titulo Global permanente”, respectivamente), sin cupones de interés, que seran depositados en un depositario comun en representacion
de Clearstream Banking S.A. (“Clearstream, Luxembourg”) y Euroclear Bank SA/NV (“Euroclear”) en la fecha de emisién respectiva. Las
participaciones en un Titulo Global provisorio seran canjeables, total o parcialmente, por participaciones en un Titulo Global permanente al
portador en o después de 40 dias del comienzo de la oferta o la fecha de emision pertinente, lo que ocurra después (la “Fecha de Canje”),
previa certificacion de los derechos de participacion no estadounidenses. Los Titulos al Portador definitivos sélo estaran disponibles en
ciertas circunstancias limitadas que se describen en el presente.

Los Titulos de cada Tramo de cada Serie a ser emitidos en forma nominativa (“Titulos Nominativos™) y que sean vendidos mediante
una transaccion offshore de conformidad con el significado que se le asigna en la Regulacion S, serdn, inicialmente, representados por
participaciones en un Titulo Nominativo global no restringido (cada uno un “Certificado Global Regulacién S”), sin cupones de interés, que
seran depositados en un representante comun para Clearstream, Luxembourg y Euroclear en su fecha de emision y registrados en nombre del
representante comun de estos. Los derechos de participacion en un Certificado Global Regulacion S seran exhibidos y las transferencias
seran efectivas, s6lo a través de los registros mantenidos por Clearstream, Luxembourg o Euroclear. Los Titulos de cada Tramo de cada
Serie de Titulos Nominativos vendidos a un comprador institucional calificado, segln se define en la Regla 144a de la Ley de Valores
Negociables de los Estados Unidos, como se hace referencia en las restricciones a la transferencia descriptas en los capitulos “Suscripcion y
venta” y “Restricciones a la transferencia” y sujeto a éstas, seran, inicialmente, representados por un Titulo Nominativo global restringido
(cada uno, un “Certificado Global Restringido DTC” y junto con cualquier Certificado Global Regulacion S, los “Certificados
Globales™), sin cupones de interés, que seran depositados en un custodio para The Depository Trust Company (“DTC”) en su fecha de
emision y registrados a nombre del representante de este. Los derechos de participacion en un Certificado Global Restringido DTC seran
exhibidos y las transferencias seran efectivas, solo a través de los registros de DTC y sus participantes. Ver el capitulo “Compensacion y
liquidacion”. Los Titulos Nominativos definitivos (los “Certificados Definitivos™) sélo estaran disponibles en ciertas y limitadas
circunstancias descriptas en el presente.

Se ha presentado una solicitud ante la Bolsa de Comercio de Luxemburgo, en su caracter de operadora de mercado del Euro MTF,
para obtener la aprobacién de un prospecto similar al presente de acuerdo con la Parte IV de la ley de Luxemburgo de fecha 16 de julio de
2019 relativa a prospectos de valores mobiliarios (loi relative aux prospectus pour valeurs mobilieres) (la “Ley de Luxemburgo™) y para
cotizar los Titulos emitidos en virtud del Programa en el mercado Euro MTF de la Bolsa de Comercio de Luxemburgo (el “Euro MTF”) y se
presentara una solicitud para admitir el registro del Programa y la cotizacion de los Titulos en BYMA y para que se admita la negociacion
de los Titulos en el A3 en la Republica Argentina (“Argentina”). Los Titulos podran cotizarse o negociarse en una 0 mas bolsas de comercio
0 sistemas de cotizacion, o bien podran no estar listados y no cotizar segun se especifique en el Suplemento de Prospecto respectivo.

La fecha de emisién de este Prospecto es 13 de noviembre de 2025.
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La Emisora asume responsabilidad por la informacion contenida en este Prospecto. Al leal saber y
entender de la Emisora, la informacion contenida en este Prospecto se corresponde con los hechos, y no
existe ninguna omision en este Prospecto que pueda afectar la interpretacion de dicha informacion.

El presente Prospecto sélo puede utilizarse para los fines que ha sido publicado. Este Prospecto no
constituye una oferta, una invitacion por parte de ni en representacion de la Emisora o los Colocadores o
los Agentes de Colocacion Argentinos para suscribir o comprar cualquier Titulo en las jurisdicciones
donde se encuentra prohibido por ley. La distribucién de este Prospecto o la oferta de Titulos en ciertas
jurisdicciones pueden estar limitadas por la ley. La Emisora, los Colocadores y los Agentes de Colocacion
Argentinos solicitan a las personas a cuyas manos llegue este Prospecto se informen acerca de dichas
restricciones y observen las mismas. Para mas detalles acerca de ciertas restricciones sobre la oferta y
venta de Titulos y la distribucion de este Prospecto, ver el capitulo “Suscripcion y Venta”.

La Emisora no ha autorizado la realizacién o provision de cualquier declaracion o informacién
relativa a la Emisora o a los Titulos, mas que las contenidas o incorporadas por referencia en el presente
Prospecto, 0 en cualquier Suplemento de Prospecto, o lo aprobado para dicho fin por la Emisora.
Cualquier declaracion o informacion no debera considerarse como una autorizacion de la Emisora, los
Colocadores o los Agentes de Colocacién Argentinos. El Suplemento de Prospecto constituye los términos
finales para la cotizacion de los Titulos en la Bolsa de Comercio de Luxemburgo y la negociacion en el
mercado Euro MTF y/o en cualquier otra bolsa de comercio o mercado autorizada por el presente
Prospecto o en el Suplemento de Prospecto correspondiente. Ni la entrega del presente Prospecto, de
cualquier Prospecto Suplementario o de cualquier Suplemento de Prospecto, ni cualquier venta realizada
en virtud del presente en cualquier circunstancia, creard o implicara que no ha habido cambios en la
situacion de la Emisora desde la fecha del presente o que la informacién contenida en el presente es
correcta en cualquier fecha posterior a la que se establece en el presente. Ninguna persona esta
autorizada a brindar informacién o hacer declaraciones no contenidas en, o que no sean consistentes con,
el presente Prospecto y cualquier otra informacién proporcionada en alusién al Programa o a los Titulos
o cualquier informacion hecha publica por la Emisora, o si fuera dada o realizada, dicha informacion o
declaracion no debe considerarse autorizada por o en representacion de la Emisora, los Colocadores o
los Agentes de Colocacion Argentinos.

Ni este Prospecto ni los demas documentos asociados a cualquier oferta de titulos propuesta deben
ser considerados como una recomendacién por parte de la Emisora, los Colocadores o los Agentes de
Colocacion Argentinos en el sentido de que los destinatarios de este Prospecto o de cualquier otro
documento deberia adquirir los Titulos. Cada comprador potencial de Titulos debe determinar por si
mismo la relevancia de la informacién contenida en este Prospecto y su compra de Titulos debe basarse
en la investigacion que considere necesaria. Ninguno de los Colocadores o Agentes de Colocacion
Argentinos se compromete a revisar la situacion financiera o los asuntos de la Emisora durante la
vigencia de los acuerdos previstos en este Prospecto ni a notificar a ningln inversor o potencial inversor
en los Titulos de cualquier informacion que llegue a conocimiento de cualquiera de los Colocadores o los
Agentes de Colocacion Argentinos.

Los Titulos pueden no ser una inversion adecuada para todos los inversores. Cada inversor potencial
en los Titulos debe determinar la conveniencia de la inversién a la luz de sus propias circunstancias. En
particular, cada inversor potencial debe (a) tener suficiente conocimiento y experiencia para realizar una
evaluacion significativa de los Titulos, los méritos y riesgos de invertir en los Titulos y la informacion
contenida en este Prospecto o en cualquier suplemento aplicable; (b) tener acceso a, y conocimiento de,
herramientas analiticas apropiadas para evaluar, en el contexto de su situacion financiera particular, una
inversién en los Titulos y el impacto que dicha inversion tendra en su cartera de inversion global; (c)
disponer de recursos financieros y liquidez suficientes para soportar todos los riesgos de una inversion en
los Titulos, incluso cuando la divisa de pago del capital o de los intereses sea distinta de la divisa del
inversor potencial; (d) comprender en profundidad los términos de los Titulos y estar familiarizado con el
comportamiento de los indices y mercados financieros relevantes; y (e) ser capaz de evaluar (por si mismo
o con la ayuda de un asesor financiero) los posibles escenarios econémicos, de tasas de interés y otros
factores que puedan afectar a su inversion y a su capacidad para asumir los riesgos aplicables.

Los Colocadores y los Agentes de Colocacion Argentinos no declaran ni garantizan, en forma
implicita o explicita, la exactitud o integridad de la informacion contenida o incorporada por referencia al
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presente Prospecto, y nada de lo contenido en este Prospecto es, 0 podré entenderse como, una promesa o
declaracidn de los Colocadores respecto del pasado, el presente o el futuro.

LOS TITULOS NO HAN SIDO APROBADOS NI DESAPROBADOS POR LA U.S.
SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSION NI POR CUALQUIER OTRA COMISION DE
VALORES DE CUALQUIER ESTADO DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA O
CUALQUIER OTRA AUTORIDAD DE REGULACION DE LOS ESTADOS UNIDOS DE
AMERICA. NINGUNA DE LAS AUTORIDADES ANTES MENCIONADAS HA GARANTIZADO
NI SE HA EXPEDIDO SOBRE LOS MERITOS DE LA OFERTA DE LOS TITULOS NI LA
VERACIDAD O ADECUACION DE ESTE PROSPECTO. CUALQUIER DECLARACION
CONTRARIA CONSTITUIRA UN DELITO PENAL EN LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA.

LOS TITULOS NO HAN SIDO Y NO SERAN REGISTRADOS BAJO LA LEY DE
VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS NI BAJO NINGUNA LEY DE
VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE UN ESTADO DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA. LOS TITULOS PODRAN INCLUIR TITULOS AL PORTADOR QUE
ESTEN SUJETOS A LAS LEYES FISCALES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA. LOS
TITULOS NO PODRAN SER OFRECIDOS NI VENDIDOS Y, EN EL CASO DE TITULOS AL
PORTADOR, ENTREGADOS, DIRECTA O INDIRECTAMENTE, DENTRO DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA NI A O A CUENTA O BENEFICIO DE PERSONAS
ESTADOUNIDENSES (TAL COMO SE DEFINE EN LA REGULACION S BAJO LA LEY DE
VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS (“REGULACION S”)), EXCEPTO EN
VIRTUD DE UNA EXENCION DE, O EN UNA TRANSACCION NO SUJETA AL REGISTRO
REQUERIDO POR LA LEY DE VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS. ESTE
PROSPECTO HA SIDO PREPARADO POR LA EMISORA EN RELACION CON LA OFERTAY
VENTA DE LOS TITULOS FUERA DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA A PERSONAS
NO ESTADOUNIDENSES EN BASE A LA REGULACION S Y DENTRO DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA A “COMPRADORES INSTITUCIONALES CALIFICADOS”
CONFORME A LA REGLA 144A DE LA LEY DE VALORES NEGOCIABLES DE LOS
ESTADOS UNIDOS (LA “REGLA 144A”) Y PARA LA COTIZACION DE LOS TITULOS EN LA
BOLSA DE COMERCIO DE LUXEMBURGO Y/O EN CUALQUIER OTRA BOLSA DE
COMERCIO O MERCADO AUTORIZADO POR EL MISMO O EN EL SUPLEMENTO DE
PROSPECTO CORRESPONDIENTE. POR EL PRESENTE, LOS POSIBLES COMPRADORES
QUEDAN NOTIFICADOS DE QUE LOS VENDEDORES DE LOS TITULOS PUEDEN BASARSE
EN LAS EXENCIONES DE LAS DISPOSICIONES DEL ARTICULO 5 DE LA LEY DE
VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS DISPUESTA POR LA REGLA 144A.
PARA UNA DESCRIPCION DE ESTAS Y OTRAS RESTRICCIONES SOBRE OFERTAS,
VENTAS Y TRANSFERENCIAS DE LOS TITULOS Y DISTRIBUCION DEL PROSPECTO, VER
EL CAPITULO “SUSCRIPCION Y VENTA” Y “RESTRICCIONES A LA TRANSFERENCIA”.

EN RELACION CON LA EMISION DE CUALQUIER TRAMO DE TITULOS, EL
COLOCADOR O LOS COLOCADORES (SI LOS HUBIERE) NOMBRADOS COMO
COORDINADOR(ES) DE ESTABILIZACION (O PERSONAS QUE ACTUEN EN
REPRESENTACION DE ALGUN(OS) COORDINADOR(ES) DE ESTABILIZACION) EN EL
SUPLEMENTO DE PROSPECTO RESPECTIVO PODRAN SOBREADJUDICAR Y EFECTUAR
TRANSACCIONES CON MIRAS A MANTENER EL PRECIO DE MERCADO DE LOS
TITULOS A UN NIVEL SUPERIOR QUE EL QUE PODRIA PREVALECER DE OTRA
MANERA. SIN EMBARGO, NO SE PUEDE ASEGURAR QUE EL(LOS) COORDINADOR(ES)
DE ESTABILIZACION (O PERSONAS QUE ACTUEN EN REPRESENTACION DEL
COORDINADOR DE ESTABILIZACION) ADOPTE(N) MEDIDAS DE ESTABILIZACION.
CUALQUIER MEDIDA DE ESTABILIZACION PODRA ADOPTARSE EN CUALQUIER
MOMENTO POSTERIOR A LA FECHA EN LA CUAL SE REALICE LA DEBIDA
DIVULGACION DE LOS TERMINOS DE OFERTA DEL TRAMO PERTINENTE DE LOS
TITULOS Y SI COMENZO, PODRA FINALIZARSE EN CUALQUIER MOMENTO, PERO NO
MAS ALLA DE 30 DIAS DESPUES DE LA FECHA DE EMISION DEL TRAMO DE TiTULOS
PERTINENTE O 60 DIAS DESPUES DE LA FECHA DE ASIGNACION DEL TRAMO
PERTINENTE, LO QUE OCURRA PRIMERO. CUALQUIER ACCION DE ESTABILIZACION
O DE SOBREADJUDICACION SERA REALIZADA POR EL O LOS COORDINADORES DE

A-4



ESTABILIZACION (O PERSONAS QUE ACTUEN EN SU NOMBRE) DE CONFORMIDAD
CON TODAS LAS LEYES Y REGLAMENTACIONES APLICABLES.

PROHIBICION DE VENTA A INVERSORES MINORISTAS DEL EEE - Los Titulos no estan
destinados a, y no deberan, ser ofrecidos, vendidos o puestos a disposicion de inversores minoristas
del Espacio Econdmico Europeo (“EEE”). A tales efectos, un inversor minorista significa una
persona que reviste una (o0 mas) de las siguientes condiciones: (i) es un cliente minorista, tal como se
define en el punto (11) del Articulo 4(1) de MIFID I1; o (ii) es un cliente segun el significado de la
Directiva (UE) 2016/97, con sus modificatorias, cuando el cliente no calificaria como un cliente
profesional segln la definicién contemplada en el punto (10) del Articulo 4(1) de MiFID I1; o (iii) no
es un inversor calificado segun la definicion contemplada en la Regulacion sobre Prospectos de la
UE. En consecuencia, no se ha elaborado ningiin documento de datos fundamentales exigido por el
Reglamento (UE) N° 1286/2014 (con sus modificatorias, el “Reglamento PRIIP”) para ofrecer o
vender los Titulos o ponerlos de otro modo a disposicion de inversores minoristas en el EEE y, por lo
tanto, ofrecer o vender los Titulos o ponerlos de otro modo a disposicion de cualquier inversor
minorista en el EEE puede ser ilegal en virtud del Reglamento PRIIP.

CLASIFICACION DE PRODUCTO BAJO LA SFA DE SINGAPUR - En relacién con la
Seccion 309B de la Ley de Valores y Futuros de 2001 de Singapur (la “SFA”) y los Reglamentos de
Valores y Futuros (Productos de Mercados de Capitales) de 2018 de Singapur (los “Reglamentos
CMP de 2018”), a menos que se especifique lo contrario antes de una oferta de Titulos, la Emisora
ha determinado, y por la presente notifica a todas las personas relevantes (segun se definen en la
Seccion 309A(1) de la SFA), que los Titulos son “productos de mercados de capitales prescriptos”
(segun se definen en los Reglamentos CMP de 2018) y Productos de Inversion Excluidos (segun se
definen en la Notificacion MAS SFA 04-N12: Aviso de Venta de Productos de Inversion y en la
Notificacion MAS FAA-N16: Aviso de Recomendaciones de Productos de Inversiéon).

Ejecucion de sentencias

La Emisora es una subdivision politica de un estado soberano; todos sus funcionarios son residentes y
todos los activos se encuentran en la Argentina. En el Convenio de Fideicomiso (segun se define en el
presente) la Emisora se sujeta irrevocablemente a la jurisdiccion de los tribunales de Inglaterra para la
resolucion de cualquier disputa que pueda surgir por, 0 en conexién con, los Titulos o el Convenio de
Fideicomiso, que se rige por la ley inglesa, y ha renunciado, en la medida permitida por la legislacion
aplicable, a oponer cualquier inmunidad de jurisdiccion, a la jurisdiccion de cualquier tribunal inglés o de
cualquier tribunal situado en cualquier jurisdiccion, de embargo preventivo, de embargo ejecutivo, de
gjecucién de una sentencia o de cualquier otro proceso legal o judicial o recurso y ha prestado su
consentimiento en general a los fines de la Ley de Inmunidad Estatal del Reino Unido de 1978, para el
dictado de cualquier asistencia 0 a la emision de cualquier proceso en relacion con cualquiera de dichos
procesos o sentencias. No obstante, podria ser dificil para los inversores y para el Fiduciario obtener, o
ejecutar, en Inglaterra o en otra jurisdiccion, sentencias en contra de la Emisora.

Segun la legislacion nacional, las sentencias extranjeras se ejecutan siempre que se cumplan los
requisitos del Codigo Procesal Civil y Comercial de la Nacion. La ejecucion de sentencias extranjeras sera
reconocida y ejecutada por los tribunales argentinos siempre que se cumplan los requisitos de la legislacién
nacional, a saber: (i) que la sentencia, con autoridad de cosa juzgada en la jurisdiccion en la que se dicto,
emane de tribunal competente segin las normas de jurisdiccién internacional y sea consecuencia del
gjercicio de una accion personal o de una accion real sobre un bien mueble, si este ha sido trasladado a
territorio argentino durante o después del juicio tramitado en el extranjero; (ii) que la parte demandada
contra la que se pretende ejecutar la sentencia hubiese sido personalmente citada y se haya garantizado su
defensa; (iii) ) que la sentencia redna los requisitos necesarios para ser considerada como tal en el lugar en
que hubiere sido dictada y las condiciones de autenticidad exigidas por la ley nacional; (iv) que la
sentencia no afecte los principios de orden publico del derecho argentino; y (v) que la sentencia no sea
incompatible con otra pronunciada con anterioridad o simultaneamente por un tribunal argentino.

Las sentencias extranjeras no pueden violar los principios de orden publico del derecho argentino,

segun lo determinado por los tribunales argentinos. En este sentido, si los Tenedores de Titulos obtuvieran
una sentencia extranjera contra la Ciudad, puede resultarles dificil que dicha sentencia sea reconocida y
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ejecutada en los tribunales argentinos a la luz de la decisién del 6 de marzo de 2014 de la Corte Suprema
de Justicia de la Nacidn, en el caso Claren Corporation vs. Estado Nacional. En ese caso, la Corte Suprema
de Justicia de la Nacion sostuvo que la ejecucion de una sentencia extranjera solicitada por Claren
Corporation no satisfacia uno de los requisitos establecidos en el Cédigo Procesal Civil y Comercial de la
Nacion (es decir, que una sentencia extranjera no puede contravenir principios de orden publico del
derecho argentino), dado que dicha ejecucion implicaria que el demandante, en virtud de una accion
individual entablada ante un tribunal extranjero, estaria eludiendo el proceso de reestructuracion de la
deuda publica dispuesto por el Gobierno Nacional a través de la legislacién de emergencia sancionada de
acuerdo con la Constitucion Nacional. Ademas, la Corte Suprema de Justicia de la Nacidn sostuvo que
tales normas eran de orden publico y, por lo tanto, que la ejecucidn de una sentencia extranjera como la
solicitada por el demandante no podia concederse por ser claramente contraria a dicha legislacion. La
Ciudad no puede garantizar que las sentencias dictadas en su contra, incluidas las relativas a los Titulos, en
jurisdicciones extranjeras sean ejecutables en la Argentina.

Ademas, en caso de que se inicie un procedimiento contra la Ciudad en la Argentina, ya sea para
ejecutar una sentencia 0 como resultado de una accidn original iniciada en la Argentina, no se podra exigir
a la Ciudad que cumpla dichas obligaciones en una moneda que no sean pesos argentinos o la moneda
argentina aplicable en ese momento. En consecuencia, los Tenedores de Titulos pueden sufrir una
diferencia en menos de délares estadounidenses si obtienen una sentencia en la Argentina y no pueden
adquirir en el mercado de divisas argentino el equivalente en dolares estadounidenses al tipo de cambio
vigente.

Ademas, de acuerdo a la Constitucidn y a la legislacion de la Emisora, cualquier embargo de activos
de la Emisora (antes y después de la sentencia) que se pretenda ejecutar sobre los bienes o los ingresos de
la Emisora estara sujeto a limitaciones significativas. Ver capitulo “Factores de riesgo - Factores de riesgo
relativos a la Ciudad - Limitacién a la ejecucion de sentencias contra la Ciudad o sus activos” en la Parte
B de este Prospecto.

Ciertos montos de dinero incluidos en este documento han sido ajustados por redondeo; por lo tanto
los ndmeros que se indican como totales en ciertas tablas pueden no ser el resultado exacto de los
nameros que preceden a dichos totales.

A menos que se indique lo contrario o cuando el contexto asi lo requiera, las referencias a
“dolares”, o “dolares estadounidenses”, “U$S” y “$” significan dolares estadounidenses, las referencias
a “pesos”y “P$” significaran pesos argentinos. El tipo de cambio peso/délar estadounidense al 29 de
noviembre de 2024, segun cotizacion del Banco de la Nacion Argentina para la venta de dolares fue de
P$ 1.031 = U$S 1,00.

Ninguno de los Colocadores ni sus empresas vinculadas asumen obligacion alguna de comprar
Titulo alguno o de crear un mercado para los Titulos y no se podra otorgar ninguna garantia de que
existird un mercado liquido para los Titulos.
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FORMATO DEL PROSPECTO

Este Prospecto esta formado por este documento (Parte A) y la Parte B que contiene informacion que
describe a la Emisora. Ademas, el correspondiente Suplemento de Prospecto preparado en relacion con el
Tramo de Titulos puntual en relacién con el cual se esté utilizando este Prospecto debera ser considerado
incorporado en este Prospecto y parte del mismo. Las referencias a este “Prospecto” significaran este
documento y la Parte B, segun sea periédicamente revisada, complementada y/o modificada y debera
incluir también el Suplemento de Prospecto correspondiente.

La Emisora ha acordado cumplir periédicamente con los compromisos que impone el articulo 210,
siguientes y concordantes del Reglamento de Listado de BYMA (el “Reglamento de Listado de BYMA”) y
los articulos 1°, inciso f), 4 y concordantes de las Normas para la Negociacion de Valores en A3 Mercados
(las “Normas para la Negociacion de Valores en A3 Mercados”) en relacion con los Titulos y presentara
ante la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y A3 toda la informacion que le sea requerida por las reglas de
dicha bolsa de comercio o mercado en relacion con el listado y negociacion de los Titulos en tal bolsa de
comercio y mercado.
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RESENA DEL PROGRAMA Y DE LOS TITULOS

La siguiente informacion no pretende ser completa, es una sintesis y se encuentra calificada en su
totalidad por el resto de la informacion contenida en este Prospecto y en el Suplemento de Prospecto
aplicable en relacién con los términos y condiciones de cualquier Tramo de Titulos en particular. Los
términos y expresiones definidos o utilizados en el capitulo “Modelo de los Titulos” y “Términos y
Condiciones de los Titulos” tendrdn el mismo significado en esta sintesis.

Emisora: Ciudad of Buenos Aires.

I Identificacion de Personeria Juridica 5299007MC8RF52X00N96
(LEI, por sus siglas en inglés) de la

Emisora:

Colocadores: Los Colocadores que sean designados oportunamente por la
Emisora conforme al Programa.

Agentes de Colocacién Argentinos: Los Agentes de Colocacion que sean designados
oportunamente por la Emisora en virtud del Programa (los
“Agentes de Colocacion Argentinos”).

Monedas Especificadas: Los Titulos estardn denominados en cualquier moneda
acordada entre la Emisora y el(los) Colocador(es)
pertinente(s) en el respectivo Suplemento de Prospecto,
sujeto a la ley aplicable.

Monto del Programa: Hasta U$S 2.290.000.000 (o su equivalente, en las
respectivas fechas de emisién, en otras monedas) de monto de
capital nominal total de los Titulos pendiente en cualquier
momento, sujeto a cualquier aumento debidamente
autorizado.

Oferta: Los Titulos podran ser ofrecidos (i) en los Estados Unidos
solo a QIBs conforme a la Regla 144A y/o (ii) fuera de los
Estados Unidos de América, a personas no estadounidenses
conforme la Regulacién S, segun lo especificado en el
Suplemento de Prospecto respectivo. Ver el capitulo
“Suscripcion y Venta”.

Vencimientos: Sujeto al cumplimiento de todas las leyes y reglamentaciones
aplicables, cualquier vencimiento entre 30 dias y 30 afios, 0
segin sea el caso, cualquier otro vencimiento minimo
permitido o requerido periédicamente por el banco central
pertinente (u organismo similar (cualquiera sea su
denominacion)) o por las leyes o reglamentaciones aplicables
a la moneda o monedas respectivas.

Precio de Emision; Los Titulos podran emitirse a la par, con descuento o prima
sobre la par. El precio de emision de cada emisiéon de los
Titulos sera establecido en el respectivo Suplemento de
Prospecto.

Método de emisidn y futuras emisiones: Los Titulos serdn emitidos en forma continua y podran incluir
colocaciones sindicadas, con un minimo de emision de U$S
10.000.000. La Emisora se reserva el derecho, con respecto a
cualquier Serie de Titulos y sin el consentimiento de los
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Tasa de Interés:

Retenciones Impositivas:

Forma de los Titulos:

tenedores de los Titulos, a emitir oportunamente Titulos
adicionales de una Serie de modo que sean consolidados,
formen una misma emisién con, e incrementen, el monto
nominal total de dicha Serie de Titulos.

Los Titulos podran (i) devengar intereses a una tasa fija 0 a
una tasa variable (determinada en base a una 0 mas tasas
bases), (ii) ser emitidos sobre una base de descuento y no
generar intereses; o (iii) ser indexados, en cada caso, segun se
especifiqgue y describa en el Suplemento de Prospecto
aplicable.

Todos los pagos de capital e intereses quedaran libres de toda
retencién o deduccién en concepto de cualquier impuesto,
carga, gravamen o carga gubernamental establecidos por o
dentro de la Argentina o cualquier autoridad de la misma con
facultades impositivas, excepto que la retencion sea exigida
por ley. En tal caso, la Emisora debera pagar, sujeto a ciertas
excepciones y limitaciones, montos adicionales (como los
descriptos en el presente) con respecto a dichas retenciones o
deducciones para que el tenedor de Titulos reciba el monto
gue dicho tenedor de Titulos recibiria en ausencia de dichas
retenciones o deducciones, aunque la Emisora podré tener la
opcion de rescatar los Titulos si asi fuera especificado en el
Suplemento de Prospecto aplicable. Ver el capitulo
“Terminos y Condiciones de los Titulos — Régimen
impositivo”.

Los Titulos podrén ser emitidos en forma nominativa, con o
sin cupones de interés, o al portador, con o sin cupones de
interés.

Los Titulos Nominativos estaran inicialmente representados
uno o més Certificados Globales sin cupones, que serdn un
Certificado Global Restringido DTC o un Certificado Global
Regulacion S, conforme a lo establecido en el Suplemento de
Prospecto aplicable. En el caso de Titulos representados por
un Certificado Global Restringido DTC, este dltimo sera
registrado a nombre de DTC, en caracter de depositario, o un
sucesor o representante del mismo, y serda depositado en
representacion de los compradores en un custodio para DTC,
y los derechos de participacién en un Certificado Global
Restringido DTC seran representados a través de cuentas
escriturales de instituciones financieras que actlen en
representacion de dichos beneficiarios finales como
participantes directos e indirectos DTC. Los compradores de
Titulos podran mantener sus participaciones en un
Certificado Global Restringido DTC directamente a través de
DTC si son participantes del sistema DTC o indirectamente a
través de organizaciones que sean participantes de dicho
sistema. En el caso de Titulos representados por un
Certificado Global Regulacion S, este sera depositado en un
depositario comun (el “Depositario Comun”) por y registrado
a nombre de un representante comun de Euroclear y
Clearstream, Luxembourg para ser acreditado en las
respectivas cuentas de los beneficiarios finales de los Titulos
representados de este modo. Ver “Modelo de los Titulos”.
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Denominaciones:

Rescate:

Rescate por razones impositivas:

A menos que se especifique lo contrario, los Titulos al
Portador sélo podran ser vendidos fuera de los Estados
Unidos de América a personas no estadounidenses en base a
la Regulacién Sy, a menos que se especifique lo contrario en
el Suplemento de Prospecto correspondiente, seran
representados inicialmente por un Titulo Global provisorio
sin cupones de interés adjuntos, depositado a través o en
representacion de, un Depositario Comun situado fuera de los
Estados Unidos de América para Euroclear y Clearstream,
Luxembourg. Las participaciones en un Titulo Global
provisorio seran canjeables por participaciones en un Titulo
Global permanente al portador, sin cupones de interés, que
seran canjeables en forma total, pero no parcial, en las
limitadas circunstancias especificadas en el mismo, por
Titulos definitivos al portador (cada uno, un “Titulo
Definitivo™). Ver “Modelo de los Titulos”.

Los Titulos al Portador no seran canjeables por Titulos
Nominativos y los Titulos Nominativos no seran canjeables
por Titulos al Portador. Ver el capitulo “Términos y
Condiciones de los Titulos — Forma, Denominacién y Titulo”
y “Modelo de los Titulos™.

Los Titulos se emitirdn en las denominaciones que pudieran
especificarse en el respectivo Suplemento de Prospecto y, en
todos los casos, los Titulos serdn emitidos en otras
denominaciones minimas como sea permitido o requerido
oportunamente por el banco central pertinente o la entidad
regulatoria equivalente en la jurisdiccion correspondiente, o
por cualquier ley o regulacién aplicable a la Emisora o a la
Moneda Especifica pertinente, segln sea el caso, sujeto, en
todos los casos, a cambios aplicables en los requerimientos
legales o regulatorios.

En el caso de Titulos que sean ofrecidos al publico en un
Estado Miembro del Espacio Economico Europeo, tales
Titulos sélo podran ser ofrecidos a inversores calificados
segun la definicion del articulo 2(e) del Reglamento sobre
Prospectos de la UE. En el caso de Titulos Nominativos que
sean revendidos conforme a la Regla 144A de la Ley de
Valores Negociables de los Estados Unidos y sus enmiendas,
la denominacion minima serd, a menos que el Suplemento de
Prospecto estipule lo contrario, de por lo menos U$S 200.000
y multiplos de U$S 1.000 en exceso a dicho monto o, con
respecto a los Titulos denominados en una moneda distinta a
délares estadounidenses, su aproximado equivalente en
délares estadounidenses. Ver los capitulos “Términos y
Condiciones de los Titulos — Forma, Denominacién y Titulo”
y “Compensacion y Liquidacion”.

El respectivo Suplemento de Prospecto relativo a cada Tramo
de los Titulos establecera si dichos Titulos podran rescatarse
antes de su vencimiento o si dichos Titulos seran rescatables
a la par o a un monto de rescate.

Los Titulos serdn rescatables a opcion de la Emisora, en
forma total (pero no en parte), al monto determinado en el
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Discontinuacién del indice de Referencia::

Listado:

Suplemento de Prospecto aplicable, mas el interés
acumulado, en el caso en que la Emisora sea obligada a pagar
cualquier monto adicional con respecto a, entre otras cosas,
las retenciones impositivas argentinas u otros impuestos
como resultado de modificaciones en las leyes o
reglamentaciones  impositivas argentinas o en la
interpretacion de las mismas. Ver el capitulo “Términos y
Condiciones de los Titulos — Rescate, Compra y Opciones —
Rescate por Razones Impositivas”.

En relacién con los Titulos con Interés Variable referenciados
a un indice de referencia distinto de la SOFR Compuesta, si
se produce un Supuesto del indice de Referencia en relacion
con una Tasa de Referencia Original cuando una Tasa de
Interés (0 cualquiera de sus componentes) aln deba
determinarse por referencia a dicha Tasa de Referencia
Original, la Emisora hard todo lo razonablemente posible
para nombrar a un Asesor Independiente, tan pronto como sea
razonablemente viable, a expensas de la propia Emisora, a fin
de determinar una Tasa Sucesora, 0 en su defecto una Tasa
Alternativa y, en cualquier caso, un Margen de Ajuste, si lo
hubiere, y cualquier Modificacion del Indice de Referencia
segun se describe en la Condicion 5(m).

En relacidn con los Titulos con Interés Variable referenciados
a la SOFR Compuesta, si la Emisora determina que se ha
producido un Supuesto de Transicion del Indice de
Referencia y su correspondiente Fecha de Sustitucion del
indice de Referencia antes del Momento de Referencia con
respecto a cualquier determinacion del indice de Referencia
en cualquier fecha, la Emisora determinard un indice de
Referencia Sustituto de conformidad con las disposiciones de
transicion del indice de referencia descriptas en la Condicién
5(n).

Se ha solicitado la admision de los Titulos a ser emitidos
conforme al Programa para su cotizacién en la Bolsa de
Comercio de Luxemburgo y para su negociacion en el
mercado Euro MTF de la Bolsa de Comercio de Luxemburgo
y se presentara una solicitud para admitir el registro del
Programa y la cotizacion de los Titulos en BYMA y para
admitir su negociacion en A3. No obstante ello, podran
emitirse Titulos con arreglo al Programa que no sean
cotizados o negociados en dichas bolsas de comercio o
mercados, 0 en cualquier otra bolsa de comercio o mercado y
el Suplemento de Prospecto aplicable a una Serie
determinada especificara si los Titulos de dicha Serie
cotizaran o no en la Bolsa de Comercio de Luxemburgo y si
seran negociados en el mercado Euro MTF de la Bolsa de
Comercio de Luxemburgo, o en cualquier otra bolsa de
comercio o mercado. Con respecto a los Titulos de cualquier
Serie que inicialmente coticen en la Bolsa de Comercio de
Luxemburgo y se negocien en el mercado Euro MTF de la
Bolsa de Comercio de Luxemburgo, la Emisora podra
procurar el cese de dicha cotizacién y cotizar dichos Titulos
en una bolsa de comercio alternativa fuera de la Unién
Europea en el caso que cualquier directiva de la Comunidad
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Orden de prelacion de los Titulos:

Restricciones a la constitucion
garantias:

Incumplimiento cruzado:

Asambleas de Tenedores de Titulos:

de

Europea o0 una ley de Luxemburgo imponga obligaciones
onerosas a la Emisora al tiempo en que entre en vigencia. Ver
el capitulo “Informacion general”.

Todos los Titulos emitidos con arreglo al Programa
constituiran  obligaciones directas, incondicionales, no
garantizadas y no subordinadas de la Emisora, en un mismo o
igual orden de prelacion en el pago (pari passu) y sin ninguna
preferencia entre ellas y tendran, en todo momento, igual
rango que todos los demdas endeudamientos presentes y
futuros, no garantizados y no subordinados de la Emisora.
Ver el capitulo “Términos y Condiciones de los Titulos —
Orden de prelacidn.

Existira la obligacién de no constituir (i) sujeto a ciertas
excepciones (que se relacionen con préstamos de entidades
oficiales, bienes adquiridos con posterioridad, el desarrollo de
propiedades, deudas por juicios Yy, sujeto a ciertas
limitaciones, un nivel general de garantia permitida), ninguna
garantia sobre, el total o parte de, los activos 0 ingresos,
presentes o futuros, de la Emisora para garantizar cualquier
obligacién (sea presente o futura, real o contingente) respecto
de cualquier pago o repago con respecto a dinero tomado en
préstamo o recaudado y (ii) sujeto a ciertas excepciones, (que
se relacionen con compromisos existentes y las excepciones
descriptas en (i) mas arriba), ninglin compromiso, acuerdo,
entendimiento o aceptacion alguna por parte de la Emisora, o
gue pudiera afectar a la Emisora, que permita la aplicacion de
cualquier ingreso presente o futuro a cualquier compromiso u
obligacion particular de forma prioritaria a cualquier otro
compromiso u obligacion de la Emisora o en nombre de la
Emisora. Ver el capitulo “Términos y Condiciones de los
Titulos — Restricciones a la constitucion de garantias”.

Habra un incumplimiento cruzado respecto de cualquier
endeudamiento presente o futuro de la Emisora por, 0
respecto de, dinero tomado en préstamo o recaudado, o de
cualquier garantia del mismo, que venza con anterioridad y
sea pagadero en otros términos que no sean a opcién de la
Emisora 0 que no se pague a su vencimiento, siempre que el
monto total de la deuda o de la garantia respectiva iguale o
exceda de US$S 10.000.000 o su equivalente en otras
monedas, todo ello de conformidad con lo establecido de
forma méas completa en la Condicién 9(c).

Los Términos y Condiciones de los Titulos contienen
disposiciones relativas a la convocatoria de asambleas de
Tenedores de Titulos de cada Serie para considerar asuntos
que afecten a sus intereses en general. Estas disposiciones
permiten que mayorias definidas obliguen a todos los
Tenedores de Titulos, incluidos aquellos que no hayan
asistido y/o votado en la asamblea correspondiente y los
Tenedores de Titulos hayan votado en sentido contrario a la
mayoria. Un quérum de dos o méas personas que representen
al menos el 75% del valor nominal de los Titulos de la Serie
correspondiente, podra acordar mediante Resolucion
Extraordinaria introducir ciertas modificaciones en las
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Ley aplicable:

Restricciones a la Venta:

Restricciones a la Transferencia:

Sistemas de compensacion;

Destino de los fondos:

Factores de Riesgo:

Términos y Condiciones:

condiciones basicas de dichos Titulos, incluyendo, entre
otras, modificar las fechas de vencimiento, las fechas de pago
de intereses y la tasa de interés aplicable, todo ello segln se
establece méas detalladamente en la Condicion 11. Una
“Resolucion Extraordinaria” se define en el Convenio de
Fideicomiso como una resolucién adoptada en una asamblea
de Tenedores de Titulos debidamente convocada y celebrada
de conformidad con estas disposiciones por una mayoria de al
menos el 75% de los votos emitidos. Una resolucién por
escrito de los tenedores de no menos del 90% del monto de
capital de los Titulos de la Serie respectiva que se encuentren
en circulacion en ese momento tendrd efectos como una
Resolucion Extraordinaria a todos los fines.

Los Titulos y el Convenio de Fideicomiso se regirdn y se
interpretaran de conformidad con la ley inglesa,

La oferta y venta de los Titulos estara sujeta a restricciones
para su venta, incluyendo, en particular, aquellas de los
Estados Unidos, del Reino Unido, del Espacio Econdmico
Europeo, de Japdn, de Suiza, de la Republica de Italia, de
Canada, y de la Argentina. Cada emision de Titulos
denominados en una moneda respecto de la cual se apliquen
leyes, directivas, reglamentaciones, restricciones 0
requerimientos de informacion particulares, s6lo sera emitida
bajo circunstancias que cumplan con dichas leyes, directivas,
reglamentaciones, restricciones 0 requerimientos de
informacion particulares, vigentes al tiempo de dicha
emision. Ver el capitulo “Suscripcion y venta”. Cualquier
restriccion adicional que pueda aplicarse a una emision
particular de Titulos serd especificada en el Suplemento de
Prospecto aplicable.

Existen restricciones a la transferencia de los Titulos
Nominativos vendidos de conformidad con la Regla 144A.
Ver el capitulo “Restricciones a la Transferencia”.

Euroclear y Clearstream, Luxembourg para los Titulos al
Portador y para los Titulos Nominativos vendidos de
conformidad con la Regulacion S y DTC para los Titulos
Nominativos vendidos de conformidad con la Regla 144A.

El producido neto de cualquier emisién de Titulos sera
utilizado por la Emisora segin se especifique en el
Suplemento de Prospecto pertinente.

Los factores de riesgo se incluyen en la Parte B de este
Prospecto.

Los Términos y Condiciones aplicables a cada Serie de
Titulos seran acordados por la Emisora y por los respectivos
Colocadores o compradores en, o antes de, la fecha de
emisién de dicha Serie y serdn detallados en el Suplemento
de Prospecto elaborado con respecto a dichos Titulos. Los
Términos y Condiciones aplicables a cada Serie seran acordes
a los establecidos en el presente Prospecto segulin sea
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Constitucion:

Suplemento de Prospecto:

Fiduciario:

Agente de Pago Principal y Agente de
Calculo:

Agente de Registro, Agente de Cambio y
Agente de Transferencia:

Agente de Pago en Londres:

complementado, modificado o sustituido por el Suplemento
de Prospecto correspondiente.

Los Titulos estdn constituidos y los derechos de los
inversores se regirdn por, un convenio de fideicomiso
modificado y reordenado (el “Convenio de Fideicomiso™) de
fecha 30 de julio de 2008 y sus modificaciones, celebrado
entre la Emisora y The Bank of New York Mellon como
fiduciario. Una copia del mismo estard disponible para su
revision en las oficinas individualizadas del fiduciario, el
agente de pago principal, los agentes de pago, el agente de
calculo, el agente de registro, el agente de cambio y los
agentes de transferencia.

El Suplemento de Prospecto para cada emision de Titulos
establecerd, entre otras cosas, detalles de los Términos y
Condiciones de los Titulos a ser ofrecidos. Dicha informacién
podra diferir de la establecida en el presente y, en todos los
casos, complementara y en la medida en que sea incompatible
con el presente, reemplazard la informacion aqui contenida
The Bank of New York Mellon,

The Bank of New York Mellon.

The Bank of New York Mellon.

The Bank of New York Mellon, actuando a través de su
sucursal en Londrés.
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TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS TiTULOS

Lo establecido a continuacidn, a excepcidn de los términos en cursiva, es el texto de los términos y
condiciones que, sujeto a la incorporacién de datos y modificacién y segin sea modificado, de acuerdo
con lo previsto en el Suplemento de Prospecto respectivo, sera aplicable a los Titulos y/o a los Certificados
en forma definitiva (si los hubiera) emitidos en canje de los Titulos Globales y/o Certificados Globales
representativos de cada Serie. (i) El texto completo de estos términos y condiciones junto con las
respectivas disposiciones del Suplemento de Prospecto o (ii) estos términos y condiciones segin se
completen, modifiquen, complementen o varien (y sujeto a reduccion por la supresién de las disposiciones
gue no sean aplicables), sera adosado a dichos Titulos al Portador definitivos o a los Certificados
definitivos referidos a tales Titulos Nominativos. Todos los términos en mayusculas que no se encuentren
definidos en estas Condiciones, tendran el significado que se les asigna en el Suplemento de Prospecto
aplicable. Aquellas definiciones se adosaran a los Titulos al Portador definitivos o en los Certificados
definitivos, segun corresponda. Las referencias en las Condiciones a los “Titulos” son solo a los Titulos
de una Serie y no a todos los Titulos que se puedan emitir con arreglo al Programa.

Los Titulos son creados por un Convenio de Fideicomiso modificado y reordenado (y segin se
modifique o complemente en el futuro en relacion con los Titulos, el “Convenio de Fideicomiso”)
celebrado el 30 de julio de 2008, con sus modificaciones, entre la Ciudad de Buenos Aires (la “Emisora”)
y The Bank of New York Mellon (el “Fiduciario”, expresién que incluira todas las personas que al
momento sean el o los fiduciarios conforme al Convenio de Fideicomiso) como fiduciario para los
Tenedores de los Titulos (segun se define a continuacién). La emision de los Titulos ha sido autorizada por
la Ordenanza N° 51.270 del 21 de diciembre de 1996 del Concejo Deliberante de la Emisora, la Ley N° 70
del 29 de septiembre de 1998, la Ley N° 323 del 22 de diciembre de 1999, la Ley No. 2.789 del 10 de julio
de 2008, la Ley N° 3.380 del 3 de diciembre de 2009, la Ley N° 3.753 del 3 de marzo de 2011, la Ley N°
3.894 del 8 de septiembre de 2011, la Ley N° 4.037 del 24 de noviembre de 2011, la Ley N° 5.014 del 26
de junio de 2014, la Ley N° 5.236 del 11 de diciembre de 2014, la Ley N° 5.492 del 3 de diciembre de
2015 y la Ley N° 6.504 del 9 de diciembre de 2021, modificada por la Ley N° 6.734 del 11 de julio de
2024 de la Legislatura de la Emisora, el Decreto N° 281 del 8 de julio de 2014, el Decreto N° 9 del 8 de
enero de 2015, el Decreto N° 23 del 6 de enero de 2016, el Decreto N° 423 del 30 de diciembre de 2021 y
el Decreto N° 276 del 29 de julio de 2024 del Jefe de Gobierno de la Emisora y la Resolucién N° 1.197,
del 11 de julio de 2014, la Resolucién N° 1.285 del 23 de julio de 2014, la Resolucién N° 214 del 18 de
febrero de 2015, la Resolucion N° 1.545 del 30 de mayo de 2016 del Ministerio de Hacienda de la Emisora
y la Resolucion N° 8.677 del 15 de noviembre de 2024 del Ministerio de Hacienda y Finanzas de la
Emisora y disposiciones concordantes. Las nuevas autorizaciones, si las hubiere, seran individualizadas en
los Titulos. Estos términos y condiciones incluyen resimenes de y estan sujetos a, las disposiciones
detalladas en el Convenio de Fideicomiso, que incluyen el modelo de los Titulos al Portador, de los Titulos
Globales, de los Certificados, de los Recibos, de los Cupones y de los Talones, segin se menciona mas
abajo. Las copias del Convenio de Fideicomiso y del Contrato de Agencia enmendado y reordenado (y
segun se modifique o complemente en el futuro en relacion con los Titulos, el “Contrato de Agencia”)
celebrado el 30 de julio de 2008 y suscripto entre la Emisora, el Fiduciario y los Agentes (segln se definen
mas abajo) en relacion con los Titulos, estaran disponibles para su revisién durante el horario habitual de
oficina en las oficinas individualizadas del Fiduciario, del agente de pago principal, de los agentes de pago,
del agente de calculo, del agente de registro, del agente de cambio y de los agentes de transferencia en
dicho momento. Tales personas son referidas a continuacién y respectivamente como el “Agente de Pago
Principal”, los “Agentes de Pago” (expresion que incluira al Agente de Pago Principal), el “Agente de
Célculo”, el “Agente de Registro”, el “Agente de Cambio” y los “Agentes de Transferencia” y en
conjunto los “Agentes”.

Los Tenedores de los Titulos, los tenedores de los cupones de interés (los “Cupones™) relativos a los
Titulos al portador que devengan intereses y, cuando sea aplicable, en el caso de tales Titulos, los talones
para los Cupones adicionales (los “Talones™) (los “Tenedores de Cupones™) y los tenedores de los recibos
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para el pago de cuotas del capital (los “Recibos™) referentes a los Titulos al portador en los que el capital
que es pagadero en cuotas, tendran el beneficio de, estaran obligados por, y se consideraran notificados de,
todas las disposiciones del Convenio de Fideicomiso y del Suplemento de Prospecto aplicable (segln se
define més abajo) y se consideraran notificados de aquellas disposiciones del Contrato de Agencia que les
resulten aplicables.

Segun se utiliza en estas condiciones, “Tramo” significa los Titulos que son idénticos en todo
aspecto.

1. Forma, denominacién y titulo.

Los Titulos son emitidos al portador (“Titulos al Portador”) o en forma nominativa (“Titulos
Nominativos™), en cada caso en la o las Denominacion(es) Individualizada(s) mencionadas mas
adelante.

Este Titulo es un Titulo a Tasa Fija, un Titulo con Interés Variable, un Titulo Cupdn Cero, un
Titulo Vinculado a un indice de Interés, un Titulo Vinculado a un indice de Rescate, un Titulo a
Plazo, un Titulo de Moneda Dual o un Titulo Pagadero Parcialmente, o una combinacién de
cualesquiera de los precedentes o de cualquier otro tipo de Titulo, dependiendo del Interés y la Base
de Rescate / Pago mencionadas mas adelante.

Los Titulos al Portador se encuentran numerados en serie y son emitidos con Cupones (Y, cuando
sea apropiado, con un Tal6n) adjuntos, excepto en el caso de los Titulos con Cupén Cero, en cuyo
caso las referencias realizadas en estas Condiciones al interés (que no sea el interés impago luego de
la Fecha de Vencimiento), a los Cupones y a los Talones, no les son aplicables. Los Titulos a Plazo
son emitidos con uno 0 mas Recibos adjuntos.

Los Titulos Nominativos son representados por los certificados registrados (los “Certificados”)
y, con excepcion de lo previsto en la Condicidn 2(b), cada Certificado representara la totalidad de la
tenencia de los Titulos Nominativos por el mismo tenedor.

La propiedad de los Titulos al Portador y de los Recibos, Cupones y Talones se transmite por su
entrega. La propiedad de los Titulos Nominativos se transmite por su registro en el Registro que la
Emisora procurard que sea llevado por el Agente de Registro, conforme a las disposiciones del
Contrato de Agencia (el “Registro”). Excepto que lo ordene un tribunal con jurisdiccion competente,
0 segun lo requerido por la ley, el Tenedor (como se lo define mas abajo) de cada Titulo, Recibo,
Cupdn o Talén sera considerado como tal y sera tratado como duefio absoluto en todo momento y
para todos los fines, e independientemente de que se encontrare vencido o de cualquier notificacion
de titularidad, fideicomiso o participacidn ni de ninguna anotacién en éstos (o en el Certificado que
lo representa) o de su hurto o pérdida (o del Certificado relacionado) y ninguna persona sera
responsable por impartir tal tratamiento al tenedor.

En estas Condiciones, por “Tenedor de los Titulos” se entiende el tenedor de cada Titulo al
Portador y de los Recibos relativos a estos, o la persona en cuyo nombre un Titulo Nominativo es
registrado (segun sea el caso), “Tenedor” (en relacién con un Titulo, Recibo, Cup6n o Tal6n)
representa al portador de cada Titulo al Portador, Recibo, Cup6n o Talon, o la persona en cuyo
nombre un Titulo Nominativo es registrado (segln sea el caso) y los términos definidos tienen el
significado asignado en este documento; la ausencia de cualquiera de estas definiciones indica que tal
término no resulta aplicable a los Titulos.

2 Transferencias de Titulos Nominativos.

(a) Transferencias de Titulos Nominativos: uno o mas Titulos Nominativos pueden transferirse
mediante su presentacion (a la oficina individualizada del Agente de Registro o de cualquier Agente
de Transferencia) del Certificado representativo de dicho Titulo Nominativo a ser transferido, junto
con el modelo de transferencia endosado a dicho Certificado (u otro modelo de transferencia
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sustancialmente similar y que contenga las mismos conceptos y certificaciones (si los hubiere), a
menos que se acuerde de otro modo con la Emisora), debidamente completado y firmado y con
cualquier otra acreditacion que el Agente de Registro o el Agente de Transferencia puedan
razonablemente exigir. En caso de que se transfiera una parte de la tenencia de un Titulo
Nominativo representada por un Certificado, un nuevo Certificado debera ser emitido al cesionario
respecto a la parte transferida y un nuevo certificado respecto del saldo de la tenencia no transferida
sera emitido al cedente. En el caso de una transferencia de Titulos Nominativos a una persona que
ya sea un tenedor de Titulos Nominativos, sélo se emitird un nuevo Certificado representativo del
aumento de la tenencia contra la presentacion del Certificado que representa la tenencia existente.

(b)

(©

d)

(e)

()

Rescate parcial respecto de los Titulos Nominativos: en el caso de un rescate parcial (ya
sea en el ejercicio de un rescate opcional o de otro modo) de una tenencia de Titulos
Nominativos representados por un sélo Certificado, se emitira un nuevo Certificado para el
tenedor respecto del saldo de la tenencia no rescatada. S6lo se emitirdn nuevos Certificados
contra la presentacion de los Certificados existentes al Agente de Registro o a cualquier
Agente de Transferencia.

Entrega de nuevos Certificados: cada nuevo Certificado a ser emitido en conformidad con
las Condiciones 2(a) o (b) estara disponible para la entrega dentro de los tres dias habiles de
recibida la solicitud para el canje, el modelo de transferencia o la Notificacion de
Amortizacién (como se define en la Condicién 6(e)) y contra la presentacion del Certificado
para el canje. La entrega del o de los nuevos Certificados se harda en la oficina
individualizada del Agente de Transferencia o del Agente de Registro (segln sea el caso) a
quienes la entrega o presentacién de dicha solicitud para el canje, del modelo de
transferencia o de la Notificacion de Ejercicio o Certificado haya sido hecha o, a opcién del
tenedor que realiza tal entrega 0 presentacion, de acuerdo a lo establecido anteriormente y
como se especifica en la solicitud respectiva para el canje, modelo de transferencia,
Notificacion de Ejercicio o de otro modo por escrito, sera enviada por correo no certificado
a riesgo del tenedor titular del nuevo Certificado, a la direccion que haya sido especificada,
a menos que el tenedor lo requiera de otro modo y pague por adelantado al Agente de
Transferencia respectivo los costos de dicho otro método de entrega y/o de dicha garantia,
segun se especifique. En esta Condicion 2(c), “dia habil” significa un dia que no sea
sadbado o domingo en que los bancos se encuentren abiertos en el lugar de la oficina
individualizada del respectivo Agente de Transferencia o del Agente de Registro (segln sea
el caso).

Canje libre de cargo: El canje y la transferencia de los Titulos y de los Certificados por el
registro, transferencia, ejercicio de una opcién o rescate parcial seran efectuados sin cargo
por, o en nombre de, la Emisora, el Agente de Registro o los Agentes de Transferencia,
previo pago de cualquier impuesto u otra carga gubernamental que pueda ser impuesta en
relacién con ello (o el otorgamiento de una indemnidad al Agente de Registro o al Agente
de Transferencia segun lo requieran).

Periodos cerrados: ningln Tenedor de los Titulos puede requerir que la transferencia de un
Titulo Nominativo sea registrada (i) durante el periodo de 15 dias previos a la fecha de
vencimiento para el rescate de, o el pago de, cada Monto de las Cuotas con respecto a ese
Titulo, (ii) durante el periodo de 15 dias anterior a la fecha en que los Titulos pueden ser
Ilamados a rescate por de la Emisora, a su eleccién, conforme a la Condicién 6(d), (iii)
después de que cada Titulo haya sido Ilamado a rescate o (iv) durante el periodo de 7 dias
que finalice en (e incluyendo) cualquier Fecha de Registro.

Regulacién: todas las transferencias de los Titulos Nominativos y los asientos en el
Registro seran realizadas de acuerdo a las reglas detalladas que hacen referencia a las
transferencias de Titulos Nominativos previstas en el Contrato de Agencia. La Emisora
podra cambiar las reglas previa aprobacién por escrito del Fiduciario y del Agente de
Registro. EI Agente de Registro, a solicitud de cualquier tenedor de un Titulo Nominativo,
pondré a disposicion de éste una copia de las reglas vigentes.
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3

4

Orden de prelacion:

Los Titulos, los Recibos y los Cupones relativos a éstos constituyen (sujeto a la Condicion 4)
obligaciones directas, incondicionales, sin garantia y no subordinadas de la Emisora y clasificaran
en todo momento en un mismo o igual orden de prelacion en el pago (pari passu) y sin ninguna
preferencia entre si. Las obligaciones de pago de la Emisora conforme a los Titulos, los Recibos y
los Cupones relativos a éstos tendran en todo momento al menos el mismo rango, salvo por las
excepciones previstas por la legislacion aplicable y sujeto a la Condicion 4, que toda otra deuda de
la Emisora ya sea presente o futura, sin garantia y no subordinada.

(b)

Restricciones a la constitucion de garantias

(@) Restricciones a la constitucion de garantias: mientras que cualquier Titulo,
Recibo 0 Cup6n se encuentre pendiente (segln se define en el Convenio de Fideicomiso)
la Emisora no creard ni permitira la existencia de:

(i) ninguna Garantia, exceptuando una Garantia Permitida, sobre la totalidad o
cualquier parte de sus activos o Ingresos, actuales o futuros, para garantizar cualquier
Deuda Relevante, a menos que, al mismo tiempo o previamente, las obligaciones de la
Emisora en virtud de los Titulos, los Recibos, los Cupones y el Convenio de Fideicomiso
(1) sean garantizadas igual y proporcionalmente o gozaran de una garantia o
indemnizacién en términos sustancialmente idénticos, segin el caso y, en cada caso, a
satisfaccion del Fiduciario, o (2) tuvieran el beneficio de otro derecho real de garantia,
garantia, indemnizacion u otro acuerdo que el Fiduciario, a su absoluto criterio, considere
que no sea sustancialmente menos beneficioso para los Tenedores de los Titulos o fuere
aprobado por una Resolucion Extraordinaria de los Tenedores de los Titulos (segln se
define en la Condicion 11(a)); o

(if) ninguna ley o regla ni ningin compromiso, acuerdo, convenio o aceptacion
por parte de la Emisora o que atafie a la Emisora, por la cual se permita que cualquier
Ingreso, actual o futuro, sea aplicado a un determinado compromiso u obligacion, excepto
a la Garantia Permitida o a un Compromiso Existente, de o en representacion de la
Emisora, en forma prioritaria a cualquier otro compromiso u obligacion de la Emisora,
salvo que, al mismo tiempo o previamente, las obligaciones de la Emisora en virtud de los
Titulos, los Recibos, los Cupones y el Convenio de Fideicomiso tuvieran el beneficio de
otro acuerdo que el Fiduciario, a su absoluto criterio, considere que no es sustancialmente
menos beneficioso para los Tenedores de los Titulos o fuere aprobado por una Resolucién
Extraordinaria de los Tenedores de los Titulos.

Definiciones: a los efectos de esta Condicion 4:

“Compromiso Existente” significa: (1) la obligacion de la Emisora establecida
por la Ley N° 23.514 y sus modificatorias, la Ley N° 3.380 y sus modificatorias y la Ley
N° 4.472 y sus modificatorias (incluyendo, sin caracter taxativo, la Ley N° 4.520, la Ley
N°4.616 y la Ley N°4.790), de aplicar un porcentaje especifico de los montos
recaudados para financiar la operacion, ampliacién y desarrollo de la red de subterraneos
de la Ciudad de Buenos Aires, (2) la obligacién de la Emisora establecida en la
Ordenanza N.° 44.407 y sus modificatorias, de aplicar un porcentaje especifico de los
impuestos recaudados por la Emisora a una cuenta individualizada para el pago de
incentivos a los empleados de la Emisora y para pagar equipos de computacion, (3) el
compromiso de la Emisora de permitir que el Gobierno Nacional retenga, de los pagos de
coparticipacion de impuestos efectuados o por efectuar a la Emisora por el Gobierno
Nacional en virtud de la Ley N° 23.548 y sus modificatorias, montos equivalentes a los
pagos efectuados por el Gobierno Nacional en virtud de cualquier préstamo transferido
por el Gobierno Nacional a la Emisora y originado en una Entidad Oficial y respecto del
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cual la Emisora no haya pagado al Gobierno Nacional de conformidad con sus términos y
(4) la obligacion de la Emisora de aplicar ciertos fondos puestos a su disposicién por el
Gobierno Nacional, independientemente de los pagos de coparticipacion federal de
impuestos del Gobierno Nacional, a determinadas causas de terceros en virtud de
acuerdos entre la Emisora y el Gobierno Nacional por los cuales esos fondos deban ser
aplicados exclusivamente o principalmente a esas causas.

“Acuerdos Fiduciarios” significa: cualquier ley, regulacion, acuerdo o arreglo
conforme a los cuales la Emisora permite al Banco de la Ciudad de Buenos Aires 0 a
cualquier otro banco o institucion financiera a (i) deducir o asignar montos de los fondos
de la Emisora depositados en cualquiera de estos bancos o entidades financieras o (ii)
tener preferencias sobre ciertos activos o Ingresos de la Emisora, en cada caso, para crear
o financiar fondos fiduciarios para el financiamiento de proyectos de infraestructura
llevados a cabo por, o en beneficio de, la Emisora y que han sido considerados de alta
prioridad por el Jefe de Gobierno de la Emisora y dispuestos en el presupuesto de la
Emisora para el periodo correspondiente.

“Gobierno Nacional” significa: el gobierno nacional de la Argentina o
cualquiera de sus agencias, fondos o entidades nacionales.

“Limite Maximo” significa: el monto que sea mayor entre (i) U$S 800.000.000
(o su equivalente en otra moneda) y (ii) el 15% de los Ingresos totales de la Emisora en el
gjercicio econdmico finalizado mas recientemente (determinado al momento de la
constitucién de la Garantia o del Acuerdo Fiduciario correspondiente) para el cual se
disponga de cuentas historicas.

“Entidad Oficial” significa:

(A) el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento, el Banco
Interamericano de Desarrollo, el Banco de Desarrollo de América Latina y
el Caribe, el Banco Europeo de Inversiones y cualquier otro organismo
multilateral o bilateral del cual sea miembro la Argentina y que conceda
financiamiento a la Emisora directamente o a través del Gobierno Nacional;

(B) cualquier organismo o dependencia publica oficial de cualquier pais; y

(C) cualquier agencia de crédito de exportacion de cualquier pais.

“Garantia Permitida” significa:

(A) cualquier Garantia que garantice Deuda Relevante de la Emisora por un
monto nominal pendiente que no supere, al tiempo de su creacion, el Limite
Maximo al momento de la constitucidn de esa Garantia menos el monto total
pendiente de los Acuerdos Fiduciarios conforme al apartado (B) mas abajo,
al momento de la constitucion de dicha Garantia;

(B) cualquier Acuerdo Fiduciario por un monto pendiente que no supere, cuando
se adicione el monto adeudado total de cualquier otro Acuerdo Fiduciario
existente al momento en que dicho Acuerdo Fiduciario sea celebrado, el
Limite M&ximo al momento de la constitucion de dicho Acuerdo Fiduciario
menos el monto de capital total de cualquier Deuda Relevante garantizada
conforme a el apartado (A) precedente, al tiempo de la celebracion de dicho
Acuerdo Fiduciario;

(C) cualquier Garantia que garantice Deuda Relevante de la Emisora a una
Entidad Oficial;

(D) cualquier Garantia sobre cualquier bien de la Emisora para garantizar Deuda

Relevante de la Emisora asumida especificamente con el fin de financiar la
adquisicion del bien sujeto a esa Garantia y estipulandose que el monto de
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capital de la Deuda Relevante garantizada de ese modo no debera superar el
80 % del valor del bien (conforme lo determine el Ministerio de Hacienda y
Finanzas de la Ciudad) sujeto a esa Garantia y que la Garantia debera ser
constituida dentro de los 60 dias siguientes a la fecha de la adquisicion;

(E) cualquier Garantia existente sobre cualquier bien en oportunidad de su
adquisicién para garantizar Deuda Relevante de la Emisora, estipulandose
gue esa Garantia no debera haber sido constituida previendo tal adquisicion;

(F) cualquier Garantia que garantice la Deuda Relevante asumida con el fin de
financiar la totalidad o una parte de los costos de adquisicién, construccion o
desarrollo de un proyecto estipulandose que el bien sobre el cual se conceda
tal Garantia debera constar exclusivamente de los activos y de los ingresos
de ese proyecto o de la participacién en el mismo;

(G) cualquier reemplazo, renovacion, refinanciamiento o ampliacion de la Deuda
Relevante garantizada por cualquier Garantia permitida en virtud de los
Apartados (C) a (E) precedentes sobre el mismo bien sujeto previamente a
esa Garantia, estipulandose que el monto de capital de la Deuda Relevante
garantizada de ese modo no deberd ser superior a su monto de capital
original; y

(H) cualquier Garantia sobre cualquier bien de la Emisora para garantizar una
sentencia con respecto a Deuda Relevante de la Emisora, siempre que la
Emisora esté apelando esa sentencia de buena fe;

“Deuda Relevante” significa cualquier obligacion (sea actual o futura, real o contingente)
de pago o reintegro respecto de dinero tomado en préstamo o recaudado.

“Ingresos” significa los ingresos en efectivo de la Emisora en concepto de impuestos
aplicados por la Emisora, por pagos de coparticipacion federal y otras transferencias
efectuadas por parte del Gobierno Nacional para la Emisora y por honorarios, concesiones,
autorizaciones y otras fuentes de ingresos no tributarios.

“Garantia” significa cualquier hipoteca, cargo, prenda, gravamen, cesion fiduciaria u otra
forma de afectacion o derecho real de garantia.

5. Intereses y otros calculos.

(@) Interés de Titulos a Tasa Fija: cada Titulo a Tasa Fija devenga intereses sobre su monto
nominal pendiente de pago desde la Fecha de Comienzo de Intereses a una tasa fija por afio (expresada en
porcentajes) equivalente a la Tasa de Interés; dicho interés sera pagadero por plazo vencido en cada Fecha
de Pago de Intereses. EI monto del interés a pagar sera determinado conforme a la Condicion 5(h).

(b)Interés de Titulos con Interés Variable y Titulos Vinculados a un Indice de Interés:

(i) Fechas de Pago de Intereses: cada Titulo con Interés Variable y cada Titulo Vinculado a un
indice de Interés devenga intereses sobre su monto nominal pendiente de pago desde la Fecha de
Comienzo de Intereses a una tasa anual (expresada en porcentaje) igual a la Tasa de Interés; tal interés sera
pagadero por plazo vencido al vencimiento de cada Fecha de Pago de Intereses. EI monto del interés a
pagar sera determinado conforme a la Condicién 5(h). Tal/es Fecha/s de Pago de Interés es o son
establecida(s) en el presente como Fechas de Pago de Interés Especificadas o, si hinguna Fecha de Pago de
Interés Especificada es establecida en este documento, la Fecha de Pago de Intereses significara cada fecha
que ocurra el nimero de meses u otro periodo establecido en este documento como el Periodo de Interés
después de la Fecha de Pago de Intereses anterior 0, en el caso de la primera Fecha de Pago de Intereses,
después de la Fecha de Comienzo de Intereses.
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(i) Convencién de Dia Habil: si cualquier fecha establecida en estas Condiciones que se
especifique que serd ajustada de acuerdo con una Convencidn de Dia Habil, que de otro modo no seria un
Dia Habil, entonces, si la Convencion de Dia Habil especificada es (A) la Convencidn de Dia Habil de la
Tasa Variable, dicha fecha sera pospuesta para el dia siguiente que sea un Dia Habil, a menos que se
encuentre en el proximo mes calendario y, ante tal situacion (x) esa fecha se adelantard al Dia Habil
inmediatamente precedente y (y) cada fecha subsiguiente serd el Gltimo Dia Habil del mes en que tal fecha
podria haber ocurrido si no hubiera sufrido ajustes, (B) la Convencién de Dia Habil Siguiente, tal fecha
sera pospuesta al dia siguiente que sea un Dia Habil, (C) la Convencién de Dia Habil Siguiente
Modificada, tal fecha serd pospuesta al dia siguiente que sea un Dia Habil, a menos que se encuentre en el
préximo mes calendario, en cuyo caso tal fecha se adelantara al Dia Habil inmediatamente anterior, o (d) la
Convencion de Dia Habil Precedente, tal fecha se adelantara al Dia Habil inmediatamente anterior.

(iii) Tasa de interés para los Titulos con Interés Variable: la Tasa de Interés respecto de los
Titulos con Interés Variable para cada Periodo de Devengamiento de Interés serd determinada en la forma
aqui se especifica y en las disposiciones detalladas a continuacidn referentes a la Determinacion ISDA o a
la Determinacion de Tasa de Pantalla, que se aplicaran dependiendo de la que sea especificada en el
presente.

(A) Determinacién ISDA para los Titulos con Interés Variable.

Cuando la determinacién ISDA se establezca aqui como la forma en que la Tasa de Interés deba
ser determinada, la Tasa de Interés para cada Periodo de Devengamiento de Interés sera
determinada por el Agente de Calculo como un indice igual al indice ISDA. A los fines de este
subparrafo (A), el “indice ISDA” para un Periodo de Devengamiento de Interés significa una tasa
igual a la Tasa Variable que seria determinada por el Agente de Calculo bajo una Operacién de
Swap segun las condiciones de un acuerdo que incorpore las Definiciones ISDA y en virtud del
cual:

(x) la Opciodn de Tasa Variable es como se especifica en el presente
(y) el Vencimiento Designado es el periodo especificado en el presente, y

(z) la Fecha de Reinicio respectiva es el primer dia de ese Periodo de
Devengamiento de Interés, a menos que en el presente se establezca de
forma diferente.

A los fines de este subparrafo (A), “Tasa Variable”, “Agente de Calculo”,
“Opcion de Tasa Variable”, “Vencimiento Designado”, “Fecha de
Reinicio” y “Operacion de Swap” tienen los significados que se les asigna
en las Definiciones ISDA.

(B) Determinacion de la Tasa de Pantalla para los Titulos con Interés Variable no referenciados a la SOFR
Diaria Compuesta.

(x) Sujeto a la Condicidn 5(m), cuando (a) la Determinacion de la Tasa de
Pantalla sea establecida en el presente como el modo en que la Tasa de Interés
deba ser determinada y (b) la Tasa de Referencia correspondiente no es la SOFR
Diaria Compuesta, la Tasa de Interés para cada Periodo de Devengamiento de
Interés sera, sujeto a lo establecido a continuacion:

(1) la cotizacién ofrecida; o
(2) la media aritmética de las cotizaciones ofrecidas,
(expresada como una tasa porcentual anual) para la Tasa de Referencia que

aparezca, segun sea el caso, en la Hoja Pertinente de Pantalla, a las 11 horas (hora
de Bruselas en el caso de EURIBOR) en la Fecha de Determinacion de Intereses
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en cuestion, segun lo determine el Agente de Calculo. Si cinco o méas de dichas
cotizaciones ofrecidas estan disponibles en la Hoja Pertinente de Pantalla, la mas
alta (o si hay més de una cotizacion mas alta, una sola de tales cotizaciones) y la
mas baja (o si hay mas de una cotizacion mas baja, una sola de tales cotizaciones)
no seran consideradas por el Agente de Calculo para el proposito de determinar la
media aritmética de dichas cotizaciones ofrecidas.

Si oportunamente se establece que la Tasa de Referencia respecto de los Titulos
con Interés Variable serd otra que la EURIBOR, la Tasa de Interés respecto a
dichos Titulos serad determinada segun se establece a continuacion.

(y) Si la Hoja Pertinente de Pantalla no se encuentra disponible, o si el
subparrafo (x)(1) se aplica y ninguna cotizacion ofrecida aparece en la Hoja
Pertinente de Pantalla o si el subparrafo (x)(2) anterior resulta aplicable y menos
de tres de las cotizaciones ofrecidas aparecen en la Hoja Pertinente de Pantalla,
en cada caso, a la hora establecida en el parrafo anterior, sujeto a lo previsto a
continuacién, la Emisora solicitara, si la Tasa de Referencia es EURIBOR, a la
oficina principal de la Euro Zona de cada uno de los Bancos de Referencia, que
proporcione al Agente de Calculo su cotizacion ofrecida (expresada como una
tasa porcentual anual) para la Tasa de Referencia si la Tasa de Referencia es
EURIBOR, a las 11 horas aproximadamente (hora de Bruselas) en la Fecha de
Determinacion de Intereses en cuestion. Si dos o mas de los Bancos de
Referencia proporcionan al Agente de Célculo dichas cotizaciones ofrecidas, la
Tasa de Interés para tal Periodo de Devengamiento de Interés sera la media
aritmética de dichas cotizaciones ofrecidas, de acuerdo a lo que sea determinado
por el Agente de Célculo; y

(z) Si el péarrafo (y) establecido anteriormente resultara aplicable y la
Emisora determinara que menos de dos Bancos de Referencia estan
proporcionando las cotizaciones ofrecidas, sujeto a lo previsto a continuacion, la
Tasa de Interés sera la media aritmética de las tasas anuales (expresada como un
porcentaje) que sean informados al (y a peticién del) Agente de Célculo por los
Bancos de Referencia u otros dos 0 mas de éstos, a las cuales se hayan ofrecido
depdsitos, si la Tasa de Referencia es EURIBOR, a las 11 horas
aproximadamente (hora de Bruselas) en la respectiva Fecha de Determinacion de
Intereses, en la Moneda Especificada por un periodo igual al que se hubiera
utilizado para la Tasa de Referencia por bancos lideres en, si la Tasa de
Referencia es EURIBOR, el mercado interbancario de la Euro Zona, o, si menos
de dos de los Bancos de Referencia proporcionan al Agente de Calculo tales tasas
ofrecidas, la tasa ofrecida para los depdsitos en la Moneda Especificada para un
periodo igual al que se hubiera usado para la Tasa de Referencia, o la media
aritmética de las tasas ofrecidas para los depdsitos en la Moneda Especificada
para un periodo igual al que se hubiera usado para la Tasa de Referencia, a las
que, si la Tasa de Referencia es EURIBOR, a las 11 horas aproximadamente
(hora de Bruselas), en la respectiva Fecha de Determinacion de Intereses, uno o
mas bancos (siendo dicho o dichos bancos, segln la razonable opinién de la
Emisora, adecuados para ese propoésito) informe al Agente de Calculo que esta
cotizando a bancos lideres, si la Tasa de Referencia es EURIBOR, en el mercado
interbancario de la Euro Zona, segun sea el caso, a condicion de que, si la Tasa de
Interés no puede ser determinada de acuerdo con las disposiciones precedentes de
este parrafo, la Tasa de Interés serd (i) determinada a la Gltima Fecha de
Determinacion de Intereses (no obstante, sustituyendo, cuando deba aplicarse un
Margen o Tasa Mé&xima o Minima de Interés diferentes al respectivo Periodo de
Devengamiento de Interés, de aquel aplicado al ultimo Periodo de
Devengamiento de Intereses, al Margen o la Tasa Maxima o Minima de Interés
referente al Periodo de Devengamiento de Interés correspondiente, en lugar del
Margen o la Tasa Maxima o Minima de Interés correspondiente a ese ultimo
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Periodo de Devengamiento de Interés precedente), o (ii) si no hubiera una Fecha
de Determinacion de Intereses anterior, la Tasa de Interés inicial aplicable a
dichos Titulos en la Fecha de Comienzo de Intereses (sustituyendo, cuando deba
aplicarse un Margen o Tasa Maxima o Minima de Interés diferentes al Periodo de
Devengamiento de Interés respectivo de aquel aplicado al dltimo Periodo de
Devengamiento de Interés precedente, el Margen o la Tasa Maxima o Minima de
Interés referente al Periodo de Devengamiento de Interés correspondiente, en
lugar del Margen o la Tasa Maxima o Minima de Interés correspondiente a ese
Gltimo Periodo de Devengamiento de Interés precedente).

©) Determinacion de la Tasa de Pantalla para los Titulos referenciados a la SOFR — Determinacion
Sin Indice — SOFR Diaria Compuesta

Cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable se establezca la
Determinacion de la Tasa de Pantalla como la forma en que debe
determinarse la Tasa de Interés y en el Suplemento de Prospecto
aplicable se establezca la Tasa de Referencia como la “SOFR
Diaria Compuesta” y en el Suplemento de Prospecto aplicable se
establezca la “Determinacion del indice” como “No Aplicable”, la
Tasa de Interés aplicable a los Titulos para cada Periodo de
Devengamiento de Interés serd, sujeto a la Condicién 5(n), la
SOFR Diaria Compuesta con respecto a dicho Periodo de
Devengamiento de Interés mas o menos (segun se indique en el
Suplemento de Prospecto aplicable) el Margen aplicable, todo ello
segun lo determinado por el Agente de Calculo.

“SOFR Diaria Compuesta” significa, con respecto a un Periodo de
Devengamiento de Interés, la tasa de rendimiento de una
inversion con interés compuesto diario durante el Periodo de
Observacidon correspondiente a dicho Periodo de Devengamiento
de Interés (con la tasa de financiacion a un dia garantizada en
dolares estadounidenses diaria como tasa de referencia para el
calculo de los intereses) calculada por el Agente de Calculo en la
Fecha de Determinacién de Intereses correspondiente de acuerdo
con la siguiente féormula (y el porcentaje resultante, si es
necesario, se redondeard al quinto decimal mas cercano,
redondeandose 0,000005 hacia arriba):

dg
l_[(l SOFR; ’ni-) 1 360
tT 30 )Y %

i=

donde:
(i)  “d”esel nmero de dias corridos en:

(A) cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable se
establezca “Retraso” como Método de Observacion,
el Periodo de Devengamiento de Interés
correspondiente; o

(B)cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable se
establezca “Cambio” como Método de Observacion,
el Periodo de Observacién correspondiente;

(i) “do” significa:

(A) cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable se
establezca “Retraso” como Método de Observacion,
el nimero de Dias Habiles para la Negociacién de
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(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)

Titulos del Gobierno de EE.UU. en el Periodo de
Devengamiento de Interés correspondiente; o bien

(B)cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable se
establezca “Cambio” como Método de Observacion,
el nimero de Dias Habiles para la Negociacién de
Titulos del Gobierno de EE.UU. en el Periodo de
Observacidn correspondiente;

“i” es una serie de nimeros enteros del uno al “d,”, cada
uno de los cuales representa el Dia Habil para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU.
correspondiente en orden cronolégico desde el primer Dia
Habil para la Negociacién de Titulos del Gobierno de
EE.UU. inclusive en:

(A) cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable se
establezca “Retraso” como Método de Observacion,
el Periodo de Devengamiento de Interés
correspondiente; o

(B) cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable se
establezca “Cambio” como Método de Observacion,
el Periodo de Observacién correspondiente;

“Sitio Web de la Reserva Federal de Nueva York”
significa el sitio web del Banco de la Reserva Federal de
Nueva York (o0 un administrador sucesor de la SOFR) o
cualquier fuente sucesora;

“n” para cualquier Dia Habil para la Negociacion de
Titulos del Gobierno de EE.UU. “i”, significa el nimero de
dias corridos desde dicho Dia Habil para la Negociacion de
Titulos del Gobierno de EE.UU. “i” inclusive hasta el
siguiente Dia Habil para la Negociacion de Titulos del
Gobierno de EE.UU. exclusive;

“Periodo de Observacion” significa el periodo
comprendido entre la fecha que cae “p” Dias Habiles para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU. antes del
primer dia del Periodo de Devengamiento de Interés
correspondiente inclusive y la fecha que cae “p” Dias
Habiles para la Negociacion de Titulos del Gobierno de
EE.UU. antes de la Fecha de Pago de Interés referente a
dicho Periodo de Devengamiento de Interés exclusive (o la
fecha que cae “p” Dias Habiles para la Negociacion de
Titulos del Gobierno de EE.UU. antes de la fecha anterior,
en su caso, en que los Titulos venzan y sean pagaderos);

“p” significa:

(A)cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable se
establezca “Retraso” como Método de Observacion, el
nimero de Dias Habiles para la Negociacion de Titulos
del Gobierno de EE.UU. establecido como “Periodo de
Retraso (p)” en el Suplemento de Prospecto aplicable
(o0, si no se establece dicho nimero, cinco Dias Habiles
para la Negociacion de Titulos del Gobierno de
EE.UU.);
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(viii)

(ix)

)

(xi)

(B)cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable se
establezca “Cambio” como Método de Observacion, el
nimero de Dias Habiles para la Negociacion de Titulos
del Gobierno de EE.UU. establecida como “Periodo de
Cambio (p)” en el Suplemento de Prospecto aplicable
(o, si no se establece dicho nimero, cinco Dias Habiles
para la Negociacion de Titulos del Gobierno de
EE.UU.);

“SOFR” con respecto a cualquier Dia Habil para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU.
(“USBDx”), es una tasa de referencia igual a la tasa de
financiacion a un dia garantizada diaria proporcionada por
el Banco de la Reserva Federal de Nueva York, como
administrador de dicha tasa (o cualquier administrador
sucesor de dicha tasa) en el Sitio Web de la Reserva Federal
de Nueva York, en cada caso a las 16.15 horas (hora de
Nueva York) o alrededor de dicha hora, del Dia Habil para
la Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU.
inmediatamente posterior a dicho USBDX;

“ SOFR;” significa la SOFR para:

(A) cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable
se establezca “Retraso” como Método de
Observaciéon, el Dia Habil para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de
EE.UU. que sea “p” Dias Habiles para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de
EE.UU. anterior al Dia Habil para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de
EE.UU. “i”” correspondiente; 0 bien

(B) cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable
se establezca “Cambio” como Método de
Observaciéon, el Dia Habil para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de
EE.UU. “i” correspondiente;

“ddlar estadounidense” significa la moneda de los Estados
Unidos de América; y

“Dia Habil para la Negociacion de Titulos del Gobierno
de EE.UU.” significa cualquier dia excepto un sabado, un
domingo o un dia en el que la Securities Industry and
Financial Markets Association recomiende que los
departamentos de renta fija de sus miembros permanezcan
cerrados durante todo el dia a efectos de la negociacion de
valores publicos estadounidenses.

(D) Determinacion de la Tasa de Pantalla para Titulos referenciados a la SOFR — Determinacion sin

indice — SOFR no disponible

Sin perjuicio de lo dispuesto en la Condicién 5(n), si, cuando deba
calcularse una Tasa de Interés de conformidad con la Condicion
5(b)(iii)(C) con respecto a cualquier Dia Habil para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU. para el cual deba
determinarse una SOFR aplicable, dicha SOFR no esta disponible,
dicha SOFR serd la SOFR para el primer Dia Habil para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU. precedente con
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respecto al cual se haya publicado la SOFR en el Sitio Web de la
Reserva Federal de Nueva York.

(E) Determinacion de la Tasa de Pantalla para Titulos referenciados a la SOFR: Determinacion del

indice

Cuando en el Suplemento de Prospecto aplicable se establezca la
Determinacion de la Tasa de Pantalla como la forma en que debe
determinarse la Tasa de Interés y en el Suplemento de Prospecto
aplicable se establezca la Tasa de Referencia como la “SOFR
Diaria Compuesta” y en el Suplemento de Prospecto aplicable se
establezca la “Determinacion del indice” como “Aplicable”, la
Tasa de Interés aplicable a los Titulos para cada Periodo de
Devengamiento de Interés serd, sujeto a la Condicién 5(n), la
suma de la SOFR Diaria Compuesta referente a dicho Periodo de
Devengamiento de Interés mas o menos (segun se indique en el
Suplemento de Prospecto aplicable) el Margen aplicable, todo ello
segun lo determinado por el Agente de Calculo.

“SOFR Compuesta” significa, con respecto a un Periodo de
Devengamiento de Interés, la tasa (expresada como porcentaje y
redondeada, si es necesario, al quinto decimal, redondeandose
0,000005 hacia arriba) determinada por el Agente de Célculo de
acuerdo con la siguiente formula:

(SOFR Indexg,4 1) 360
——————————————————————— — x
SOFR Indexg; oyt

donde:

(xii) “d” es el numero de dias corridos desde el dia respecto del
cual se determina el indice SOFR IndeXstartinicio inclusive
hasta el dia respecto del cual se determina el Indice
SOFREnd/Fin €Xclusive,

(xiii) “Namero Pertinente” es el nimero establecido como tal en
el Suplemento de Prospectos aplicable (o, si no se establece
dicho namero, cinco);

(xiv) “SOFR” significa la tasa de financiaci6n garantizada a un
dia diaria proporcionada por el Administrador de la SOFR
en el Sitio Web del Administrador de la SOFR;

(xv) “Administrador de la SOFR” significa el Banco de la
Reserva Federal de Nueva York (o un administrador sucesor
de la SOFR);

(xvi) “Sitio Web del Administrador de la SOFR” significa el
sitio web del Administrador de la SOFR, o cualquier fuente
sucesora;

(xvii) “Indice SOFR”, con respecto a cualquier Dia Habil para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU., significa
el valor del indice SOFR publicado por el Administrador de
la SOFR tal como aparece en el Sitio Web del
Administrador de la SOFR a las 15.00 horas (hora de Nueva
York) o alrededor de esa hora, de dicho Dia Habil para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU. (el
“Momento de Determinacion de la SOFR”);
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(iv)

(xviii) “Indice SOFR Start/Inicio”, con respecto a un Periodo de
Devengamiento de Interés, es el valor del indice SOFR para
el dia que es el Namero Pertinente de Dias Habiles para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU. anterior al
primer dia de dicho Periodo de Devengamiento de Interés; y

(xix) “Indice SOFR End/Fin”, con respecto a un Periodo de
Devengamiento de Interés, es el valor del indice SOFR para
el dia que es el Namero Pertinente de Dias Habiles para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU. anterior a
(A) la Fecha de Pago de Intereses para dicho Periodo de
Devengamiento de Interés, o (B) cualquier otra fecha en la
que venza el pago de intereses pertinente (pero que por su
definicion o por aplicacién de las disposiciones respectivas
esté excluida de dicho Periodo de Devengamiento de
Interés).

Si, en cualquier Momento de Determinacion de la SOFR
pertinente, el Administrador de la SOFR no publica 0 muestra en
el Sitio Web del Administrador de la SOFR el Indice SOFR
pertinente, la SOFR Compuesta para el Periodo de
Devengamiento de Interés aplicable para el que el indice SOFR
correspondiente no esté disponible serd la “SOFR Diaria
Compuesta” determinada de conformidad con la Condicion
5(b)(iii)(C) anterior mas o menos (segin se indique en el
Suplemento de Prospectos aplicable) el Margen aplicable y como
si en el Suplemento de Prospectos pertinente se estableciera la
“Determinacion del indice” como “No Aplicable”, y a estos
efectos: (i) se considerard que el “Método de Observacion” es
“Cambio”; vy (ii) se considerara que el “Periodo de Observacion”
es igual al Namero Pertinente de Dias Habiles para la
Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU., como si dichas
elecciones alternativas se hubieran realizado en el Suplemento de
Prospectos aplicable.

Los términos definidos que se emplean en esta Condicion
5(b)(iii))(E) y no estan definidos en otra seccion del presente
tendran los significados que se les asignan en la Condicién

5(b)(iii)(C).

Tasa de Interés para los Titulos Vinculados a un indice de Interés: la Tasa de
Interés respecto de los Titulos Vinculados a un indice de Interés para cada
Periodo de Devengamiento de Interés sera determinada en el modo aqui
especificado y el interés se acrecentara en referencia a un indice o Férmula segin
se especifique.

(c) Titulos Cupdn Cero: cuando un Titulo cuyo Interés Base esté determinado para que sea con

(d)

Cupon Cero y sea pagadero con anterioridad a la Fecha de Vencimiento y no es pagado a su
vencimiento, la suma debida y pagadera con anterioridad a la Fecha de Vencimiento sera el Monto
de Rescate Anticipado de dicho Titulo. A partir de la Fecha de Vencimiento, la Tasa de Interés para
cualquier retraso sobre el capital de dicho Titulo serd una tasa anual (expresada como un
porcentaje) equivalente al Rendimiento de Amortizacion (segun se describe en la Condicién

6(b)()).

Titulos de Moneda Dual: en el caso de los Titulos de Moneda Dual, si la tasa o el monto del
interés deben ser determinados por referencia a un Tipo de Cambio 0 a un método de calculo del
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(€)

()

(@)

(h)

(i)

Tipo de Cambio, la tasa o el monto de intereses a pagar serd determinado segin el modo
especificado en el presente.

Titulos Pagaderos Parcialmente: en el caso de los Titulos Pagaderos Parcialmente (a diferencia
de los Titulos Pagaderos Parcialmente que son Titulos Cupdn Cero), el interés se devengara, de
acuerdo a lo anteriormente establecido, sobre el monto nominal pagado de dichos Titulos o de otro
modo segun se establezca en el presente.

Devengamiento de Intereses: el Interés cesara de devengarse en cada Titulo en la fecha de
vencimiento para el rescate a menos que, ante su debida presentacion, el pago fuera retenido o
rechazado de un modo inapropiado, en cuyo caso el interés continuara devengandose (tanto antes
como después de la sentencia) a la Tasa de Interés establecida en esta Condicidn 5 para la Fecha
Pertinente (segln se define en la Condicion 8).

Margen, Tasas Maximas/Minimas de Interés, Montos de las Cuotas y Montos de Rescate y
Redondeo:

(i) Sien este documento se especifica un Margen ((x) en general, o (y) en relacién con uno
0 mas Periodos de Devengamiento de Interés), debera realizarse un ajuste a todas las
Tasas de Interés, en el caso de (x), o a las Tasas de Interés para los Periodos de
Devengamiento de Intereses especificos, en el caso de (y), calculado de conformidad
con la Condicion 5(b) mencionada anteriormente, sumando (si es un nimero positivo)
o restando el valor absoluto (si es un nimero negativo) de tal Margen, sujeto siempre a
los previsto en el proximo parrafo.

(i) Si en el presente se estableciera una Tasa Maxima o Minima de Interés, Monto de las
Cuotas 0 Monto de Rescate, entonces cualquier Tasa de Interés, Monto de las Cuotas 0
Monto de Rescate estara sujeto a tales maximos o minimos, seguin sea el caso.

(iii) Alos fines de todos los célculos requeridos conforme a estas Condiciones (salvo que se
especifique de otro modo), (x) todos los porcentajes que se deriven de tales calculos
seran redondeados, si es necesario, o mas cercano a un cien milésimo de un punto
porcentual (con las mitades redondeadas hacia arriba), (y) todos los nimeros seran
redondeados a siete cifras significativas (con las mitades redondeadas hacia arriba) y
(2) todo los montos de moneda que venzan y sean pagaderos seran redondeados a la
unidad mas cercana de dicha moneda (con las mitades redondeadas hacia arriba), salvo
el caso del yen, que sera redondeado en menos hasta el yen mas cercano. A estos fines,
“unidad” significa el monto mas bajo de dicha moneda que esté disponible como la
moneda de curso legal en el o los paises de dicha moneda.

Calculos: el monto de los intereses a pagar por Monto de Calculo respecto a cualquier Titulo para
cualquier Periodo de Devengamiento de Interés sera equivalente al producto de la Tasa de Interés,
el Monto de Calculo establecido en el presente y la Fraccion de Cuenta Diaria para tal Periodo de
Devengamiento de Interés, a menos que un Monto de Interés (0 una férmula para su célculo) sea
aplicable a dicho Periodo de Devengamiento de Interés, en cuyo caso el monto de los intereses a
pagar por Monto de Calculo respecto a dicho Titulo para dicho Periodo de Devengamiento de
Interés sera igual a dicho Monto de Interés (o sera calculado de acuerdo a dicha formula). Cuando
cualquier Periodo de Interés comprenda dos 0 mas Periodos de Devengamiento de Interés, el
Monto de Intereses a pagar por Monto de Calculo respecto a cada uno de dichos Periodos de
Interés sera la suma de los Montos de Interés pagaderos respecto de cada uno de ésos Periodos de
Devengamiento de Interés. Respecto de cualquier otro periodo para el que sea requerido el calculo
de intereses, las disposiciones establecidas mas arriba serdn aplicables, con excepcion de que la
Fraccion de Cuenta Diaria seré para el periodo para el cual es requerido el calculo del interés.

Determinacion y publicacion de las Tasas de Interés, Montos de Interés, Montos de Rescate
Final, Montos de Rescate Anticipado, Montos de Rescate Opcional y Montos de las Cuotas:
el Agente de Calculo debera, tan pronto como sea posible en cada Fecha de Determinacion de
Intereses, 0 en otro momento en que al Agente de Calculo se le requiera calcular cualquier monto
0 tasa, obtener cualquier cotizacion o realizar cualquier determinacién o calculo, determinar dicha
tasa y calcular los Montos de Interés para el respectivo Periodo de Devengamiento de Intereses,
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calcular el Monto de Rescate Final, el Monto de Rescate Anticipado, el Monto de Rescate
Opcional o el Monto de las Cuotas, obtener dicha cotizacién o realizar dicha determinacion o
calculo, segln sea el caso y dispondra que se notifique la Tasa de Interés y los Montos de Interés
para cada Periodo de Devengamiento de Interés y la respectiva Fecha de Pago de Intereses v, si es
necesario que se calcule, el Monto de Rescate Final, el Monto de Rescate Anticipado, el Monto de
Rescate Opcional o cualquier Monto de las Cuotas al Fiduciario, a la Emisora, a cada uno de los
Agentes de Pago, a los Tenedores de los Titulos, a cualquier otro Agente de Célculo nombrado
respecto de los Titulos que deba realizar calculos adicionales luego de recibir dicha informacion y,
si los Titulos cotizan en una bolsa de comercio y los reglamentos de dicha bolsa de comercio o de
otra autoridad pertinente asi lo exigen, a esa bolsa de comercio u otra autoridad pertinente, lo antes
posible, luego de la determinacidn pero bajo ninguna circunstancia mas tarde que (i) el comienzo
del respectivo Periodo de Interés, si se determina antes de dicho tiempo, en el caso de la
notificacion a dicha bolsa de una Tasa de Interés y del Monto de Interés, o (ii) en cualquier otro
caso, el cuarto Dia Habil luego de dicha determinacién. Cuando cualquier Fecha de Pago de
Intereses o Fecha del Periodo de Intereses esté sujeta a un ajuste conforme a la Condicion 5(b)(ii),
el Monto de Interés y la Fecha de Pago de Intereses, asi publicadas, podran en lo subsiguiente ser
modificadas por el Agente de Célculo (o planes alternativos apropiados podran ser realizados por
via de ajustes) sin previo aviso en caso de una extension o reduccidn del Periodo de Interés. Si los
Titulos vencieran y fueran pagaderos conforme a la Condicion 9, el interés devengado y la Tasa de
Interés a pagar respecto de los Titulos continuaran siendo calculados segin lo establecido
anteriormente de acuerdo a esta Condicién, pero no sera necesario realizar ninguna publicacion de
la Tasa de Interés o del Monto de Interés asi calculado, a menos que el Fiduciario asi lo exigiera.
La determinacion de cualquier tasa o monto, la obtencién de cada cotizacion y la elaboracion de
cada determinacién o célculo por el o los Agentes de Calculo serd (en la ausencia de error
manifiesto) final y vinculante para todas las partes.

Definiciones: en estas Condiciones, a menos que el contexto de otra manera lo exija, los
siguientes términos definidos tendran los significados establecidos a continuacion:

“Dia Habil” significa:

Q) en el caso de una moneda que no sea el euro, un dia (aparte de los sabados o domingos)
en que los bancos comerciales y mercados de divisas liquiden pagos en el principal centro
financiero para dicha moneda; y/o

(i) en el caso del euro, un dia en que T2 esté abierto para la liquidacién de pagos en euros (un
“Dia Habil TARGET”); y/o

(iii) en el caso de una moneda y/o uno o mas Centros de Negocios, un dia (fuera de los dias
sabados o domingos) en que los bancos comerciales y mercados de divisas liquiden pagos
en dicha moneda, en el o los Centros de Negocios o, si no se especifica ninguna moneda,
generalmente en cada uno de los Centros de Negocios.

“Fraccion de Cuenta Diaria” significa, respecto del calculo de un monto de interés de cualquier
Titulo por cualquier periodo de tiempo (desde e incluyendo el primer dia de dicho periodo, hasta
pero excluyendo el Gltimo) (sea que constituya 0 no un Periodo de Interés o un Periodo de
Devengamiento de Interés, el “Periodo de Calculo”):

() si aqui se establece “Real/Real” o “Real/Real - ISDA”, el nimero real de dias en el
Periodo de Calculo dividido por 365 (o, si una porcion de ese Periodo de Calculo ocurre
en un afio bisiesto, la suma de (A) el nimero real de dias en esa porcion del Periodo de
Célculo que sea en un afio bisiesto dividido por 366 y (B) el nimero real de dias de esa
porcion del Periodo de Célculo que no sea en un afio bisiesto dividido por 365).

(i) si aqui se establece “Real/365 (fijo)”, el nimero real de dias en el Periodo de Célculo
dividido por 365.

(iii) si aqui se establece “Real/360” el nimero real de dias en el Periodo de Calculo dividido
por 360.

(iv) si aqui se establece “30/360”, “360/360” o “Base Bonos™, el nimero de dias en el Periodo
de Calculo dividido por 360, calculado en base a la siguiente férmula.
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Fraccion de Cuenta Diaria = [360 x (Y2-Y1)] + [30 x (M2- M1)]+ (D2-D1)
360

donde:

“Y1 es el afio, expresado por medio de un namero, en que cae el primer dia del
Periodo de Calculo;

“Y,” es el afio, expresado por medio de un numero, en que cae el dia
inmediatamente posterior al Gltimo dia incluido en el Periodo de Calculo;

“M;” es el mes calendario, expresado por medio de un nimero, en que cae el primer
dia del Periodo de Calculo;

“My” es el mes calendario, expresado en nimeros, en que cae el dia inmediatamente
posterior al Gltimo dia incluido en el Periodo de Célculo

“Dy” es el primer dia calendario, expresado por medio de un nimero, del Periodo de
Calculo, a menos que tal nimero sea 31, en cuyo caso D1 serd 30; y

«p2” es el dia calendario, expresado por medio de un ndmero, inmediatamente
posterior al dltimo dia incluido en el Periodo de Calculo, a menos que tal nimero
sea 31y D1 sea mayor que 29, en cuyo caso D2 sera 30.

() si se establece aqui “30E/360” o “Base Eurobono”, el nimero de dias en el Periodo de
Calculo dividido por 360, sera calculado en base a la siguiente formula:

Fraccion de Cuenta Diaria = [360 x (Y2-Y1)] + [30 X (Mz2- M1)]+ (D2-D1)

360
donde:
“Y1” es el afio, expresado en nimeros, en que cae el primer dia del Periodo de
Calculo;

“Y3” es el afio, expresado en ndmeros, en que cae el dia inmediatamente posterior al
altimo dia incluido en el Periodo de Calculo;

“M;” es el mes calendario, expresado en ndmeros, en que cae el primer dia del
Periodo de Calculo;

“M_” es el mes calendario, expresado en nimeros, en que cae el dia inmediatamente
posterior al Gltimo dia incluido en el Periodo de Célculo;

“Dy” es el primer dia calendario, expresado en numeros, del Periodo de Célculo, a
menos gue tal nimero sea 31, en cuyo caso D1 sera 30; y

“Dy” es el dia calendario, expresado en nameros, inmediatamente posterior al
Gltimo dia incluido en el Periodo de Calculo, a menos que tal nimero sea 31, en
cuyo caso D2 sera 30.

(vi) si se establece aqui “30E/360 (ISDA)”, el nimero de dias en el Periodo de Calculo
dividido por 360, sera calculado en base a la siguiente formula:

Fraccion de Cuenta Diaria= [360 X (Y2-Y1)] + [30 x (M2 - M1)]+ (D2-D1)

360
donde:
“Y1” es el afio, expresado en nimeros, en que cae el primer dia del Periodo de
Célculo;

“Y3” es el afio, expresado en nimeros, en que cae el dia inmediatamente posterior al
Gltimo dia incluido en el Periodo de Calculo;

“M;” es el mes calendario, expresado en nimeros, en que cae el primer dia del
Periodo de Célculo;

“M_” es el mes calendario, expresado en nimeros, en que cae el dia inmediatamente
posterior al dltimo dia incluido en el Periodo de Calculo;

“D1” es el primer dia calendario, expresado en nimeros, del Periodo de Célculo, a
menos que (i) ese dia sea el ultimo de febrero, o (ii) tal nimero sea 31, en cuyo caso
D1serd 30;y

“Dy” es el dia calendario, expresado en nimeros, inmediatamente posterior al
altimo dia incluido en el Periodo de Calculo, a menos que (i) ese dia sea el tltimo
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dia de febrero, pero no la Fecha de Vencimiento o (ii) que tal nimero sea 31, en
cuyo caso D2 sera 30.

(vii) si se establece aqui “Real/Real-ICMA”,

(@)

(b)

si el Periodo de Célculo es igual o menor al Periodo de Determinacion en el que

ocurre,

el nimero de dias en el Periodo de Calculo dividido por el producto de

(x) el nimero de dias de tal Periodo de Determinacion e (y) el nimero de
Periodos de Determinacion que regularmente terminen en cualquier afio; y

si el Periodo de Caélculo es mayor que un Periodo de Determinacion, la suma de:

)

v)

donde:

el nimero de dias de dicho Periodo de Calculo que ocurran en el
Periodo de Determinacion en que empieza, dividido por el producto de
(1) el ndmero de dias en dicho Periodo de Determinacion y (2) el
nimero de Periodos de Determinacion que regularmente terminen en
cualquier afio; y

el nimero de dias de dicho Periodo de Calculo que ocurran en el
préximo Periodo de Determinacién dividido por el producto de (1) el
nimero de dias en tal Periodo de Determinacion y (2) el nimero de los
Periodos de Determinacidn que regularmente terminen en cualquier afio.

“Periodo de Determinacion” significa el periodo desde, e incluyendo,
una Fecha de Determinacion en cualquier afio hasta, pero excluyendo, la
préxima Fecha de Determinacion; y

“Fecha de Determinacion” significa la o las fecha/s aqui indicadas
como tales o, si ninguna se individualizara, la o las Fecha/s de Pago de
Intereses.

“Euro-zona” significa la region comprendida por los estados miembros
de la Unién Europea que adoptan la moneda Unica de acuerdo al Tratado
gue establece la Comunidad Europea y sus modificaciones.

“Periodo de Devengamiento de Intereses” significa el periodo iniciado
en la Fecha de Comienzo de Intereses (esta inclusive) y que termina en
la primera Fecha del Periodo de Intereses (esta exclusive) y cada periodo
sucesivo iniciado en una Fecha del Periodo de Intereses (esta inclusive)
y que termina en la préxima Fecha del Periodo de Intereses subsiguiente
(esta exclusive).

“Monto de Interés” significa: (i) respecto de un Periodo de
Devengamiento de Intereses, el monto de intereses a pagar por Monto de
Caélculo para ese Periodo de Devengamiento de Intereses y que, en el
caso de Titulos a Tasa Fija y a menos que se establezca de otra manera
en el presente, significa el Monto de Cupdn Fijo o el Monto Fraccionado
establecido en el presente como pagadero en la Fecha de Pago de
Intereses que finalizan en el Periodo de Interés del cual dicho Periodo de
Devengamiento de Intereses forma parte; y

(ii) respecto a cualquier otro periodo, el monto de intereses a pagar sera
Monto de Calculo para ese periodo.

“Fecha de Comienzo de Intereses” significa la Fecha de Emisién u otra fecha
que pueda ser individualizada aqui.
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“Fecha de Determinacion de Intereses” significa, con respecto a una Tasa de
Interés y a un Periodo de Devengamiento de Intereses, la fecha establecida como
tal en el presente o, si ninguna otra es especificada, (i) el primer dia del Periodo
de Devengamiento de Intereses, si la Moneda Especificada es la Libra Esterlina o
(ii) el dia que cae dos Dias Habiles en Londres para la Moneda Especificada,
antes del primer dia de dicho Periodo de Devengamiento de Intereses, si la
Moneda Especificada no es ni la Libra Esterlina ni el Euro o (iii) el dia que cae
dos Dias Habiles TARGET antes del primer dia del Periodo de Devengamiento
de Intereses, si la Moneda Especificada es el Euro.

“Periodo de Intereses” significa el periodo iniciado en la Fecha de Comienzo de
Intereses (esta inclusive) y finalizado en la primer Fecha de Pago de Intereses
(esta exclusive) y cada periodo sucesivo iniciado en una Fecha de Pago de
Intereses (esta inclusive) y finalizado en la proxima Fecha de Pago de Intereses
subsiguiente (esta exclusive).

“Fecha de Periodo de Intereses” significa cada Fecha de Pago de Intereses, a
menos que se especifique de otra manera en este documento.

“Definiciones ISDA” significa las Definiciones ISDA 2006 publicadas por la
International Swaps and Derivatives Association, Inc., a menos que se
especifique de otro modo en este documento.

“Tasa de Interés” significa la tasa de interés pagadera en forma periddica
respecto a este Titulo y que sea especificada o calculada de acuerdo con las
disposiciones aqui establecidas.

“Bancos de Referencia” significan, en el caso de una determinacion de tasa
EURIBOR, la oficina principal de la Euro Zona de los cuatro bancos principales
en el mercado interbancario de la Euro Zona, en cada caso seleccionados por el
Agente de Calculo o segln se disponga en este documento.

“Tasa de Referencia” significa la tasa establecida en el presente.

“Hoja de Pantalla Pertinente” significa la hoja, seccién, encabezado, columna
u otra parte de un servicio de informacidn particular seglin se disponga en este
documento.

“Moneda Especificada” significa la Moneda Especificada como tal en este
documento o, si ninguna fuera especificada, la moneda en que los Titulos sean
denominados.

“T2” significa el sistema de liquidacion bruta en tiempo real operado por
Eurosystem, o cualquier sistema sucesor.

(k) “Agente de Calculo”: la Emisora procurara que en todo momento haya uno o mas Agentes de
Calculo conforme lo prevea este documento y mientras cualquier Titulo se encuentra pendiente
(segin se define en el Convenio de Fideicomiso). Cuando mas de un Agente de Calculo sea
designado con respecto a los Titulos, las referencias en estas Condiciones al Agente de Calculo se
entenderan para cada Agente de Calculo segln sus respectivas tareas conforme a las Condiciones. Si
el Agente de Célculo es incapaz o se encuentra imposibilitado para actuar como tal o si el Agente de
Caélculo no establece o calcula la Tasa de Interés para un Periodo de Devengamiento de Intereses,
cada Monto de Interés, Monto de las Cuotas, Monto de Rescate Final, Monto de Rescate Anticipado
0 Monto de Rescate Opcional, segun sea el caso, 0 no cumple con cualquier otro requisito, la
Emisora (con previa autorizacion del Fiduciario) nombrara un banco lider o firma bancaria de
inversion que opere en el mercado interbancario (o, si correspondiere, monetario, de swaps o de
indices de opciones OTC) que se encuentre mas estrechamente relacionado con el célculo o
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(1)

determinacion a cargo del Agente de Calculo (a través de su oficina principal de Londres o cualquier
otra oficina activamente involucrada en dicho mercado) para actuar como tal en dicho lugar. El
Agente de Calculo no puede renunciar a sus tareas sin que sea hombrado un sucesor de acuerdo a lo

antedicho.

Interrupcion del indice de Referencia - Asesor Independiente:

Cuando la Tasa de Referencia Original no sea la SOFR Diaria Compuesta, ademas de y sin
perjuicio de los términos establecidos en otras partes de estas Condiciones, se aplicara esta
Condicion 5(m).

(i)

(i)

(iii)

(iv)

Asesor Independiente: Si se produce un Supuesto del indice de Referencia en
relacion con una Tasa de Referencia Original cuando una Tasa de Interés (o
cualquiera de sus componentes) ain deba determinarse por referencia a dicha Tasa
de Referencia Original, la Emisora hara todo lo razonablemente posible para
designar a un Asesor Independiente, tan pronto como sea razonablemente viable, a
expensas de la propia Emisora, a fin de determinar una Tasa Sucesora, 0 en su
defecto una Tasa Alternativa (de conformidad con la Condicion 5(m)(ii)) y, en
cualquier caso, un Margen de Ajuste y cualquier Modificacion del Indice de
Referencia (de conformidad con la Condicion 5(m)(iv)). Al realizar tal
determinacion, el Asesor Independiente designado de conformidad con esta
Condicion 5(m) actuara de buena fe como experto. En ausencia de mala fe o dolo,
el Asesor Independiente no tendra responsabilidad alguna frente a la Emisora, el
Fiduciario, el Agente de Calculo, los Agentes de Pago, los Tenedores de Titulos o
los Tenedores de Cupones por cualquier determinacién que realice en virtud de la
presente Condicion 5(m).

Tasa Sucesora 0 Tasa Alternativa: Si el Asesor Independiente determina que:

(A) existe una Tasa Sucesora, entonces dicha Tasa Sucesora y el Margen de
Ajuste aplicable se utilizaran posteriormente en lugar de la Tasa de
Referencia Original para determinar la Tasa de Interés (o el componente
pertinente de la misma) para todos los pagos futuros de intereses de los
Titulos (sujeto a la aplicacion de esta Condicién 5(m)); o bien

(B) no existe una Tasa Sucesora pero si una Tasa Alternativa, entonces dicha
Tasa Alternativa y el Margen de Ajuste aplicable se utilizaran posteriormente
en lugar de la Tasa de Referencia Original para determinar la Tasa de Interés
(o el componente pertinente de la misma) para todos los pagos futuros de
intereses de los Titulos (sujeto a la aplicacién de esta Condicion 5(m)).

Margen del Ajuste: EI Margen de Ajuste (o la férmula o metodologia para
determinar el Margen de Ajuste) se aplicard a la Tasa Sucesora o a la Tasa
Alternativa (segun sea el caso). Si el Asesor Independiente no puede determinar el
valor de dicho Margen de Ajuste, o una formula o metodologia para determinarlo,
se aplicara la Tasa Sucesora o la Tasa Alternativa (segun corresponda) sin un
Margen de Ajuste.

Modificaciones del Indice de Referencia: Si la Tasa Sucesora o Tasa Alternativa y,
en cualquier caso, el Margen de Ajuste aplicable se determinan de conformidad
con esta Condicion 5(m) y el Asesor Independiente decide que (i) es necesario
realizar modificaciones a estas Condiciones y/o al Convenio de Fideicomiso para
garantizar el correcto funcionamiento de dicha Tasa Sucesora o Tasa Alternativa
ylo (en cualquier caso) el Margen de Ajuste aplicable (dichas modificaciones, las
"Modificaciones del indice de Referencia”) y (ii) las condiciones de las
Modificaciones del indice de Referencia, entonces la Emisora, previa notificacion
de conformidad con la Condicion 5(m)(v), sin necesidad del consentimiento o
aprobacion de los Tenedores de Titulos, modificara las presentes Condiciones y/o
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v)

el Convenio de Fideicomiso para dar efecto a dichas Modificaciones del indice de
Referencia con efectos a partir de la fecha indicada en dicha notificacion.

A pedido de la Emisora, pero sujeto a la recepcion por el Fiduciario, el Agente de
Célculo y los Agentes de Pago de un certificado firmado por dos firmantes
autorizados de la Emisora de conformidad con la Condicion 5(m)(v)), el
Fiduciario, el Agente de Calculo y los Agentes de Pago deberan (a expensas de la
Emisora), sin necesidad del consentimiento o aprobacién de los Tenedores de
Titulos, acordar con la Emisora la realizacion de cualquier Modificacion del indice
de Referencia (incluyendo, entre otras, la celebracion de un convenio
complementario o de modificacién del Convenio de Fideicomiso, las condiciones
0 un acuerdo complementario o de modificacion del Contrato de Agencia), si bien
el Fiduciario, el Agente de Calculo y los Agentes de Pago no estaran obligados a
llegar a tal acuerdo si, en opinion del Fiduciario, el Agente de Calculo y los
Agentes de Pago, el hacerlo les impusiera obligaciones mas onerosas o les
expusiera a deberes, responsabilidades u obligaciones adicionales o redujera o
modificara de algin modo las disposiciones de proteccion que les otorgan las
presentes Condiciones y/o el Convenio de Fideicomiso y/o el Contrato de Agencia
(incluyendo, para evitar dudas, cualquier convenio de fideicomiso
complementario).

En relacion con cualquier variacién de este tipo de conformidad con esta
Condicion 5(m)(iv), la Emisora cumplird con las normas de cualquier bolsa de
valores en la que los Titulos coticen o sean admitidos a cotizacién en ese
momento.

Notificaciones: Toda Tasa Sucesora, Tasa Alternativa, Margen de Ajuste y las
condiciones especificas de cualquier Modificacion del indice de Referencia
determinados en virtud de la presente Condicion 5(m) seran notificados sin demora
por la Emisora al Fiduciario, al Agente de Calculo y a los Agentes de Pago antes
de la fecha que sea diez Dias Habiles anterior a la Fecha de Determinacion de
Intereses correspondiente y a los Tenedores de Titulos de conformidad con la
Condicion 16 (Notificaciones). Dicha notificacion serd irrevocable y especificara
la fecha de entrada en vigencia de las Modificaciones del indice de Referencia, si
las hubiere.

Sin demora luego de la notificacién a los Tenedores de Titulos, la Emisora
entregara al Fiduciario, al Agente de Calculo y a los Agentes de Pago un
certificado firmado por dos firmantes autorizados de la Emisora:

(A) confirmando (i) que se ha producido un Supuesto del indice de Referencia,
(ii) la Tasa Sucesora o, en su caso, la Tasa Alternativa, (iii) el Margen de
Ajuste aplicable y (iv) las condiciones especificas de las Modificaciones del
indice de Referencia (si las hubiere), en cada caso determinadas de
conformidad con lo dispuesto en esta Condicion 5(m); y

(B) certificando que las Modificaciones del indice de Referencia (si las hubiere) son
necesarias para garantizar el correcto funcionamiento de dicha Tasa Sucesora o
Tasa Alternativa y (en cualquier caso) el Margen de Ajuste aplicable.

El Fiduciario, el Agente de Calculo y los Agentes de Pago podran basarse en dicho
certificado (sin responsabilidad hacia persona alguna) como prueba suficiente del
mismo. La Tasa Sucesora 0 Tasa Alternativa, el Margen de Ajuste y las
Modificaciones del indice de Referencia (en su caso) especificados en dicho
certificado seran vinculantes para la Emisora, el Fiduciario, el Agente de Calculo,
los Agentes de Pago y los Tenedores de Titulos (en ausencia de error manifiesto o
mala fe en la determinacion de la Tasa Sucesora o Tasa Alternativa, el Margen de
Ajuste y las Modificaciones del indice de Referencia (en su caso), y sin perjuicio
de la capacidad del Fiduciario, del Agente de Calculo o de los Agentes de Pago de
basarse en dicho certificado segln lo anteriormente dispuesto).
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(vi)

(vii)

No obstante cualquier otra disposicién de esta Condicion 5(m), si tras la
determinacion de cualquier Tasa Sucesora, Tasa Alternativa, Margen de Ajuste o
Modificaciones del indice de Referencia (en su caso), en opinion del Agente de
Calculo existe alguna incertidumbre entre dos 0 mas cursos de accidn alternativos
a la hora de realizar cualquier determinacién o célculo bajo esta Condicion 5(m), el
Agente de Célculo lo notificard inmediatamente a la Emisora y la Emisora indicara
por escrito al Agente de Calculo qué curso de accion alternativo adoptar. En caso
de que el Agente de Calculo no reciba dichas instrucciones a la mayor brevedad, o
no pueda por cualquier otro motivo (salvo por negligencia grave, dolo o fraude)
realizar dicho calculo o determinacidn, lo notificard a la Emisora y el Agente de
Calculo no estara obligado a realizar dicho célculo o determinacién y (en ausencia
de negligencia grave, dolo o fraude) no incurrird en responsabilidad alguna por no
hacerlo.

Subsistencia de la Tasa de Referencia Original: Sin perjuicio de las obligaciones
de la Emisora en virtud de las Condiciones 5(n)(i), (i), (iii) y (iv), la Tasa de
Referencia Original y las disposiciones fallback previstas en las Condiciones
5(b)(iii)(B), 5(b)(iii)(D) y 5(b)(iii)(E) continuaran aplicandose a menos y hasta que
se haya producido un Supuesto del indice de Referencia.

Definiciones:
Como se utilizan en esta Condicion 5(n):

"Margen de Ajuste” significa (a) un margen (que puede ser positivo, negativo o
cero) o (b) una férmula o metodologia para calcular un margen, en cada caso a
efectos de aplicarlo a la Tasa Sucesora o a la Tasa Alternativa (segun sea el caso) y
es el margen, férmula o metodologia que:

(A) en el caso de una Tasa Sucesora, sean recomendados formalmente en
relacién con la sustitucién de la Tasa de Referencia Original por la Tasa
Sucesora por cualquier Organismo Nominador Pertinente; o (si no se ha
hecho tal recomendacion, o en el caso de una Tasa Alternativa);

(B) el Asesor Independiente determine que se aplica habitualmente a la Tasa
Sucesora 0 a la Tasa Alternativa pertinente (segun sea el caso) en las
operaciones de los mercados de capitales de deuda internacional para
producir una tasa sustituta aceptada por el sector para la Tasa de Referencia
Original; o (si el Asesor Independiente determina que no se aplica
habitualmente dicho margen);

(C) el Asesor Independiente determine que es reconocida o admitida como la
norma del sector para las operaciones de derivados extrabursatiles que
hacen referencia a la Tasa de Referencia Original, cuando dicha tasa haya
sido sustituida por la Tasa Sucesora o la Tasa Alternativa (segin sea el
caso).

"Tasa Alternativa" significa una tasa de referencia o de pantalla alternativa que el
Asesor Independiente determine de conformidad con la Condicién 5(m)(ii) que se
aplica habitualmente en las operaciones de los mercados de capitales de deuda
internacional a los efectos de determinar las tasas de interés (o el componente
pertinente de las mismas) en la misma Moneda Especificada que los Titulos.

"Modificaciones del Indice de Referencia” tiene el significado que se le atribuye
en la Condicion 5(m)(iv).

"Supuesto del Indice de referencia" significa:

(A) que la Tasa de Referencia Original deje de publicarse durante un periodo de
al menos 5 Dias Habiles o deje de existir; 0
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(B) una declaracion publica por parte del administrador de la Tasa de
Referencia Original que exprese que ha dejado o dejara de publicar la Tasa
de Referencia Original de forma permanente o indefinida (en
circunstancias en las que no se haya designado un administrador sucesor
que continle con la publicacién de la Tasa de Referencia Original); o

(C) una declaracion publica del supervisor del administrador de la Tasa de
Referencia Original que exprese que la Tasa de Referencia Original ha sido
o sera interrumpida de forma permanente o indefinida; o

(D) una declaracion publica del supervisor del administrador de la Tasa de
Referencia Original como consecuencia de la cual se prohibira el uso de la
Tasa de Referencia Original de forma general o con respecto a los Titulos;
0

(E) la realizacion de una declaracion puablica por parte del supervisor del
administrador de la Tasa de Referencia Original que exprese que la Tasa de
Referencia Original ha dejado o dejara de ser (o dicho supervisor considera
0 considerard que ha dejado de ser) representativa de su mercado
subyacente pertinente; o

(F) que se torne ilegal para cualquier Agente de Pago, el Agente de Célculo o
la Emisora calcular cualquier pago que deba efectuarse a cualquier Tenedor
de Titulos utilizando la Tasa de Referencia Original,

quedando establecido que se entenderéa que ha ocurrido un Supuesto del indice de
Referencia (a) en el caso de los subapartados (B) y (C) anteriores, en la fecha de
cese de publicacion de la Tasa de Referencia Original o la interrupcion de la Tasa
de Referencia Original, segun el caso, (b) en el caso del subapartado (D) anterior,
en la fecha de la prohibicion de uso de la Tasa de Referencia Original, y (c) en el
caso del subapartado (E) anterior, en la fecha con efectos a partir de la cual la Tasa
de Referencia Original dejara de ser (o sera considerada por el supervisor
pertinente como no) representativa de su mercado subyacente pertinente y que se
indique en la declaracién publica correspondiente y, en cada caso, no la fecha de la
declaracion publica correspondiente.

El acaecimiento de un Supuesto del indice de Referencia sera determinado por la
Emisora y notificado sin demora al Fiduciario, al Agente de Calculo y a los
Agentes de Pago. Para evitar dudas, ni el Fiduciario, ni el Agente de Calculo, ni los
Agentes de Pago tendran responsabilidad alguna como resultado de haber
efectuado dicha determinacion.

"dia habil" significa un dia, que no sea sdbado o domingo, en el que los bancos
estén abiertos al pablico en el lugar de la oficina especificada del Agente de
Célculo.

"Asesor Independiente” significa una entidad financiera independiente de
renombre internacional o un asesor financiero independiente con la experiencia
adecuada designado por la Emisora en virtud de la Condicién 5(m)(i).

"Tasa de Referencia Original" significa la tasa de referencia o de pantalla (segtn
corresponda) establecida originalmente y utilizada para determinar la Tasa de
Interés (o cualquiera de sus componentes) de los Titulos.

"Organismo Nominador Pertinente" significa, con respecto a un indice de
referencia o tasa de pantalla (segin corresponda):

(A) la Comision Europea, el banco central de la divisa a la que se refiera el
indice de referencia o la tasa de pantalla (seglin corresponda), o cualquier
banco central u otra autoridad supervisora responsable de supervisar al
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administrador del indice de referencia o de la tasa de pantalla (segun
corresponda); o

(B) cualquier grupo de trabajo o comité patrocinado, presidido o copresidido
por, o constituido a peticion de (1) el banco central de la divisa a la que se
refiera el indice de referencia o tasa de pantalla (segun corresponda), (2)
cualquier banco central u otra autoridad supervisora que sea responsable de
supervisar al administrador del indice de referencia o tasa de pantalla
(segiin corresponda), (3) un grupo de los bancos centrales u otras
autoridades supervisoras antes mencionadas o (4) el Consejo de
Estabilidad Financiera o cualquier parte del mismo.

"Tasa Sucesora" significa una tasa sucesora o sustituta de la Tasa de Referencia
Original que sea recomendada formalmente por cualquier Organismo Nominador
Pertinente.

(m) Interrupcion del indice de Referencia - ARRC - SOFR:

Cuando la Tasa de Referencia Original sea la SOFR Diaria Compuesta, ademas de y sin
perjuicio de los términos establecidos en otras partes de estas Condiciones, se aplicara esta
Condicion 5(n).

(i)

(i)

(iii)

Sustitucion del Indice de Referencia: Si la Emisora determina en o antes del
Momento de Referencia correspondiente que se ha producido un Supuesto de
Transicion del indice de Referencia y su correspondiente Fecha de Sustitucion del
indice de Referencia con respecto a cualquier determinacion del indice de Referencia
en cualquier fecha, el indice de Referencia Sustituto sustituira al indice de Referencia
vigente en ese momento a todos los efectos relativos a los Titulos con respecto a dicha
determinacién en dicha fecha y para todas las determinaciones en todas las fechas
posteriores.

Cambios Asociados al Indice de Referencia Sustituto: En relacion con la
implementacion de un indice de Referencia Sustituto, la Emisora tendra derecho a
realizar Cambios Asociados al Indice de Referencia Sustituto periédicamente, sin
ningun requisito de consentimiento o aprobacion de los Tenedores de Titulos.

A peticion de la Emisora, pero sujeto a la recepcion por el Fiduciario, el Agente de
Calculo y los Agentes de Pago de un certificado firmado por dos firmantes autorizados
de la Emisora de conformidad con la Condicién 5(m)(iv), el Fiduciario, el Agente de
Calculo y los Agentes de Pago deberan (a expensas de la Emisora), sin necesidad del
consentimiento o aprobacién de los Tenedores de Titulos, acordar con la Emisora la
realizacion de cualquier Cambio Asociado al indice de Referencia Sustituto
(incluyendo, entre otras, la celebracién de un contrato complementario o de
modificacién del Convenio de Fideicomiso, las Condiciones o un contrato
complementario o de modificacién del Contrato de Agencia), si bien el Fiduciario, el
Agente de Calculo y los Agentes de Pago no estaran obligados a llegar a un acuerdo si,
en opinion del Fiduciario, el Agente de Calculo y los Agentes de Pago, el hacerlo les
impusiera obligaciones mas onerosas 0 les expusiera a deberes, responsabilidades u
obligaciones adicionales o redujera o modificara de algiin modo las disposiciones de
proteccién que les otorgan las presentes Condiciones y/o el Convenio de Fideicomiso
y/o el Contrato de Agencia (incluyendo, para evitar dudas, cualquier convenio de
fideicomiso complementario o contrato de agencia complementario).

Decisiones y determinaciones: Cualquier determinacién, decision o eleccién que
pueda realizar la Emisora en virtud de la presente Condicion 5(n), incluyendo
cualquier determinacién con respecto a un tenor, tasa o ajuste o del acaecimiento o no
de un evento, circunstancia o fecha y cualquier decisién de realizar o abstenerse de
realizar cualquier acto o cualquier seleccion:

(A) sera concluyente y vinculante salvo error manifiesto;
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(B) se hara a la entera discrecidn de la Emisora; y

(C) no obstante cualquier disposicién en contrario en la documentacion relativa a los
Titulos, tendra efectos sin el consentimiento de los tenedores de los Titulos o de
cualquier otra parte.

(iv) Notificaciones, etc.: Cualquier indice de Referencia Sustituto y los términos
especificos de cualquier Cambio Asociado al indice de Referencia Sustituto
determinados en virtud de la presente Condicion 5(n) serdn notificados sin
demora por la Emisora al Fiduciario, al Agente de Célculo y a los Agentes de
Pago antes de la fecha que sea diez Dias Habiles anterior a la Fecha de
Determinacion de Intereses correspondiente y a los Tenedores de Titulos de
conformidad con la Condicion 16 (Notificaciones). Dicha notificacion serd
irrevocable y especificara la fecha de entrada en vigencia de los Cambios
Asociados al indice de Referencia Sustituto, si la hubiere.

Sin demora luego de la notificacion a los Tenedores de Titulos, la Emisora
entregard al Fiduciario, al Agente de Calculo y a los Agentes de Pago un
certificado firmado por dos firmantes autorizados de la Emisora:

(A) confirmando (x) que se ha producido un Supuesto de Transicion del
indice de Referencia y que ha ocurrido la correspondiente Fecha de
Sustitucion del indice de Referencia, (y) el Indice de Referencia Sustituto
respectivo y (z) cuando corresponda, las condiciones especificas de los
Cambios Asociados al Indice de Referencia Sustituto, en cada caso
determinadas de conformidad con lo dispuesto en esta Condicion 7(k); y

(B) certificando que los Cambios Asociados al indice de Referencia Sustituto
(si los hubiere) son convenientes para reflejar la adopcién del Indice de
Referencia Sustituto respectivo.

El Fiduciario, el Agente de Calculo y los Agentes de Pago podran basarse en dicho
certificado (sin responsabilidad hacia persona alguna) como prueba suficiente del
mismo. El indice de Referencia Sustituto y los Cambios Asociados al indice de
Referencia Sustituto (en su caso) especificados en dicho certificado seran
vinculantes para el Emisor, el Fiduciario, el Agente de Calculo, los Agentes de
Pago y los Tenedores de Titulos (en ausencia de error manifiesto y sin perjuicio de
la capacidad del Fiduciario, del Agente de Calculo o de los Agentes de Pago de
basarse en dicho certificado segin lo anteriormente dispuesto).

(v) Definiciones:
Como se utilizan en esta Condicion 5(n):

"Indice de Referencia" significa, inicialmente, la SOFR Compuesta, tal como se
establece en el Suplemento de Prospecto aplicable; no obstante, si se ha producido un
Supuesto de Transicion del indice de Referencia y su correspondiente Fecha de
Sustitucion del indice de Referencia con respecto a la SOFR Compuesta (o la SOFR
diaria publicada utilizada en el calculo de la misma) o al indice de Referencia vigente
en ese momento, por "Indice de Referencia” se entenderé el indice de Referencia
Sustituto aplicable.

"Indice de Referencia Sustituto" significa la primera alternativa establecida en el
orden que figura a continuacion que pueda ser determinada por la Emisora en la Fecha
de Sustitucién del Indice de Referencia:

(A) la suma de (x) la tasa de interés alternativa que haya sido seleccionada o
recomendada por el Organismo Gubernamental Pertinente como sustituta del
indice de Referencia vigente en ese momento y (y) el Ajuste del indice de
Referencia Sustituto;
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(B) la suma de (x) la Tasa Fallback ISDA y (y) el Ajuste del indice de Referencia
Sustituto; o bien

(C) la suma de (x) la tasa de interés alternativa que haya sido seleccionada por la
Emisora como sustituta del indice de Referencia vigente en ese momento,
teniendo debidamente en cuenta cualquier tasa de interés aceptada por el sector
como sustituta del indice de Referencia vigente en ese momento para los titulos
de tasa variable denominados en délares estadounidenses en ese momento, y (Y)
el Ajuste del indice de Referencia Sustituto.

"Ajuste del Indice de Referencia Sustituto” significa la primera alternativa
establecida en el orden que figura a continuacion que pueda ser determinada por
la Emisora en la Fecha de Sustitucion del Indice de Referencia:

(A) el ajuste del margen, o el método para calcular o determinar dicho ajuste del
margen (que puede ser un valor positivo, negativo o cero) que haya sido
seleccionado o recomendado por el Organismo Gubernamental Pertinente para el
indice de Referencia Sustituto No Ajustado aplicable; o

(B) si el indice de Referencia Sustituto No Ajustado aplicable es equivalente a la Tasa
Fallback ISDA, el Ajuste Fallback ISDA; o

(C) el ajuste del margen (que puede ser un valor positivo, negativo o cero) que haya
sido seleccionado por la Emisora teniendo debidamente en cuenta cualquier ajuste
del margen aceptado por el sector, o el método para calcular o determinar dicho
ajuste del margen, para la sustitucion del indice de Referencia vigente en ese
momento por el indice de Referencia Sustituto No Ajustado aplicable a los titulos
de tasa variable denominados en ddlares estadounidenses en ese momento.

"Cambios Asociados al Indice de Referencia Sustituto" significa, con respecto a
cualquier indice de Referencia Sustituto, cualquier cambio técnico, administrativo u
operativo (incluidos los cambios en la oportunidad y la frecuencia de la determinacion
de las tasas y la realizacion de los pagos de intereses) que la Emisora decida que puede
ser apropiado para reflejar la adopcion de dicho indice de Referencia Sustituto de una
manera sustancialmente coherente con la practica del mercado (o, si la Emisora decide
que la adopcion de cualquier parte de dicha practica del mercado no es
administrativamente factible o si la Emisora determina que no existe ninguna préactica
del mercado para el uso del indice de Referencia Sustituto, de cualquier otra manera
que la Emisora determine que es razonablemente necesaria).

"Fecha de Sustituciéon del Indice de Referencia™ significa el primero de los
siguientes acontecimientos que se produzca con respecto al Indice de Referencia
vigente en ese momento (incluido el componente diario publicado utilizado en su
calculo):

(A) en el caso de los subapartados (A) o (B) de la definicion de "Supuesto de
Transicion del Indice de Referencia”, la ultima de las siguientes fechas: (x) la
fecha de la declaracion publica o publicacion de informacién a la que se hace
referencia en la misma y (y) la fecha en la que el administrador del indice de
Referencia (o de dicho componente) deja de proporcionar el Indice de Referencia
(o dicho componente) de forma permanente o indefinida; o

(B) en el caso del subapartado (C) de la definicion de "Supuesto de Transicion del
Indice de Referencia”, la fecha de la declaracion publica o publicacién de
informacion a la que se hace referencia en la misma.

Para evitar dudas, si el acontecimiento que da lugar a la Fecha de Sustitucion del
indice de Referencia se produce el mismo dia, pero antes, que el Momento de
Referencia con respecto a cualquier determinacion, se considerara que la Fecha de
Sustitucion del indice de Referencia se ha producido antes del Momento de Referencia
a los fines de dicha determinacion.
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"Supuesto de Transicion del indice de Referencia" significa el acaecimiento de uno
0 mas de los siguientes hechos con respecto al Indice de Referencia vigente en ese
momento (incluido el componente diario publicado utilizado en su célculo):

(A) una declaracién puablica o publicacion de informacion por parte o en nombre del
administrador del indice de Referencia (o de dicho componente) en la que se
anuncie que dicho administrador ha dejado o dejara de proporcionar el indice de
Referencia (o dicho componente), de forma permanente o indefinida, siempre
que, en el momento de dicha declaracion o publicacion, no exista un
administrador sucesor que vaya a seguir proporcionando el indice de Referencia
(o dicho componente); o bien

(B) una declaracién puablica o publicacion de informacion por parte del supervisor
regulador del administrador del indice de Referencia (o de dicho componente), el
banco central de la moneda del indice de Referencia (o de dicho componente), un
oficial de insolvencia con jurisdiccion sobre el administrador del indice de
Referencia (o0 de dicho componente), una autoridad de resolucion con jurisdiccién
sobre el administrador del indice de Referencia (o de dicho componente) o un
tribunal o una entidad con autoridad similar en materia de insolvencia o
resolucion sobre el administrador del indice de Referencia (0 de dicho
componente), que declare que el administrador del indice de Referencia (o de
dicho componente) ha dejado o dejara de proporcionar el indice de Referencia (o
dicho componente) de forma permanente o indefinida, siempre que, en el
momento de dicha declaracion o publicacion, no exista un administrador sucesor
que vaya a seguir proporcionando el indice de Referencia (o dicho componente);
0

(C) una declaracidn publica o la publicacién de informacion por parte del supervisor
regulador del administrador del Indice de Referencia en la que se anuncie que éste
ha dejado de ser representativo.

"Definiciones ISDA" significa las Definiciones ISDA de 2006 en su versién
modificada y actualizada a la Fecha de Emisién del primer Tramo de Titulos de la
Serie correspondiente (como se indica en el Suplemento de Prospecto aplicable)
publicadas por la ISDA.

"Ajuste Fallback ISDA" significa el ajuste del margen (que puede ser un valor
positivo, negativo o cero) que se aplicaria a las operaciones de derivados referenciadas
a las Definiciones ISDA a ser determinado al producirse un evento de cese del indice
con respecto al indice de Referencia.

""Tasa Fallback ISDA" significa la tasa que se aplicaria a las operaciones de derivados
referenciadas a las Definiciones ISDA que entraria en vigencia en caso de producirse
una fecha de cese del indice con respecto al Indice de Referencia para el tenor
aplicable, excluido el Ajuste Fallback ISDA aplicable.

"Momento de Referencia" con respecto a cualquier determinacion del indice de
Referencia significa (1) si el indice de Referencia es la SOFR Compuesta, el Momento
Pertinente, y (2) si el indice de Referencia no es la SOFR Compuesta, el momento
determinado por la Emisora después de dar efecto a los Cambios Asociados al Indice
de Referencia Sustituto.

"Organismo Gubernamental Pertinente" significa la Junta de la Reserva Federal y/o
el Banco de la Reserva Federal de Nueva York, o un comité oficialmente respaldado o
convocado por la Junta de la Reserva Federal y/o el Banco de la Reserva Federal de
Nueva York o cualquier sucesor de los mismos.

"Indice de Referencia Sustituto No Ajustado” significa el indice de Referencia
Sustituto, excluido el Ajuste del Indice de Referencia Sustituto.
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6 Rescate, Comprasy Opciones.

(a) Rescate en Cuotas y Rescate Final:

(i)

(i)

A menos que sea previamente rescatado, comprado y cancelado, como se prevé
en esta Condicion 6, cada Titulo que cuente con una Fecha de las Cuotas y
Montos de las Cuotas sera parcialmente rescatado en cada Fecha de las Cuotas al
Monto de las Cuotas relacionado establecido en este documento. EI monto
nominal pendiente de dicho Titulo se reducira por el Monto de las Cuotas (o, si
tal Monto de las Cuotas se calcula por referencia a una proporcion del monto
nominal de cada Titulo, en tal proporcion), para todo proposito, con efectos a
partir de la Fecha de las Cuotas relativa, a menos que el pago del Monto de las
Cuotas sea impropiamente retenido o rechazado, en cuyo caso, tal monto
permanecera pendiente hasta la Fecha Pertinente referente a tal Monto de las
Cuotas.

A menos que sea previamente rescatado, comprado y cancelado, como se
establece en esta Condicidn 6, cada Titulo sera finalmente rescatado en la Fecha
de Vencimiento aqui individualizada en su Monto de Rescate Final (que, a menos
que se prevea de otro modo en este documento, sera su monto nominal) o, en el
caso de un Titulo de conformidad con lo dispuesto en el parrafo (i) arriba, su
Monto final de las Cuotas.

(b) Rescate Anticipado:

(i) Titulos Cup6n Cero:

(A)

(B)

(©)

El Monto de Rescate Anticipado pagadero respecto de cualquier Titulo Cupdn
Cero, cuyo Monto de Rescate Anticipado no esté asociado a un indice y/o a una
formula, ante el rescate de tal Titulo conforme a la Condicion 6(c) o luego de que
resultara vencido y pagadero segln se prevé en la Condicion 9, sera el Monto
Nominal Amortizado (calculado segln lo previsto mas abajo) de dicho Titulo, a
menos gue se especifique de otra forma en este documento.

Sujeto a las disposiciones de subparrafo (C) a continuacion, el Importe Nominal
Amortizado de cualquier Titulo sera el Monto de Rescate Final previsto de dicho
Titulo a la Fecha de Vencimiento, descontado a un indice anual (expresado en un
porcentaje) equivalente al Rendimiento de Amortizacion (el cual, en caso de no
observarse ninguno en el presente, sera la tasa que produzca un Monto Nominal
Amortizado equivalente al precio de emision de los Titulos, si éstos fueran
descontados a su precio de emision en la Fecha de Emision) compuesto
anualmente.

Si el Monto de Rescate Anticipado pagadero respecto a cualquier Titulo luego de
su rescate, conforme a la Condicidn 6(c), o luego de que resultare vencido y
pagadero, segln se prevé en la Condicidn 9, no es pagado a su vencimiento, el
Monto de Rescate Anticipado debido y pagadero respecto a dicho Titulo sera el
Monto Nominal Amortizado de dicho Titulo, segin se define mas arriba en el
subpérrafo (B), con la excepcién de que tal subpérrafo tendra efecto como si la
fecha en que el Titulo vence y es pagadero fuera la Fecha Pertinente. El calculo
del Monto Nominal Amortizado, de acuerdo con este subparrafo, continuara
realizdndose (antes y después de la sentencia) hasta la Fecha Pertinente, a menos
que la Fecha Pertinente sea en o después de la Fecha de Vencimiento, en cuyo
caso la suma debida y pagadera sera el Monto de Rescate Final previsto para
dicho Titulo a la Fecha de Vencimiento, junto con cualquier interés que pudiera
devengarse de acuerdo con la Condici6n 5(c).
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(i)

(©)

(d)

Cuando dicho célculo se realice para un periodo menor a un afio, debera hacerse
en base a la Fraccion de Cuenta Diaria establecida en el presente.

Otros Titulos: el Monto de Rescate Anticipado pagadero respecto a cada Titulo
(con excepcién de los Titulos descriptos en el punto (i) anterior), luego del
rescate de dicho Titulo conforme a la Condicion 6(c), o luego de que resultara
vencido y pagadero segln se prevé en la Condicion 9, sera el Monto de Rescate
Final pagadero, a menos que se establezca de otra manera en el presente.

Rescate por Razones Impositivas: los Titulos podran ser rescatados a opcion de
la Emisora en forma total pero no parcial, en cualquier Fecha de Pago de
Intereses, (si estos Titulos son Titulos con Tasa Variable o Titulos Vinculados a
un Indice), o en cualquier momento, (si estos Titulos no son Titulos con Tasa
Variable o Titulos Vinculados a un Indice), mediante notificacion, con una
anticipacion no mayor de 60 dias ni menor de 30 dias, a los Tenedores de Titulos
(notificacion que sera irrevocable), a su Monto de Rescate Anticipado (segun se
describe en la Condicién 6(b)) (junto con los intereses devengados hasta la fecha
fijada para el rescate) si (i) la Emisora da pruebas fehacientes al Fiduciario de
forma inmediatamente anterior a efectuar tal notificacion de que ha quedado o
guedara obligada a pagar montos adicionales, como se describe en la Condicién
8, superiores a los montos adicionales que serian pagaderos respecto a
deducciones o retenciones efectuadas a la tasa del Nivel de Retencién Original, si
la hubiera, especificado en esos Titulos como resultado de un cambio o
modificacion de las leyes o reglamentaciones de la Republica Argentina, o de un
cambio en la aplicacion o interpretacidn oficial de esas leyes o reglamentaciones;
cambio o modificacién que hubiera entrado en vigencia en, o con posterioridad a,
la fecha en que se acordara la emision del primer Tramo o Serie de los Titulos y
(ii) la Emisora no puede evitar esa obligacion adoptando las medidas razonables
a su alcance, quedando establecido que tal notificacion de rescate no podra ser
efectuada antes del plazo de 90 dias precedentes a la primera fecha en la que la
Emisora estaria obligada a pagar esos montos adicionales si venciera en ese
momento un pago respecto de los Titulos. Antes de la publicacion de una
notificacion de rescate en virtud de esta Condicion 6(c), la Emisora entregara al
Fiduciario un certificado firmado por dos funcionarios debidamente autorizados
de la Emisora estipulando que la Emisora, adoptando las medidas razonables a su
alcance, no podra evitar la obligacién mencionada en (i) precedente y el
Fiduciario podréa aceptar ese certificado como prueba suficiente del cumplimiento
de la condicién precedente individualizada anteriormente en (ii), en cuyo caso
sera concluyente y vinculante para los Tenedores de los Titulos y los Tenedores
de los Cupones.

Rescate a Opcion de la Emisora: si se dispusiera una Opcion de compra, la
Emisora podra, notificando de forma irrevocable a los Tenedores de Titulos con
no menos de 15 ni mas de 30 dias, (en otro periodo de notificacion de acuerdo a
lo establecido en este documento), rescatar todos o algunos de los Titulos, si asi
lo dispusiera, en cualquier Fecha de Rescate Opcional. Cualquier rescate de los
Titulos debera realizarse a su Monto de Rescate Opcional junto con los intereses
devengados hasta la fecha fijada para el rescate. Cualquiera de estos Rescates 0
ejercicio de los mismos deberd vincularse a los Titulos por un monto nominal al
menos igual al Monto Minimo de Rescate a ser rescatado, de acuerdo a lo
establecido en el presente y no mayor al Monto Maximo de Rescate a ser
rescatado de acuerdo a lo establecido en el presente. Todos los Titulos respecto
de los cuales se efectle tal notificacidn seran rescatados en la fecha detallada en
la mencionada notificacion de conformidad con esta Condicién. En el caso de un
Rescate parcial, la notificacion a los Tenedores de Titulos contendra, ademas, los
nimeros certificados de los Titulos al Portador, o en el caso de Titulos
Nominativos, especificara el monto nominal de tales Titulos Nominativos, que
hubieran sido retirados y los tenedores de dichos Titulos Nominativos a ser
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(€)

(f)

(@)

(h)

7 Pagos y Talones.

rescatados, que hubieran sido retirados en el lugar que hubiere aprobado el
Fiduciario y del modo que el mismo considere adecuado, sujeto al cumplimiento
de cualquier ley aplicable y de los requisitos bursatiles o de otra autoridad
pertinente.

Rescate a Opcidén de los Tenedores de los Titulos: si se dispone una Opcion de
Venta, la Emisora, sujeto al cumplimiento de todas las leyes, reglamentaciones y
directivas pertinentes, a opcidn del tenedor de cualquier Titulo, luego de que el
tenedor del Titulo notificara a la Emisora en no menos de 15 ni en mas de 30 dias
(en otro periodo de notificacion de acuerdo a lo establecido en este documento),
rescatard dicho Titulo en la Fecha de Rescate Opcional, a su Monto de Rescate
Opcional junto con los intereses devengados hasta la fecha fijada para el rescate.
Para ejercer dicha opcion, el tenedor deberd depositar (en caso de Titulos al
Portador) dicho Titulo (junto con todos los Recibos y Cupones no vencidos y con
los Talones no canjeados) en cualquier Agente de Pago o (en el caso de Titulos
Nominativos), el Certificado que representa dichos Titulos en el Agente de
Registro o cualquier Agente de Transferencia en sus respectivas oficinas
particulares, junto con una notificacion de opcion de ejercicio (“Notificacion de
Ejercicio”) debidamente completada en el formulario que pueda solicitar a
cualquier Agente de Pago, Agente de Registro o Agente de Transferencia (segin
sea aplicable), dentro del periodo de notificacion. Ningun Titulo o Certificado
depositado y ninguna opcidn ejercida, podran ser retirados (excepto conforme a
lo que se dispone en el Contrato de Agencia) sin el consentimiento previo de la
Emisora.

Titulo Pagadero Parcialmente: los Titulos Pagaderos Parcialmente seran
rescatados ya sea al vencimiento, ante su rescate anticipado o de, otra manera, de
acuerdo con las disposiciones de esta Condicién y las disposiciones que se
especifiquen en el presente.

Compras: la Emisora podra comprar Titulos en cualquier momento (siempre que
todos los Recibos y Cupones no vencidos y los Talones no canjeados que se
relacionan a éstos sean anexados a éstos o rendidos con éstos) en un mercado
abierto, o de otro modo, a cualquier precio, a condicion de que en cualquier caso
dicha compra o compras sean conformes a todas las leyes, reglas y directivas
pertinentes. Los Titulos asi comprados, mientras se encuentren en posesién de, o
a nombre de, la Emisora, no habilitaran al tenedor a votar en ninguna de las
asambleas de los Tenedores de los Titulos y no seran considerados en circulacién
a los fines del calculo del quérum en las asambleas de los Tenedores de los
Titulos o a los fines de las Condiciones 11y 12.

Cancelacién: todas los Titulos comprados por, o en nombre de, la Emisora
podran ser entregados para su cancelacion, en el caso de los Titulos al Portador,
presentando cada Titulo junto con todos los Recibos y Cupones no vencidos y
todos los Talones no canjeados al Agente de Pago Principal y, en el caso de los
Titulos Nominativos, presentando el Certificado representativo de dichos Titulos
al Agente de Registro y, en cada caso, si asi son presentados, se cancelaran, junto
con todos los Titulos rescatados por la Emisora, en forma inmediata (junto con
todos los Recibos y Cupones no vencidos y los Talones no canjeados, anexados a
éste 0 presentados). Todo Titulo asi presentado para la cancelacion no podra
volver a emitirse o revenderse y las obligaciones de la Emisora respecto de
cualquiera de esos Titulos estaran satisfechas.

(a) Titulos al Portador: los Pagos de capital e intereses respecto de los Titulos al Portador pueden,
con arreglo a lo mencionado a continuacion, ser realizados contra la presentacion y entrega de los
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Recibos pertinentes (en el caso de pagos de los Montos de las Cuotas, fuera de la Fecha de
Vencimiento para el rescate final y a condicion de que los Recibos se presenten para el pago junto con
su Titulo respectivo), Titulos (en el caso de que todos los otros pagos de capital y, en el caso de los
intereses, segun se especifica en la Condicion 7(f)(vi)) o Cupones (en el caso de intereses, salvo como
se especifica en la Condicidn 7(f)(ii)), segln sea el caso, en la oficina especificada de cada Agente de
Pago fuera de los Estados Unidos de América mediante cheque pagadero en la respectiva moneda, o, a
opcion del tenedor, mediante transferencia a una cuenta denominada en dicha moneda en un Banco.
“Banco” significa un banco en el principal centro financiero para dicha moneda o, en el caso del euro,
en una ciudad en la que los bancos tengan acceso al T2.

(b) Titulos Nominativos:

(i) Los pagos de capital (que a los fines de esta Condicion 7(b) incluirdn los Montos de las
Cuotas finales, pero no otros Montos de las Cuotas) respecto de los Titulos Nominativos, se
hardn contra la entrega de los respectivos Certificados en la oficina especificada de
cualquiera de los Agentes de Transferencia o del Agente de Registro y en la manera
establecida en el siguiente parrafo (ii).

(i) Los intereses (que a los fines de esta Condicion 7(b) incluirdn todos los Montos de las
Cuotas, distintos del Monto de las Cuotas final) en los Titulos Nominativos, seran pagados a
la persona establecida en el Registro al cierre de las operaciones, en el dia habil anterior a la
fecha de vencimiento de pago (la “Fecha de Registro™). Los pagos de interés de cada Titulo
Nominativo se haran en la moneda correspondiente, por medio de un cheque girado a un
Banco y enviado por correo al titular (o al primer nombrado en el caso de tenedores
conjuntos) de dicho Titulo, en la direccién que aparezca en el Registro. Luego de la
solicitud del titular a la oficina especificada del Agente de Registro o0 a cualquier Agente de
Transferencia antes de la Fecha de Registro, dicho pago de interés podra hacerse mediante
transferencia a una cuenta en la moneda establecida que el beneficiario tenga en un Banco.

(iii) Los pagos del capital y de los intereses respecto de los Titulos Nominativos registrados
a nombre, 0 a nombre de un representante, de The Depository Trust Company (“DTC”) y
denominados en una Moneda Especificada distinta al ddlar estadounidense seran efectuados
por el Agente de Pago Principal o éste procurard que sean efectuados en la correspondiente
Moneda Especificada en conformidad con las siguientes disposiciones. Los montos en dicha
Moneda Especificada pagaderos por el Agente de Pago Principal o por su agente a DTC
vinculados a los Titulos Nominativos en poder de DTC o su representante, seran entregados
por la Emisora al Agente de Pago Principal quien efectuara pagos en dicha Moneda
Especificada mediante transferencia cablegréafica de fondos del mismo dia a la cuenta
bancaria designada en dicha Moneda Especificada de aquellos participantes DTC con
derecho a recibir el pago respectivo que hayan realizado una eleccion irrevocable a DTC, de
acuerdo a los procedimientos de DTC, para recibir tal pago en dicha Moneda Especificada.
El Agente de Pago Principal, después de que el Agente de Cambio haya convertido los
montos de dicha Moneda Especificada a délares estadounidenses, entregara dicho monto en
ddlares estadounidenses en fondos del mismo dia a DTC para el pago a través de su sistema
de liquidacién a aquellos participantes DTC con derecho a recibir el pago correspondiente y
que no eligieran recibir dicho pago en la Moneda Especificada. El Contrato de Agencia
establece la forma en la cual deberén efectuarse estas conversiones.

(c) Pagos en los Estados Unidos de Ameérica:

No obstante lo establecido anteriormente, si alguno de los Titulos al Portador estuviera denominado
en dolares estadounidenses, los pagos respecto de ellos podran realizarse en la oficina especificada de
cualquier Agente de Pago en la Ciudad de Nueva York, en la misma manera en que se ha determinado
anteriormente, si (i) la Emisora hubiera designado Agentes de Pago con oficinas especificadas fuera
de los Estados Unidos de América con una expectativa razonable de que dichos Agentes de Pago
serian capaces de realizar el pago de los montos de los Titulos a su vencimiento en la forma
establecida anteriormente a su vencimiento, (ii) el pago total de dichos montos en tales oficinas es
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ilegal o efectivamente prohibido debido a las reglamentaciones de cambio u otras restricciones
similares al pago o recepcion de tales sumas y (iii) si dicho pago esta permitido por las leyes de los
Estados Unidos sin que implique, a consideracion de la Emisora, cualquier consecuencia tributaria
adversa para la Emisora.

(d) Pagos sujetos a leyes fiscales:

Todos los pagos estan sujetos, en todos los casos, a cualquier ley fiscal u otras leyes,
reglamentaciones y directivas aplicables, sin perjuicio de las disposiciones de la Condicion 8. No se
cobraran comisiones o gastos a los Tenedores de los Titulos o a los Tenedores de los Cupones
respecto de dichos pagos.

(e) Designacion de Agentes:

El Agente de Pago Principal, los Agentes de Pago, el Agente de Registro, el Agente de Célculo, el
Agente de Cambio y los Agentes de Transferencia designados inicialmente por la Emisora y sus
respectivas oficinas especificadas se enumeran mas adelante. EI Agente de Pago Principal, los
Agentes de Pago, el Agente de Registro, el Agente de Calculo, el Agente de Cambio y los Agentes de
Transferencia actlan Unicamente como agentes de la Emisora y no asumen obligacion alguna,
relacion de agencia o fiduciaria hacia o con los Tenedores de los Titulos o con los Tenedores de los
Cupones. La Emisora se reserva el derecho de modificar o dar por terminada, en cualquier momento,
la aprobacién previa por escrito del Fiduciario, la designacion de cualquier Agente, de designar otro
Agente de Registro, Agente de Cambio o Agente de Calculo y de designar otros Agentes de Pago o
Agentes de Transferencia o Agentes de Pago o Agentes de Transferencia adicionales, siempre que la
Emisora mantenga, en todo momento (i) un Agente de Pago Principal, (ii) un Agente de Registro y un
Agente de Transferencia en la Ciudad de Nueva York, (iii) un Agente de Calculo y (iv) un Agente de
Cambio. Asimismo, la Emisora designara de inmediato a un Agente de Pago en la Ciudad de Nueva
York respecto de los Titulos al Portador denominados en dolares estadounidenses en las
circunstancias que se describen en la Condicion 7(c).

Se notificarad de inmediato cualquiera de dichas modificaciones o cualquier modificacion de cualquier
oficina especificada a los Titulares de Titulos.

()] Recibos y Cupones no vencidos y Talones no canjeados:

(i) Luego de la fecha de vencimiento para el rescate de los Titulos al Portador que
comprendan Titulos de Interés Fijo (fuera de Titulos de Moneda Dual o
Titulos Vinculados a un indice), dichos Titulos deberan entregarse para su
pago, junto con todos los Cupones no vencidos (si los hubiere)
correspondientes a los mismos, caso contrario, un monto igual al valor
nominal de cada Cupon no vencido faltante (o, en el caso de que el pago no
se efectle en su totalidad, la proporcion del monto de dicho Cup6n no
vencido faltante que la suma de capital asi pagada guarde con el total del
capital vencido) serd deducido del Monto de Rescate Final, el Monto de
Rescate Anticipado, o el Monto de Rescate Opcional, segun sea el caso,
vencido. Cualquier monto deducido de ese modo sera pagadero de la manera
mencionada precedentemente contra entrega de dicho Cupén faltante dentro
de un periodo de 10 afios contados a partir de la Fecha Pertinente para el pago
de dicho capital (ya fuere o no que dicho Cup6n haya sido anulado conforme
a la Condicion 10).

(if) Luego de la fecha de vencimiento para el rescate de cualquier Titulo al Portador
gue comprenda Titulos con una Tasa Variable, Titulos de Moneda Dual o
Titulos Vinculados a un indice, los Cupones no vencidos referentes a dicho
Titulo (se encuentren 0 no adjuntos) resultardn nulos y no se hard ningln
pago respecto a ellos.

(iif) Luego de la fecha de vencimiento para el rescate de cualquier Titulo al Portador,
cualquier Talén no canjeado vinculado a dicho Titulo (se encuentre 0 no
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adjunto) resultard nulo y no se entregard Cupon alguno respecto de dicho
Talon.

(iv) Luego de la fecha de vencimiento para el rescate de cualquier Titulo al Portador
gue sea rescatable en cuotas, todos los Recibos referentes a dicho Titulo que
tengan una Fecha de las Cuotas que caiga en o después de tal fecha de
vencimiento (se encuentren o no adjuntos) resultaran nulos y ningin pago
seré& hecho respecto a ellos.

(v) Cuando cualquier Titulo al Portador que establezca que los Talones relacionados
no vencidos resultardn nulos después de la fecha de vencimiento para el
rescate de estos Titulos, se presente para Amortizacion sin todos los Cupones
no vencidos y cuando cualquier Titulo al Portador se presente para rescate sin
ningun Taldn no canjeado relacionado con el mismo, el rescate se efectuara
Unicamente contra entrega de la indemnidad segun lo requiera la Emisora.

(vi) Si la fecha de vencimiento de rescate de cualquier Titulo no fuera una fecha de
vencimiento para el pago del interés, los intereses acumulados desde la fecha
de vencimiento precedente para el pago del interés o la Fecha de Comienzo
de Intereses, segln sea el caso, solo seran pagaderos contra la presentacion
y/o entrega, si resultara apropiado, del respectivo Titulo al Portador o de su
Certificado representativo, segln sea el caso. Los intereses acumulados en un
Titulo que solamente devenga intereses después de su Fecha de Vencimiento,
seran pagaderos ante el rescate de dicho Titulo contra la presentacion y/o
entrega, si resultara apropiado, del respectivo Titulo o de su Certificado
representativo, segun sea el caso.

(9) Talones: En o después de la Fecha de Pago de Intereses para el Cupdn final que forme
parte de una hoja de Cupones emitida respecto de cualquier Titulo al Portador, el Talén
que forme parte de dicha hoja de Cupones podra ser entregado en la oficina especificada
del Agente de Pago Principal en canje por una nueva hoja de Cupones (y si es necesario
por otro Taldn para una nueva hoja de Cupones) (pero excluyendo los Cupones que
hubieren resultado nulos en virtud de la Condicion 10).

(h) Dias No Habiles: Si cualquier fecha para el pago respecto de cualquier Titulo, Recibo o
Cupon no fuera un dia habil, el tenedor no tendra derecho al pago hasta el siguiente dia
habil mas préximo, ni a ningun interés u otra suma respecto al pago aplazado. En esta
Condicion 7, “dia habil” significa un dia (aparte de los sabados y domingos) en el cual
los bancos y mercados extranjeros de divisas operan (en el caso de Titulos al Portador) en
el respectivo lugar de presentacion o (en el caso de Titulos Nominativos) en el lugar en el
que se localiza la oficina especificada del Agente de Registro, en aquellas jurisdicciones
que se establezcan como “Centros Financieros” en este documento y:

(M (en el caso de un pago en una moneda que no sea el euro) cuando un pago fuera
realizado mediante transferencia a una cuenta mantenida en un banco en la
moneda pertinente, es un dia en el que se pueden realizar transacciones en divisas
en la moneda pertinente en el principal centro financiero del pais de tal moneda
0;

(i) (en el caso de pagos en Euros) sera un Dia Habil TARGET.

Régimen Impositivo

(@) Montos Adicionales: todos los pagos del capital y de los intereses por y en nombre de la
Emisora, con respecto a los Titulos, los Recibos y los Cupones no estaran alcanzados por y
seran efectuados sin, deducciones o retenciones por, cualquier impuesto, derechos, tributos o
cargas gubernamentales (en conjunto, los “Impuestos”) de cualquier naturaleza aplicados,
gravados, cobrados, retenidos o implementados por, o dentro de, la Republica Argentina o por
cualquier autoridad de la misma o en la misma que tenga facultades para gravar, a menos que
dicha retencion o deduccién sea exigida por ley. En tal caso, la Emisora pagard aquellos
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(b)

montos adicionales que hagan que los Titulares de Titulos y los Titulares de Cupones reciban

los mismos montos que los hubieran recibido de no haberse requerido dicha retencion o

deduccidn, con excepcion de que no se pagaran dichos montos adicionales, con respecto a

cualquier Titulo, Recibo o Cup6n:

() Otras conexiones: a, 0 a un tercero en nombre de, un tenedor que sea
responsable de dichos Impuestos con respecto a dicho Titulo, Recibo o Cupén en
razdn de tener alguna conexién con la Republica Argentina que no sea la simple
tenencia de dicho Titulo, Recibo o Cup6n; o

(i) Presentaciones mas de 30 dias después de la Fecha Pertinente: presentados (o
cuando el Certificado que lo representa sea presentado) para pago a mas de 30
dias posteriores a la Fecha Pertinente, excepto en la medida que el titular de los
mismos hubiera tenido derecho a montos adicionales al presentar los mismos
para su pago el tltimo dia de dicho periodo de 30 dias.

Tal como se emplea en esta Condiciones, “Fecha Pertinente” con respecto a cualquier Titulo,
Recibo o Cupon significa la fecha en la cual el pago con respecto a los mismos vence por
primera vez o (si cualquier monto del dinero a pagar es impropiamente retenido o rechazado)
la fecha en que el pago de la totalidad del monto pendiente es realizado o (si es anterior) a los
7 dias posteriores a la fecha en la cual se notifique debidamente a los Titulares de Titulos que,
luego de la presentacion del Titulo (o la entrega del Certificado relativo), Recibo o Cupdn en
conformidad con las Condiciones, tal pago seréa realizado, siempre que tal pago sea realizado
efectivamente ante dicha presentacion. Se considerard que las referencias en estas
Condiciones a: (i) el “capital”, incluyen cualquier prima pagadera con respecto a los Titulos,
todos los Montos de las Cuotas, Montos de Rescate Final, Montos de Rescate Anticipado,
Montos de Rescate Opcional, Montos Nominales Amortizados y todos los otros montos de
capital pagaderos con respecto a la Condicion 6, o cualquier modificacién o complemento de
la misma, (ii) “intereses”, incluyen todos los Montos de Intereses y todos los otros montos
pagaderos en virtud de la Condicidn 5 o cualquier modificacion o complemento de la misma 'y
(iii) el “capital” y/o los “intereses”, incluyen los montos adicionales que puedan ser pagaderos
en virtud de esta Condicién 8 o cualquier compromiso concertado en forma adicional o en
reemplazo de la misma en virtud del Convenio de Fideicomiso

Impuesto a los Bienes Personales: en el caso de que la Emisora pagara cualquier impuesto a
los bienes personales respecto de los Titulos, en virtud de la Ley N° 23.966, conforme fuera
enmendada y modificada, reemplazada o sustituida oportunamente, la Emisora renunciara a
cualquier derecho que pudiera tener en virtud de la Ley de la Argentina de obtener del tenedor
o del beneficiario final de los Titulos el reembolso (fuere mediante deduccidn de los pagos del
capital o los intereses sobre esos Titulos o de otro modo) de los montos pagados por ese
concepto.

Supuestos de Incumplimiento

Si ocurriera cualquiera de los siguientes supuestos, el Fiduciario podr, a su criterio y a solicitud de
los tenedores que posean como minimo el 25% del monto nominal de los Titulos en ese momento en
circulacion, o conforme a instrucciones emitidas por una Resolucién Extraordinaria, (sujeto en cada
caso a ser indemnizado y/o garantizado a su satisfaccién) notificar a la Emisora que los Titulos han
vencido y son pagaderos y los mismos resultaran inmediatamente vencidos y pagaderos al Monto de
Rescate Anticipado especificado en tales Titulos, o si no se hubiera especificado, al Monto de Capital
especificado en esos Titulos (menos la suma de los Montos de las Cuotas pagados respecto de ese
Titulo) junto con los intereses devengados hasta la fecha de rescate:

Falta de pago: si la Emisora no pagara cualquier suma de capital de los Titulos al
vencimiento o los intereses sobre cualquiera de los Titulos dentro de los 30 dias siguientes
a su vencimiento; o
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(b)

(©)

(d)

()

()

@

Incumplimiento de otras obligaciones: si la Emisora no cumpliera u se observara el
incumplimiento de una 0 més de sus otras obligaciones en los Titulos o en el Convenio de
Fideicomiso y el incumplimiento no fuera susceptible de ser subsanado o, si en opinion del
Fiduciario, pudiera ser subsanado y a su criterio no fuera subsanado dentro de los 60 dias
siguientes a la fecha en que el Fiduciario hubiera notificado tal incumplimiento a la
Emisora; 0

Incumplimiento cruzado: si (i) cualquier otra Deuda Relevante (segin se define en la
Condicion 4(b)) resultase vencida y pagadera con anterioridad a su vencimiento estipulado de
otro modo que no fuese a opcion de la Emisora; o (ii) cualquier Deuda Relevante no fuese
pagada a su vencimiento o, segun fuere el caso, dentro de cualquier periodo de gracia
aplicable; o (iii) la Emisora no pagase al vencimiento cualquier monto pagadero por ella bajo
cualquier garantia actual o futura por, o indemnizacion respecto de, cualquiera suma tomada
en préstamo o recaudada; a condicién de que el monto total del endeudamiento, garantias e
indemnizaciones pertinentes respecto de los cuales haya ocurrido uno o mas de los hechos
mencionados precedentemente en esta Condicion 9(c) sea igual o superior a U$S 10.000.000 o
su equivalente en otra moneda (conforme lo que determine razonablemente el Fiduciario); o

Procedimientos de ejecucion: si se trabara, exigiera el cumplimiento, o demandara un
secuestro, embargo, ejecucion u otro procedimiento judicial respecto de un monto igual o
superior a U$S 10.000.000 sobre cualquier parte sustancial (a criterio del Fiduciario) de los
bienes, activos o ingresos de la Emisora y no hubiera sido satisfecho, suspendido u objetado de
buena fe por la Emisora dentro de los 60 dias; o

Ejecucién de garantia: si (i) cualquier hipoteca, carga, prenda, gravamen u otra afectacion,
actual o futura, constituida o asumida por la Emisora y por un monto igual o superior a U$S
10.000.000 o su equivalente en otra moneda (conforme lo determine razonablemente el
Fiduciario) resultara exigible y se adoptara alguna medida para ejecutarla (incluyendo la toma
de posesion o la designacion de un sindico, sindico administrativo, administrador u otra
persona similar) o (ii) cualquier compromiso, acuerdo, entendimiento o aceptacion por la
Emisora, o que la afecte, por el cual se permita que ciertos Ingresos actuales o futuros (como
se definen en la Condiciéon 4(b)), sean aplicados a cualquier compromiso u obligacion en
particular de o en representacion de la Emisora, resultara exigible (salvo respecto de los
Compromisos Existentes (conforme a lo especificado en la Condicion 4(b)), de conformidad
con las condiciones habituales de su aplicacion) y se adoptara alguna medida para ejecutarlo
(incluyendo la toma de posesion de activos o ingresos salvo respecto de los Compromisos
Existentes, de conformidad con las condiciones habituales de su aplicacién) o la designacion
de un sindico, sindico administrativo, administrador u otra persona similar); o

Insolvencia: si la Emisora fuese (o es, o pudiese ser, considerada por la ley o un tribunal)
incapaz de pagar su Deuda Relevante (segin se define en la Condiciéon 4 (b)) a su
vencimiento, detuviera, suspendiera 0 amenazara con interrumpir o suspender el pago de la
totalidad o (en opinién del Fiduciario) de una parte sustancial de su Deuda Relevante,
propusiera o concertara un acuerdo para diferir, reprogramar o reajustar de otro modo la
totalidad de su Deuda Relevante (o de cualquier parte que no podra o no podria de otro modo
pagar al vencimiento), propusiera o efectuara una cesion general o un acuerdo o arreglo con, o
en beneficio de, los respectivos acreedores respecto de cualquiera Deuda Relevante o si se
acordara o declarara una moratoria con respecto a, o que afecta a la totalidad o cualquier parte
de la Deuda Relevante de la Emisora; 0

Autorizaciones y consentimientos: si no se adoptara, cumpliera o realizara cualquier medida,
condicién o acto (incluyendo la obtencién o realizacion de cualquier consentimiento,
aprobacion, autorizacién, exencion, presentacion, licencia, orden, inscripcion o registro que
fuera necesario) cuya adopcion, cumplimiento o realizacion fuera requerido en cualquier
momento para (i) permitir que la Emisora legalmente, ejerza sus derechos y realice y cumpla
sus obligaciones conforme a los Titulos, los Cupones, los Recibos y el Convenio de
Fideicomiso, (ii) asegurar que esas obligaciones sean legalmente vinculantes y exigibles o, (iii)
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hacer que los Titulos, los Recibos y los Cupones y el Convenio de Fideicomiso sean
admisibles como prueba en los tribunales de la Republica Argentina; o

(h) llegalidad: si fuese o resultara ilegal que la Emisora realizara o cumpliera una 0 mas de sus
obligaciones en virtud de cualquiera de los Titulos o el Convenio de Fideicomiso; o

() Hechos andlogos: si se produjera cualquier hecho que en virtud de las leyes de cualquier
jurisdiccién pertinente tuviera un efecto analogo a cualquiera de los casos mencionados en
los apartados precedentes;

siempre que en el caso de los apartados (b), (d), (e), (g) y (h), el Fiduciario hubiera certificado que,
en su opinidn, dicho hecho es sustancialmente perjudicial para los intereses de los Tenedores de los
Titulos.

10 Prescripcién

Los reclamos contra la Emisora por el pago de los Titulos, los Recibos y los Cupones (que, a este
efecto no incluirdn Talones) prescribiran y se tornaran nulos a menos que sean efectuados dentro
de los cinco afios (en el caso del capital) y dos afios (en el caso de los intereses) a partir de la
Fecha Pertinente correspondiente.

11. Asambleas de los Tenedores de los Titulos, modificacion, renuncia y sustitucion

(@) Asambleas de los Tenedores de los Titulos: EI Convenio de Fideicomiso contiene
disposiciones para convocar a asambleas de los Tenedores de los Titulos de cada Serie a
fin de considerar cualquier asunto que afecte sus intereses, incluyendo la sancion por
Resolucién Extraordinaria de una modificacion de cualquiera de estas Condiciones o
cualquier disposicién del Convenio de Fideicomiso relativa a los Titulos. Dicha asamblea
podra ser convocada por la Emisora o el Fiduciario, y el Fiduciario (sujeto a ser
indemnizado y/o garantizado a su satisfaccién contra todo costo y gasto ocasionado)
debera convocar dicha asamblea previa solicitud escrita a los Tenedores de los Titulos que
posean el 10% como minimo del monto nominal de los respectivos Titulos que en ese
momento se encuentren en circulacidn. ElI quérum para cualquier asamblea convocada
para que se considere una Resolucién Extraordinaria debera ser de dos 0 mas personas
gue posean o representen en total mas del 50% en monto nominal de los Titulos de la
Serie relevante en ese momento en circulacion, o en cualquier asamblea aplazada, de dos
0 MAas personas que posean o0 representen a los Tenedores de los Titulos de la Serie
relevante cualquiera sea el monto nominal de los Titulos de la Serie relevante, a menos
que los asuntos a tratar en dicha asamblea incluyan la consideracion de, entre otras, las
siguientes propuestas, (i) para modificar las fechas de vencimiento o de rescate de los
Titulos o cualquier Fecha de las Cuotas, o la fecha para el pago de intereses o de los
Montos de Intereses de los Titulos, (ii) para reducir o cancelar el Monto de Capital, el
Monto de Rescate, el Monto de Rescate por Opcion de Compra, el Monto de Rescate por
Opcidn de Venta, el Monto de Rescate Anticipado (si lo hubiera) o el Monto de las Cuotas
(si lo hubiera) de los Titulos de cualquier Serie, (iii) para reducir la tasa o tasas de interés
de los Titulos de cualquier Serie o para variar el método o la base de calculo de la tasa o
tasas de interés o la base de calculo de cualquier Monto de Interés respecto de los Titulos
de cualquier Serie, (iv) si hay una Tasa Minima de Interés y/o una Tasa Maxima de
Interés, Monto de las Cuotas 0 Monto de Rescate especificadas en los Titulos de cualquier
Serie, para reducir cualquier Minimo y/o Maximo, (v) para variar cualquier método de
calculo o base para calcular el Monto de Rescate Final, el Monto de Rescate Anticipado o
el Monto de Rescate Opcional, incluyendo el método de calculo del Monto Nominal
Amortizado de cualquier Serie, (vi) para variar la moneda o monedas de pago o las
denominaciones de los Titulos de cualquier Serie, o (vii) para modificar las disposiciones
relativas al quérum requerido en cualquier asamblea de Tenedores de Titulos de cualquier
Serie 0 la mayoria requerida para aprobar una Resolucién Extraordinaria, en cuyo caso el
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(b)

(©

qudrum necesario serd de dos 0 mas personas que posean 0 representen como minimo el
75%, o en cualquier asamblea aplazada, como minimo el 25%, en monto nominal de los
Titulos de la Serie relevante en ese momento en circulacion. En el Convenio de
Fideicomiso, la definicion de “Resolucion Extraordinaria” significa una resolucién
aprobada en una asamblea de los Tenedores de los Titulos debidamente convocada y
celebrada de acuerdo a estas disposiciones por una mayoria compuesta por el 75%, como
minimo, de los votos emitidos. Una resolucién por escrito de los Titulares del 90%, como
minimo, del monto de capital de los Titulos de cualquier Serie en ese momento en
circulacion tendrd, a todos los fines, el mismo efecto que una Resolucion Extraordinaria.
Cualquier Resolucién Extraordinaria debidamente aprobada sera vinculante para todos los
Tenedores de los Titulos de la Serie relevante (estuvieran o no presentes en la asamblea
en la cual dicha resolucién fue aprobada) y sobre todos los Tenedores de los Cupones.

Modificacion del Convenio de Fideicomiso: El Fiduciario y la Emisora podran acordar,
sin el consentimiento de los Tenedores de los Titulos o de los Tenedores de los Cupones a
(i) cualquier modificacion de cualquiera de las disposiciones del Convenio de
Fideicomiso que segun la Emisora sea de naturaleza formal, menor o técnica o realizada
para corregir un error manifiesto (ii) cualquier otra modificacion (excepto aquella
mencionada en el Convenio de Fideicomiso) y cualquier renuncia o autorizacion de
cualquier incumplimiento o incumplimiento propuesto, de cualquiera de las disposiciones
del Convenio de Fideicomiso y (iii) determinar que cualquier Supuesto de
Incumplimiento o Posible Supuesto de Incumplimiento (conforme se definen en el
Convenio de Fideicomiso) no sera considerado como tal, estipulandose que en el caso de
(ii) y (iii) precedentes, dicha modificacion, renuncia o determinacién no deberd ser, en
opinidn del Fiduciario, sustancialmente perjudicial para los intereses de los Tenedores de
los Titulos. Dicha modificacion, autorizacién o renuncia sera vinculante para los
Tenedores de los Titulos y los Tenedores de los Cupones vy, si el Fiduciario asi lo
solicitara, dicha modificacién deberd ser notificada a los Tenedores de Titulos a la
brevedad.

Asimismo, la Emisora podra, de conformidad con las Condiciones 5(m) o 5(n) (segln
corresponda), variar o modificar las presentes Condiciones, el Convenio de Fideicomiso
y/o el Contrato de Agencia para dar efecto a determinadas modificaciones sin necesidad
del consentimiento o aprobacion de los Tenedores de Titulos, como se describe en las
Condiciones 5(m) o 5(n) (segln corresponda) y el Fiduciario aceptara dichas variaciones
o modificaciones con sujecion a los términos de las Condiciones 5(m) o 5(n) (segun
corresponda).

Derecho del Fiduciario: En relacién con el ejercicio de sus funciones (incluyendo, sin
que la mencion sea limitativa, a aquellas mencionadas en esta Condicion) el Fiduciario
tendra en cuenta los intereses de los Tenedores de los Titulos como un grupo y no tendra
en cuenta las consecuencias de dicho ejercicio para determinados Tenedores de Titulos o
los Tenedores de Cupones, o para los Tenedores de los Titulos o Tenedores de los
Cupones con respecto a los Titulos de cualquier Tramo o Serie en particular y el
Fiduciario no tendra derecho a requerir y ningin Tenedor de los Titulos o Titular de los
Cupones tendrd derecho a reclamar, a la Emisora ninguna indemnizacién o pago con
respecto a ninguna consecuencia impositiva de dicho ejercicio sobre determinados
Tenedores de los Titulos o los Tenedores de los Cupones.

Ejecucion

En cualquier momento después de que los Titulos venzan y sean pagaderos, el Fiduciario, a su
criterio y sin otra notificacion, podra instituir contra la Emisora aquellos procedimientos que
considere apropiados para hacer cumplir los términos del Convenio de Fideicomiso, los Titulos, los
Recibos y los Cupones, pero no es necesario que inicie tales procedimientos a menos que, () asi lo
hubiera indicado una Resolucién Extraordinaria o asi lo hubieran solicitado por escrito los
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Tenedores de los Titulos que posean como minimo el 20 % en monto de nominal de los Titulos de
dicha Serie en circulacion y (b) que sea indemnizado y/o garantizado a su satisfaccion. Ningun
Tenedor de los Titulos, Tenedor de los Recibos o Tenedor de los Cupones podra proceder en forma
directa contra la Emisora excepto en el caso de que el Fiduciario, habiéndose comprometido a
proceder de tal forma, en circulacion, omita hacerlo dentro de un plazo razonable y dicho
incumplimiento se continuara en el tiempo.

Indemnizacion al Fiduciario

El Convenio de Fideicomiso contiene disposiciones con respecto a la indemnizacion y/o provision
de garantia al Fiduciario y sobre la dispensa de su responsabilidad. El Fiduciario tiene derecho a
celebrar transacciones comerciales con la Emisora y cualquier entidad relacionada con la Emisora
sin tener que rendir cuentas por ganancia alguna.

Reemplazo de los Titulos al Portador, Cupones, Talones y Titulos Nominativos Definitivos

En caso de extravio, hurto, dafio, deterioro o destruccion, el Titulo, Recibo, Cup6n o Tal6n afectado
podra ser reemplazado, con arreglo a las leyes aplicables, a las reglamentaciones bursatiles o las
reglamentaciones de otras autoridades pertinentes, en la oficina especificada del Agente de Pago (en
el caso de Titulos al Portador, Recibos, Cupones y Talones) o por el Agente de Registro en el caso
de los Certificados) o por otro Agente de Pago o Agente de Transferencia, segln sea el caso, que sea
designado por la Emisora a tal fin. La notificacion de tal designacién sera cursada a los Tenedores
de los Titulos, segln sea el caso, contra pago por parte del reclamante de los honorarios y costos
incurridos en relacién con este punto y sujeto a aquellas condiciones en materia de evidencia,
garantia e indemnizacién (que pueden incluir, entre otras, que si el Titulo, Certificado, Recibo,
Cupon o Talon presuntamente perdido, robado o destruido, se presentara posteriormente para el
pago o, segln sea el caso, para el canje por Cupones adicionales, pagara a la Emisora, a su
demanda, el monto pagadero por la Emisora respecto a tales Titulos, Certificados, Recibos,
Cupones o Cupones adicionales) y de otro tipo que la Emisora pudiera requerir (siempre que el
requerimiento sea razonable a la luz de las préacticas vigentes en el mercado). Los Titulos, Recibos,
Cupones y Talones dafiados o deteriorados deberan ser entregados antes de la emision de sus
reemplazos.

Emisiones adicionales

La Emisora podr4, oportunamente y sin el consentimiento de los Titulares de los Titulos o de los
Titulares de los Cupones, crear y emitir titulos adicionales que cumplan con los mismos términos y
condiciones que los Titulos en todo sentido (o en todo sentido salvo por el primer pago de intereses
sobre los mismos) y de manera que tal emision adicional se consolide y forme una sola serie con los
valores negociables en circulacion de cualquier serie (incluyendo los Titulos) o bajo los términos
establecidos por la Emisora al tiempo de su emisién. Las referencias en estas Condiciones a los
Titulos incluyen (a menos que el contexto requiera lo contrario) cualquier otro valor negociable
emitido de conformidad con esta Condicidn y que forme una sola serie con los Titulos. Cualquier
valor negociable adicional que forme una sola serie con los valores negociables en circulacién de
cualquier serie (incluyendo los Titulos) constituidos por el Convenio de Fideicomiso o por
cualquier contrato complementario del mismo seran creados por el Convenio de Fideicomiso. El
Convenio de Fideicomiso contiene disposiciones para convocar a una asamblea Unica de los
Titulares de los Titulos y los tenedores de valores negociables de otras series cuando el Fiduciario
asi lo decidiera.

Notificaciones

Las notificaciones a los Titulares de los Titulos Nominativos serdn enviadas por correo a las
respectivas direcciones que figuran en el Registro y seran publicadas (i) (en tanto los Titulos coticen
en la Bolsa de Comercio de Luxemburgo y las reglas de esa bolsa asi lo requieran) tanto en el sitio
web de la Bolsa de Comercio de Luxemburgo (www.luxse.com) como en un diario de primera linea
de circulacion general en Luxemburgo (que se estima seré el Luxemburger Wort), (ii) (si y siempre
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y cuando los Titulos coticen en cualquier otra bolsa y las reglas de esa bolsa asi lo requieran) en
cualquier diario exigido por esa bolsa y (iii) en un diario de primera linea de circulacion general en
Buenos Aires. Tal notificacion serd considerada realizada en la fecha de tal publicacion o bien el
cuarto dia de la semana (que no sea sdbado o domingo) después de la fecha de su envio por correo,
la que tenga lugar en altimo término. Las notificaciones a los Titulares de los Titulos al Portador
seran validas si son publicadas en (i) un diario de circulacion general en Londres, (ii) (en tanto los
Titulos coticen en la Bolsa de Comercio de Luxemburgo y las reglas de esa bolsa asi lo requieran)
en un diario de importante circulacion general en Luxemburgo, (iii) (siempre y cuando los Titulos
coticen en cualquier otra bolsa y las reglas de esa bolsa asi lo requieran) en cualquier diario exigido
por esa bolsa y (iv) en un diario de primera linea de circulacion general en Buenos Aires o, si en
opinidn del Fiduciario, tal publicacion en Londres o Luxemburgo no fuera posible, en otro diario
importante en idioma inglés de circulacion general en Europa aprobado por el Fiduciario. Se espera
que tal publicacion se realice en el sitio web de la Bolsa de Comercio de Luxemburgo
(www.luxse.com), en el Financial Times de Londres, en el Luxemburger Wort de Luxemburgo y en
La Nacion de Buenos Aires. Se considerara que las notificaciones, de ser publicadas mas de una vez
y de la misma manera, fueron efectuadas en la fecha de la primera publicacion en ambos diarios
segun lo establecido mas arriba y, si fuesen publicadas mas de una vez en fechas diferentes o de una
manera diferente, se considerara que fueron efectuadas en la fecha de la ultima publicacion en
ambos diarios segun lo establecido.

A todos los efectos, se considerara que los Titulares de Cupones han sido informados sobre el
contenido de cualquier notificacion a los Titulares de Titulos al Portador de conformidad con esta
Condicion.

Ley aplicable y jurisdiccion

@ Ley aplicable: EI Convenio de Fideicomiso, los Titulos, los Recibos, los Cupones y los
Talones y las obligaciones extracontractuales que se derivan de o en conexién con ellos,
se regiran por la ley inglesa y se interpretaran de conformidad con la misma.

(b) Jurisdiccion: Los tribunales ingleses tendran jurisdiccion para dirimir cualquier
controversia que pudiera surgir de los Titulos, de los Recibos, de los Cupones, de los
Talones o del Convenio de Fideicomiso, 0 en relacion con los mismos y en consecuencia
cualquier accion o procedimiento legal que surja de los Titulos, de los Recibos, de los
Cupones, de los Talones o del Convenio de Fideicomiso, o en relacién con los mismos,
(los “Procedimientos”) podra ser iniciado ante esos tribunales. La Emisora, en el
Convenio de Fideicomiso, se ha sujetado irrevocablemente a la jurisdiccién de dichos
tribunales.

(© Agente para el Diligenciamiento de Notificaciones: La Emisora, en el Convenio de
Fideicomiso, ha designado a un agente en Inglaterra para recibir el diligenciamiento de
notificaciones en cualquier Procedimiento en Inglaterra. Si por cualquier razén la Emisora
no tuviera tal agente en Inglaterra, designard de inmediato un agente de notificaciones
sustituto y notificara tal designaciéon a los Titulares de los Titulos. Ninguna de las
disposiciones del presente afectara el derecho a diligenciar notificaciones de cualquier
otra manera permitida por la ley.

(d) Renuncia a la Inmunidad: En la medida en que la Emisora o cualquiera de sus ingresos,
activos o bienes tenga derecho en Inglaterra, o en cualquier jurisdiccion en la que pudiera
iniciarse un juicio, accidn o procedimiento a los efectos de ejecutar cualquier sentencia
definitiva no apelable en cualquier Proceso (una “Sentencia”) o exigir su cumplimiento, a
cualquier inmunidad con respecto a un juicio, a la jurisdiccion de cualquier tribunal inglés
o de cualquier tribunal situado en cualquier jurisdiccion, a compensacion, embargo
preventivo, embargo ejecutivo, ejecucion de una sentencia o a cualquier otro proceso o
recurso legal o judicial y en la medida que en cualquiera de dichas jurisdicciones se le
atribuya dicha inmunidad, la Emisora ha acordado en el Convenio de Fideicomiso, que no
la reclamara y que renuncia irrevocablemente a dicha inmunidad con el mayor alcance
permitido por las leyes de dicha jurisdiccion (y presta consentimiento general a los fines
de la State Immunity Act [Ley de Inmunidad Estatal de 1978] al otorgamiento de cualquier
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compensacion o la entrega de cualquier notificacion en relacién con cualquier
Procedimiento o Sentencia). La renuncia a inmunidades mencionada en el presente
constituye sélo una renuncia limitada y especifica a los efectos de los Titulos, de los
Recibos, de los Cupones y del Convenio de Fideicomiso y no serd interpretada bajo
ninguna circunstancia como una renuncia general de la Emisora 0 una renuncia con
respecto a procedimientos no relacionados con los Titulos, los Recibos, los Cupones o el
Convenio de Fideicomiso.

Ley de Contratos de 1999 (Derechos de Terceras Partes)
Ninguna persona tendrd derecho a exigir el cumplimiento de cualquier término o

condicidn con respecto a los Titulos en virtud de la Ley de Contratos de 1999 (Derechos
de Terceras Partes).
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MODELO DE LOS TITULOS

Emision inicial de los Titulos

Luego del depésito inicial de un Titulo Global en un Depositario Comin para Euroclear y
Clearstream Luxemburgo o del registro de un Titulo Nominativo Regulacién S a nombre de un
representante de Euroclear y Clearstream, Luxembourg y de la entrega del Certificado Global Regulacion
S al Depositario Comun, Euroclear o Clearstream Luxemburgo acreditara a cada suscriptor un monto
nominal de Titulos igual al monto nominal del mismo que ha suscripto y pagado. Luego del depdsito
inicial de un Certificado Global Restringido DTC con respecto a, y el registro de, Titulos Nominativos
Restringidos DTC a nombre de un representante para DTC y la entrega del Certificado Global Restringido
DTC relevante al Custodio de DTC, DTC acreditard a cada participante un monto nominal de Titulos
equivalente al monto nominal que haya suscripto y pagado. Los Titulos que inicialmente se depositen en el
Depositario Comun podran también ser acreditados a las cuentas de los suscriptores en (segun se indique
en el Suplemento de Prospecto correspondiente) otros sistemas de compensacion mediante cuentas directas
o indirectas en Euroclear y Clearstream, Luxembourg, en poder de tales otros sistemas de compensacion.
A la inversa, los Titulos que inicialmente fueran depositados en cualquier otro sistema de compensacion
podran similarmente ser acreditados a las cuentas de los suscriptores en Euroclear, Clearstream,
Luxembourg u otro sistema de compensacion.

Relacion de los Titulares de cuenta con los Sistemas de Compensacion

Cada una de las personas que figuran en los registros de Euroclear, Clearstream, Luxembourg,
DTC o cualquier otro sistema de compensacion como Titular de un Titulo representado por un Titulo
Global o un Certificado Global debera acudir Unicamente a Euroclear, Clearstream, Luxembourg, DTC o
dicho sistema de compensacion (segln sea el caso) por su parte correspondiente de cada uno de los pagos
realizados por la Emisora al portador de dicho Titulo Global o al tenedor de los Titulos Nominativos
subyacentes, segun sea el caso, y en relacidn con los otros derechos que surjan en virtud de los Titulos
Globales o los Certificados Globales, sujeto a y en conformidad con, las respectivas reglas y
procedimientos de Euroclear, Clearstream, Luxembourg, DTC, o dicho sistema de compensacién (segun
sea el caso). Dichas personas no tendran ningun reclamo directo contra la Emisora con respecto a los pagos
adeudados de los Titulos por el tiempo en que los Titulos sean representados por dicho Titulo Global o
Certificado Global y dichas obligaciones seran cumplidas mediante el pago al portador de dicho Titulo
Global o al tenedor del Titulo Nominativo subyacente, segin sea el caso, con respecto a cada monto
pagado de tal forma.

Titulos al Portador

Los Titulos al Portador estaran inicialmente representados por un Titulo Global provisorio o por un
Titulo Global permanente, ambos sin Cupones, que seran depositados en un depositario comdn a nombre
de Clearstream, Luxembourg y Euroclear en la Fecha de Emision correspondiente. Las participaciones en un
Titulo Global provisorio seran canjeables en forma total o parcial por participaciones en un Titulo Global
permanente representativo de Titulos al Portador del Tramo pertinente, no antes de transcurridos 40 dias a
partir del comienzo de la oferta del Tramo en cuestién o de la Fecha de Emision, lo que ocurra en dltimo
término, contra entrega de un certificado que acredite la titularidad beneficiaria no estadounidense.

Cada Titulo Global provisorio, Titulo Global permanente y cualquier Titulo Definitivo, Talén,
Cupon y Recibo deberan llevar la siguiente leyenda:

“Toda persona de los Estados Unidos de América que fuera tenedora de esta obligacion estara sujeta a las
limitaciones establecidas en las United States Income Tax Laws [Leyes del impuesto a las ganancias de los
Estados Unidos de América], incluidas las limitaciones establecidas en los articulos 165(j) y 1287(a) del
Internal Revenue Code [Cddigo de Impuestos Internos de los Estados Unidos de América].”
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Los articulos del Codigo de Impuestos Internos de los Estados Unidos de América a los que se hace
referencia en la leyenda disponen, con ciertas excepciones, que un contribuyente estadounidense no podra
deducir ninguna pérdida y no sera elegible para acogerse al tratamiento de ganancias de capital en relacion con
cualquier ganancia resultante de cualquier venta, canje o rescate de los Titulos al Portador o cualquier
Cupon relacionado.

Resumen de las disposiciones relativas a los Titulos al Portador mientras se encuentren representados en
Forma Global

Cada Titulo Global provisorio y cada Titulo Global permanente contendra disposiciones que se
aplicaran a los Titulos al Portador mientras que los mismos se encuentren representados en forma global,
algunas de las cuales modifican el efecto de los términos y condiciones de los Titulos establecidos en este
documento. A continuacion se expone un resumen de algunas de estas disposiciones:

(1) Canje: un Titulo Global provisorio podrd canjearse en forma total o parcial por
participaciones en un Titulo Global permanente representativo de Titulos al Portador no
antes de transcurridos los 40 dias a partir del comienzo de la oferta del Tramo en cuestion o
desde la Fecha de Emision pertinente, lo que ocurra en Gltimo término, contra entrega de un
certificado que acredite la titularidad beneficiaria no estadounidense en la forma indicada
en el Contrato de Agencia. Si un Titulo Global es especificado en el Suplemento de
Prospecto aplicable como canjeable por Titulos Definitivos, dicho Titulo Global podra
canjearse (sin cargo para el tenedor) en forma total pero no parcial (a menos que asi lo
permitan las reglas de los sistemas de compensacion y de conformidad con las Condiciones
de los Titulos Pagaderos Parcialmente) por Titulos Definitivos en o después de la Fecha de
Canje (segun se define mas abajo), (i) por la Emisora notificando al Agente de Pago
Principal, al Fiduciario y a los Tenedores de los Titulos de sus intenciones de realizar dicho,
(if) si el Titulo Global estuviera en poder de un representante de un sistema de
compensacion y dicho sistema de compensacion no operara durante un plazo de 14 dias
consecutivos (salvo cuando se debiera a feriados, disposiciones legales o por otros motivos)
0 anunciara su intencion de dejar de operar permanentemente o efectivamente asi lo hiciera,
o (iii) mediante notificacién por parte de dicho tenedor al Agente de Pago Principal de su
eleccidn de dicho canje, si resultara aplicable.

A partir de la Fecha de Canje (segln se define mas adelante), el tenedor de un Titulo Global
podra entregar el Titulo Global a o a la orden del Agente de Pago Principal. A cambio del
Titulo Global, la Emisora entregard o tomara los recaudos para la entrega de los Titulos
Definitivos por un monto total nominal equivalente, debidamente extendidos y autenticados
(junto con todos los Cupones y Talones de intereses que no hubieran sido ya pagados sobre
el Titulo Global), con impresion de seguridad de acuerdo a los requisitos legales y bursatiles
aplicables y, sustancialmente, conforme al modelo indicado en el Anexo 2, apartado A del
Convenio de Fideicomiso. A cambio del Titulo Global, la Emisora, en caso de asi ser
solicitado por el tenedor, tomara los recaudos para que éste sea cancelado y devuelto al
tenedor junto con los correspondientes Titulos Definitivos.

“Fecha de Canje” significara una fecha que sea por lo menos 60 dias posterior a la fecha en la que se
envie la notificacién mediante la que se exige el canje y en la cual los bancos operen en la ciudad en la que
se encuentre la oficina especificada del Agente de Pago Principal y en las ciudades en las que Euroclear y
Clearstream, Luxembourg, o0 un sistema alternativo de compensacion, se encuentren ubicados.

(2) Pagos: No se efectuaran pagos sobre el Titulo Global provisorio a menos que el canje por una
participacion en un Titulo Global permanente fuera retenido o negado indebidamente. Los pagos de capital e
intereses respecto de los Titulos al Portador representados por el Titulo Global permanente se efectuaran
contra su presentacion para endoso y si no deben efectuarse otros pagos respecto de los Titulos al Portador,
contra la entrega del Titulo Global permanente a favor o a la orden del Agente de Pago Principal o de otro
Agente de Pago conforme hubiera sido notificado a los tenedores de Titulos a tal efecto. Cada pago asi
efectuado se anotara en el correspondiente anexo del Titulo Global permanente y dicha anotacion sera
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prueba prima facie de la realizacion de dicho pago respecto de los Titulos al Portador. A los fines de
cualquier pago hecho en relacion con los Titulos Globales provisorios o permanentes, las palabras “en el
lugar pertinente de presentacion” no se aplican a la definicion de “dia habil” de la Condicion 7(h)
precedente.

(3) Notificaciones: En tanto los Titulos al Portador estén representados por el Titulo Global y el
Titulo Global se encuentre en nombre de un sistema de compensacion, las notificaciones a los tenedores de
Titulos podran enviarse remitiendo la notificacion pertinente al sistema de compensacion para su
comunicacién por parte de éste a los titulares de cuenta con derecho a recibir la misma, con la salvedad de
que mientras los Titulos al Portador coticen en la Bolsa de Comercio de Luxemburgo y las reglas de dicha
Bolsa asi lo requieran, las notificaciones también se publicaran ya sea, en la pagina web de la Bolsa de
Comercio de Luxemburgo (www.luxse.com) o en un diario de primera linea de amplia circulacién en
Luxemburgo (que se estima serd Luxemburger Wort) y mientras que los Titulos al Portador coticen en
cualquier otra bolsa de comercio y las reglas de dicha bolsa asi lo requieran, las notificaciones también se
publicaran en cualquier diario requerido por las reglas de esa bolsa de comercio.

(4) Prescripcion: los reclamos contra la Emisora respecto del capital e intereses sobre el Titulo Global
prescribiran, a menos que el Titulo Global se presentase para el pago dentro de un plazo de 5 afios el caso de
capital) y de 2 afios (en el caso de los intereses) contados a partir de la Fecha Pertinente correspondiente
(segln se define en la Condicion 8).

(5) Asambleas: El tenedor de un Titulo Global (a menos que el Titulo Global represente un sélo Titulo
al Portador) se considerara como dos personas a los efectos del quérum requerido en una asamblea de
Tenedores de Titulos y, en cualquiera de dichas asambleas, tendra derecho a un voto por cada unidad de
moneda integral de la Moneda Especificada de los Titulos por la cual el Titulo Global puede ser canjeado.

(6) Compra y cancelacion: La cancelacion de un Titulo al Portador que, conforme a las Condiciones
deba ser cancelado luego de su compra, se efectuara mediante la reduccion del monto nominal del Titulo
Global y serd documentada mediante la debida anotacion en el anexo correspondiente a dicho Titulo
Global.

(7) Incumplimiento: El Titulo Global establece que el tenedor podré hacer que el Titulo Global se torne
vencido y pagadero en las circunstancias descriptas en la Condicién 9 mediante notificacion al respecto al
Fiduciario.

(8) Facultades del Fiduciario: En consideracion de los intereses de los tenedores de Titulos mientras
que el Titulo Global se encuentre en nombre de un sistema de compensacion, el Fiduciario podra basarse en
cualquier informacion suministrada al mismo por dicho sistema de compensacion o su operador respecto
de la identidad (ya sea en forma individual o por categorias) de sus titulares de cuenta o participantes con
derecho al Titulo Global y podra considerar dichos intereses, y tratar a dichos titulares de cuenta, como si
tales titulares de cuenta fueran tenedores del Titulo Global.

(9) Opcion de compra: Cualquier opcion de la Emisora prevista en las Condiciones podra ser ejercida
por la Emisora mediante notificacion a los tenedores de los Titulos dentro de los plazos establecidos en y
conteniendo toda la informacion requerida en, las Condiciones, sujeto a la excepcion de que no sera
necesario que la notificacién incluya los nimeros de serie de los Titulos retirados en caso de un ejercicio
parcial de una opcion y en consecuencia no se requerira ninguna seleccién de los Titulos.

(10) Opcidn de venta: Cualquier opcion de los tenedores de los Titulos previstas en las Condiciones
podra ser ejercida por el tenedor de un Titulo Global mediante notificacion a la Emisora dentro de los plazos
relativos al depdsito de los Titulos en un Agente de Pago establecidos en las Condiciones, con la excepcién
de que no se requerird que la notificacion contenga el nimero de certificacion de los Titulos con respecto a
los cuales la opcidn sea ejercida, y estableciendo el monto nominal de los Titulos respecto de los cuales se
gjerce la opcion y, al mismo tiempo, presentando el Titulo Global al Agente de Pago Principal o a un
Agente de Pago que actle en su nombre, para su registro de conformidad con el Anexo Cuarto del Titulo
Global permanente.
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Titulos Nominativos

Los Titulos Nominativos que sean vendidos en una “transaccion offshore”, conforme al
significado que se le asigna en la Regulacion S (“Titulos Nominativos Regulacién S”), estaran
inicialmente representados por participaciones en un Certificado Global Regulacion S, sin cupones de
interés, depositado en y registrado a nombre de, un representante comun para Clearstream,
Luxembourg y Euroclear en su Fecha de Emision. Los Titulos Nominativos de dicho Tramo que sean
revendidos de acuerdo a la Regla 144A (“Titulos Nominativos Restringidos DTC”) estaran
inicialmente representados por un Certificado Global Restringido DTC, sin cupones de interés,
depositados en un custodio de DTC vy registrados a nombre de la persona designada por DTC en su
Fecha de Emision. Todo Certificado Global Restringido DTC y todo Titulo Nominativo Restringido
DTC individual definitivo (“Certificados Restringidos DTC”) deberan llevar una leyenda aplicable a
los compradores que adquirieran los Titulos Nominativos de acuerdo a la Regla 144A tal como se
detalla en “Restricciones a la transferencia”.

Resumen de las disposiciones relativas a los Titulos Nominativos mientras se encuentren
representados en Forma Global

Cada Certificado Global contendra las disposiciones que se aplican a los Titulos Nominativos
mientras se encuentren representados en forma global, algunas de las cuales modificaran el efecto de
los términos y condiciones de los Titulos establecidos en este documento. A continuacion, se expone
un resumen de algunas de estas disposiciones:

(1) Canje: El registro de los Titulos Nominativos bajo un nombre diferente al depositario o a
su representante para Clearstream, Luxembourg y Euroclear o para DTC no estara permitido a
menos que (i) en el caso de Titulos Nominativos Restringidos DTC, DTC natifique a la
Emisora que no esta dispuesta 0 no puede cumplir de forma diligente sus responsabilidades
como depositario con respecto a los Certificados Globales Restringidos DTC, o deje de ser
una “agencia de compensacion” registrada en virtud de la Ley de Mercados de los Estados
Unidos de América de 1934 (la “Ley de Mercados™), 0 no se encuentre en condiciones de ser
elegida para actuar como tal y la Emisora no logre ubicar un sucesor calificado dentro de los
90 dias de recibida la notificacion de dicha incapacidad por parte de DTC, (ii) en el caso de
los Titulos Nominativos Regulacion S, Clearstream, Luxembourg o Euroclear se encuentren
cerrados para negociar por un periodo continuado de 14 dias (salvo cuando se trate de feriados,
disposiciones legales o por otros motivos) o anunciaran su intencion de dejar de operar
permanentemente o efectivamente, (iii) el Fiduciario haya instituido o haya recibido
instrucciones para seguir cualquier procedimiento judicial en un tribunal para hacer cumplir
los derechos de los tenedores de Titulos en virtud de los Titulos y el Fiduciario haya sido
asesorado de que en relaciéon con dichos procedimientos es necesario o apropiado para el
Fiduciario que obtenga la posesion de los Titulos. En dichas circunstancias, la Emisora hara
que suficientes Certificados Definitivos sean firmados y remitidos al Agente de Registro para
ser completados, autenticados y entregados a los tenedores de los Titulos pertinentes. Una
persona que tuviera una participacién en un Certificado Global debera entregar al Agente de
Registro:

(M una orden escrita con instrucciones y cualquier otra informacion que requieran la
Emisora y el Agente de Registro para completar, ejecutar y entregar dichos
Certificados Definitivos; y

(i) en el caso de un Certificado Global Restringido DTC solamente, una
certificacion completa y firmada esencialmente al efecto de que el tenedor que
canjea no esté transfiriendo su participacion al tiempo de dicho canje, o en el
caso de una reventa simultanea conforme a la Regla 144A, una certificacion de
que la transferencia se esta realizando de conformidad con las disposiciones de la
Regla 144A. Los Certificados Definitivos emitidos conforme a este parrafo (ii),
deberén llevar las leyendas aplicables a las transferencias de conformidad con la
Regla 144A.
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(4)

Q)

(6)

Notificaciones: En tanto los Titulos Nominativos estén representados por un Certificado
Global y el Certificado Global se encuentre en poder de un representante de un sistema de
compensacion, las notificaciones a los tenedores de Titulos podran ser enviadas
remitiendo la notificacion pertinente al sistema de compensacién para su comunicacion
por parte de éste a los titulares de cuenta con derecho a recibir la misma, con la salvedad
de que mientras que los Titulos coticen en la Bolsa de Comercio de Luxemburgo y las
reglas de dicha Bolsa asi lo requirieran, las notificaciones también se publicarén ya sea, en
la pagina web de la Bolsa de Comercio de Luxemburgo (www.luxse.com), o en un
periddico de primera linea de amplia circulacién en Luxemburgo (que se estima sera
Luxemburger Wort) y mientras que los Titulos coticen en cualquier otra bolsa de
comercio y las reglas de dicha bolsa asi lo requirieran, las notificaciones también se
publicaran en cualquier periédico requerido por las reglas de esa bolsa de comercio.
Asambleas: el Titular de un Titulo representado por un Certificado Global (a menos que el
Certificado Global representara un sélo Titulo) se considerard como dos personas a los
efectos del quérum requerido en una asamblea de tenedores de Titulos y, en cualquiera de
dichas asambleas, tendra derecho a un voto por cada unidad de moneda integral de la
Moneda Especificada de los Titulos por la cual el Certificado Global puede ser canjeado.
Facultades del Fiduciario: En relacion con las participaciones de los tenedores de los
Titulos mientras que un Certificado Global se encuentre en poder de un representante de un
sistema de compensacion, el Fiduciario podra basarse en cualquier informacion
suministrada al mismo por dicho sistema de compensacion o a su operador respecto de la
identidad (ya sea en forma individual o por categorias) de sus titulares de cuenta o
participantes con derecho al Certificado Global y podra considerar dichas participaciones
como si tales titulares de cuenta fueran titulares del Certificado Global.

Opcidén de compra: Cualquier opcion de la Emisora prevista en las Condiciones de
cualquier Titulo mientras dichos Titulos estén representados por un Certificado Global,
podra ser ejercida por la Emisora mediante notificacién a los tenedores de Titulos dentro
de los plazos establecidos en y que contengan toda la informacién requerida en las
Condiciones.

Opcién de venta: Cualquier opcion de los tenedores de Titulos prevista en las
Condiciones, mientras dichos Titulos estén representados por un Certificado Global,
podra ser ejercida por el tenedor de un Certificado Global mediante notificacion a la
Emisora dentro de los plazos relativos al depdsito de los Titulos en el Agente de Registro
o cualquier Agente de Transferencia establecidos en las Condiciones, sustancialmente en
la forma de la notificacion disponible del Agente de Registro o de cualquier Agente de
Transferencia, excepto que no serd necesario que la notificacion contenga los nimeros de
certificacion de los Titulos con respecto a los cuales la opcidn es ejercida, y especificando
el monto nominal de los Titulos con respecto a los cuales la opcion es ejercida.
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COMPENSACION Y LIQUIDACION

Titularidad Registrada mediante Asientos
Titulos al Portador

La Emisora ha solicitado a Clearstream, Luxembourg y Euroclear la aceptacion de cualquier Serie de
Titulos al Portador en sus respectivos sistemas escriturales. Los Titulos al Portador, un Titulo Global
provisorio y/o un Titulo Global al Portador permanente sin cupones seran depositados en un depositario
comun para Clearstream, Luxembourg y Euroclear. La transferencia de participaciones en un Titulo Global
provisorio o en un Titulo Global permanente se efectuara de acuerdo a las reglas usuales de procedimiento
de Clearstream, Luxembourg y Euroclear para titulos de deuda en el mercado europeo.

Titulos Nominativos

La Emisora ha solicitado a Clearstream, Luxembourg y a Euroclear la aceptacion en sus respectivos
sistemas escriturales de los Titulos a ser representados por un Certificado Global Regulacion S. Cada
Titulo Global Regulacion S tendra un Namero de Identificacion Internacional de Seguridad (“ISIN”) y un
Codigo Comun. Los inversores en Titulos de tales Series podran mantener sus participaciones en un
Certificado Global Regulacion S s6lo a través de Clearstream, Luxembourg o de Euroclear.

La Emisora y el Agente de Pago Principal han solicitado a DTC la aceptacion en su respectivo
sistema de liquidacion escritural de los Titulos Restringidos DTC representados por cada Certificado Global
Restringido DTC. Cada Certificado Global Restringido DTC tendra un nimero CUSIP. Cada Certificado
Global Restringido DTC estara sujeto a las restricciones sobre la transferencia que figuran en la leyenda
que aparece en el anverso de dicho Certificado, tal como se indica en el encabezado “Restricciones a la
transferencia”. En ciertos casos, tal como se especifica mas adelante en el encabezado “Transferencias de
los Titulos Nominativos™, las transferencias de participaciones en un Certificado Global Restringido DTC
pueden resultar en que la leyenda deje de ser aplicable.

El custodio en el que se depositan los Certificados Globales Restringidos DTC (el “Custodio™) y
DTC, registraran electronicamente el monto nominal de los Titulos Nominativos Restringidos DTC
mantenidos dentro del sistema DTC. Los inversores en los Titulos de dicha Serie podran mantener sus
participaciones en un Certificado Global Regulacién S sélo a través de Clearstream, Luxembourg o
Euroclear. Los inversores podran mantener participaciones en un Certificado Global Restringido DTC
directamente a través de DTC si éstos fueran participantes del sistema DTC, o indirectamente a través de
organizaciones que fueran participantes de dicho sistema.

Los pagos de capital e intereses sobre cada Certificado Global Restringido DTC registrado a nombre
del representante de DTC se efectuaran a, o a la orden de, la persona designada por éste como el titular
registrado de dicho Certificado Global Restringido DTC. La Emisora espera que una vez recibido el pago en
cuestion por la persona designada por DTC, la misma acredite los pagos en las cuentas de los participantes de
DTC por los montos proporcionales a sus respectivos derechos de participacion en el monto nominal del
Certificado Global Restringido DTC tal como figura en los registros de DTC o de la persona designada por
éste. La Emisora también espera que los pagos por parte de los participantes de DTC a los titulares de
derechos de participacion en dicho Certificado Global Restringido DTC mantenidos a través de dichos
participantes de DTC, se rijan por las instrucciones generales y las practicas usuales, tal como sucede
actualmente con los titulos mantenidos para cuentas de clientes registradas a nombre de los representantes
de dichos clientes. Tales pagos seran responsabilidad de dichos participantes de DTC. Ni la Emisora, ni el
Agente de Pago ni ningin Agente de Transferencia tendran responsabilidad u obligacion alguna en ningun
sentido respecto de los registros relativos o los pagos efectuados a cuenta de derechos de participacion en
los Titulos Globales Restringidos DTC o por el mantenimiento, supervision o revision de los registros
relativos a dichos derechos de participacion.

Todos los Titulos Nominativos tendran, inicialmente, la forma de un Certificado Global Regulacion
S y/o un Certificado Global Restringido DTC. Los Certificados Definitivos estaran disponibles, en el caso
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de Titulos Nominativos Regulacion S, por los montos especificados en el Suplemento de Prospecto
aplicable y en el caso de los Titulos Nominativos Restringidos DTC por montos de U$S 200.000 (o su
equivalente en otra moneda, redondeado hacia arriba segun lo acordado entre la Emisora y el o los Colocadores
pertinentes), a menos que se especifique de otra forma en el Suplemento de Prospectos correspondiente, 0 multiplos
enteros mayores a U$S 1.000 en determinadas circunstancias que se detallan a continuacion.

Transferencia de los Titulos Nominativos

La transferencia de participaciones en Certificados Globales dentro de DTC, Clearstream, Luxembourg y
Euroclear se efectuara de acuerdo a las reglas usuales y a los procedimientos operativos de los correspondientes
sistemas de compensacion. Las leyes de algunos estados de los Estados Unidos de América requieren la entrega
fisica de titulos en forma definitiva a ciertas personas. Por lo tanto, la capacidad de transferir participaciones en un
Certificado Global Restringido DTC a dichas personas puede ser limitada. Debido a que DTC sélo puede actuar
en representacion de participantes que a su vez actlian en representacion de participantes indirectos, la capacidad de
una persona que posee una participacion en un Certificado Global Restringido DTC para gravar dicha participacion
en favor de personas o entidades que no participan en DTC, o para proceder de otro modo acerca de dicha
participacion, podra verse afectada por la falta de entrega de un certificado caratular que represente la misma.

Los derechos de participacién en un Certificado Global Regulacion S sdlo podran ser mantenidos a través de
Clearstream, Luxembourg y Euroclear. Las transferencias podran ser efectuadas en cualquier momento por un
tenedor de una participacion en un Certificado Global Regulacion S a un cesionario que desee recibir dicha
participacion a través del Certificado Global Restringido DTC de la misma Serie de Titulos, disponiéndose, no
obstante, que cualquiera de dichas transferencias efectuadas en o antes del vencimiento del Periodo de Restriccion
(tal como se define en “Suscripcion y venta™) aplicable a los Titulos representados por dicho Certificado Global
Regulacion S sélo podra ser efectuada contra entrega al Agente de Registro o al Agente de Transferencia de un
certificado por escrito del cedente de dicha participacion al efecto de que dicha transferencia se realiza a una persona
que el cedente razonablemente considere es un comprador institucional calificado conforme el significado de la
Regla 144A en una transaccion que cumple los requisitos de la Regla 144A y de acuerdo a la Ley de Valores
Negociables de los Estados Unidos aplicable de cualquier estado de los Estados Unidos de América o cualquier otra
jurisdiccion. Cualquier transferencia posterior de los Titulos representados por dicho Certificado Global Regulacion
S solo sera efectuada en funcion de una solicitud del titular de una participacion en un Certificado Global
Regulacion S al Agente de Pago Principal a través de Clearstream, Luxembourg o Euroclear y una vez entregados al
Agente de Pago Principal los detalles de la cuenta en DTC en la que debe acreditarse la correspondiente
participacion en el Certificado Global Restringido DTC. Las transferencias realizadas en cualquier momento, por
parte de un tenedor de una participacion en un Certificado Global Restringido DTC a un cesionario que recibe dicha
participacion a través de un Certificado Global Regulacion S sélo se efectuaran contra entrega al Agente de Registro
0 a un Agente de Transferencia de un certificado en el que conste el cumplimiento de las disposiciones de la
Regulacion Sy los detalles de la cuenta en Clearstream, Luxembourg o Euroclear, segun fuera el caso y DTC para la
acreditacion y débito, respectivamente, de la participacién en los Certificado Globales pertinentes.

Sujeto al cumplimiento de las restricciones a la transferencia aplicables a los Titulos Nominativos que se
indican anteriormente bajo el encabezado “Restricciones a la transferencia”, las transferencias de mercado entre
DTC, por una parte y directa o indirectamente a través de los titulares de cuentas en Clearstream, Luxembourg o
Euroclear, por la otra parte, se efectuaran a través de un sistema de compensacién de acuerdo con sus reglas y a
través de la gestion del Custodio, el Agente de Registro y el Agente de Pago Principal.

En o con posterioridad a la Fecha de Emision de cualquier Serie, las transferencias de Titulos de dicha Serie
entre los titulares de cuenta en Clearstream, Luxembourg y Euroclear y las transferencias de Titulos de dicha Serie
entre los participantes de DTC, tendran generalmente una fecha de liquidacién tres dias habiles posterior a la fecha
de negociacion (T+3). Se aplicaran a dichas transferencias las disposiciones usuales de pago contra entrega. Las
transferencias de mercado entre titulares de cuentas en Clearstream, Luxembourg o Euroclear y participantes de
DTC podran efectuarse si las partes acuerdan una fecha de liquidacion.

La transferencia de participaciones entre el Certificado Global Regulaciéon S y el Certificado Global
Restringido DTC se efectuara por medio del Agente de pago Principal, el Custodio y el Agente de Registro que
reciban las instrucciones (y cuando fuera pertinente, la certificacion) del cedente y la coordinacion de la entrega de
las participaciones transferidas para su acreditacion en la cuenta indicada del cesionario. Las transferencias seran
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efectuadas en cualquiera de las siguientes fechas que tenga lugar en Gltimo término de (i) tres dias habiles después de
la fecha de negociacion del traspaso de la participacion en el Certificado Global pertinente resultante en dicha
transferencia y o (ii) dos dias habiles con posterioridad a la recepcidn por parte del Agente de Pago Principal o del
Agente de Registro, seguin fuera el caso, de la certificacion o informacidn necesaria para efectuar dicha transferencia.
En caso de transferencias entre mercados, la liquidacion entre los Titulares de cuenta en Clearstream, Luxembourg o
Euroclear y los participantes de DTC no podra efectuarse sobre la base de pago contra entrega. Los Titulos seran
entregados mediante libre entrega y los acuerdos sobre el pago se efectuaran en forma separada.

Para un mayor detalle de las restricciones sobre la transferencia de los Titulos Nominativos, ver
“Restricciones a la transferencia”.

DTC ha informado a la Emisora que llevara a cabo cualquier accién que pudiera ejercer un tenedor de
Titulos Nominativos (incluyendo, sin limitacion, la presentacion de los Certificados Globales Restringidos DTC
para su canje tal como se indica precedentemente) sélo en base a las directivas de uno 0 mas participantes en cuya
cuenta en DTC deban acreditarse las participaciones en los Certificados Globales Restringidos DTC y s6lo respecto
de la parte del monto nominal total de los Certificados Globales Restringidos DTC pertinentes respecto de los cuales
dicho participante o participantes haya dado directivas. No obstante, en las circunstancias descriptas anteriormente,
DTC presentara los Certificados Globales Restringidos DTC pertinentes para su canje por Certificados Definitivos
(que en el caso de Titulos Nominativos Restringidos DTC, llevaran la leyenda aplicable a las transferencias de
acuerdo a la Regla 144A).

DTC ha informado a la Emisora lo siguiente: DTC es una compafiia fiduciaria de objeto limitado constituida
en virtud de las leyes del Estado de Nueva York, una “organizacién bancaria” en virtud de las leyes del Estado de
Nueva York , es miembro del Sistema de la Reserva Federal de los Estados Unidos de América, una “sociedad de
compensacion” dentro del significado del Codigo de Comercio Uniforme de Nueva York y una “agencia de
compensacion” registrada de acuerdo a las disposiciones del Articulo 17A de la Ley de Mercados. DTC fue creada
para mantener titulos de sus participantes y facilitar la compensacidn y liquidacién de las operaciones con titulos
entre sus participantes a través de modificaciones en las cuentas de sus participantes registradas electronicamente,
eliminando asi la necesidad del traslado fisico de los certificados. Dentro de los participantes directos se incluyen
agentes y corredores de bolsa, bancos, compafiias fiduciarias, empresas de compensaciones y otros tipos de
organizaciones. Se permite el acceso indirecto al sistema DTC a otras entidades tales como bancos, corredores,
agentes y empresas de compensaciones que efectlian sus compensaciones a través de un participante directo de DTC
0 mantienen una relacién de custodia de titulos con un participante directo de DTC ya sea en forma directa o
indirecta.

A pesar de que DTC, Clearstream, Luxembourg y Euroclear han prestado su consentimiento para los
procedimientos que se indican precedentemente a fin de facilitar la transferencia de los derechos de participacion en
Certificados Globales entre los participantes y titulares de cuenta en DTC, Clearstream, Luxemburgo y Euroclear,
los mismos no se encuentran obligados a llevar a cabo o continuar llevando a cabo dichos procedimientos, pudiendo
éstos ser discontinuados en cualquier momento. Ni la Emisora, ni los Agentes de Pago ni los Agentes de
Transferencia tendran responsabilidad alguna respecto del cumplimiento por parte de DTC, Clearstream,
Luxembourg y Euroclear o sus respectivos participantes directos o indirectos o titulares de cuenta de sus respectivas
obligaciones en virtud de las reglas y procedimientos que rigen sus operaciones.

En tanto que un Certificado Global Restringido se encuentre en poder de DTC o del Custodio, los Titulos
Nominativos Restringidos DTC representados por Certificados Definitivos no seran elegibles para su compensacion
o liquidacién a través de DTC, Clearstream, Luxembourg y Euroclear.

Liquidacion de operaciones antes de la emision

Se espera que la entrega de los Titulos se efectle contra el pago de los mismos en la Fecha de
Emision correspondiente, que podré ser més de un dia habil posterior a la fecha de fijacién del precio. En
virtud de la Regla 15¢6-1 de la U.S. Securities and Exchange Commission y de la Ley de Mercado, se
requiere en general que las operaciones en el mercado secundario de los Estados Unidos de América sean
liquidadas dentro de un dia habil (T+1), a menos que las partes de dicha negociacion acuerden
expresamente lo contrario. En consecuencia, los compradores que deseen negociar los Titulos en los
Estados Unidos de América en la fecha de determinacion del precio o en los dias hébiles inmediatamente
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posteriores hasta la Fecha de Emision pertinente pueden, en virtud de que los Titulos podran inicialmente
liguidarse a mas de T+1, estar sujetos al requisito de especificar un plazo de liquidacién alternativo al
momento de dicha negociacion para evitar la una liquidacién fallida. Los procedimientos de liquidacion en
otros paises varian. Los compradores de los Titulos pueden verse afectados; por las practicas de
liquidacion locales y se recomienda a los compradores de los Titulos que deseen negociar los Titulos entre
la fecha de determinacion del precio y la Fecha de Emision pertinente, a consultar con sus asesores.
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REGIMEN IMPOSITIVO DE LA REPUBLICA ARGENTINA

Las siguientes consideraciones se refieren a las principales implicancias impositivas aplicables a la
compra, tenencia y enajenacion de los Titulos de acuerdo con las leyes federales y de la Ciudad, asi como
las leyes provinciales especificamente referidas, y no pretenden constituir una descripcion general de
todos los aspectos de la normativa fiscal relacionada con los Titulos. Este resumen se basa en las leyes y
reglamentaciones impositivas vigentes a la fecha de este Prospecto y esta sujeto a cualquier cambio
posterior, posiblemente retroactivo, a las leyes y/o reglamentaciones especificas que puedan entrar en
vigencia después de esa fecha y que podrian reducir o eliminar la rentabilidad de la inversién.

Aunque esta descripcion se considera una interpretacion correcta de la normativa vigente en la fecha del
presente Prospecto, no puede asegurarse que las autoridades impositivas y/o los tribunales responsables
de la aplicacion de estas leyes y reglamentaciones estén de acuerdo con esta interpretacién. Por lo tanto,
las siguientes consideraciones no constituyen asesoramiento legal u opinidn respecto de las operaciones
que los potenciales adquirentes de los Titulos puedan realizar, sino una breve descripcion de ciertos
aspectos (y no todos) del régimen impositivo argentino relacionado con la emision de los Titulos, ya que
este resumen sélo se dirige a los compradores iniciales de los Titulos que los adquieran a su precio de
oferta inicial y los detenten como activos de capital. Los potenciales compradores deberan consultar a su
asesor impositivo sobre los efectos impositivos derivados de la adquisicion, tenencia, cobro de intereses y
venta, rescate o cualquier otra forma de enajenacién de los Titulos, incluyendo consideraciones relativas
a su situacion particular, asi como a las leyes impositivas nacionales, provinciales, locales u otras.

Definicion de jurisdicciones no cooperantes y de baja o nula tributacion

El articulo 19 de la Ley de Impuesto a las Ganancias (conforme al texto ordenado por el Decreto
N° 824/2019, con sus reformas, la “Ley de Impuesto a las Ganancias”) define a las “jurisdicciones no
cooperantes” como aquellos paises 0 jurisdicciones que no tengan vigente con la Argentina un acuerdo de
intercambio de informacion en materia tributaria 0 un convenio para evitar la doble imposicion
internacional con cldusula amplia de intercambio de informacion. Asimismo, considera como “no
cooperantes” a aquellos paises que, teniendo vigente un acuerdo con los alcances antes definidos, no
cumplan efectivamente con el intercambio de informacién. Ademas, los acuerdos y convenios aludidos
deberan cumplir con los estandares internacionales de transparencia e intercambio de informacién en
materia fiscal a los que se haya comprometido la Argentina.

En cuanto a las “jurisdicciones de baja o nula tributacion ”, el articulo 20 de la Ley de Impuesto a
las Ganancias las define como aquellos paises, dominios, jurisdicciones, territorios, estados asociados o
regimenes tributarios especiales que establezcan una tributacion maxima a la renta empresaria inferior al
60% de la alicuota minima contemplada en la escala del primer parrafo del articulo 73 de esa ley. El
articulo 25 del decreto reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias, preciso que a los fines de
determinar el nivel de imposicion al que alude la definicidn de jurisdicciones de baja o nula tributacion,
debera considerarse la tasa total de tributacion, en cada jurisdiccion, que grave la renta empresaria, con
independencia de los niveles de gobierno que las hubieren establecido. También establece que por
“régimen tributario especial” se entendera toda regulacion o esquema especifico que se aparta del régimen
general de imposicién a la renta corporativa vigente en ese pais y que dé por resultado una tasa efectiva
inferior a la establecida en el régimen general.

Impuesto a las ganancias

Intereses

Personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el pais

De acuerdo con el apartado 4 del articulo 36 bis de la Ley N° 23.576 y sus modificatorias (la “Ley
de Obligaciones Negociables”), se establece el tratamiento impositivo aplicable a las obligaciones
negociables, aplicable a su vez a los titulos publicos, como los Titulos. Esta disposicion exime del

impuesto a las ganancias a los intereses, actualizaciones y ajustes de capital de las obligaciones negociables
que cumplan los requisitos establecidos en el articulo 36 de la ley referida.
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La exencion se encuentra vigente tras su restitucion a través del articulo 33 de la Ley N° 27.541 (la
“Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva”), que modifico el inciso h) del articulo 26 de la Ley
de Impuesto a las Ganancias. Asimismo, no resulta aplicable lo dispuesto en el articulo 109 de la Ley de
Impuesto a las Ganancias, que dispone que las exenciones totales o parciales establecidas por leyes
especiales respecto de titulos, bonos, obligaciones y demas valores emitidos por el Estado Nacional,
provincial, municipal o la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, no tendran efecto en el impuesto a las
ganancias para las personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el pais (siempre que no
estuvieran comprendidos en los incisos d) y e) y en el ultimo parrafo del articulo 53 de la Ley del Impuesto
a las Ganancias).

Personas humanas y entidades residentes en el exterior a los fines fiscales

Los intereses obtenidos por personas humanas residentes en el exterior o personas de existencia
ideal residentes en el extranjero que obtengan una renta de fuente argentina (los “Beneficiarios del
Exterior”) se encontraran exentos del impuesto a las ganancias en virtud de lo dispuesto por el cuarto
parrafo del inciso u) del articulo 26 de la Ley de Impuesto a las Ganancias en la medida en que el
Beneficiario del Exterior no resida en jurisdicciones no cooperantes o los fondos invertidos no provengan
de “jurisdicciones no cooperantes” conforme fuera definido supra.

Para los Beneficiarios del Exterior no rigen las disposiciones contenidas en el articulo 28 de la Ley
de Impuesto a las Ganancias ni la del articulo 106 de la Ley N° 11.683 que subordinan la aplicacién de
exenciones totales o parciales del impuesto a las ganancias a que ello no resulte en una transferencia de
ingresos a fiscos extranjeros.

En el caso de Beneficiarios del Exterior que residan en jurisdicciones no cooperantes o los fondos
provengan de jurisdicciones no cooperantes, las exenciones no aplicaran. En consecuencia, correspondera
gue quien los pague retenga e ingrese, en caracter de pago unico y definitivo, el 35% de tales beneficios. El
articulo 240 del decreto reglamentario de la Ley de Impuesto a las Ganancias, dispone que correspondera
aplicar la alicuota del 35% prevista en el articulo 102 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, a la ganancia
derivada de los rendimientos o intereses provenientes de los Titulos, sobre la presuncién de renta de fuente
argentina prevista en el articulo 104 inciso ¢) de la Ley de Impuesto a las Ganancias (el 43 % o 100% de
las sumas pagadas dependiendo de la condicion del titular de los fondos y del acreedor).

La Resolucion General N° 4227/2018 de la AFIP establece los distintos mecanismos de retencion
y/o ingreso del tributo, tanto para el caso de intereses y rendimientos como para el caso de operaciones de
enajenacion.

Entidades Argentinas

Las entidades argentinas sujetas a las reglas del ajuste por inflacion de conformidad con el Titulo
VI de la Ley de Impuesto a las Ganancias estaran sujetas al impuesto a las ganancias con respecto a los
intereses provenientes de los Titulos, bajo un sistema de alicuotas progresivas del 25% al 35%
dependiendo de la ganancia neta imponible acumulada en el periodo fiscal.

En este marco, las escalas progresivas aplicables para los periodos fiscales iniciados a partir del 1°
de enero de 2025, son las siguientes: (i) ganancia neta imponible acumulada hasta $101.679.575,26,
aplicard la alicuota del 25%; (ii) ganancia neta imponible acumulada superior a $101.679.575,26 y hasta
$1.016.795.752,62, se abonara $25.419.893,82 mas 30% sobre el excedente de $101.679.575,26; y (iii)
ganancia neta imponible acumulada superior a $1.016.795.752,62, se abonara $299.954.747,02 mas 35%
sobre el excedente de $1.016.795.752,62.

Los montos tomados como referencia se ajustan anualmente considerando la variacién anual del
IPC que suministre el INDEC, correspondiente al mes de octubre del afio anterior al del ajuste, respecto del
mismo mes del afio anterior. Los montos determinados por aplicacién del mecanismo descripto resultaran
de aplicacion para los ejercicios fiscales que se inicien con posterioridad a cada actualizacion.
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Los pagos de intereses a Entidades Argentinas también estan sujetos a retenciones conforme al
régimen establecido por la Resolucion General N° 830/2000 de la AFIP. Dichas retenciones podran
computarse como pago a cuenta del impuesto a las ganancias que deben abonar dichas entidades. Cualquier
exclusién de este régimen de retencion debe ser debidamente acreditada al agente de retencién por la
persona que la invoque.

Los inversores deben considerar el posible impacto que esto pueda tener en su caso particular.

Ganancias de capital

Personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el pais

De acuerdo con el inciso (u) del articulo 26 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, las ganancias
de capital derivadas de la venta, canje, permuta o cualquier otro tipo de disposicion de los Titulos estan
exentas del Impuesto a las Ganancias cuando sean obtenidas por personas humanas residentes y sucesiones
indivisas radicadas en la Argentina.

Adicionalmente, el articulo 36 bis de la Ley de Obligaciones Negociables establece que las
ganancias de capital derivadas de la venta, canje, permuta o cualquier otro tipo de disposicion de titulos
publicos, tales como los Titulos, estan exentas del Impuesto a las Ganancias.

Beneficiarios del Exterior

La Ley de Impuesto a las Ganancias establece que las ganancias de capital derivadas de la
compraventa, cambio, permuta, o disposicion de los Titulos que fueran obtenidas por Beneficiarios del
Exterior, se encuentran exentas del Impuesto a las Ganancias en virtud de lo dispuesto por el inciso u) del
articulo 26 siempre que tales beneficiarios no residan en jurisdicciones no cooperantes o los fondos
invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes.

Cuando se trate de una enajenacion de Titulos realizada por Beneficiarios del Exterior y que no
califigue como exenta por estar el Beneficiario del Exterior radicado en una jurisdiccion no cooperante o
los fondos invertidos provengan de una jurisdiccion no cooperante, correspondera aplicar la alicuota del
35% prevista en el articulo 102 de la Ley de Impuesto a las Ganancias sobre la base presunta prevista en el
inciso i) del articulo 104 de la citada ley (90% de las sumas pagadas).

Entidades Argentinas

Las Entidades Argentinas estan sujetas al Impuesto a las Ganancias por los resultados provenientes
de operaciones de compraventa, cambio, permuta, o disposicion de titulos publicos (como serian los
Titulos). Resulta aplicable un sistema de alicuotas progresivas que varian desde el 25% al 35%
dependiendo de la ganancia neta imponible acumulada en el periodo fiscal.

En este marco, las escalas progresivas aplicables para los ejercicios fiscales iniciados a partir del
1° de enero de 2025, son las siguientes: (i) ganancia neta imponible acumulada hasta $101.679.575,26,
aplicarda la alicuota del 25%; (ii) ganancia neta imponible acumulada superior a $101.679.575,26 y hasta
$1.016.795.752,62, se abonara $25.419.893,82 méas 30% sobre el excedente de $101.679.575,26; vy (iii)
ganancia neta imponible acumulada superior a $1.016.795.752,62, se abonara $299.954.747,02 méas 35%
sobre el excedente de $1.016.795.752,62.

Los montos tomados como referencia a los fines de la escala progresiva se ajustan anualmente
considerando la variacion anual del IPC correspondiente al mes de octubre del afio anterior al del ajuste,
respecto del mismo mes del afio anterior. Dichas sumas determinadas por aplicacion del mecanismo
descripto resultaran de aplicacion para los ejercicios fiscales que se inicien con posterioridad a cada
actualizacion.

La ganancia bruta por la enajenaciéon de los Titulos realizada por Entidades Argentinas se
determina deduciendo del precio de transferencia el costo de adquisicion. La Ley de Impuesto a las
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Ganancias 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 a los bienes personales

Conforme a la Ley N° 23.966 de la Republica Argentina de Impuesto sobre los Bienes Personales
y sus modificatorias (“Ley de Impuesto a los Bienes Personales”) y su Decreto Reglamentario N°
127/96, las personas fisicas y sucesiones indivisas domiciliadas en la Argentina se encuentran sujetas a un
impuesto a los bienes personales (el “Impuesto a los Bienes Personales™), con respecto a los activos
ubicados tanto en el pais como en el exterior que posean al 31 de diciembre cada afio, excepto que sea de
aplicacion alguna exencion. Las personas humanas y las sucesiones indivisas no residentes en la Argentina
solo estan sujetas al Impuesto a los Bienes Personales sobre sus bienes ubicados en la Argentina al 31 de
diciembre de cada afio, excepto que sea de aplicacion alguna exencion.

Las personas humanas y las sucesiones indivisas, residentes o no en la Argentina estan exentas del
Impuesto a los Bienes Personales con relacion a los titulos, bonos y demas titulos valores emitidos por el
Gobierno Nacional, las provincias, las municipalidades y la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, de
conformidad a lo establecido en el articulo 21, inciso g) de la Ley de Impuesto a los Bienes Personales.

Impuesto al valor agregado

Las transacciones financieras y las operaciones relacionadas con la emision, y sus garantias,
colocacion, transferencia, amortizacion, pago del capital y/o intereses o amortizacion de los Titulos se
encuentran exentas del impuesto al valor agregado.

Impuesto a los Débitos y Créditos

La Ley N° 25.413, con sus modificatorias, establece un impuesto a los débitos y créditos que
grava, con ciertas excepciones, los débitos y/o créditos en las cuentas bancarias mantenidas en entidades
financieras ubicadas en la Argentina y otras transacciones que son usadas como un sustituto de las cuentas
bancarias argentinas. La tasa impositiva general es de 0,6% para cada débito y cada crédito (aunque, en
ciertos casos, una tasa mayor a 1,2% o una tasa menor a 0,075% puede aplicarse).

Conforme al Decreto N° 409/2018, el 33% del impuesto pagado sobre los créditos sobre una tasa
de 0,6% y el 13% del impuesto pagado sobre las transacciones sobre una tasa de 1,2% podran ser
considerados, en su totalidad, como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias y/o a la Contribucién
Especial en el Capital Cooperativo. EI monto restante puede deducirse de la base imponible de Impuesto a
las Ganancias. Si se aplica una tasa inferior a la indicada en el parrafo anterior, el crédito fiscal o la
Contribucion Especial en el Capital Cooperativo sera del 20%. En el caso de micro, pequefias y medianas
empresas inscriptas como tales de acuerdo con la legislacion de la Argentina, el porcentaje del pago a
cuenta del Impuesto a las Ganancias puede ser mayor, segin el caso. Adicionalmente, el Decreto N°
394/2023 establece que, a partir del 31 de julio de 2023, las microempresas podran computar hasta el 30%
del impuesto sobre los débitos y créditos efectivamente pagado como pago a cuenta de hasta el 15% de las
contribuciones patronales previstas en el articulo 19 de la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion
Productiva, que se destinan al Sistema Integrado de Seguridad Social Argentino (SIPA).

La Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva establecié que, en el caso de retiros en
efectivo, en cualquiera de sus formas, los débitos efectuados en cuentas abiertas en entidades financieras
estaran sujetos al doble de la tasa vigente para cada caso, sobre el monto de los mismos. Esta disposicion
no se aplica a las personas fisicas o juridicas que califiquen y acrediten su condicién de Micro y Pequefia
Empresa.

En general, las entidades financieras involucradas actan como agentes de recaudacion y liquidan
el impuesto sobre los débitos y créditos.
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Existen exenciones a este impuesto relacionadas con el sujeto y la finalidad de las cuentas. Asi,
estan exentos del impuesto los movimientos registrados en cuentas corrientes especiales (Comunicacion
“A” 3250 del BCRA) cuando las mismas estén abiertas a nombre de personas juridicas del exterior y se
utilicen exclusivamente para realizar inversiones financieras en el pais. Adicionalmente, el inciso a) del
articulo 10 del Anexo del Decreto N° 380/2001 establece que estaran exentos del impuesto, entre otras
operaciones, los débitos y créditos correspondientes a cuentas utilizadas exclusivamente para operaciones
inherentes a la actividad especifica y las transferencias y remesas ordenadas con el mismo fin por los
mercados autorizados por la Comision Nacional de Valores y sus respectivos agentes, las bolsas de valores
gue no cuenten con mercados de valores organizados, los custodios de valores y las entidades de
compensacion y liquidacion autorizadas por la Comisién Nacional de Valores.

Sin perjuicio de ello, a partir del dictado de la Resolucion General AFIP N° 3900/2016,
determinadas cuentas bancarias deberan inscribirse en el registro que establezca la autoridad administrativa
(ARCA) afin de gozar de determinadas exenciones y reducciones previstas para este impuesto.

En el caso de los Tenedores, los pagos que perciban en cuentas bancarias abiertas en entidades
financieras de la Republica Argentina podran estar sujetos al impuesto, salvo que resulte aplicable una
exencion.

Tasa de Justicia

Si fuera necesario iniciar una accién para la ejecucion de los Titulos en los tribunales federales y/o
nacionales de la Republica Argentina, se debera pagar una tasa de justicia (que actualmente es del 3% o del
1,5% para juicios sucesorios) sobre el monto reclamado ante los tribunales federales y/o nacionales
situados en la Ciudad de Buenos Aires.

La Tasa de Justicia en la Ciudad de Buenos Aires actualmente asciende al 2% del monto
reclamado ante dichos tribunales.

Impuesto a los Ingresos Brutos

Este impuesto grava los ingresos brutos derivados de una actividad durante el afio y lo aplican
todas las jurisdicciones provinciales de la Argentina y la Ciudad. Teniendo en cuenta la autonomia fiscal
de la que gozan las distintas jurisdicciones provinciales, incluida la Ciudad, cada jurisdiccion local dicta su
propia legislacion fiscal, por lo que el tratamiento fiscal que pueda aplicarse a los ingresos brutos
generados por las operaciones con Titulos podria diferir en funcion de la jurisdiccién en la que se realicen.

En general, las provincias argentinas y la Ciudad proveen exenciones particulares a cualquier
ganancia derivada de los valores negociables emitidos por el Gobierno Nacional, las provincias o las
municipalidades, tales como los Titulos. Al respecto, el articulo 303, inciso 1 del Cdodigo Fiscal de la
Ciudad de Buenos Aires establece que los ingresos derivados de cualquier operacidon sobre valores
negociables emitidos por la Nacion, las Provincias, las Municipalidades y la Ciudad de Buenos Aires, tales
como los Titulos, asi como los ingresos producidos por ellos o los ajustes de estabilizacién o correccion
monetaria, se encuentran exentos de dicho impuesto.

Las actividades realizadas por corredores e intermediarios financieros relacionados con cualquier
operacion con valores, tales como los Titulos, no estan alcanzados por la exencidn.

Los potenciales inversores deben considerar las consecuencias impositivas de las jurisdicciones en
las que se encuentran ubicados.

Regimenes de Pago Anticipado de Impuestos Provinciales aplicable a las Cuentas de Bancos Nacionales
Las diferentes autoridades impositivas provinciales (por ejemplo, Corrientes, Cérdoba, Tucuman,
la Ciudad de Buenos Aires, la Provincia de Buenos Aires, Salta, etc.) establecieron regimenes de pago

anticipado para el “impuesto a los ingresos brutos”. Estos regimenes son aplicables a créditos generados en
cuentas abiertas en entidades financieras situadas en la Argentina, cualquiera sea su tipo y/o naturaleza,

A-68



incluidas todas las sucursales, independientemente de su ubicacién en la Argentina. Las alicuotas
aplicables, que actualmente pueden alcanzar hasta el 5%, dependen de las reglamentaciones de la autoridad
impositiva de cada provincia y estan sujetas a cambios. Estos regimenes corresponden a los contribuyentes
locales que se encuentran en las listas mensuales realizadas por las autoridades impositivas provinciales y
provistas a las entidades.

Las retenciones y/o percepciones constituyen un anticipado de la futura —incluso eventual-
obligacién en el Impuesto a los Ingresos Brutos para los contribuyentes. Los potenciales inversores deben
considerar las consecuencias impositivas de las jurisdicciones en las que se encuentran ubicados.

Impuesto de Sellos

El Impuesto de Sellos es un tributo local que grava con caracter general la consumacion de actos y
contratos onerosos formalizados en instrumentos publicos y/o privados, otorgados en la jurisdiccion de
cada provincia y en la Ciudad, asi como los contratos celebrados en una de estas jurisdicciones o en el
extranjero pero que produzcan efectos en una jurisdiccion de la Argentina.

En general, las provincias argentinas proveen exenciones particulares al Impuesto de Sellos por
valores negociables emitidos por el Gobierno Nacional, las provincias o los municipios -incluso sus entes
publicos auténomos-, tales como los Titulos. El inciso 29 del articulo 370 del Cédigo Fiscal de la Ciudad
exime del impuesto de sellos a los actos, contratos y operaciones que se realicen sobre titulos, bonos,
pagarés, obligaciones y demas papeles que hayan sido emitidos o se emitan en el futuro por la Ciudad
(como los Titulos), el Gobierno Federal, las provincias y los municipios.

Debe considerarse que cualquier transferencia de los Titulos formalizada a través de un acuerdo
escrito podria estar sujeta al impuesto de sellos, y teniendo en cuenta la autonomia tributaria de cada
jurisdiccién provincial, deberian analizarse los potenciales efectos que este tipo de operaciones podria
generar, y el tratamiento tributario establecido por el resto de las jurisdicciones provinciales.

Impuesto a la transmision gratuita de bienes

En la Argentina, el Gobierno Nacional y la Ciudad no gravan con impuestos a la transmisién
gratuita de bienes a herederos, donantes, legatarios o donatarios. Los Inversores en los Titulos, no deben
pagar impuesto alguno a la transmision, emision o registro de valores negociables o de cualquier impuesto
similar.

A nivel provincial, la provincia de Buenos Aires promulgé la Ley N° 14.044 (vigente a partir del
1° de enero de 2010), la cual establece el Impuesto a la Transmision Gratuita de Bienes (el “ITGB”). Este
impuesto es aplicable a enrequecimientos derivados de la transmisidon gratuita de bienes, incluidas
herencias, legados, donaciones, adelantos de herencia y cualquier otra transmision que implique un
aumento de activos sin contraprestacion. Los contribuyentes domiciliados en la provincia de Buenos Aires
se encuentran sujetos al ITGB sobre los bienes ubicados dentro y fuera de la provincia de Buenos Aires, en
tanto los contribuyentes domiciliados fuera de la provincia de Buenos Aires, se encuentran sujetos al ITGB
sobre el enriquecimiento gratuito proveniente de bienes que se encuentran en la provincia de Buenos Aires.
Por lo tanto, las transferencias gratuitas de los Titulos podrian estar sujetas a este impuesto, si bien algunas
transferencias pueden estar exentas si el valor total queda comprendido dentro de los umbrales
especificados por las regulaciones locales.

Respecto del periodo fiscal 2025 estdn exentas las transmisiones gratuitas de bienes cuando su
valor total, con exclusion de deducciones, exenciones y exclusiones, sea igual o inferior 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.

Los tenedores de los Titulos deben consultar a un asesor impositivo acerca de las consecuencias
impositivas especificas en la jurisdiccion involucrada.

A-69



Convenios para evitar la doble imposicion internacional

La Argentina celebro tratados impositivos con diversos paises a fin de evitar la doble imposicién:
Alemania, Australia, Bélgica, Bolivia, Brasil, Canada, China, Chile, Dinamarca, Emiratos Arabes Unidos,
Espafia, Finlandia, Francia, Italia, México, Noruega, Paises Bajos, Qatar, Reino Unido, Rusia, Suecia,
Suiza, Uruguay y Turquia. Los tratados que la Argentina ha celebrado con Luxemburgo, Austria y Japén
han sido firmados, pero a la fecha del presente Prospecto no han entrado en vigor.

Actualmente no se encuentra en vigencia ningin tratado o convencién para evitar la doble
imposicion sobre la renta y el capital entre la Argentina y los Estados Unidos. Se encuentra vigente un
acuerdo internacional para el intercambio automatico de informacion entre la AFIP y la Administracion
Tributaria de los Estados Unidos ("IRS").

La “Convenciéon Multilateral para Implementar Medidas Relacionadas con los Tratados
Tributarios para Prevenir la Erosion de la Base Imponible y el Traslado de Beneficios” (“MLI”), en el
marco de la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Economicos (“OCDE”), ha sido aprobada
por la Ley N° 27.788 y ratificada por la Argentina el 29 de septiembre de 2025 surtiendo efectos para los
hechos imponibles producidos desde el 01.01.2026. Esta circunstancia podria conllevar a la existencia de
modificaciones en los Convenios para Evitar la Doble Imposicion suscriptos por Argentina con otras
naciones.

Los potenciales inversores deberan considerar el tratamiento aplicable bajo los mencionados
convenios segun su situacién particular.

Ingresos de fondos provenientes de jurisdicciones no cooperantes o de baja o nula tributacién

Conforme la Ley N° 11.683, las entidades locales que reciben fondos de sujetos extranjeros ubicados en
paises de baja 0 nula tributacion o desde jurisdicciones no cooperantes son pasibles del Impuesto a las
Ganancias, del IVA y de corresponder impuestos internos, con una base imponible del 110% de los montos
recibidos de dichos sujetos (con algunas excepciones limitadas). Ello se basa en la presuncion de que dichos
montos constituyen aumentos patrimoniales no justificados para el receptor local (cfr. articulo 18.2. de la Ley de
Procedimiento Tributario).

Aunque el significado del concepto “ingresos provenientes” no esta claro, podria interpretarse como
cualquier transferencia de fondos:

(M desde una cuenta en un pais de baja o nula tributacién o no cooperante o desde una cuenta
bancaria abierta fuera de un pais de baja o nula tributacion o no cooperante pero cuyo titular sea una
entidad localizada en un pais de baja o nula tributacién o no cooperante.

(i) a una cuenta bancaria localizada en la Argentina o a una cuenta bancaria abierta fuera de
la Argentina pero cuyo titular sea un sujeto residente en la Argentina a los efectos fiscales.

No obstante lo dispuesto en los parrafos precedentes, la ARCA considerara como justificados aquellos
ingresos de fondos a cuyo respecto el interesado pruebe fehacientemente que se originaron en actividades
efectivamente realizadas por el contribuyente o por terceros en dichos paises o0 que provienen de
colocaciones de fondos oportunamente declarados.

Disolucion de la AFIP. Creacién de ARCA

El 25 de octubre de 2024 se publicé en el Boletin Oficial de la Republica Argentina el Decreto
N° 953/2024, a través del cual el Gobierno Nacional dispuso la creacién de la Agencia de Recaudacién y
Control Aduanero (“ARCA”) bajo la esfera del Ministerio de Economia de la Nacién, formalizando
simultdneamente la disolucion de la AFIP. Adicionalmente, mediante el Decreto N° 953/2024, el Gobierno
Federal establecié algunas pautas internas relativas a la organizacién y competencias de ARCA, y
mediante el Decreto N° 954/2024, designé a los funcionarios responsables del organismo.
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ESTE RESUMEN NO PRETENDE SER UN ANALISIS COMPLETO DE TODAS LAS
CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS VINCULADAS A LA PROPIEDAD O POSESION DE
TITULOS. SE RECOMIENDA QUE LOS TITULARES CONSULTEN A SUS ASESORES
IMPOSITIVOS CON RESPECTO A LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS QUE PUEDAN
SURGIR EN CADA CASO EN PARTICULAR.
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REGIMEN DEL IMPUESTO FEDERAL A LAS GANANCIAS DE LOS
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

A continuacion se presenta un resumen de ciertas consecuencias del impuesto federal a las ganancias
de los Estados Unidos de América respecto de la adquisicion, titularidad y disposicion de los Titulos por
parte de un Tenedor Estadounidense (tal como se define a continuacion). Este resumen no hace referencia a
las consecuencias del impuesto federal a las ganancias materiales de los Estados Unidos de América sobre
cada tipo de Titulos que pudiera ser emitido con arreglo al Programa y el Suplemento de Prospecto
aplicable podra revelar informacién adicional o modificada relativa a las principales consecuencias del
impuesto federal a las ganancias de los Estados Unidos de Ameérica relativas a dicho tipo de Titulo de asi
corresponder. Este resumen sélo versa sobre los compradores iniciales de los Titulos que sean Tenedores
Estadounidenses y que detentaran los Titulos como activos de capital. Este analisis no abarca todos los
aspectos de las leyes sobre impuestos federales de los Estados Unidos de América que pudieran ser
relevantes para, o el efecto impositivo real que los aspectos aqui descriptos tendran sobre, la adquisicion,
titularidad o disposicion de los Titulos por parte de inversores particulares (incluyendo las consecuencias en
virtud del impuesto minimo alternativo o el impuesto sobre los rendimientos netos de las inversiones) y no
acorde los efectos de las leyes federales estadounidenses distintas de las leyes federales de impuesto a las
ganancias (tales como leyes de impuestos sobre sucesiones o donaciones) ni hace referencia a leyes
impositivas estaduales, locales, extranjeras u otras. En especial, este resumen no versa sobre las
consideraciones impositivas que pudieran ser aplicables a los distintos tipos de inversores sujetos a
tratamientos especiales en virtud de las leyes del impuesto federal a las ganancias de los Estados Unidos de
América (tales como entidades financieras, compafiias de seguro, cuentas de jubilaciones individuales y
otras cuentas con impuestos diferidos, ciudadanos estadounidenses residentes en el exterior,
organizaciones exentas de impuestos, colocadores de titulos o divisas, inversores que poseen los Titulos
como parte de su posicion en un “straddle”, operaciones de cobertura o de conversion a los fines del
impuesto federal a las ganancias, personas que han dejado de ser ciudadanas estadounidenses o residentes
permanentes licitos, inversores que poseen Titulos en relacidn con una operacion o negocio fuera de
Estados Unidos o que son atribuibles a un establecimiento permanente en la Argentina o inversores cuya
moneda funcional no fuera el délar estadounidense).

Tal como se utiliza en el presente, el término “Titular Estadounidense™ significa cualquier titular de
un derecho de participacion en los Titulos que para los fines del impuesto federal a las ganancias de los
Estados Unidos de Ameérica (i) fuera un ciudadano o residente de los Estados Unidos de América, (ii) una
sociedad constituida en virtud de las leyes de los Estados Unidos de América o cualquier Estado de los
mismos o el Distrito de Columbia, (iii) una sucesién cuyos ingresos estén sujetos al pago del impuesto
federal a la ganancias de los Estados Unidos de América con independencia de su fuente de origen, o (iv)
un fideicomiso si un tribunal dentro de los Estados Unidos de América puede ejercer supervisién primaria
sobre la administracién del fideicomiso y una o mas personas estadounidenses tienen la autoridad de
controlar todas las decisiones significativas del fideicomiso, o el fideicomiso ha elegido de forma vélida
ser considerado como un fideicomiso local a los fines del impuesto federal a las ganancias de los Estados
Unidos de América.

El tratamiento impositivo del impuesto federal a las ganancias de los Estados Unidos de América
de un socio de una entidad o acuerdo que es tratada como una sociedad de personas a los fines del
impuesto a las ganancias federales de los Estados Unidos de América que tiene los Titulos dependera del
status del socio y de las actividades de la sociedad de personas. Las potenciales entidades compradoras que
sean entidades o acuerdos considerados sociedades de personas a los fines del impuesto a las ganancias
federal de los Estados Unidos de América deberan consultar a su asesor impositivo en lo referente a las
consecuencias del impuesto federal a las ganancias sobre los socios por la adquisicion, propiedad y
disposicion de los Titulos por la sociedad de personas.

El resumen se basa en las leyes impositivas de los Estados Unidos de América, incluido el United
States Internal Revenue Code [Cédigo de Impuestos Internos de los Estados Unidos de América] de 1986,
con sus modificatorias, sus antecedentes legislativos, las reglamentaciones vigentes y propuestas en virtud
del mismo, las sentencias y decisiones judiciales publicadas, todos ellos a partir de la fecha en vigencia e
integramente sujetos a cambio en cualquier momento, posiblemente con efecto retroactivo.
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Los Titulos al Portador no seran ofrecidos a Titulares Estadounidenses. Un Titular Estadounidense
que posea Titulos al Portador podré estar sujeto a las limitaciones establecidas por las leyes del impuesto a
las ganancias de los Estados Unidos de América, incluyendo las limitaciones previstas en las secciones 165
() y 1287 (a) del Cddigo de Impuestos Internos de los Estados Unidos de América.

EL SIGUIENTE RESUMEN SOBRE LAS CONSECUENCIAS DEL IMPUESTO FEDERAL A LAS
GANANCIAS DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA SE EMITE SOLO A FINES
INFORMATIVOS. SE RECOMIENDA A LOS POTENCIALES COMPRADORES CONSULTAR
CON SUS ASESORES IMPOSITIVOS LAS CONSECUENCIAS PRECISAS DE LA
TITULARIDAD DE LOS TITULOS ASi COMO TAMBIEN LA APLICACION Y EFECTO DE
LOS IMPUESTOS ESTADUALES, LOCALES, EXTRANJEROS Y OTROS IMPUESTOS Y LOS
POSIBLES CAMBIOS EN LAS LEYES IMPOSITIVAS.

Pago de intereses

Los intereses sobre un Titulo ya sean pagaderos en ddlares estadounidenses o en una moneda
distinta del dolar estadounidense (una “moneda extranjera”), diferentes a los intereses sobre un “Titulo con
Descuento” que no fueran “intereses calificados preestablecidos™ (cada uno conforme a lo que se define a
continuacién en “Descuento de emision original - Generalidades”), seran imponibles para un Titular
Estadounidense como ingresos ordinarios a la fecha en la que los mismos son recibidos o devengados,
segun el método contable a fines impositivos impuestos del Titular. Los intereses pagados por la Emisora
sobre los Titulos y el descuento de emision original (“OID™), si lo hubiera, devengado con respecto a los
Titulos (tal como se detalla a continuacion en “Descuento de Emision Original”) generalmente constituiran
un ingreso de fuente externa de los Estados Unidos de América. Las normas relativas a créditos fiscales
extranjeros de Estados Unidos son complejas y estan sujetas a requisitos y limitaciones adicionales en
constante evolucién. Los potenciales inversores deben consultar con sus asesores fiscales acerca de la
aplicabilidad de las Reglas sobre la fuente de los ingresos sobre los ingresos atribuibles a los Titulos.

Si una parte del precio pagado por un Titulo es atribuible a un importe de intereses devengados
con anterioridad a la fecha de emision del Titulo (los "intereses devengados antes de la emisidn™), una
parte del primer pago de intereses del Titulo igual al importe de los intereses devengados antes de la
emision puede tratarse como un rendimiento no imponible de los intereses devengados antes de la emision.
En este analisis se asume que el primer pago de intereses de los Titulos con intereses devengados antes de
la emision recibira este tratamiento, y las referencias a intereses en el resto de este analisis excluyen los
intereses devengados antes de la emision. En este andlisis se asume que al determinar el precio de emision
de un Titulo, se excluird un importe igual a los intereses devengados antes de la emision. Los intereses
devengados antes de la emisién no incluidos en los ingresos no deben formar parte de ninguna prima
amortizable sobre los titulos (como se describe mas adelante en "Titulos Comprados con Prima™). La base
imponible de un Titulo para un Tenedor estadounidense se reducird por cualquier rendimiento no
imponible de intereses devengados antes de la emision. Este andlisis no aborda el tratamiento de los
intereses devengados antes de la emision, por lo que los Tenedores estadounidenses deben consultar a sus
asesores fiscales sobre el tratamiento de los intereses devengados antes de la emision a los fines del
impuesto federal a las ganancias de Estados Unidos.

Descuento de Emision Original
Generalidades

El siguiente es un resumen de las principales consecuencias del impuesto federal a las ganancias
de los Estados Unidos de América sobre la tenencia de Titulos emitidos con descuento de emision original
(“OID”). Este resumen no versa sobre Titulos caracterizados como de pago contingente a los fines del
impuesto federal a las ganancias de los Estados Unidos de América. En el supuesto de que la Emisora
emitiera instrumentos de deuda de pago contingente, el Suplemento de Prospecto aplicable describira las
principales consecuencias del impuesto federal a las ganancias sobre los mismos.

Un Titulo, a excepcion de un Titulo con vencimiento a un afio o menos (un “Titulo a Corto Plazo™)
serd considerado emitido con OID (un “Titulo con Descuento™) si el exceso del “precio de rescate
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preestablecido al vencimiento” sobre su precio de emision fuera igual o superior a un monto de minimis
(0,25 por ciento del precio de rescate preestablecido al vencimiento de un Titulo multiplicado por el nimero
completo de afios hasta su vencimiento). Una obligacion que establece el pago de sumas que no sean
intereses calificados preestablecidos antes del vencimiento (una “obligacidn en cuotas”) sera considerada
como un Titulo con Descuento si el exceso del precio de rescate preestablecido del Titulo al vencimiento
sobre su precio de emision es igual o mayor al 0,25 por ciento del precio de rescate preestablecido del
Titulo al vencimiento, multiplicado por el vencimiento promedio ponderado del Titulo. EI vencimiento
promedio ponderado de un Titulo es la suma de los siguientes montos determinados para cada pago de un
Titulo (a diferencia de un pago de interés calificado preestablecido): (i) el nimero de afios completos desde
la fecha de emision hasta el pago multiplicado por (ii) una fraccién, cuyo numerador es el monto del pago
y el denominador es el precio de rescate preestablecido del Titulo al vencimiento. En general, el precio de
emision de un Titulo serd el primer precio al cual un monto sustancial de Titulos incluidos en la emision de
la que el Titulo forma parte es vendido a otras personas que no fueran instituciones de inversion, agentes, o
personas u organizaciones similares que actdan en calidad de suscriptores en firme, agentes de colocacion,
0 mayoristas. El precio de rescate preestablecido al vencimiento de un Titulo es el total de todos los pagos
previstos por el Titulo que no fueran pagos de “intereses calificados preestablecidos.” Un pago de intereses
calificados preestablecidos es generalmente cualquier pago de una serie de pagos de intereses
preestablecidos correspondientes a un Titulo que son pagaderos en forma incondicional por o menos en
forma anual a una tasa fija Unica (con ciertas excepciones para tasas menores pagadas durante algunos
periodos) o a una tasa variable (en las circunstancias descriptas bajo “Titulos con Tasa de Interés
Variable”) aplicada al monto de capital pendiente de pago del Titulo. Sélo a los efectos de determinar si un
Titulo tiene descuento de emisidn original (“OID”), se considerard que la Emisora ha ejercido cualquier
opcion de compra que tuviera como resultado la disminucién de la rentabilidad del Titulo y se considerara
que el Titular Estadounidense de dicho Titulo ha ejercido cualquier opcion de venta que tuviera como
resultado el aumento de la rentabilidad de dicho Titulo.

Los Titulares Estadounidenses de Titulos con Descuento deben incluir el OID en las ganancias
calculadas en base al método de rendimiento constante antes de recibir el efectivo correspondiente a dichas
ganancias y, en general, deben incluir en ganancias montos mayores de OID a lo largo de la vigencia del
Titulo con Descuento. EI monto del OID que un Titular Estadounidense de un Titulo con Descuento puede
incluir en ganancias es la suma de las porciones diarias de OID correspondientes a los Titulos con
Descuento para cada dia del ejercicio fiscal o la porcion del ejercicio fiscal durante la cual el Titular
Estadounidense es Titular de dicho Titulo con Descuento (“OID acumulado™). La porcion diaria sera
determinada adjudicando a cada dia de cualquier “periodo de devengamiento” la parte proporcional de
OID correspondiente al periodo de devengamiento correspondiente. Los periodos de devengamiento
respecto de un Titulo podran ser de cualquier duracidn seleccionada por el Titular Estadounidense y su
extension podra variar durante la vigencia del Titulo siempre que (i) ningun periodo de devengamiento
fuera mayor a un afio y (ii) cada pago de capital e intereses programado en relacion con el Titulo tenga
lugar al final o el primer dia del periodo de devengamiento. EI monto del OID correspondiente a un
periodo de devengamiento es equivalente a la diferencia entre (a) el producto del precio de emisién
ajustado del Titulo con Descuento al comienzo del periodo de devengamiento y la rentabilidad de dicho
Titulo con Descuento al vencimiento (determinada sobre la base de intereses compuestos al cierre de cada
periodo de devengamiento y debidamente ajustados para la duracion del periodo de devengamiento) sobre
(b) la suma de los pagos de intereses limitados preestablecidos correspondientes al Titulo aplicables al
periodo de devengamiento. El “precio de emisidn ajustado” de un Titulo con Descuento al comienzo de
cualquier periodo de devengamiento es el precio de emisién del Titulo mas (x) el monto de OID
devengado para cada periodo de devengamiento anterior menos (y) el monto de los pagos previamente
efectuados sobre los Titulos que no fueran pagos de intereses calificados preestablecidos.

Prima de adquisicién

Un Titular Estadounidense que adquiera un Titulo con Descuento por un monto inferior o igual a
la suma de todos los montos pagaderos sobre el Titulo luego de la fecha de compra, que no sean los pagos
de intereses calificados preestablecidos, pero superior al precio de emision ajustado (dicho exceso, una
“prima de adquisicion”) y no ejerza la opcién prevista bajo “Opcion de considerar todos los intereses como
Descuentos de Emision Original” puede reducir las porciones diarias de OID por una fraccién, cuyo
numerador sera la diferencia entre la base ajustada de un Titular Estadounidense en el Titulo

A-74



inmediatamente después de su compra y el monto de emisién ajustado del Titulo y el denominador sera la
diferencia de la suma de todos los montos pagaderos sobre los Titulos luego de la fecha de compra, que no
fueran pagos de intereses calificados preestablecidos, sobre el precio de emision ajustado del Titulo.

Descuentos de mercado

Un Titulo, que no sea un Titulo a Corto Plazo, se considerard generalmente comprado con
descuento de mercado (un “Titulo con Descuento de Mercado™) si el precio de rescate preestablecido al
vencimiento, o en caso de un Titulo con Descuento, el “precio de emision revisado” del Titulo, excede el
monto al cual el Titular Estadounidense compra el Titulo en al menos un 0,25 por ciento como minimo al
precio de rescate preestablecido al vencimiento o del precio de emisién revisado de dicho Titulo,
respectivamente, multiplicado por el nimero de afios completos hasta el vencimiento del Titulo (o, en el
caso de un Titulo que es una obligacién en cuotas, el vencimiento promedio ponderado del Titulo). Si el
monto del exceso no fuera suficiente para que el Titulo calificara como un Titulo con Descuento de
Mercado, entonces dicho exceso constituird un “descuento de mercado minimo”. Para estos fines, el
“precio de emision revisado” de un Titulo es en general igual al precio de emisién mas el monto de
cualquier OID devengado sobre el Titulo y menos el monto de cualquier pago realizado previamente que
no fueran pagos de intereses calificados preestablecidos.

Conforme a la legislacion vigente, cualquier ganancia reconocida al vencimiento o disposicién de un
Titulo con Descuento de Mercado (incluyendo cualquier pago de un Titulo que no sea de interés calificado
preestablecido) sera considerada como ingresos ordinarios en la medida en que la misma no exceda el monto
de descuento de mercado devengado sobre dicho Titulo. En forma alternativa, el Titular Estadounidense de
un Titulo con Descuento de Mercado podra optar por incluir un Descuento de Mercado en los ingresos
corrientes durante la vigencia del Titulo. Dicha opcion se aplicara a todos los instrumentos de deuda con
Descuento de Mercado adquiridos por el Titular Estadounidense que efectla tal opcién en o con
posterioridad al primer dia del primer ejercicio fiscal al que se aplica la opcidn. Esta eleccion no puede ser
revocada sin el consentimiento del Servicio de Impuestos Interno (el “IRS”). Un Titular Estadounidense de
un Titulo con Descuento de Mercado que no opte por incluir el Descuento de Mercado en sus ingresos
corrientes deberd generalmente diferir las deducciones por intereses sobre los préstamos incurridos para
comprar o poseer un Titulo con Descuento de Mercado que se encuentra en exceso del interés y del OID
del Titulo a incluir en la ganancia del Titular Estadounidense, en tanto este gasto de interés en exceso no
supere la porcion del Descuento del Mercado aplicable a los dias en que el Titulo con Descuento de
Mercado estuvo bajo la tenencia del Titular Estadounidense.

En conformidad con el derecho vigente, los Descuentos de Mercado sobre un Titulo se devengaran
en base al método lineal a menos que el Titular Estadounidense opte por devengar dicho descuento de
mercado en base a un método de rendimiento constante. Dicha opcion se aplicard sélo al Titulo con
Descuento de Mercado respecto de cual se efectlia y seréa irrevocable.

Opcidn de Considerar Todos los Intereses como Descuentos de Emision Original

Un Titular Estadounidense puede optar por incluir en sus ingresos brutos todos los intereses
devengados sobre un Titulo utilizando el método de rendimiento constante descripto precedentemente bajo
el encabezado “Descuento de emisién original - Generalidades”, con ciertas modificaciones. A los efectos
de esta opcion, los intereses incluiran los intereses preestablecidos, el OID, el OID de minimis, los
descuentos de mercado, los descuentos de mercados de minimis y los intereses no preestablecidos, conforme
al ajuste por una prima amortizable sobre los titulos (que se describe & continuacion bajo “Titulos
Comprados con Prima”) o prima de adquisiciéon. Esta opcién se aplicard en general solamente al Titulo
respecto del cual se efectlia y no podré ser revocada sin el consentimiento del IRS. Si la opcidn de aplicar el
método de rendimiento constante a todos los intereses sobre el Titulo se efectla respecto de un Titulo con
Descuento de Mercado, se considerara que el Titular Estadounidense que ejerce la misma ha ejercido la
opcion que se analiza luego bajo el titulo “Descuento de mercado” a fin de incluir el descuento de mercado
en los ingresos corrientes durante la vigencia de todos los instrumentos de deuda que son adquiridos en o
luego del primer afio fiscal al cual se aplica la opcion. Los Titulares Estadounidenses deben consultar con
sus asesores impositivos acerca de la conveniencia y consecuencias de esta opcion.
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Titulos con Tasa de Interés Variable

Los Titulos que establecen intereses a tasas variables (“Titulos con Tasas de Interés Variable”)
generalmente devengan intereses a una “tasa variable calificada” y por lo tanto se consideran “instrumentos
de deuda a tasa variable” conforme a las reglamentaciones del Tesoro que rigen el devengamiento de OID.
Un Titulo con Tasa de Interés Variable calificara como un “instrumento de deuda a tasa variable” si (a) su
precio de emision no excede el total de los pagos de capital no contingentes adeudados en virtud del Titulo
con Tasa de Interés Variable por un monto superior al monto de minimis especificado, (b) establece un
interés preestablecido, pagadero o determinado por lo menos en forma anual, a (i) una 0 mas tasas variables
calificadas, (ii) una tasa fija Unica y una o0 més tasas variables calificadas, (iii) una tasa objetiva Unica, o (iv)
una tasa fija Unica y una tasa objetiva Unica que es una tasa variable calificada inversa y (c) no provee
ningun pago de capital que sea contingente (a diferencia de lo descripto anteriormente en (a)).

Una “tasa variable calificada” es una tasa variable cuyas variaciones en el valor de su tasa pueden
ser previstas en forma razonable para medir las variaciones contemporaneas en el costo de los nuevos
fondos solicitados en préstamo en la moneda de denominacién del Titulo con Tasa de Interés Variable. Un
maltiplo fijo de una tasa variable calificada generalmente constituira una tasa variable calificada, s6lo si el
multiplo fuera mayor a 0,65 e igual o menor a 1,35. Una tasa variable equivalente al producto de una tasa
variable calificada y un multiplo fijo que fuera mayor a 0,65 pero igual o menor a 1,35 aumentada o
disminuida por una tasa fija, también constituira una tasa variable calificada. Ademas, dos o mas tasas
variables calificadas que razonablemente puede estimarse tendran aproximadamente los mismos valores a lo
largo de la vigencia del Titulo con Tasa de Interés Variable (por ejemplo, dos 0 mas tasas variables
calificadas con valores que no superen los 25 puntos basicos entre si, tal como se determina en la fecha de
emisiéon del Titulo con Tasa de Interés Variable) serdn consideradas como una misma tasa variable
calificada . A pesar de lo anteriormente expuesto, una tasa variable que podria constituir una tasa variable
calificada pero se encuentra sujeta a una 0 mas restricciones tales como limite maximo de numeracion (es
decir, techo) o limite minimo de numeracién (es decir, piso) podra en ciertas circunstancias, no ser
considerada como tasa variable calificada.

Una “tasa objetiva” es una tasa que no constituye en si misma una tasa variable calificada pero se
determina utilizando una formula fija Gnica y se basa en informacion econémica o financiera objetiva (por
ejemplo, una o mas tasas variables calificadas o el rendimiento de bienes personales que se negocian
activamente). Una tasa no calificard como una tasa objetiva si se basa en informacion que esta bajo el
control de la Emisora (o de una parte relacionada) o que es Unica a las circunstancias de la Emisora (o de
una parte relacionada), tales como dividendos, ganancias o el valor de las acciones de la Emisora (si bien
una tasa no deja de ser una tasa objetiva solamente porque se basa en la calidad de crédito de la Emisora).
Otras tasas de interés variables podran ser consideradas como tasas objetivas si asi fueran consideradas por
el IRS en el futuro. A pesar de lo anteriormente expuesto, una tasa de interés variable sobre un Titulo con
Tasa de Interés Variable no constituird una tasa objetiva si se esperara razonablemente que el valor
promedio de dicha tasa durante la primera mitad del plazo de duracién del Titulo con Tasa de Interés
Variable, sea significativamente menor o significativamente mayor al valor promedio de la tasa durante la
Gltima mitad del plazo de duracién del Titulo de Interés con Tasa Variable. Una “tasa variable inversa
calificada” es una tasa objetiva que es igual a una tasa fija menos una tasa variable calificada, mientras que
pueda razonablemente esperarse que las variaciones en la tasa reflejen inversamente las variaciones
contemporaneas en la tasa variable calificada. Si un Titulo con Tasa de Interés Variable dispone intereses
preestablecidos a una tasa fija para un periodo inicial de un afio o0 menos y luego una tasa variable que fuera
una tasa variable calificada o una tasa objetiva para un periodo subsiguiente y si la tasa variable a la fecha
de emisidn del Titulo con Tasa de Interés Variable tendiera a aproximarse a la tasa fija (por ejemplo, si el
valor de una tasa variable a la fecha de emisién no difiere del valor de una tasa fija en mas de 25 puntos
bésicos), entonces la tasa fija y la tasa variable en forma conjunta constituirdn una misma tasa variable
calificada o una tasa objetiva, segun fuera el caso.

Una tasa variable calificada o una tasa objetiva vigente en cualquier momento durante la vigencia
del instrumento debe establecerse al “valor corriente” de la tasa. El “valor corriente” de una tasa es el valor
de la tasa en cualquier fecha que fuera como minimo tres meses anterior al primer dia en el que dicho valor
se encuentra vigente y no posterior al afio contado a partir de dicho primer dia.
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Si Un Titulo con Tasa de Interés Variable que establezca intereses preestablecidos ya sea a una
tasa variable calificada Unica 0 a una tasa objetiva Unica durante la vigencia del mismo califica como un
“instrumento de deuda a tasa variable”, entonces los intereses preestablecidos sobre dicho Titulo que fueran
incondicionalmente pagaderos en efectivo o en especie (a excepcidn de instrumentos de deuda de la emisora)
por lo menos en forma anual, constituiran intereses preestablecidos calificados y seran imponibles como
tales. Por lo tanto, un Titulo con Tasa de Interés Variable que disponga el pago de intereses preestablecidos
ya sea a una tasa variable calificada Unica 0 a una tasa objetiva Unica durante la vigencia del mismo y que
califica como “instrumento de deuda a tasa variable” no sera generalmente considerado como emitido con
OID a menos que el Titulo a Tasa de Interés Variable fuera emitido con un “verdadero” descuento (es
decir, a un precio menor al monto de capital declarado del Titulo) igual 0 mayor a un monto minimo
especificado. ElI OID correspondiente a un Titulo con Tasa de Interés Variable que surgiera de un
“verdadero” descuento se aplica a un periodo de devengamiento utilizando el método de rendimiento
constante descripto anteriormente asumiendo que la tasa variable es una tasa fija equivalente (i) en el caso de
una tasa variable calificada o una tasa variable inversa calificada, al valor a la fecha de emision, de la tasa
variable calificada o la tasa variable inversa calificada, o (ii) en caso de una tasa objetiva (que no fuera una
tasa variable inversa calificada) a una tasa fija que refleje el rendimiento que fuera razonablemente esperado
para el Titulo con Tasa de Interés Variable.

En general, cualquier otro Titulo con Tasa de Interés Variable que califique como un “instrumento
de deuda a tasa variable” se convertira a un instrumento de deuda a tasa fija “equivalente” a los efectos de
la determinacién del monto y el devengamiento de OID e intereses calificados preestablecidos devengados
sobre el Titulo con Tasa de Interés Variable. Dicho Titulo con Tasa de Interés Variable debera convertirse
en un instrumento de deuda con tasa fija “equivalente” mediante la sustitucién de cualquier tasa variable
calificada o tasa variable inversa calificada prevista en virtud de los términos de un Titulo con Tasa de
Interés Variable por una tasa fija equivalente al valor de la tasa variable calificada o tasa variable inversa
calificada, segun fuera el caso, a la fecha de emision del Titulo con Tasa de Interés Variable. Cualquier tasa
objetiva (a excepcion de una tasa variable inversa calificada) establecida en virtud de los términos del Titulo
con Tasa de Interés Variable se convierte a una tasa fija que refleja el rendimiento razonablemente esperado
para el Titulo con Tasa de Interés Variable. En el caso de un Titulo con Tasa de Interés Variable que califica
como un “instrumento de deuda a tasa variable” y establece un interés preestablecido a una tasa fija ademas
de una 0 més tasas variables calificadas o una tasa variable inversa calificada, la tasa fija sera inicialmente
convertida a una tasa variable calificada (0 a una tasa variable inversa calificada, si el Titulo con Tasa de
Interés Variable estableciera una tasa variable inversa calificada). Bajo estas circunstancias, la tasa variable
calificada o la tasa variable inversa calificada que reemplaza la tasa fija debe ser tal que el valor justo de
mercado del Titulo con Tasa de Interés Variable a la fecha de emisién de dicho Titulo sea aproximadamente
igual al valor justo de mercado de un instrumento de deuda idéntico con tasa variable calificada o tasa
variable inversa calificada en lugar de una tasa fija. Luego de convertir la tasa fija en una tasa variable
calificada o una tasa variable inversa calificada, el Titulo con Tasa de Interés Variable es convertido a un
instrumento de deuda con tasa fija “equivalente” en la forma indicada anteriormente.

Una vez que el Titulo con Tasa de Interés Variable es convertido a un instrumento de deuda a tasa
fija “equivalente” de acuerdo a las reglas antes mencionadas, el monto del OID y de los intereses
calificados preestablecidos, si los hubiera, seran determinados para el instrumento de deuda a tasa fija
“equivalente” mediante la aplicacion de las reglas OID generales al instrumento de deuda a tasa fija
“equivalente” y un Titular Estadounidense de un Titulo con Tasa de Interés Variable registrara dicho OID
y los intereses calificados preestablecidos como si el Titular Estadounidense fuera titular del instrumento
de deuda a tasa fija “equivalente”. En cada periodo de devengamiento, se efectuaran los ajustes pertinentes
al monto de los intereses calificados preestablecidos o el OID que se estima ha sido devengado o pagado
respecto del instrumento de deuda a tasa fija “equivalente” en caso de que dichos montos difieran del monto
real de los intereses devengados o pagados sobre un Titulo con Tasa de Interés Variable durante el periodo
de devengo.

Si un Titulo con Tasa de Interés Variable, tal como un Titulo, cuyos pagos fueran determinados en
referencia a un indice no calificara como un “instrumento de deuda a tasa variable” entonces el Titulo con
Tasa de Interés Variable sera considerado como una deuda de pago contingente. El debido tratamiento del
impuesto federal a las ganancias de los Estados Unidos de América en relacién con los Titulos con Tasa de
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Interés Variable que son considerados como obligaciones de deuda de pago contingente se especificara
mas detalladamente en el Suplemento de Prospecto correspondiente.

Titulos a corto plazo

En general, no se requiere que una persona u otro Titular Estadounidense en base al efectivo de un
Titulo a Corto Plazo devengue el OID (tal como se define especificamente mas adelante a los efectos de
este parrafo) a los fines del impuesto federal a las ganancias de los Estados Unidos de América a menos que
el mismo optara por asi hacerlo (pero se le puede exigir la inclusion de los intereses preestablecidos dentro
de los ingresos a medida en que se perciben los intereses). Los Titulares Estadounidenses en base a
devengo Y ciertos otros Titulares Estadounidenses deben devengar el OID sobre los Titulos a Corto Plazo
ya sea en base al método lineal o en base al método de rendimiento constante (en base a una determinacion
diaria), a opcién del Titular Estadounidense. En caso de un Titular Estadounidense al que no se le requiere y
gue no opta por incluir el OID en sus ingresos corrientes, cualquier ganancia realizada sobre la venta o
amortizacién de un Titulo a Corto Plazo constituira un ingreso ordinario en la medida del OID devengado
en base al método lineal (a menos que se optara por devengar el OID bajo el método de rendimiento
constante) hasta la fecha de venta o0 amortizacion inclusive. Los Titulares Estadounidenses a los que no se
les requiere y que no optan por devengar el OID sobre los Titulos a Corto Plazo, deben diferir las
deducciones por intereses sobre los préstamos correspondientes a Titulos a Corto Plazo por un monto que
no exceda el ingreso diferido hasta que el ingreso diferido sea realizado.

A los efectos de la determinacion del monto de OID sujeto a estas reglas, todos los pagos de
intereses correspondientes a un Titulo a Corto Plazo se encuentran incluidos en el precio de rescate
preestablecido del Titulo a Corto Plazo al vencimiento. Un Titular Estadounidense podra optar por
determinar el OID en un Titulo a Corto Plazo como si el Titulo a Corto Plazo hubiera sido originariamente
emitido al Titular Estadounidense al precio de compra del Titular Estadounidense para el Titulo a Corto
Plazo. Esta opcién se aplicara a todas las obligaciones con vencimientos de un afio o menos adquiridos por
el Titular Estadounidense en o después del primer dia del primer afio fiscal al cual la opcidn es aplicada y no
podra ser revocada sin el consentimiento del IRS.

Emision fungible

La Emisora podra, sin el consentimiento de los Titulares de Titulos en circulacion, emitir Titulos
adicionales con idénticos términos. Estos Titulos adicionales, aunque sean considerados para fines no
impositivos como parte de las mismas series que los Titulos originales, en ciertos casos, podran ser
considerados como series separadas a los fines del impuesto federal a las ganancias de los Estados Unidos
de América. En dicho caso, los Titulos adicionales podran ser considerados como emitidos con OID incluso
si los Titulos originales no tenian OID, o los Titulos adicionales podran tener un monto mayor de OID que
los Titulos originales. Estas diferencias podran afectar el valor de mercado de los Titulos originales si los
Titulos adicionales no son de otro modo distinguibles de los Titulos originales.

Titulos Comprados con Prima

Un Titular Estadounidense que compre un Titulo por un monto superior a su monto de capital, o si
se trata de un Titulo con Descuento, por un monto superior a su precio de rescate preestablecido al
vencimiento, puede optar por considerar la diferencia como una “prima amortizable sobre los titulos” en
cuyo caso el monto que deba ser incluido en los ingresos del Titular Estadounidense de cada ejercicio
respecto de los intereses sobre el Titulo se reduciria por el monto de la prima amortizable sobre los titulos
correspondiente a ese ejercicio (en base al rendimiento del Titulo hasta el vencimiento). Cualquier opcién
de prima amortizable sobre los titulos se aplicard a todos los titulos (a excepcion de los titulos cuyos
intereses no se incluyen en ingresos brutos a los fines del impuesto a las ganancias de los Estados Unidos
de América) en poder del Titular Estadounidense al comienzo del primer ejercicio fiscal al que se aplica
dicha opcion o adquiridos posteriormente por el Titular Estadounidense y no podra ser revocada sin el
consentimiento de la IRS. Véase “Descuento de Emision Original - Opcidn de considerar todos los
Intereses como Descuentos de Emisién Original .
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Compra, Venta y Amortizacién de Titulos

La base imponible de un Titular Estadounidense respecto de un Titulo sera generalmente su costo
mas el monto de cualquier OID o descuento de mercado incluido en los ingresos del Titular
Estadounidense con respecto al Titulo y el monto, si lo hubiera, de ingresos atribuibles al descuento de
emisién original de minimis y al descuento de mercado de minimis incluidos en los ingresos del Titular
Estadounidense respecto del Titulo y menos (i) el monto de cualquier pago a excepcion de pagos de
intereses calificados preestablecidos y (ii) el monto de cualquier prima amortizable sobre los titulos
aplicada para reducir los intereses sobre el Titulo.

Un Titular Estadounidense generalmente reconocera una ganancia o una pérdida sobre la venta o
amortizacion de un Titulo igual a la diferencia entre el monto obtenido de la venta o amortizacion y la base
impositiva del Titulo. EI monto de amortizacion no incluye el monto atribuible al interés devengado pero
no pagado que serd gravado como ganancia del interés en la medida que no esté incluido en la ganancia.
Salvo en la medida de lo dispuesto anteriormente en “Descuento de emisién original -Descuento de
mercado” o “Descuento de emision original - Titulos a corto plazo” o correspondientes a cambios en el
tipo de cambio (segun se discute mas abajo) las ganancias o pérdidas reconocidas sobre la venta o
amortizacion de un Titulo constituirdn ganancias o pérdidas de capital y ganancias o pérdidas de capital a
largo plazo si fuera Titular de los Titulos por mas de un afio.

Las ganancias o pérdidas realizadas por un Titular Estadounidense sobre la venta o amortizacion
de un Titulo se consideraran de origen estadounidense. Las normas relativas a los créditos fiscales
extranjeros de Estados Unidos son complejas y estan sujetas a requisitos y limitaciones adicionales en
constante evolucion. Los inversores potenciales deben consultar a sus asesores fiscales en relacion con la
acreditabilidad o deducibilidad de cualquier impuesto no estadounidense retenido o aplicado con respecto a
los Titulos, la determinacion del monto realizado, y cualquier limitacion aplicable en general y en sus
circunstancias particulares.

Titulos en Moneda Extranjera
Interés

Si un pago de intereses se encuentra establecido en moneda extranjera o determinado por
referencia a una moneda extranjera, el monto del ingreso reconocido por un Titular Estadounidense en base a
efectivo sera el valor en délares estadounidenses del pago de intereses en base al tipo de cambio vigente a la
fecha de recepcién, independientemente del hecho de que el pago se convierta efectivamente 0 no en
dolares estadounidenses.

Un Titular Estadounidense que aplica la base de devengo podra determinar el monto de los
ingresos reconocidos respecto de un pago de intereses denominados en, o determinados por referencia a,
una moneda extranjera de acuerdo con uno de dos métodos. Conforme al primer método, el monto de los
ingresos devengados se basara en el tipo de cambio promedio vigente durante el periodo de devengo de
intereses (0, en el caso de un periodo de devengo que se extiende durante dos ejercicios fiscales de un
Titular Estadounidense, la parte del periodo dentro del ejercicio fiscal).

Conforme al segundo método, el Titular Estadounidense podra optar por determinar el monto de los
ingresos devengados en base al tipo de cambio vigente en la Gltima fecha del periodo de devengo (o, en caso
de un periodo de devengo cuya duracion fuera de dos ejercicios fiscales, al tipo de cambio vigente en la
Gltima fecha de la parte del periodo dentro del ejercicio fiscal). Ademas, si se recibiera efectivamente el pago
de intereses dentro de los cinco dias habiles posteriores al ultimo dia del periodo de devengo, un Titular
Estadounidense que opta por el método de devengo puede en cambio convertir dichos intereses
devengados a dolares estadounidenses al tipo de cambio vigente a la fecha de la recepcion efectiva.
Cualquier opcién se aplicard a todos los instrumentos de deuda en poder del Titular Estadounidense al
comienzo del primer ejercicio fiscal al que la opcion es aplicable o a los que fueran adquiridos con
posterioridad a dicha fecha por el Titular Estadounidense y sera irrevocable sin el consentimiento del IRS.
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Contra el recibo de un pago de intereses (incluyendo un pago imputable a intereses acumulados
impagos luego de la venta o amortizacion del Titulo) denominado en, o determinado en referencia a, una
moneda extranjera, el Titular Estadounidense puede reconocer una fuente estadounidense de ganancia o
pérdida (gravable como ganancia o pérdida ordinaria) igual a la diferencia entre el monto recibido
(convertido a ddlares estadounidenses a la tasa spot en la fecha de recepcion) y el monto previamente
devengado, independientemente de si el pago es de hecho convertido a dolares estadounidenses.

OID

El OID para cada periodo de devengo en un Titulo de Descuento que esté denominado en moneda
extranjera o determinado en referencia a ella, se determinara en la moneda extranjera y luego se convertira
a dolares estadounidenses de la misma manera que los intereses preestablecidos devengados por un Titular
Estadounidense en base al método de devengo, tal como se detalla anteriormente. Contra recibo de un
monto atribuible al OID (ya sea en relacion con el pago de un Titulo o la venta o disposicion de un Titulo),
un Titular Estadounidense podra reconocer ganancia o pérdida de fuente estadounidense (gravable como
ganancia o pérdida ordinaria) igual a la diferencia entre el monto recibido (convertido a dolares
estadounidenses a la tasa spot en la fecha de recepcion) y el monto previamente devengado,
independientemente de si el pago es de hecho convertido a délares estadounidenses.

Descuento de mercado

El Descuento de Mercado en un Titulo que esté denominado en moneda extranjera o determinado
en referencia a ella devengard en la moneda extranjera. Si el Titular Estadounidense opta por incluir el
descuento de mercado en ganancias corrientes, el descuento de mercado devengado se convertira a dolares
estadounidenses a una tasa de cambio promedio para el periodo de devengo (o porcién del mismo dentro
del afio fiscal del Titular Estadounidense). Contra recibo de un monto atribuible al descuento de mercado
devengado, el Titular Estadounidense podra reconocer una ganancia o pérdida de fuente estadounidense de
(que sera gravable como ganancia o pérdida ordinaria) determinada en la misma forma que para el interés
devengado u OID. Un Titular Estadounidense que no opte por incluir el descuento de mercado en las
ganancias corrientes, reconocera luego de la disposicién o vencimiento del Titulo, el valor en dolares
estadounidenses del monto devengado, calculado a la tasa spot en esa fecha, y ninguna parte de este
descuento de mercado devengado sera considerado como ganancia o pérdida de cambio.

Prima sobre titulos

La prima sobre titulos (incluida la prima de adquisicion) en un Titulo que esté denominado en
moneda extranjera o determinado en referencia a ella serd computada en unidades de la moneda extranjera
y cada prima sobre titulos que sea considerada reducira la ganancia de interés (u OID) en unidades de la
moneda extranjera. En la fecha en que la prima sobre titulos compense la ganancia de interés (u OID), un
Titular Estadounidense podra reconocer una ganancia o pérdida de fuente estadounidense (gravable como
ganancia o pérdida ordinaria) equivalentes al monto compensado multiplicado por la diferencia entre la
tasa spot vigente en la fecha de compensacion y la tasa spot vigente en la fecha en que los Titulos fueron
adquiridos por el Titular Estadounidense. Un Titular Estadounidense que no opte por considerar la prima
sobre titulos (en vez de primas de adquisicion) reconocera una pérdida de mercado cuando el Titulo venza.

Venta o Amortizacién

Como se explicd anteriormente en “Compra, Venta y Amortizacién de los Titulos”, un Titular
Estadounidense generalmente reconocera una pérdida o una ganancia en la venta o amortizacion de un
Titulo igual a la diferencia entre el monto realizado en la venta o en la amortizacion y su base imponible en
el Titulo. La tasa imponible a un Titular Estadounidense en un Titulo que esta denominado en una moneda
extranjera se determinara por referencia al costo en doélares estadounidenses del Titulo. EI costo en délares
estadounidenses de un Titulo comprado con moneda extranjera sera, generalmente, el valor en dolares
estadounidenses del precio de compra en la fecha de compra, o la fecha de liquidacion de la compra, en el
caso de los Titulos negociados en un mercado establecido de valores negociables, conforme a las U.S.
Treasury Regulations [Reglamentaciones del Tesoro de los Estados Unidos de América], que son comprados
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por un Titular Estadounidense con una base de efectivo (0 una base de devengo que el Titular
Estadounidense seleccione en consecuencia).

El monto realizado en una venta o amortizacién por un monto en moneda extranjera sera el valor
en dolares estadounidenses de este monto a la fecha de la venta o de la amortizacion, o la fecha de
liquidacion de la venta, en el caso de Titulos negociados en un mercado establecido de valores negociables,
conforme a las Reglamentaciones del Tesoro, vendido por un Titular Estadounidense con una base de
efectivo (o una base de devengo que el Titular Estadounidense seleccione). Dicha eleccién por un Titular
Estadounidense con una base de devengo, debera a ser aplicada regularmente afio a afio y no puede ser
revocada sin el consentimiento del IRS.

Un Tenedor Estadounidense reconocera una ganancia o perdida de fuente estadounidense
(gravable como ganancia o pérdida ordinaria) en la venta o amortizacién de un Titulo igual a la diferencia,
en su caso, entre los valores en délares estadounidenses del precio de compra del Titular Estadounidense
del Titulo (ajustado por la prima amortizable sobre los titulos, si existiese) (i) en la fecha de venta o
amortizacion y (ii) la fecha en que el Titular Estadounidense adquirio el Titulo. Dicha ganancia o pérdida
de cambio sera realizada sdlo en la medida de la ganancia o pérdida total realizada en la venta o en la
amortizacion (incluida cualquier ganancia o pérdida de cambio con respecto al interés devengado pero no
pagado).

Disposicion de la Moneda Extranjera

La moneda extranjera recibida en concepto de intereses sobre un Titulo o por la venta o
amortizacion de un Titulo tendra una base imponible equivalente a su valor en ddlares estadounidenses a la
fecha en la que se recibe dicha moneda extranjera. La moneda extranjera comprada tendra, generalmente,
una base imponible igual al valor ddlar estadounidense de la moneda extranjera a la fecha de compra.
Cualquier ganancia o pérdida reconocida sobre la venta u otra disposicién de moneda extranjera
(incluyendo su uso para la compra de Titulos o luego de su conversién a délares estadounidenses)
constituira una ganancia o pérdida ordinaria de fuente estadounidense.

Retenciones de respaldo y requisitos de informacién

En general, los pagos de intereses y lo que se devengue de OID y el producido de una venta,
rescate u otras disposiciones de los Titulos pagaderos a un Titular Estadounidense por parte de un agente de
pago vinculado a Estados Unidos u otro intermediario vinculado a Estados Unidos, seran informados al IRS y
al Titular Estadounidense tal como sea requerido conforme a las reglamentaciones aplicables. Las retenciones
de respaldo se aplicaran a estos pagos, incluyendo los pagos de OID si el Titular Estadounidense no presenta
un numero de identificacion tributaria correcto o una certificacion de exencion o si se niega a cumplir con
los requerimientos de certificacion obligatorios. Ciertos Titulares Estadounidenses no estan sujetos a
retenciones impositivas. Los Titulares Estadounidenses deben consultar con sus asesores impositivos acerca
de su calificacion para la exencion de las retenciones impositivas y el procedimiento para la obtencién de
dicha exencién.

Transacciones Notificables

Un contribuyente estadounidense que participe de una “transaccion notificable” debera informar
su participacioén al IRS. Con arreglo a estas reglas, si los Titulos se encuentran en moneda extranjera, podra
requerirse a un Titular Estadounidense que considere una pérdida en moneda extranjera de un Titulo como
una transaccion notificable si esta pérdida excede la tolerancia establecida en el reglamento (USD 50.000
en un s6lo afio fiscal, si el Titular Estadounidense es un individuo o un fideicomiso 0 montos mayores para
otros Titulares Estadounidenses que no sean individuos) y para que revele su inversién mediante el envio
del Formulario 8886 al IRS. Una multa de USD 10.000 en el caso de una persona fisica y de USD 50.000
en los otros casos es generalmente impuesta sobre cualquier contribuyente que no envie en tiempo
cualquier informacion al IRS con respecto a una transaccién de la que resulte una pérdida que es
considerada como una transaccion notificable. Se insta a los compradores potenciales a que consulten a sus
asesores impositivos con respecto a la aplicacion de estas reglas.
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Declaracion de bienes financieros en el exterior

A los contribuyentes estadounidenses que son propietarios de bienes financieros en el exterior,
entre ellos deudas de entidades extranjeras, con un valor agregado excedente a $ 50.000 al final del afio
fiscal 0 $ 75.000 en cualquier periodo del afio fiscal (o, para ciertas personas que viven fuera de los
Estados Unidos de América y aquellos que contrajeron matrimonio y presentan declaraciones conjuntas,
algunos umbrales més elevados) se les puede solicitar un informe en relacion con dichos bienes junto con
las correspondientes declaraciones tributarias. Se espera que los Titulos constituyan bienes financieros
extranjeros sujetos a estas exigencias a menos que los Titulos se encuentren en una cuenta de una
institucion financiera (y en dicho caso, la cuenta podra ser reportable si la mantiene una institucion
financiera extranjera). Los Titulares Estadounidenses deberan consultar con sus asesores impositivos la
aplicacidn de estas normas vinculadas a la declaracién de bienes financieros en el extranjero.
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CIERTAS CONSIDERACIONES SOBRE ERISA

La Employee Retirement Income Security Act [Ley de Seguridad de los Ingresos de Jubilacién de
los Empleados de los Estados Unidos de América de 1974] (“ERISA”) y sus modificatorias, impone
ciertos requisitos a los planes de beneficios para empleados sujetos al Titulo | de ERISA, a las entidades
que custodian los activos de dichos planes, o Planes ERISA” y a aquellas personas que son fiduciarias con
respecto a los Planes ERISA.

El articulo 406 de la ley ERISA vy el articulo 4975 del United States Internal Revenue Code
[Codigo de Impuestos Internos de los Estados Unidos de América] de 1986 y sus modificatorias, (el
“Codigo”), prohiben determinadas transacciones que involucren los activos de un Plan ERISA (asi como
también aquellos planes que no estén sujetos a la ley ERISA pero que si estén sujetos a al articulo 4975 del
Codigo, tales como cuentas de retiro individuales (junto con los Planes ERISA, los “Planes”) y ciertas
personas (denominadas “partes en interés” o “personas no calificadas™) que tengan determinados vinculos
con los Planes, a menos que una exencién estatutaria o administrativa sea aplicable a la transaccion. Una
parte en interés o persona no calificada que sea parte de una transaccion prohibida podra ser pasible de
impuestos y otras multas y obligaciones en virtud de la ERISA y el Cédigo.

Se suscitaran transacciones prohibidas conforme al articulo 406 de la ley ERISA o al articulo 4975
del Caédigo si los Titulos son adquiridos, retenidos o enajenados por un Plan respecto del cual la Emisora,
el Organizador Global, los Colocadores o cualquiera de sus afiliadas respectivas es una parte en interés o
una persona no calificada y tal adquisicion, tenencia o enajenacion no esta sujeta a una exencion de las
diversas que puedan resultar aplicables. Sin embargo, no puede garantizarse que las condiciones de
cualquier exencion estaran disponibles con respecto a la adquisicién, tenencia o enajenacién de los Titulos.

Los planes gubernamentales y ciertos planes ofrecidos a través de iglesias, si bien no se
encuentran sujetos a las disposiciones de la responsabilidad fiduciaria de ERISA o a las disposiciones del
articulo 4975 del Codigo, podran, sin embargo, estar sujetos a leyes estatales u otras leyes que sean
sustancialmente similares a las disposiciones de la ley ERISA y del Cédigo. Los fiduciarios de dichos
planes deberan consultar con sus asesores legales antes de comprar Titulos.

Se considerara que cada comprador de los Titulos ha declarado y acordado que: (A) el comprador
no es (i) un Plan, o (ii) un plan gubernamental o plan ofrecido a través de una iglesia y que esta sujeto a
cualquier ley federal, estatal o local que sea sustancialmente similar a las disposiciones del articulo 406 de
ERISA o del articulo 4975 del Codigo, o (iii) una entidad cuyos activos subyacentes sean considerados
“activos de un plan” conforme al significado establecido en la ley ERISA; o (B) que la compra y tenencia
por parte del comprador de los Titulos no tendra como resultado una transaccion prohibida no exenta
conforme al articulo 406 de la ley ERISA o del articulo 4975 del Cddigo o cualquier disposicion
sustancialmente similar de cualquier ley federal, estatal o local.

Debido a la complejidad de estas Reglas y de la potencialidad de una multa ante cualquier
transaccidn prohibida no exenta, recomendamos a cualquier persona que esté considerando comprar los
Titulos a nombre de cualquier Plan o con los activos de este, que consulte estas cuestiones con sus
asesores.

La informacion precedente es de naturaleza general y no pretende ser exhaustiva. El
fiduciario de cada Plan debe consultar con su asesor legal las posibles consecuencias sobre el plan
gue podria acarrear una inversion en los Titulos conforme a la ley ERISA o al Cddigo.

La venta de los Titulos a un Plan no es, de ninglin modo, una aseveracion de la Emisora de
que dicha inversion cumple con todos los requisitos legales pertinentes con respecto a las inversiones
por Planes en general o en particular ni una aseveracion de que dicha inversion es apropiada para
Planes en general o en particular.

A-83



SUSCRIPCION Y VENTA

Lo establecido a continuacién se encuentra sujeto a modificaciones en el Suplemento de Prospecto
aplicable. Ademas, los Colocadores que hayan acordado comprar los Titulos de una Serie a la Emisora,
seran individualizados en el Suplemento de Prospecto aplicable.

La Emisora podra vender los Titulos periédicamente a uno o mas Colocadores o a través de ellos.
Los acuerdos en funcion de los cuales puede convenirse periddicamente la venta por parte de la Emisora a
los Colocadores o0 a través de ellos se especifican en el Contrato de Colocacion. Cualquier acuerdo para la
venta de los Titulos debera disponer, entre otros, el modelo y los términos y condiciones de los Titulos
respectivos, tanto en caso que la colocacion se efectuara mediante una suscripcion en firme o venta bajo
los términos de agencia solamente, el precio al que dichos titulos serdn comprados por los Colocadores y las
comisiones u otras sumas deducibles (si las hubiera) que se hubieran acordado fueran pagaderas o
deducibles por la Emisora respecto de dicha compra. El Contrato de Colocacion contiene disposiciones con
respecto a la renuncia de los Colocadores existentes y la designacion de Colocadores adicionales.

Estados Unidos de América

Los Titulos no han sido ni seran registrados en virtud de la Ley de Valores Negociables de los
Estados Unidos y no pueden ser ofrecidos ni vendidos dentro de los Estados Unidos de América ni a
personas estadounidenses o por cuenta o en beneficio de ellas, excepto en conformidad con la Regulacion S o
conforme a una exencidén de los requisitos de registro de la Ley de Valores Negociables de los Estados
Unidos.

Los Titulos al Portador estan sujetos a los requisitos de las leyes impositivas estadounidenses y no
podran ser ofrecidos, vendidos o entregados dentro de los Estados Unidos de América o sus posesiones 0 a
un ciudadano estadounidense, salvo en determinadas transacciones permitidas por las normas impositivas
de los Estados Unidos de América. Los términos utilizados en este parrafo tendran el significado asignado
a los mismos en el United States Internal Revenue Code [C6digo de Impuestos Internos de los Estados
Unidos de América] y en sus reglamentaciones.

Cada Colocador ha declarado, garantizado y acordado y cualquier Colocador que sea designado en
el futuro con arreglo al Programa deberad declarar, garantizar y acordar que ha ofertado y vendido los
Titulos y ofertard y vendera los Titulos (i) oportunamente, como parte de su distribucién; y (ii) de
cualquier otro modo, hasta 40 dias después de la finalizacion de la distribucién de un Tramo de los Titulos
del cual forman parte dichos Titulos (el “Periodo Acordado de Distribucién™), tal como fuera indicado y
certificado al Agente de Pago Principal por el Colocador correspondiente (o, si se tratara de la venta de un
Tramo de los Titulos por uno 0 mas Colocadores a, 0 a través de, uno o0 mas Colocadores, por cada uno de
dichos Colocadores respecto de los Titulos de un Tramo comprados por o a través del mismo, en cuyo caso
el Agente de Pago Principal notificard a dicho Colocador cuando todos los Colocadores hubieran
presentado su certificacién), solo de acuerdo con la Regla 903 de la Regulacién S o la Regla 144A de la
Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos como se establece a continuacion. Por consiguiente,
cada Colocador ha declarado, garantizado y acordado que ni él mismo ni ninguna de sus afiliadas ni las
personas que actlan en su nombre (i) han participado o participaran de ningn “esfuerzo de venta
dirigido™, segun lo define la Regulacion S, en los Estados Unidos de América respecto de los Titulos, (ii)
no han hecho ofertas o ventas de cualquier valor negociable, o solicitado ofertas para comprar, o de otro
modo negociado con respecto a ningln valor negociable bajo ninguna circunstancia que requirieran el
registro de los Titulos en virtud de la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos; o (iii) no han
participado de ninguna forma de solicitud general o publicidad general (incluido pero no limitado a (A)
cualquier publicidad, articulo, noticia u otra comunicacion publicada en cualquier periédico, revista o
medio similar o emitido por television o radio y (B) cualquier seminario o reunién cuyos participantes han
sido aconsejados por cualquier solicitud general o publicidad general) y que él y ellas han cumplido y
cumplirdn con los requisitos de las restricciones a la oferta 0 de la Regulacién S. Cada Colocador y sus
afiliadas, también declaran, garantizan y acuerdan que a, o previo a la, confirmacién de la venta de los
Titulos (con excepcidn de una venta conforme a la Regla 144A), enviaran a cada Colocador, distribuidor o
persona que recibe un privilegio de venta, comision u otra remuneracién al cual le venden Titulos durante
el Periodo Acordado de Distribucién (con excepcion de reventas conforme a la Regla 144A) una
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confirmacion o notificacién estableciendo las restricciones a las ofertas y ventas de los Titulos dentro de
los Estados Unidos de América o para, 0 por cuenta o en beneficio de, personas estadounidenses
esencialmente a los siguientes efectos:

“Los Titulos cubiertos por el presente no han sido registrados en virtud de la Ley de Valores
Negociables de los Estados Unidos de 1933 y sus modificatorias y no podran ser ofrecidos ni
vendidos dentro de los Estados Unidos de América ni a personas estadounidenses o por cuenta o a
beneficio de estas (i) oportunamente, como parte de su distribucion; o (ii) de cualquier otro modo
hasta 40 dias después de finalizada la distribucion de un Tramo del cual los Titulos formen parte,
tal como fuera indicado y certificado por el Colocador o Colocadores pertinentes, excepto en cada
caso en conformidad con la Regulacién S, o seglin una exencion de los requisitos de registro,
conforme a la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos. Los términos utilizados
precedentemente tendran el significado que se les atribuye en la Regulacion S de la Ley de
Valores Negociables de los Estados Unidos”.

Los términos utilizados en el parrafo anterior tendran el significado que se les asigna en la
Regulacion S.

Los Titulos estan siendo ofrecidos y vendidos fuera de los Estados Unidos de América a personas
que no sean estadounidenses de conformidad con la Regulacién S. El Contrato de Colocacion estipula que
los Colocadores pueden, directamente o por medio de sus respectivos agentes colocadores afiliados
estadounidenses, acordar la oferta y reventa de Titulos dentro de los Estados Unidos de América
Unicamente a compradores institucionales calificados segun la Regla 144A.

Cada Colocador declara, garantiza y acuerda que, actuando ya sea como mandante o mandatario,
no ofrecera o vendera ningun otro Titulo que no sean Titulos nominativos, los cuales llevaran una leyenda
restrictiva y que, ni actuando como mandante o mandatario, ofertara, vendera o reofertara o revendera
ninguno de los Titulos (o aprobara la reventa de dichos Titulos):

e excepto (A) dentro de los Estados Unidos de América por medio de un agente colocador
estadounidense que esté registrado conforme a la Exchange Act [Ley de Mercado] a
inversores institucionales, los cuales el Colocador razonablemente considera que son
“compradores institucionales calificados” (segin se los define en la Regla 144A), 0 a una
sociedad fiduciaria o agente que compren los Titulos por cuenta de uno o mas compradores
institucionales calificados, o (B) de otro modo, conforme a las restricciones a la transferencia
establecidas en dichos Titulos, en el Contrato de Colocacion, en el Prospecto y en el
Suplemento de Prospecto aplicable; o

e por medio de cualquier forma de solicitud general o publicidad general, incluida pero no
limitada a, (A) cualquier publicidad, articulo, noticia u otra comunicaciéon publicada en
cualquier diario, revista o medio similar o emitido por television o radio y (B) cualquier
seminario o reunion cuyos miembros fueron aconsejados por una solicitud general o una
publicidad general.

Antes de proceder a la venta de cualquier Titulo Nominativo que contenga una leyenda restrictiva,
el Colocador que lo venda debera otorgar al destinatario estadounidense (segln se define en la Regulacién
S detallada a continuacion) una copia del Prospecto en la forma en que la Emisora y los Colocadores hayan
acordado recientemente, que se use para ofertas y ventas en los Estados Unidos de América.

Cada Colocador declararg, garantizara y acordara que en relacion con cada venta a un comprador
institucional calificado, ha tomado o tomara las medidas razonables para asegurar que el comprador esté al
tanto de que los Titulos no fueron ni seran registrados en virtud de la Ley de Valores Negociables de los
Estados Unidos y que las transferencias de los Titulos esta restringida segln se establece en el presente y
que, en caso de ventas segun la Regla 144A, que el Colocador que realiza la venta podra basarse en la
exencion prevista en la Regla 144A de la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos.
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Ademas, hasta 40 dias con posterioridad al comienzo de la oferta de cualquier Serie de Titulos,
una oferta o venta de Titulos dentro de los Estados Unidos de América por cualquier colocador
(participante o no de la oferta de dichas Series de Titulos) puede incumplir los requisitos de registracién de
la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos si dicha oferta o venta es realizada de otro modo y
no de acuerdo con la Regla 144A.

Este Prospecto ha sido preparado por la Emisora para su uso en relacion con la oferta y venta de
los Titulos fuera de los Estados Unidos de América a personas que no son estadounidenses y para la
reventa de Titulos en los Estados Unidos de América y para la cotizacion de los Titulos en la Bolsa de
Comercio de Luxemburgo y/o en cualquier otra bolsa de comercio o mercado autorizada por el presente
Prospecto o el Suplemento de Prospecto correspoondiente. La Emisora y los Colocadores se reservan el
derecho de rechazar cualquier oferta de compra, en todo o en parte, por cualquier motivo, o vender un
nimero menor de Titulos que pueden ser ofertados conforme a la Regla 144A. Este Prospecto no
constituye una oferta a ninguna persona en los Estados Unidos de América o a cualquier persona
estadounidense con excepcién de cualquier comprador institucional calificado conforme al significado de
la Regla 144A a quien se le haya hecho una oferta directamente por uno de los Colocadores o una afiliada
de uno de los Colocadores. Queda prohibido que una persona no estadounidense fuera de los Estados
Unidos de América o un comprador institucional calificado en los Estados Unidos de América distribuya
este Prospecto a personas estadounidenses o a personas situadas dentro de los Estados Unidos de América
gue no sean compradores institucionales calificados y aquellas personas, si hubiera, contratadas para
asesorar al respecto a dichas persona no estadounidenses o comprador institucional calificado. Asimismo,
queda prohibida la divulgacion sin previa autorizacion por escrito de la Emisora de cualquier contenido de
este Prospecto a dicha persona estadounidense o a otra persona situada dentro de los Estados Unidos de
América que no sea un comprador institucional calificado y aquellas personas, si hubiera, contratadas para
asesorar al respecto a dichas persona no estadounidenses o comprador institucional calificado.

Reino Unido

Cada Colocador ha declarado y acordado y cada Colocador designado en el futuro, conforme al
Programa, debera declarar y acordar, que:

(@) en relacion con cualquier Titulo que tenga un vencimiento a menos de un afio:
(i) es una persona cuyas actividades principales la involucran en la adquisicién,
participacion, administracién y enajenacion de inversiones (como mandante o
mandatario) a efectos de sus actividades comerciales; y

(ii) no ha ofertado o vendido y no ofertara ni vendera ningun Titulo excepto a aquellas
personas:
(1) cuyas actividades cotidianas las involucren en la adquisicién, participacion,
administracién y enajenacion de inversiones (como mandantes 0 como mandatarios) a
efectos de sus actividades comerciales; o

(2) para quienes es razonable esperar que adquieran, participen, administren o enajenen
inversiones (como mandantes o como mandatarios) a efectos de sus actividades
comerciales, si la emision de los Titulos constituiria una contravencion del Articulo
19 de la FSMA por la Emisora,

(b) solo ha notificado o tomado las medidas para que se notifique y sélo notificara o tomara las
medidas para que se notifique cualquier invitacién o incentivo a participar en una actividad
inversora (conforme lo establecido en el Articulo 21 de la Ley de Mercados y Servicios
Financieros de 2000 (la “FSMA”)) recibida en conexion con la emision o venta de cualquier
Titulo en las circunstancias en las que el articulo 21 (1) no se aplica a la Emisora; y

(c) ha cumplido y cumplir& con todas las disposiciones aplicables de la FSMA con respecto a lo
realizado en relacién con dichos Titulos en o desde el Reino Unido o en situaciones que
involucren a dicho pais.
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Prohibicion de Ventas a Inversores Minoristas del EEE

Cada Colocador ha declarado y acordado, y cada Colocador adicional designado en virtud del
programa debera declarar y acordar que no ha ofrecido, vendido o puesto a disposicion de otro modo y que
no ofrecera, vendera o pondra a disposicion de otro modo ningun Titulo objeto de la oferta contemplada en
este Prospecto, completado por el Suplemento de Prospecto en relacidn con el mismo, a ningln inversor
minorista del EEE. A los fines de esta disposicion:;

@) La expresion “inversor minorista” significa una persona que reviste una (o mas) de las siguientes
condiciones:
(M es un cliente minorista, tal como se define en el punto (11) del Articulo 4(1) de MiFID II (con sus

modificatorias); o

(i) es un cliente segun el significado de la Directiva (UE) 2016/97 (con sus modificatorias), cuando el
cliente no calificaria como un cliente profesional segln la definicién contemplada en el punto (10) del
Acrticulo 4(1) de MiFID 1l; 0

(iii) no es un inversor calificado segln la definicién contemplada en la Regulacion sobre Prospectos de
laUE;y

(b) la expresion “oferta” incluye la notificacion en cualquier forma y por cualquier medio de
informacion suficiente en los términos de la oferta y de los Titulos a ser ofertados para permitirle a un
inversor que tome una decisién con respecto a la compra o suscripcion de los Titulos.

Argentina

No existen restricciones a la oferta y venta de Titulos en la Argentina 0 a personas argentinas,
sujeto a la excepcion de que los Titulos sélo podran ser ofrecidos o vendidos publicamente en la Argentina
por la Emisora o a través de personas o entidades debidamente autorizadas para ofrecer publicamente
valores negociables en la Argentina. Sin perjuicio de lo anterior, la oferta publica de valores negociables
emitidos por la Ciudad no esta sujeta a las disposiciones de la Ley de Mercado de Capitales, ni al control y
supervision de la CNV.

Japén

Los Titulos no han sido ni seran registrados conforme a la Ley de Valores Negociables de los
Estados Unidos y Mercados de Japon (Ley N° 25 del afio 1948) y sus enmiendas (la “FIEA”, por sus siglas
en inglés). Por consiguiente, cada Colocador ha declarado y acordado (y cada Colocador adicional
designado en virtud del Programa debera declarar y acordar) que no ha ofertado o vendido y no ofrecera ni
venderd, directa y/o indirectamente, ningin Titulo en Japon, a residentes de Japon o en beneficio de estos
(cuyo término utilizado como aqui se detalla hace referencia a cualquier residente en Japon, incluyendo a
cualquier empresa u otra entidad organizada conformes a las leyes de Japdn) o a otros para reofrecer o
revender, directa o indirectamente, en Japon o para, o en beneficio de, cualquier residente de Jap6n excepto
conforme a una exencién de los requisitos de registracion de, o de otro modo en conformidad con, la FIEA
y otras leyes y normativas aplicables y pautas ministeriales de Japon.

Singapur

Cada Colocador ha reconocido, y cada Colocador adicional designado en virtud del Programa debera
reconocer, que el presente Prospecto no ha sido registrado como tal ante la Autoridad Monetaria de
Singapur. En consecuencia, cada Colocador ha declarado y acordado, y cada Colocador adicional
designado en virtud del Programa debera declarar y acordar, que no ha ofrecido o vendido ningun Titulo ni
ha dispuesto que los Titulos sean objeto de una invitacién para la suscripcion o compra y no ofrecerd o
vendera ningun Titulo o dispondra que los Titulos sean objeto de una invitacion para la suscripcion o

A-87



compra, ¥ no ha circulado o distribuido, ni circulard o distribuird, este Prospecto o cualquier otro
documento o material en relacion con la oferta o venta, o la invitacion a la suscripcion o compra de los
Titulos, ya sea directa o indirectamente, a cualquier persona en Singapur que no sea (i) un inversor
institucional (como se define en la Seccién 4A de la Ley de Valores y Futuros de 2001 de Singapur, con
sus modificaciones o enmiendas periddicas (la "SFA™ por sus siglas en inglés)) de conformidad con la
Seccion 274 de la SFA o (ii) un inversor acreditado (como se define en la Seccion 4A de la SFA) de
conformidad con las condiciones especificadas en la Seccion 275 de la SFA.

Clasificacion de Producto bajo la SFA de Singapur: En relacion con la Seccion 309B de la SFA vy los
Reglamentos CMP de 2018, a menos que se especifique lo contrario en el Suplemento de Prospecto
aplicable, la Emisora ha determinado, y por la presente notifica a todas las personas relevantes (segun se
define en la Seccion 309A(1) de la SFA), que los Titulos son “productos de mercados de capitales
prescriptos” (segun se definen en los Reglamentos CMP de 2018) y Productos de Inversion Excluidos
(seguin se definen en la Notificacion MAS SFA 04-N12: Aviso de Venta de Productos de Inversion y en la
Notificacion MAS FAA-N16: Aviso de Recomendaciones de Productos de Inversion).

Suiza

@ Sujeto al parrafo (b), cada Colocador ha declarado y acordado, y cada Colocador adicional
designado en virtud del Programa debera declarar y aceptar que (i) los Titulos no pueden ofrecerse
publicamente, directa o indirectamente, en Suiza en el sentido de la Ley de Servicios Financieros
de Suiza (con sus modificatorias, la “FinSA” por sus siglas en inglés), (ii) no se ha presentado ni
se presentara ninguna solicitud para admitir los Titulos para su negociacién en ninguna entidad de
negociacion (bolsa o entidad de negociacion multilateral) en Suiza, (iii) ni este Prospecto ni el
Suplemento de Prospecto aplicable ni ningln otro material de oferta o comercializacion
relacionado con los Titulos constituye un prospecto de conformidad con la FinSA, y (iv) ni este
Prospecto ni el Suplemento de Prospecto aplicable ni ningin otro material de oferta o
comercializacion relacionado con los Titulos pueden distribuirse puablicamente ni ponerse a
disposicion del publico de otro modo en Suiza, a menos que (en cada caso (i) a (iv)) se indique lo
contrario en el Suplemento de Prospecto aplicable; y

(b) La Emisora y el/los Colocador/es correspondiente/s podran acordar con respecto a cualesquiera
Titulos que (i) dichos Titulos puedan ser ofrecidos publicamente en Suiza en el sentido de la
FinSA, y/o (ii) pueda presentarse una solicitud por o en nombre de la Emisora para admitir dichos
Titulos en una entidad de negociacion (bolsa o entidad de negociacion multilateral) en Suiza,
siempre que la Emisora y el/los Colocador/es correspondiente/s cumplan con los requisitos
aplicables de la FinSA en relacién con dicha oferta publica y/o solicitud de admision a cotizacion,
incluyendo, sin limitacion, cualquier requisito de preparacion y publicacion de un prospecto de
conformidad con la FinSA, y las normas de cotizacidn de la respectiva entidad de negociacién en
Suiza.

Republica de Italia

La oferta de los Titulos no ha sido registrada conforme a la legislacion italiana de valores
negociables y, por consiguiente, cada Colocador ha declarado y acordado, y cada Colocador adicional
designado en virtud del Programa debera declarar y acordar, que no se han ofrecido, vendido o distribuido
Titulos, y no se podran ofertar, vender ni distribuir Titulos, ni copiar este Prospecto o cualquier otro
documento que se relacione a cualquier Titulo ni distribuir dichas copias en la Republica de Italia
(“Italia”), excepto:

(@) a “inversores calificados” (investitori qualificati), conforme a la Seccion 2 del Reglamento sobre
Prospectos de la UE y cualquier disposicion aplicable del Decreto Legislativo N° 58 del 28 de
febrero de 1998, con sus modificatorias (la “Ley de Servicios Financieros”) y/o las
reglamentaciones del CONSOB italiano; o

(b) en cualquier otra circunstancia en que una exencidon expresa por cumplimiento con las
restricciones a las ofertas al publico se aplique, en conformidad con la Seccién 1 del Reglamento
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sobre Prospectos, la Seccion 34-ter de la Reglamentacion N° 11971 del CONSOB del 14 de mayo
de 1999, con sus modificatorias, y las leyes de Italia aplicables.

Cualquier oferta, venta o entrega de los Titulos o distribucion de las copias de este Prospecto o de
cualquier suplemento del mismo o cualquier otro documento relacionado con los Titulos en Italia en virtud
de los parrafos (a) o (b) antes mencionados, debera:

(i) ser realizada por compafiias inversoras, bancos o intermediarios financieros autorizados a realizar
dichas actividades en lItalia conforme a la Ley de Servicios Financieros, la Reglamentacion
N° 20307 del CONSOB del 15 de febrero de 2018 (con sus modificatorias) y el Decreto
Legislativo N° 385 del 1° de septiembre de 1993, con sus modificatorias (la “Ley de Entidades
Financieras™); y

(if) cumplir con las demas leyes y reglamentaciones aplicables o los requisitos impuestos por el
CONSORB, el Banco de Italia (incluyendo los requisitos de reporte, de corresponder, en virtud de
la Seccion 129 de la Ley de Entidades Financieras y los lineamientos implementados del Banco de
Italia y sus enmiendas periddicas) y/o las demas autoridades de Italia.

Se debe recordar que, conforme a la Seccion 100 bis de la Ley de Servicios Financieros, en la medida que
sea aplicable, cuando no se apliquen exenciones a la regla sobre ofertas publicas, la distribucién posterior
de los Titulos en un mercado secundario en Italia puede realizarse en cumplimiento de las reglas de oferta
publica y cumplimiento de prospectos que se consideran en la Ley de Servicios Financieros y la
Reglamentacion N° 11971. El incumplimiento de dicha ley podria resultar en la venta de dichos Titulos
siendo declarados totalmente nulos y el intermediario de transferir los instrumentos financieros sera
responsable ante cualquier perjuicio ocasionado a los inversores.

Canada

Los Titulos s6lo podran venderse a compradores que los adquieran o se considere que los
adquieren a titulo propio y que sean inversores acreditados, como se definen en el Instrumento Nacional
45-106 Exenciones de Prospectos o en la subseccion 73.3(1) de la Ley de Valores (Ontario), y que sean
clientes permitidos, como se definen en el Instrumento Nacional 31-103 Requisitos de Registro,
Exenciones y Obligaciones de Registro Continuo. Cualquier reventa de los Titulos debe realizarse de
conformidad con una exencion de los requisitos de prospectos de la legislacion de valores aplicable, o en
una operacion no sujeta a dichos requisitos.

La legislacion en materia de valores de determinadas provincias o territorios de Canada puede
otorgar al comprador recursos de rescision o indemnizacion por dafios y perjuicios si este Prospecto
(incluida cualquier modificacién del mismo) contiene una declaracion falsa, siempre que el comprador
ejerza los recursos de rescision o indemnizacion por dafios y perjuicios dentro del plazo prescripto por la
legislacion en materia de valores del territorio del comprador. EI comprador debe consultar las
disposiciones aplicables de la legislacion sobre valores de la provincia o territorio del comprador para
conocer los detalles de estos derechos o consultar con un asesor legal.

De conformidad con la seccion 3A.3 del Instrumento Nacional 33-105 Conflictos de Suscripcion
(“NI33-105"), los suscriptores no estan obligados a cumplir los requisitos de divulgacion del NI 33-105
relativos a los conflictos de intereses de los suscriptores en relacién con esta oferta.

Brasil

La oferta y venta de los Titulos no ha sido y no serd registrada en la Comision de Valores
Mobiliarios (CVM) de Brasil y, por lo tanto, no se llevara a cabo por ningiin medio que constituya una
oferta publica en Brasil bajo la Resolucion CVM N° 160, del 13 de julio de 2022, y sus modificatorias
(“Resolucion CVM 160”) o una distribucién no autorizada bajo las leyes y regulaciones brasilefias. Los
Titulos seran admitidos a negociacion en mercados de valores organizados no brasilefios y sélo podran ser
ofrecidos a Inversores Profesionales Brasilefios (tal como se definen en la normativa aplicable de la CVM),
que so6lo podran adquirir los Titulos a través de una cuenta no brasilefia, con liquidacién fuera de Brasil en
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moneda no brasilefia. La negociacion de estos Titulos en mercados de valores regulados en Brasil esta
prohibida.

Peru

Los Titulos y la informacion contenida en este Prospecto no estan siendo comercializados u
ofrecidos publicamente en Per( y no seran distribuidos o ni se dispondra su distribucion al pablico en
general en Per(. Las leyes y regulaciones peruanas sobre oferta publica de valores negociables no seran
aplicables a la oferta de los Titulos y, por lo tanto, las obligaciones de divulgacion establecidas en las
mismas no serdn aplicables a la Emisora o a los vendedores de los Titulos antes o después de su
adquisicion por potenciales inversores. Los Titulos y la informacion contenida en este Prospecto no han
sido ni seran revisados, confirmados, aprobados o de alguna manera sometidos a la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV) de Per(, y los Titulos no han sido registrados bajo la Ley del Mercado de
Valores o cualquier otra regulacion peruana. En consecuencia, los Titulos no pueden ser ofrecidos o
vendidos dentro del territorio peruano, salvo en la medida en que dicha oferta o venta califique como una
oferta privada bajo las regulaciones peruanas y cumpla con las disposiciones sobre ofertas privadas
establecidas en ellas.

Generalidades

Los Colocadores o la Emisora no han llevado ni llevaran a cabo en ninguna jurisdiccion una
accion que pudiera permitir la oferta publica de cualquiera de los Titulos, o la posesion o distribucién de
este Prospecto, o cualquier parte del mismo incluyendo el Suplemento de Prospecto, o cualquier material
de oferta o publicidad relativa a los Titulos, en ningun pais o jurisdiccion en los que se requiriera dicha
accion a tal efecto. Cada Colocador ha acordado y cada futuro Colocador que sea designado conforme al
Programa debera acordar que, cumplira, a su leal saber y entender, con todas las leyes y reglamentaciones
aplicables en cada jurisdiccion en la que adquiere, ofrece, vende o entrega los Titulos o posee o distribuye
este Prospecto, o cualquier parte del mismo, incluyendo cualquier Suplemento de Prospecto, o cualquier
otro material, en todos los casos corriendo los gastos por cuenta propia. Cada Colocador y cada Colocador
que se designe en el futuro conforme al Programa, también acordard y garantizard que no se impondra
ninguna obligacion sobre la Emisora en dicha jurisdiccion como resultado de las acciones antes
mencionadas (excepto en la medida en que dichas acciones antes fueran acciones de la Emisora). Sin tener
la Emisora responsabilidad alguna respecto de tal obtencién, cada Colocador ha acordado y cada
Colocador que se designe en el futuro debera acordar, que obtendra cualquier consentimiento, aprobacion o
permiso requerido por éste para la adquisicion, oferta, venta o entrega por parte del mismo de los Titulos
en virtud de las leyes y reglamentaciones vigentes en cualquier jurisdiccion a la que estuviera sujeto o en o
desde la cual pudiera efectuar cualquier adquisicion, oferta, venta o entrega.

Ningun Colocador esta autorizado a hacer declaracion alguna o a utilizar cualquier informacion en
relacién con la emision, oferta y venta de los Titulos a excepcion de la contenida en este Prospecto,
incluyendo el Suplemento de Prospecto aplicable y cualquier otra informacién o documento entregado.

Las restricciones a la venta podran ser modificadas mediante acuerdo entre la Emisora y los Colocadores
pertinentes. Cualquiera de dichas modificaciones estara indicada en el Suplemento de Prospecto emitido
respecto de cada Tramo al que se refiere o en un suplemento a este Prospecto.
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RESTRICCIONES A LA TRANSFERENCIA
Titulos de la Regla 144A

Se entendera que cada comprador potencial de los Titulos Restringidos Nominativos DTC ofertados
conformes a la Regla 144A, mediante la aceptacion de la entrega de este Prospecto, se considerara que ha
declarado y acordado que este Prospecto resulta personal para dicho destinatario de la oferta ofrecida y que
no constituye una oferta para ninguna otra persona o para el publico en general para suscribir o de otro
modo adquirir los Titulos de otra forma que conforme a la Regla 144A o en una transaccion offshore de
conformidad con la Regulacion S. Queda prohibida la distribucion de este Prospecto o, la divulgacion de
cualquiera de sus contenidos a cualquier persona que no sea el destinatario de la oferta y aquellas personas,
si las hubiere, contratadas para asesorar al destinatario al respecto y cualquier divulgacion de cualquiera de
sus contenidos, sin consentimiento previo por escrito de la Emisora esta prohibida.

Se considerara que cada comprador de Titulos Restringidos Nominativos DTC ofertados y vendidos de
acuerdo con la Regla 144A, ha declarado, acordado y reconocido lo siguiente:

(1) Que (a) es un comprador institucional calificado conforme el significado de la Regla
144A (“QIB”), (b) que adquiere dichos Titulo Restringidos Nominativos DTC por cuenta
propia 0 de un QIB y (c) que tiene conocimiento y que cada titular de un derecho de
participacion en dichos Titulos Restringidos Nominativos DTC ha sido informado, que la
venta se efectia al amparo de la Regla 144A.

(2) Que entiende que los Titulos Restringidos Nominativos DTC no han sido ni seran
registrados en virtud de la Ley de Valores Negociables de los Estados Unidos o cualquier
ley aplicable en materia de titulos valores y no pueden ser ofrecidos, vendidos, prendados
o0 de otro modo transferidos excepto (a) de acuerdo con la Regla 144A a una persona que
él mismo o cualquier persona que actuara en su representacion razonablemente considerara
es un QIB que adquiere los titulos por cuenta propia o por cuenta de un QIB, (b) en una
transaccion offshore de acuerdo con las Reglas 903 o 904 de la Regulacién S o (c) de
acuerdo con una exencién del requisito de registro en virtud de la Ley de Valores
Negociables de los Estados Unidos (si fuera de aplicacion) en cada caso de acuerdo con
las leyes sobre titulos aplicables de cada Estado de los Estados Unidos de América

(3)  Que entiende que, a menos que la Emisora determine lo contrario de acuerdo con la ley
aplicable, dichos Titulos Nominativos Restringidos DTC llevaran una leyenda al
siguiente efecto:

ESTE TiTULO NO HA SIDO NI SERA REGISTRADO CONFORME A LA LEY DE
VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS O ANTE CUALQUIER
AUTORIDAD REGULATORIA DE VALORES NEGOCIABLES DE CUALQUIER
ESTADO U OTRA JURISDICCION DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA Y
NO PODRA SER OFRECIDO, VENDIDO, PRENDADO O TRANSFERIDO DE
MODO ALGUNO EXCEPTO (1) DE ACUERDO CON LA REGLA 144A BAJO LA
LEY DE VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS A UNA PERSONA
QUE EL TITULAR O CUALQUIER PERSONA QUE ACTUARA EN SU
REPRESENTACION RAZONABLEMENTE CONSIDERARA QUE ES UN
COMPRADOR INSTITUCIONAL CALIFICADO DE ACUERDO AL SIGNIFICADO
DE LA REGLA 144A DE LA LEY DE VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS
UNIDOS QUE ADQUIERE EL TiTULO POR CUENTA PROPIA O POR CUENTA DE
UN COMPRADOR INSTITUCIONAL CALIFICADO, (2) EN UNA TRANSACCION
OFFSHORE DE ACUERDO CON LAS REGLAS 903 O 904 DE LA REGULACION S
BAJO LA LEY DE VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS O (3) DE
ACUERDO CON UNA EXENCION DEL REQUISITO DE REGISTRO EN VIRTUD
DE LA LEY DE VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS (Sl
ESTUVIERA DISPONIBLE) EN CADA CASO DE ACUERDO A LAS LEYES DE
VALORES NEGOCIABLES APLICABLES DE CADA ESTADO DE LOS ESTADOS
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UNIDOS DE AMERICA. ESTA LEYENDA SOLO PODRA SER ELIMINADA SI LA
EMISORA ASI LO DESEA.

(4)  Que la Emisora, el Agente de Registro, los Colocadores y sus afiliadas y demas personas
pueden confiar en la veracidad y exactitud de las ratificaciones, declaraciones y acuerdos
precedentes. Y que, si adquiriera un Titulo Nominativo DTC por cuenta de uno 0 mas
QIBs, declara tener facultades discrecionales exclusivas de inversion respecto de cada una
de dichas cuentas y plenas facultades para efectuar las ratificaciones, declaraciones y
acuerdos precedentes en representacion de cada una de dichas cuentas.

(5)  Que entiende que los Titulos Nominativos Restringidos DTC ofrecidos de conformidad
con la Regla 144A estaran representados por un Certificado Global Restringido DTC.
Antes de poder ofrecer, vender, prendar o de otra forma transferir cualquier participacién
en el Certificado Global Restringido DTC a una persona que recibe la misma en forma de
participacién en un Certificado Global Regulacion S, deberd entregar al Agente de
Transferencia una certificacion por escrito (en la forma prevista en el Contrato de
Agencia) del cumplimiento de las leyes de titulos aplicables.

(6)  Que: (A) no es (i) un empleado beneficiario del plan sujeto al Titulo 1 de la ley “ERISA”,
(i) un plan sujeto al Articulo 4975 del United States Internal Revenue Code [“Cddigo de
Impuestos Internos de los Estados Unidos de América”]de 1986 y sus enmiendas, o el
“Cadigo”, (iii) un plan gubernamental o planes eclesiasticos sujeto a cualquier ley federal,
estatal o local, que es sustancialmente similar a las disposiciones del Articulo 406 de
ERISA o del Articulo 4975 del Cddigo, o (iv) una entidad cuyos activos subyacentes sean
considerados como “activos del plan” dentro del significado de ERISA, o bien (B) que la
compra y tenencia de los Titulos no resultara en una transaccién prohibida no exenta en
virtud del Articulo 406 de ERISA o del Articulo 4975 del Cadigo o cualquier disposicion
sustancialmente similar de cualquier ley federal, estatal o local.

Se notifica por el presente a los potenciales compradores que los vendedores de los Titulos pueden
basarse en la exencion de las disposiciones del Articulo 5 de la Ley de Valores Negociables de los Estados
Unidos prevista por la Regla 144A.

Titulos de la Regulacion S

Cada comprador potencial de los Titulos representados por participaciones de un Certificado
Global Regulacidon S ofrecidos fuera de los Estados Unidos de América, de conformidad con la Regulacion
S y cada comprador subsiguiente de dichos Titulos en reventas previas al vencimiento del periodo de
cumplimiento de la distribucién, mediante la aceptacion de la entrega de este Prospecto y los Titulos, se
presume que ha declarado, acordado y reconocido que:

(1) Es o sera, al momento que son adquiridos los Titulos representados por participaciones en
un Certificado Global Regulacion S, el beneficiario final de dichos Titulos y (a) no es una
persona estadounidense y se encuentra ubicado fuera de los Estados Unidos de América
(segun el significado de la Regulacion S) y (b) no es un afiliado del Emisor, o una persona
que actia en su nombre y representacion.

(2) Entiende que dichos Titulos representados por participaciones en un Certificado Global
Regulacion S no han sido ni seran registrados en virtud de la Ley de Valores Negociables de
los Estados Unidos y que, previo al vencimiento del periodo de cumplimiento de la
distribucién, no ofrecerd, vendera, comprometerd o transferira dichos Titulos excepto (a)
conforme a la Regla 144A de acuerdo con la Ley de Valores Negociables de los Estados
Unidos a una persona que tanto ella como cualquier persona que actle en su nombre crea
razonablemente que es un comprador QIB (b) en una operacién offshore de conformidad con
la Regla 903 o la Regla 904 de la Regulacion S, en cada caso de acuerdo con las leyes de

valores negociables aplicables de cualquier Estado de los Estados Unidos de América.
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(3) Entiende que dichos Titulos representan intereses en un Certificado Global Regulacion Sy
a menos que sea determinado por el Emisor de acuerdo a la ley aplicable, llevaran una
leyenda a los siguientes efectos:

“ESTE TITULO NO HA SIDO NI SERAN REGISTRADOS CONFORME A LA LEY
DE VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS O CUALQUIER
AUTORIDAD REGULATORIA DE VALORES NEGOCIABLES DE CUALQUIER
ESTADO U OTRA JURISDICCION DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA Y NO
PODRA SER OFRECIDO, VENDIDO, PRENDADO O TRANSFERIDO DENTRO DE
LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA EXCEPTO CONFORME A UNA EXENCION
DE REGISTRO EN VIRTUD DE LA LEY DE VALORES NEGOCIABLES DE LOS
ESTADOS UNIDOS”.

(4) Entiende que el Emisor, el Agente de Registro, los Colocadores y sus afiliados y otros, se
basan en la veracidad y exactitud de los reconocimientos, declaraciones y acuerdos anteriores.

(5) Entiende que los Titulos ofrecidos en base a la Regulacion S estaran representados por un
Certificado Global Regulacion S. Previo al vencimiento del periodo de cumplimiento de la
distribucion, antes de que pueda ofrecerse, venderse, prendarse o transferirse una
participacion en el Certificado Global Regulacion S a una persona que acepte la entrega en la
forma de una participacion en un Certificado Global Regulacién S, sera necesario
proporcionar a un Agente de Transferencia una certificacion por escrito (en la forma prevista
en el Contrato de Agencia) del cumplimiento de las leyes de valores negociables aplicables.

(6) Se espera que la entrega de los Titulos representados por participaciones en un Certificado
Global Regulacién S, se hara contra su pago en, o después de, la Fecha de Emisién pertinente
que puede ser mas de un dia habil posterior a la fecha de fijacion del precio. En virtud de la
Regla 15c6-1 de la Comision de Valores y Bolsa de los Estados Unidos de América de
acuerdo con la Ley de Mercados, generalmente se requiere para la negociacion en el mercado
secundario de los Estados Unidos de Ameérica, la liquidacién dentro de un dia habil (T+1), a
menos que las partes de cualquier negociacion expresaran lo contrario. En consecuencia, los
compradores que deseen negociar en los Estados Unidos de América los Titulos representados
por participaciones en un Certificado Global Regulacion S en la fecha de la fijacion de precios
o los dias hébiles posteriores hasta el Dia de Emision correspondiente, deberén, por el hecho
que los Certificados Globales Regulacion S inicialmente pueden inicialmente liquidarse mas
alla de T+1, especificar un ciclo de liquidacion alternativo en el momento de cualquiera de
dichas negociaciones para prevenir una liquidacién fallida. Los procedimientos de liquidacion
de otros paises pueden variar. Los compradores de los Titulos podran ser afectados por dichas
liquidaciones locales y si desean negociarlos entre el dia de la fijacion de precios y la Fecha
de Emisién deben consultar con sus propios asesores.

(7) (A) No es (i) un empleado beneficiario de un plan sujeto al Titulo 1 de “ERISA”, (ii) un
plan sujeto al Articulo 4975 del “Cd6digo”, (iii) un plan gubernamental o planes eclesiasticos
sujeto a cualquier ley federal, estatal o local, que es sustancialmente similar a las
disposiciones del Articulo 406 de ERISA o del Articulo 4975 del Cédigo, o (iv) una entidad
cuyos activos subyacentes sean considerados como “activos del plan” dentro del significado
de ERISA, o bien (B) que la compra y tenencia de los Titulos por su parte no resultard en una
transaccion prohibida no exenta en virtud del Articulo 406 de ERISA o del Articulo 4975 del
Codigo o cualquier disposicion sustancialmente similar de cualquier ley federal, estatal o
local.

A-93



INFORMACION GENERAL

1. Los Titulos al Portador y los Titulos Nominativos representados por un Certificado Global
Regulacion S han sido aceptados para su compensacion a través de Euroclear y Clearstream, Luxembourg.
El Cddigo Comun para cada Serie de Titulos al Portador junto con el nimero ISIN correspondiente y el
nimero CUSIP para cada Tramo de Titulos Nominativos se indicaran en el Suplemento de Prospecto
aplicable. Ademas, la Emisora presentard una solicitud para que los Titulos Nominativos Restringidos DTC
sean aceptados para su negociacion en forma escritural por parte de DTC. La aceptacion por parte de DTC
de Titulos Nominativos Restringidos DTC de cada Tramo de una Serie Nominativa serd confirmada en el
Suplemento de Prospecto aplicable.

2. La Bolsa de Comercio de Luxemburgo ha adjudicado al Programa el nimero 11941 a los fines de
cotizacién. Se ha presentado una solicitud al BYMA para la cotizacion de los Titulos en el BYMA y se ha
presentado una solicitud a A3 para que los Titulos sean admitidos para su negociacion en A3. Sin embargo,
no puede garantizarse que tales solicitudes seran aprobadas.

3. La creacion del Programa, asi como la suscripcion de todos los documentos vinculados al
mismo, fue autorizada por la Ordenanza N° 51.270 del 21 de diciembre de 1996 del Concejo Deliberante
de la Emisora, la Ley N° 70 del 29 de septiembre de 1998, la Ley N° 323 del 22 de diciembre de 1999, la
Ley No. 2.789 del 10 de julio de 2008, la Ley N° 3.380 del 3 de diciembre de 2009, la Ley N° 3.753 del 3
de marzo de 2011, la Ley N° 3.894 del 8 de septiembre de 2011, la Ley N° 4.037 del 24 de noviembre de
2011, la Ley N° 5.014 del 26 de junio de 2014, la Ley N° 5.236 del 11 de diciembre de 2014, la Ley
N° 5.492 del 3 de diciembre de 2015. Las posteriores actualizaciones y enmiendas al Programa han sido
autorizadas por la Ley N° 6.504 del 9 de diciembre de 2021, modificada por la Ley N° 6.734 el 11 de julio
de 2024 de la legislatura de la Emisora. Asimismo, estas actualizaciones estan reflejadas en el Decreto
N° 281 del 8 de julio de 2014, el Decreto N° 9 del 8 de enero de 2015, el Decreto N° 23 del 6 de enero de
2016, el Decreto N° 423 del 30 de diciembre de 2021 y el Decreto N° 276 del 29 de julio de 2024 del Jefe
de Gobierno de la Emisora, junto con la Resolucion N° 1.197 del 11 de julio de 2014, la Resolucidon N°
1.285 del 23 de julio de 2014, la Resolucion N° 214 del 18 de febrero de 2015, la Resolucion N° 1.545 del
30 de mayo de 2016 del Ministerio de Hacienda de la Emisora y la Resolucion N° 8.677 del 15 de
noviembre de 2024 del Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Emisora. Se han obtenido todos los
consentimientos, aprobaciones, autorizaciones y demas oOrdenes requeridas de todas las autoridades de
contralor en virtud de las leyes argentinas para la creacion y posteriores actualizaciones del Programa, asi
como para la emision de los Titulos, la firma del Convenio de Fideicomiso y del Contrato de Agencia y las
mismas se encuentran en plena vigencia y efecto. Se requiere una resolucién del Ministerio de Hacienda y
Finanzas de la Emisora con respecto a cada Serie de Titulos.

4. A excepcion de lo informado en el presente, la Emisora no esta involucrada en ningln juicio o
proceso arbitral que fuera significativo en el contexto del Programa o de la emision de los Titulos conforme
al Programa y no existe, al leal saber de la Emisora, ningln juicio o proceso arbitral pendiente o de posible
iniciacion.

5. A excepcion de lo informado en el presente, no se han producido cambios en los ingresos,
gastos o en la condicidn financiera de la Emisora desde el Ultimo presupuesto de la Emisora publicado y no
se han producido cambios significativos adversos en sus ingresos, gastos y otra condicion financiera o las
perspectivas de la Emisora desde la fecha de su Gltimo presupuesto publicado.

6. Se podran obtener copias en en espafiol e inglés del Gltimo presupuesto de la Emisora y de sus
Gltimos ingresos y gastos historicos disponibles publicados (cada uno de los cuales se espera sea preparado
y puesto a disposicion del publico en forma anual) y estardn disponibles para su inspeccion copias del
Convenio de Fideicomiso y del Contrato de Agencia en las oficinas especificadas de cada uno de los
Agentes de Pago durante el horario habitual de trabajo, mientras que cualquiera de los Titulos estuviera en
circulacién. Copias del Prospecto y del Convenio de Fideicomiso estaran disponibles para su inspeccion en
la oficina registrada de la Emisora. Copias del presente Prospecto y del Suplemento de Prospecto
elaborados en relacién con cada emision de Titulos podran obtenerse sin cargo en la oficina del Agente de
Pago.
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7. Cada Suplemento de Prospecto establecera, con respecto a cada Serie de Titulos, si hubiere, con
respecto a los cuales este Prospecto es emitido, cierta informacion relativa a la emisién de Titulos
conforme al Programa. Se adjunta al presente Prospecto un modelo de Suplemento de Prospecto como
Anexo A.
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ANEXO A
MODELO DE SUPLEMENTO DE PROSPECTO

[(A ser completado por el Agente de Pago Principal en caso de emisiones no sindicadas y por la Emisora y el
Administrador en caso de emisiones sindicadas)]

Suplemento de Prospecto de fecha [Aparece espacio en blanco]

[LOGO]

Ciudad de Buenos Aires
Programa de Titulos a Mediano Plazo por USD 2.290.000.000
Serie N°: [Aparece espacio en blanco]
[Moneda y monto [Descripcién de los Titulos] [con vencimiento [[aparece espacio en blanco]]

Precio de emision: [Aparece espacio en blanco]

[NOMBRE DEL/DE LOS COLOCADOR/ES]
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Este documento constituye el Suplemento de Prospecto relativo a la emision de los Titulos descriptos en el
presente. Los términos utilizados en el presente seran considerados definidos como tales a los efectos de las
Condiciones establecidas en el Prospecto de fecha [aparece espacio en blanco] [y en el Prospecto suplementario
de fecha [[aparece espacio en blanco]]. El presente Suplemento de Prospecto deberd leerse junto con el
Prospecto [y los Prospectos suplementarios], que a la fecha del presente comprende:

El siguiente texto alternativo resulta aplicable si el primer tramo de una emision que fuera incrementada
hubiese sido emitida conforme a un Prospecto con una fecha anterior.

[Este documento constituye el Suplemento de Prospecto relativo a la emision de los Titulos descriptos en el
presente. Los Términos utilizados en el presente seran considerados definidos como tales a los efectos de las
Condiciones (las “Condiciones™) establecidas en el Prospecto de fecha [fecha original]. El presente Suplemento
de Prospecto debera leerse en conjunto con el Prospecto de fecha [fecha actual] [y el Prospecto suplementario de
fecha [aparece espacio en blanco], salvo en relacion con las Condiciones que fueron extraidas del Prospecto de
fecha [fecha original] y adjuntadas al presente. El Prospecto de fecha [fecha actual] comprende:]

(a) Parte A, que contiene, entre otras cosas, los Términos y Condiciones de los Titulos e informacion
general acerca del programa de titulos a mediano plazo de la emisora, de fecha [Aparece espacio en blanco]

(b) Parte B, que contiene una descripcion de la Emisora, de fecha [Aparece espacio en blanco]; y

(c) Cualquier modificacion independiente o suplementos (a excepcion de otros Suplementos de Precio)
del Prospecto.

La emisidn de los Titulos fue autorizada por [especificar autorizacion] la Emisora de fecha [aparece espacio en
blanco].

Este Suplemento de Prospecto no constituye y no podra ser utilizado con el objeto de ninguna oferta o
invitacion a presentar ofertas a ninguna persona en una jurisdiccion en la que dicha oferta o blsqueda de
clientes no fuera autorizada o a cualquier persona a quien no pudiera realizarse dicha oferta licitamente o
invitacion; y no se ha adoptado ninguna accion para permitir la oferta de los Titulos o la distribucién de este
Suplemento de Prospecto en cualquier jurisdiccion en la que dicho tramite fuera requerido.

LOS TITULOS NO HAN SIDO NI SERAN REGISTRADOS EN VIRTUD DE LA LEY DE VALORES
NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS”) [Y LOS TITULOS COMPRENDEN TIiTULOS AL
PORTADOR QUE SE ENCUENTRAN SUJETOS A LOS REQUISITOS DE LAS LEYES
IMPOSITIVAS DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA]. SUJETO A CIERTAS EXCEPCIONES,
LOS TITULOS NO PODRAN SER [OFRECIDOS O VENDIDOS/OFRECIDOS, VENDIDOS O
ENTREGADOS] DENTRO DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA [O A, POR CUENTA O EN
BENEFICIO DE PERSONAS ESTADOUNIDENSES (TAL COMO SE DEFINE EN LA REGULACION
S EN VIRTUD DE LA LEY DE VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS
(“REGULACION S”))]. ESTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO HA SIDO PREPARADO POR LA
EMISORA PARA SU UTILIZACION EN CONEXION CON LA OFERTA Y VENTA DE LOS
TITULOS FUERA DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA A PERSONAS NO
ESTADOUNIDENSES AL AMPARO DE LA REGULACION S [Y DENTRO DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE AMERICA A “COMPRADORES INSTITUCIONALES CALIFICADOS AL AMPARO
DE LA REGLA 144A DE LA LEY DE VALORES NEGOCIABLES DE LOS ESTADOS UNIDOS
(“REGLA 144A”)] Y PARA LA COTIZACION DE LOS TiTULOS EN LA BOLSA DE COMERCIO
DE LUXEMBURGO Y/O EN CUALQUIER OTRA BOLSA DE COMERCIO O MERCADO
AUTORIZADO POR EL MISMO O EL SUPLEMENTO DE PROSPECTO
CORRESPONDIENTE. SE NOTIFICA POR LA PRESENTE A LOS POTENCIALES
COMPRADORES QUE LOS VENDEDORES DE ESTOS TIiTULOS PODRAN BASARSE EN UNA
EXENCION A LAS DISPOSICIONES DEL ARTICULO 5 DE LA LEY DE VALORES
NEGOCIABLES PREVISTA POR LA REGLA 144A]. PARA UN MAYOR DETALLE DE ESTAS Y
OTRAS RESTRICCIONES SOBRE LA OFERTA Y VENTA DE LOS TITULOS Y LA
DISTRIBUCION DE ESTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO Y EL RESTO DEL PROSPECTO, VER
CAPITULO “SUSCRIPCION Y VENTA” EN LA PARTE A DEL PROSPECTO.

*En el caso de los Titulos al Portador, incluir la siguiente leyenda en el anverso del titulo: “CUALQUIER
PERSONA ESTADOUNIDENSE QUE SEA TITULAR DE LA PRESENTE OBLIGACION ESTARA
SUJETA A LAS LIMITACIONES QUE RESULTEN DE LA UNITED STATES INCOME TAX LAW
[LEY DEL IMPUESTO A LAS GANANCIAS DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA],
INCLUIDAS LAS LIMITACIONES ESTABLECIDAS EN LOS ARTICULOS 165 (j) Y 1287 (a) DEL
INTERNAL REVENUE CODE [CODIGO DE IMPUESTOS INTERNOS].
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NO SE REQUIERE UN PROSPECTO DE ACUERDO CON EL REGLAMENTO (UE) 2017/1129 PARA LA
EMISION DE TITULOS DESCRIPTA A CONTINUACION.

PROHIBICION DE VENTA A INVERSORES MINORISTAS DEL EEE - Los Titulos no estan
destinados a, y no deberan, ser ofrecidos, vendidos o puestos a disposicion de inversores minoristas del
Espacio Economico Europeo (“EEE”). A tales efectos, un inversor minorista significa una persona que
reviste una (o mas) de las siguientes condiciones: (i) es un cliente minorista, tal como se define en el punto
(112) del Articulo 4(1) de la Directiva 2014/65UE (con sus modificatorias, “MiFID 11”); o (ii) es un cliente
segun el significado de la Directiva (UE) 2016/97 (la “Directiva de Distribucién de Seguros™), cuando el
cliente no calificaria como un cliente profesional segin la definicién contemplada en el punto (10) del
Articulo 4(1) de MIFID II; o (iii) no es un inversor calificado segun la definicion contemplada en la
Regulacion (UE) 2017/1129 (la “Regulacién sobre Prospectos de la UE™). En consecuencia, no se ha
elaborado ningin documento de datos fundamentales exigido por el Reglamento (UE) N° 1286/2014 (con
sus modificatorias, el “Reglamento PRIIP”) para ofrecer o vender los Titulos o ponerlos de otro modo a
disposicion de inversores minoristas en el EEE y, por lo tanto, ofrecer o vender los Titulos o ponerlos de
otro modo a disposicién de cualquier inversor minorista en el EEE puede ser ilegal en virtud del
Reglamento PRIIP.
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[Incluir lo que corresponda o indicar como “No Aplicable” (N/A). Tenga en cuenta que la numeracién debe
permanecer como se expone a continuacion, incluso si fuera indicado como “No Aplicable” para distintos
parrafos o subparrafos. Las bastardillas denotan directivas para completar el Suplemento de Prospecto.]

1. Emisora:
2. [(D] NUmero de Serie:

[(ii) Nimero de Tramo:

(En caso de ser fungible con alguna
Serie existente, detalle dicha Serie,
incluyendo la fecha en que los Titulos se
tornaren fungibles).]

3. Moneda 0 Monedas
Especificada/s:
4, Monto Nominal Total:
(i) Serie:
(ii) Tramo:
5. (i)Precio de Emision:

[(ii) Producido neto:

Denominaciones

6. (i)

Especificadas:
(ii) Monto de Calculo:
7. (i) Fecha de Emision:

(ii) Fecha de Inicio de Interés:

8. Fecha de Vencimiento:
9. Base de Intereses:
10. Rendimiento:

11. Base de Rescate/Pago:

Ciudad de Buenos Aires
[[aparece espacio en blanco]]

[aparece espacio en blanco]]

[[aparece espacio en blanco]]

[[aparece espacio en blanco]]

[[aparece espacio en blanco]] por ciento del Monto
Nominal Total [mas intereses devengados desde [inserte
fecha] (s6lo en el caso de emisiones fungibles, si fuera
aplicable)
[[aparece espacio en blanco]] (S6lo para emisiones con
cotizacion)]

[[Aparece espacio en blanco]]*

[[Aparece espacio en blanco]]
[[Aparece espacio en blanco]]
[Especificar/Fecha de Emision/No Aplicable]

[especificar fecha o (para Titulos a Tasa Variable) Fecha de
Pago de Intereses que ocurra en el, 0 mas préxima al, afio y al
mes relevante]

[+ por ciento. Tasa Fija]

[[especificar tasa de referencia] +/— « por ciento

Tasa Variable]

[Cupédn Cero]

[Interés Vinculado a un indice]

[Otro (especificar)]

(otras particularidades especificadas abajo)

[Rescate a la par]

[Rescate Vinculado a un indice]
[Moneda Dual]

[Pagadero Parcialmente]

[Otro (especificar)]

1 Los Titulos (incluidos los Titulos en libras esterlinas) cuyos procedimientos de emision han de ser aceptados
por la emisora en el Reino Unido o cuyas emisiones constituyan una contravencion del articulo 19 de la FSMAy
que tengan vencimientos menor a un afio deberdn tener un valor minimo de rescate de £100.000 (o su

equivalente en otras monedas).
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12. Cambio de Interés o Base de
Rescate/Pago:

13. Opciones de Compra/Venta:

14, Orden de prelacién de los
Titulos:
15. Cotizacion y/o Negociacion:

16. Método de Distribucién:

17. Destino de los Fondos de la Serie:

[Especificar detalles de cualquier disposicion relativa a la
convertibilidad de los Titulos a otro interés o base de
rescate/pago]

[Opcién de Compra]

[Opcidn de Venta]

[(otras particularidades especificadas abajo]

[No Subordinado/[Fechado/Perpetuo]/ Subordinado]

[[[Aparece espacio en blanco] ] (especificar)/Ninguna]
[Sindicado/No Sindicado]

DISPOSICIONES RELACIONADAS CON EL INTERES A PAGAR (SI LO HUBIERA)

18. Disposiciones para Titulos a
Tasa Fija:

(i) Tasa[(s)] de Interés:

(ii)Fecha(s) de Pago de Interés:

(iii) Monto de Cupon(es) Fijo(s)

(iv) Monto(s) Fraccionado(s):

(v) Fraccion de Cuenta Diaria:

(vi) [Fechas de Determinacion

(vii) Otros términos relativos al
método de calculo de intereses para
Titulos a Tasa Fija:

[Aplicable/No Aplicable]
(En caso de no ser aplicable, elimine los restantes subparrafos
del presente parrafo)

[[Aparece espacio en blanco]] por ciento anual [pagadero
[anualmente/ semestralmente/ trimestralmente/
mensualmente] por plazo vencido]

[[Aparece espacio en blanco]] en cada afio [determinado de
acuerdo con [especificar Convencion de Dia Habil y cualquier
Centro(s) de Negocios aplicable para la definicion de Dia
Habil ”]/no ajustado]

[ [Aparece espacio en blanco] ] por Monto del Calculo
[ [Aparece espacio en blanco] ] por Monto de Célculo pagadero

en la Fecha de Pago de Interés que cae [en] [[Aparece espacio
en blanco] ]

[30/360 /Real/Real (ICMA/ISDA)/otro]

[Aparece espacio en blanco] en cada afio ( inserte la fecha
regular de pago del interés, ignorando la fecha de emision o de
vencimiento en caso de un primer o Ultimo cupén, corto o largo.
Nota: s6lo relevante cuando la Fraccién de Cuenta Diaria es
Real/Real (ICMA))]

[No Aplicable/dar detalles]
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19. Disposiciones para Titulos a
tasa Variable:

(i) Periodo(s) de Interés:

(i) Fechas de Pago de Interés
Especificas:

(iii) Fecha de Periodo de Interés:

(iv) Convencion de Dia Habil:

(v) Centro(s) de Negocio(s):

(vi) Forma en que la(s) Tasa(s) de
Interés es/son determinada/s:

(vii) Parte responsable por el calculo
de la(s) Tasa(s) de Interés y el/los

Monto(s) de Interés (si no fuera el
[Agente]):

(viii) Determinacion de la Tasa de
Pantalla:
—  Tasa de Referencia:

— Fecha(s) de Determinacion de
Interés:

— Hoja de Pantalla Relevante:

—  Determinacién del indice:
—  Método de Observacion:

—  [Periodo de Retraso (p):

—  [Periodo de Cambio (p):

—  [NUmero Pertinente:

[Aparece espacio en blanco]

No aplicable a menos que sea diferente de la Fecha de Pago de
Interés)

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco]

[Convencién de Tasa Variable/Convencion de Dia Habil
Siguiente/ Modificacién de la Convencion de Dia Habil
Siguiente/Convencién de Dia Habil Precedente/otro (dar
detalles)]

[Aparece espacio en blanco]

[Determinacion de la Tasa de Pantalla/ Determinacion
ISDA/otra (dar detalles)]

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco]
[Aparece espacio en blanco]

[Si se aplica la SOFR Diaria Compuesta, incluir: El [quinto/e]
Dia Habil para la Negociacion de Titulos del Gobierno de
EE.UU. que cae antes del dltimo dia de cada Periodo de
Devengamiento de Intereses] (Si se indican menos de cinco Dias
Habiles para la Negociacion de Titulos del Gobierno de EE.UU.
esto se debera acordar con el Agente de Calculo).

[Aparece espacio en blanco] (No se aplica si la SOFR Diaria
Compuesta es la Tasa de Referencia)

[Aplicable/No Aplicable]

[Retraso/Cambio/No Aplicable]]

[5/e] Dias Habiles para la Negociacion de Titulos del Gobierno
de EE.UU./No Aplicable]

[5/e] Dias Habiles para la Negociacion de Titulos del Gobierno

de EE.UU./No Aplicable]
[5/e] Dias Habiles para la Negociacion de Titulos del Gobierno

A-101



(ix) Determinacién ISDA:
—  Opcidn de Tasa Variable:

—  Vencimiento Designado:

—  Fecha de Reestablecimiento:
—  [Definiciones ISDA:
(x) Margen(es):

(xi) Tasa Minima de Interés:
(xii) Tasa Méaxima de Interés:

(xiii) Fraccion de Cuenta Diaria:

(xiv) Disposiciones fallback,
disposiciones sobre redondeo,
denominador y otros términos relativos
al método de célculo de los intereses en
los Titulos a Tasa Variable, en caso de
ser diferentes a los establecidos en las
Condiciones:

20. Disposiciones para los Titulos
Cup6n Cero

(i) Rendimiento hasta la

amortizacion

(ii) Cualquier otra férmula/base de
determinacion del monto pagadero:

21. Disposiciones para Titulos
Vinculados a Indices de Interés:

(i) Indice/Formula:

(ii) Parte responsable para calcular
las Tasa(s) de Interés y/o el/los Monto(s)
de Interés (si no es el[Agente]):

(iii) Disposiciones  para la
determinacion del Cupé6n cuando el
calculo por referencia al indice y/o a la
Férmula sea imposible o impracticable o
sea interrumpido de otro modo:

(iv) Periodo(s) de Interés

de EE.UU./No Aplicable]

[Aparece espacio en blanco]
[Aparece espacio en blanco} ]

[Aparece espacio en blanco]

[2000/20061]]
[+/-][Aparece espacio en blanco] por ciento anual

[Aparece espacio en blanco] por ciento anual
[Aparece espacio en blanco] por ciento anual

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco]

[Aplicable/No Aplicable]

(en caso de no ser aplicable elimine los restantes subparrafos
del presente parrafo)

[Aparece espacio en blanco] por ciento anual

[Aparece espacio en blanco]

[Aplicable/No Aplicable]
(en caso de no ser aplicable elimine los restantes subparrafos
del presente parrafo)

[dar o anexar detalles]

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco]
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(v) Fechas de Pago de Interés

Especificada:

22.

(vi) Convencién Dia Habil:

(vii) Centro(s) de Negocio(s):
(viii) Tasa de Interés Minima:
(ix)Tasa de Interés Maxima:

(x) Fraccion de Cuenta Diaria:

Disposiciones para Titulos

con Moneda Dual:

(i)

Tipo de Cambio/ método para

calcular el Tipo de Cambio:

(i) Parte, en caso de haber,
responsable para el calculo de la(s)
Tasa(s) Interés y el Monto de Interés
(si no es el [Agente]):

(iii) Disposiciones aplicables cuando
el calculo por referencia a la Tasa de
Cambio sea imposible 0
impracticable:

(iv) Persona a cuya opcidn los pagos

son en Moneda(s) Especificada(s)

[Aparece espacio en blanco]

[Convencién de Tasa Variable/Convencion de Dia Habil
Siguiente/ Modificacion de la Convencion de Dia Habil
Siguiente/ Convencion de Dia Habil Precedente/otro (dar
detalles)]

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco] por ciento anual

[Aparece espacio en blanco] por ciento anual

[Aparece espacio en blanco]

[Aplicable/No Aplicable]

(En caso de no ser aplicable elimine los restantes subparrafos
del presente parrafo).

[dar detalles]

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco]4

DISPOSICIONES RELATIVAS AL RESCATE

23.

Opcién de Compra

(i) Fecha(s) de Rescate Opcional _

(if) Monto(s) de Rescate Opcional de
cada Titulo y método especifico de
denominacion, si lo hubiera, para el
calculo de dicho(s) monto(s):

(i) Si son rescatables en parte:

(@)

Rescate:

Monto Minimo de

[Aplicable/No Aplicable]

(En caso de no ser aplicable elimine los restantes subparrafos
del presente parrafo).

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco] por Monto de Célculo

[Aparece espacio en blanco] por Monto de Célculo
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24.

(b)

Rescate:

Monto Méaximo de

(iv) Periodo de Notificacion

Opcion de Venta

(i) Fecha(s) de Rescate Opcional:

(ii) Monto(s) de Rescate Opcional
de cada Titulo y Método, si lo
hubiera, para el calculo de dicho(s)
monto(s):

(iii) Periodo de Notificacion

25. Monto de Rescate Final de
cada Titulo
26. Monto de Rescate Anticipado

(i) Monto(s) de Rescate
Anticipado por Monto de Calculo
pagadero al Amortizacién por
razones impositivas 0 en un supuesto
de incumplimiento y/o el método
para calcular el mismo (si es
requerido o es diferente del
establecido en las Condiciones):

(i) Nivel Original de Retenciones:

(iii) Cupones no vencidos a ser
cancelados:

[Aparece espacio en blanco] por Monto de Calculo

[Aparece espacio en blanco]

[Aplicable/No Aplicable]
(en caso de no ser aplicable elimine los restantes subparrafos
del presente parrafo)

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco] por Monto de Calculo

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco] por Monto de Calculo

[Aparece espacio en blanco]

[Aparece espacio en blanco]

[Si/No/N/A]

DISPOSICIONES GENERALES APLICABLES A LOS TITULOS
27. Modelos de los Titulos:

(i) Titulo Global Temporario o
Permanente:

[Titulos al Portador/Titulos Nominativos] [eliminar lo que no
corresponda]

Titulos al Portador

[Titulo Global temporario canjeable por un Titulo Global
permanente que es canjeable por Titulos Definitivos en las
limitadas circunstancias especificadas en el Titulo Global
permanente]

[Titulo Global Temporario canjeable por Titulos Definitivos a
[] dias de notificado]

[Titulo Global permanente canjeable por Titulos Definitivos en

las limitadas circunstancias especificadas en el Titulo Global
permanente]

A-104



(i) Exencién TEFRA aplicable:

(iii) Certificados Globales
Restringidos DTC, Certificados
Globales Regulacion S o
Certificados Definitivos
Individuales:

28. Centro(s) Financiero(s) u otra
provision especial relativa a las fechas
de Pago

29. Talones para Cupones futuros o
Recibos para ser adjuntados a los
Titulos Definitivos (y las fechas en las
cuales dichos Talones venzan):

30. Detalles relativos a los Titulos
Pagaderos Parcialmente: monto de cada
pago que integra el Precio de Emision y
fecha en la cual cada pago seré realizado
y las consecuencias (en caso de
haberlas) de la falta de pago, incluyendo
cualquier derecho de la Emisora de
perder los Titulos y los intereses debidos
por pago tardio:

31. Detalles relativos a los Titulos
en Cuotas: monto de cada cuota, fecha
en que cada pago debe realizarse:

32. Disposiciones sobre re-
denominacion, renominativizacion y
reconvencion:

33. Disposiciones de
consolidacion:

34. Otros términos o condiciones

especiales:

DISTRIBUCION

35. (i) en caso de ser
sindicados, nombres de los
Coordinadores:

(i) Agente de Estabilizacion (si lo
hubiere):

[Regulacién C /Regulacién D/ N/A]

Titulos Nominativos

[Certificado Global Restringido DTC y/o Certificado Global
Regulacion S disponible en la Fecha de Emision]
[Certificados Definitivos Individuales disponibles en la Fecha
de Emision]

[No Aplicable/dar detalles. Notar que el parrafo se refiere a la
fecha y lugar de pago y no a las fechas de vencimiento del
periodo de interés, a las cuales se refieren los subparrafos
16(ii) 17(iv) y 19(vii)]

[Si/No. En caso afirmativo, dar detalles]

[No Aplicable/dar detalles]

[No Aplicable/dar detalles]

[No Aplicable/ Las disposiciones [en la condicion ¢] [anexadas a
este Suplemento de Prospecto] resultan aplicables]

[No Aplicable/Las disposiciones [en la condicion ¢] [anexadas a
este Suplemento de Prospecto] resultan aplicables]

[No Aplicable/dar detalles]

[No Aplicable/dar nombres]

[No Aplicable/dar nombres]
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36. En caso de no ser sindicados, [No Aplicable/dar nombres]
nombre del Colocador:

37. Restricciones adicionales a la venta: ~ [No Aplicable/dar nombres]

INFORMACION OPERATIVA

38. Cadigo ISIN: [Aparece espacio en blanco]
39. Cddigo Comun: [Aparece espacio en blanco]
CUSIP: [Aparece espacio en blanco]
40. Sistema(s) de compensacion [No Aplicable/dar nombres y nimeros].

distinto de Euroclear Bank SA/NV y
Clearstream Banking S.A. y el/los
nameros de identificacion relevantes:

41. Entrega: Entrega [contra/libre de] pago

42. Agente(s) de pago adicional(es) (si [Aparece espacio en blanco]
es que hay alguno)

[INFORMACION SUPLEMENTARIA DEL PROSPECTO

Por el presente, se complementa el Prospecto con la siguiente informacion, que se considerara incorporada
al mismo y formara parte de él.

[Establecer cualquier informacidn adicional y, si corresponde, indicar ubicacion dentro del Prospecto].
(Unicamente a los efectos de detallar la presente emision de Titulos en la Bolsa de Comercio).

El Prospecto actual (conforme sea complementado periédicamente) con relacion al Programa es de fecha [
] y fue recientemente mayormente suplementado por el Prospecto [Complementario] de fecha [ ].

[OBJETO DEL SUPLEMENTO DE PROSPECTO

El presente Suplemento de Prospecto contiene las condiciones finales requeridas para la emisiéon y
admision para comercializar en el [especificar la bolsa/Mercado de valores pertinente] de los Titulos
descriptos en el presente en virtud del Programa de Emisién de Titulos de Deuda Publica de Mediano
Plazo de la Ciudad de Buenos Aires por US$2.290.000.000.

[DECLARACION SOBRE CAMBIOS SUSTANCIALES ADVERSOS

Con excepcion de lo expuesto en el presente Prospecto, no ha habido ninglin cambio sustancial en la
situacion financiera, ingresos y gastos de la Ciudad desde [ingresar la fecha de las Gltimas cuentas publicas
y del presupuesto anual].

RESPONSABILIDAD
La Emisora acepta su responsabilidad por la informacion incluida en el presente Suplemento de
Prospecto. Firmado en representacion de [nombre de la Emisora]:

Por:
Debidamente autorizado.
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SEDE ADMINISTRATIVA DE LA EMISORA

Ciudad de Buenos Aires
Av. Martin Garcia 346 1° piso
C1165ABP — Buenos Aires

Argentina
FIDUCIARIO PRINCIPAL AGENTE DE PAGO
The Bank of New York Mellon Y AGENTE DE CALCULO
240 Greenwich Street, piso 7E The Bank of New York Mellon
Nueva York, Nueva York 10286 240 Greenwich Street, piso 7E
Estados Unidos de América Nueva York, Nueva York 10286
Estados Unidos de América
AGENTE DE REGISTRO, AGENTE DE
TRANSFERENCIA Y AGENTE DE CAMBIO AGENTE DE PAGO EN LONDRES
The Bank of‘New York I_Vlellon The Bank of New York Mellon, Sucursal Londres
240 Greenwich Street, piso 7E 160 Queen Victoria Street
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FACTORES DE RIESGO

Los inversores de los Titulos deben leer este documento cuidadosamente y considerar, entre otras cosas,
los factores de riesgo relativos a la Ciudad expuestos a continuacion, incluyendo aquellos que no se suelen
asociar con inversiones en valores negociables de otros emisores soberanos o sub-soberanos. Dichos factores
de riesgo, junto con la totalidad de la informacion incluida en este Prospecto deben ser cuidadosamente
evaluados antes de invertir en los Titulos. La informacion de este capitulo incluye declaraciones a futuro que
involucran riesgos e incertidumbres. Los resultados finales pueden diferir significativamente de aquellos
anticipados en estas declaraciones a futuro como resultado de numerosos factores, incluyendo aquellos
descriptos en el capitulo “Factores de riesgo relativos a la Ciudad - Informacion relativa a declaraciones a
futuro”

Factores de riesgo relacionados con la Argentina

Introduccion

El Gobierno Nacional ejercio historicamente una influencia significativa sobre la economia del pais. Las
decisiones gubernamentales en lo econdmico aun tienen un efecto importante sobre la Argentina, sus provincias
y la Ciudad y sobre las condiciones de mercado, los precios y sobre los rendimientos de titulos nacionales entre
los que se incluyen los Titulos. La economia argentina es también particularmente sensible a los sucesos
politicos locales. El valor de los Titulos a su vez puede verse afectado por cambios en la inflacion, tasas de
interés, tipos de cambio, impuestos, costos laborales, niveles de empleo, inestabilidad social y otros sucesos
politicos o0 econdmicos en la Argentina.

El desempefio econdmico de la Ciudad y sus finanzas estan sujetas a las condiciones econdmicas generales
del pais y pueden verse afectados por distintos acontecimientos que puedan ocurrir, tales como fluctuaciones
en las tasas de inflacion, tipos de cambio, tasas de interés, cambios en politicas gubernamentales, inestabilidad
social y otros sucesos politicos o econdomicos que sucedan en la Argentina, o que la afecten. Si bien Argentina
se ha recuperado de crisis pasadas como la crisis social, politica y econdmica de los afios 2001 y 2002, aun
enfrenta importantes desafios, como la pobreza, inflacion elevada y una recuperacion econémica fragil. No
obstante las medidas de estabilizacion implementadas, la inestabilidad politica y econémica en la Argentina ha
afectado negativamente y puede continuar afectando su situacion econdémica y, por tanto, la situacion financiera
de la Ciudad.

La economia argentina es particularmente sensible a los acontecimientos politicos locales.
Adicionalmente, es vulnerable a situaciones adversas que afectan a sus principales socios comerciales. Una
disminucion significativa en el crecimiento econémico de cualquiera de los principales socios comerciales de
la Argentina, como Brasil (que sufrié una severa recesion, si bien la esta superando, China (que desacelero6 su
crecimiento econdmico) o los Estados Unidos (que vio crecer el indice de inflacion como consecuencia de
pandemia de 2020), podria tener un efecto significativo adverso en la balanza comercial y afectar negativamente
el crecimiento econdmico de la Argentina y, por lo tanto, podria afectar adversamente la situacion financiera de
la Ciudad. Por otra parte, una significativa depreciacion de las monedas de los socios o competidores
comerciales, en especial Brasil, podria afectar negativamente a la competitividad de la Argentina y por lo tanto
afectar negativamente su economia y la situacion financiera de la Ciudad.

El 7 de septiembre de 2025, la Provincia de Buenos Aires celebro elecciones de medio término. El partido
liderado por el gobernador Axel Kicillof obtuvo aproximadamente el 47,3% de los votos, mientras que el partido
del presidente Javier Milei, La Libertad Avanza, obtuvo alrededor del 33,8% de los votos. Tras estas elecciones,
el mercado internacional de capitales respondi6 negativamente, resultando en un aumento en la volatilidad en
los valores negociables de emisores argentinos y una disminucion en los precios de las acciones.

Asimismo, si bien las elecciones legislativas nacionales celebradas el 26 de octubre de 2025, en las que
se renovo parcialmente la composicion de ambas Camaras del Congreso de la Nacion, fueron ganadas por el
oficialismo (La Libertad Avanza), que obtuvo aproximadamente el 40,7% de los votos para la Cdmara de
Diputados y aproximadamente el 42,0% para el Senado, éste atin posee una representacion minoritaria en las
dos camaras. El principal partido opositor, Fuerza Patria, obtuvo aproximadamente el 31,7% de los votos para
la Camara de Diputados y aproximadamente el 28,4% para el Senado. De este resultado, ningln partido politico
ostenta u ostentara la mayoria ni en el Senado ni en la Camara de Diputados. Tales eventuales cambios de
politica podrian incidir en la estabilidad econdmica y en la situacion financiera de la Ciudad, con potencial
impacto en su operatoria y en la toma de decisiones estratégicas. La Ciudad no puede estimar sus eventuales
efectos sobre su funcionamiento y condicién financiera.
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Aunque el periodo preelectoral se caracteriz6 por la inestabilidad y la volatilidad financiera, y por diversas
acciones gubernamentales destinadas a estabilizar la economia, en el momento de la emisién de este Prospecto,
no es posible determinar el impacto de estas medidas o la incertidumbre que podria surgir de su implementacion,
lo que podria tener un impacto negativo en el entorno econdmico.

La economia de la Argentina ha experimentado una volatilidad significativa en décadas recientes,
caracterizadas por periodos de bajo o negativo crecimiento, altos y variables niveles de inflacion y devaluacion
de la moneda. Su PBI disminuy6 un 9,9% en 2020, para crecer un 10,4% en 2021, un 5,2% en 2022 y caer un
1,6% en 2023 y un 1,3% en 2024. La estimacion preliminar del PBI segin el INDEC para el segundo trimestre
de 2025 muestra un crecimiento del 6,4% con relacion al mismo periodo del afio anterior; empero, el PBI
desestacionalizado del segundo trimestre de 2025 con respecto al primer trimestre de 2025 registra una variacion
negativa de 0.1%.

Existe incertidumbre acerca de los niveles de crecimiento de la Argentina y de las medidas que implemente
el Gobierno Nacional para atraer o retener inversiones extranjeras y financiamiento internacional, lo que podria
afectar adversamente el crecimiento econdmico del pais y, a su vez, afectar la situacion financiera de la Ciudad.
La economia argentina depende de una serie de factores, incluyendo (pero no limitado) a: (i) la demanda
internacional para los principales productos de exportacion de la Argentina; (ii) los precios internacionales para
los principales commodities de exportacion de la Argentina; (iii) la estabilidad y competitividad del Peso con
relacion a otras monedas y las restricciones cambiarias; (iv) el nivel de consumo interno y de inversion; (v) el
financiamiento interno y externo; (vi) shocks econdmicos externos adversos; (vii) los cambios en las politicas
econdmicas o fiscales que pudiera adoptar el Gobierno Nacional; (viii) disputas laborales y paros, que pudieran
afectar diversos sectores de la economia argentina; (ix) el nivel de gastos por parte del Gobierno Nacional y las
dificultades para disminuir el déficit fiscal; (x) el nivel de desempleo, que afecta el consumo; (xi) la
inestabilidad politica; y (xii) las tasas de interés y de inflacion.

La situacion politica y econdomica doméstica se ha deteriorado rapidamente en el pasado y puede
rapidamente deteriorarse en el futuro, y la Ciudad no puede asegurar que la economia argentina crecera a niveles
satisfactorios. La economia puede verse afectada si las presiones politicas y sociales impiden al Gobierno
Nacional implementar politicas disefiadas para mantener la estabilidad de precios, generar crecimiento y
mejorar la confianza de consumidores e inversores. Ademas, ciertas medidas relativas a la economia
histéricamente adoptadas por los gobiernos argentinos, incluyendo aquellas relacionadas a la inflacion, las tasas
de interés, los controles de precios, los controles de cambios y los impuestos han tenido y en algunos casos
pueden seguir teniendo, un efecto negativo sobre las emisoras argentinas, incluyendo la Ciudad. Si bien algunas
de estas medidas, como los controles de precios, se encuentran actualmente sin efecto, no puede descartarse su
eventual reinstauracion, lo cual constituye un riesgo relevante que podria afectar negativamente la economia
argentina y, en consecuencia, a las emisoras argentinas, incluyendo la Ciudad. La Ciudad no puede asegurar
que el desarrollo econémico, social y politico futuro en la Argentina, sobre el que no tiene control, no afectaran
negativamente la condicion financiera de la Ciudad, y su capacidad de cumplir con el pago de deudas a su
vencimiento, incluyendo los Titulos. Ademas, el Peso se ha devaluado significativamente en el pasado y puede
estar sujeto a fluctuaciones significativas en el futuro y por lo tanto afectar la situacion financiera de la Ciudad
(véase ademas las consideraciones de inversion sobre los riesgos generados por las fluctuaciones del tipo de
cambio).

La incertidumbre politica respecto de las medidas que adoptara el Gobierno Nacional podria afectar las
condiciones macroeconémicas, politicas, regulatorias o sociales del pais.

La segunda vuelta de las elecciones generales presidenciales en la Argentina tuvo lugar el 19 de
noviembre de 2023, y de ellas resulté vencedora la férmula del La Libertad Avanza para ocupar los cargos en
el Poder Ejecutivo Nacional, compuesta por Javier Milei y Victoria Villaruel, con el 55,7% de los votos validos,
quienes asumieron los cargos de presidente y vicepresidente respectivamente, el 10 de diciembre de 2023. El
22 de octubre de 2023 fueron las elecciones generales en las que obtuvieron la victoria los candidatos de Union
por la Patria sobre La Libertad Avanza y Juntos por el Cambio que obtuvieron un 27,9% y un 26,1 %,
respectivamente de los votos a nivel nacional en diputados por debajo del 37,8% de Unidn por la Patria, mientras
en lo que respecta a senadores Union por la Patria obtuvo 43,6%, La Libertad Avanza 25,9% y Juntos por el
Cambio 25,6%. EI 26 de octubre de 2025 se celebraron elecciones legislativas nacionales a fin de renovar
parcialmente ambas Camaras del Congreso de la Nacion en las cuales el oficialismo obtuvo un triunfo con el
40,7% del voto nacional para la Camara de Diputados y aproximadamente el 42,0% para el Senado, en tanto
Fuerza Patria y sus aliados (nueva denominacién de Unién por la Patria) obtuvo el 31,7% para la Cdmara de
Diputados y 28,9% respecto del Senado. Asi, ninguna fuerza politica tiene ni tendra la mayoria en la Camara
de Senadores ni en la Cdmara de Diputados.
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El Gobierno Nacional carece de mayoria parlamentaria, por lo cual la oposicion en el Congreso de la
Nacién ha logrado la aprobacién de leyes contrarias a la posicion de la administracion actual, como la reforma
del sistema de jubilaciones y pensiones o el incremento del presupuesto de las universidades, las cuales fueron
posteriormente vetadas por el presidente. Recientemente el Congreso de la Nacion con amplio respaldo de los
partidos de oposicion, dieron de baja cinco decretos firmados por el presidente que desregulaban distintas areas
del Estado Nacional. También lograron revertir el veto de la ley de financiamiento universitario, entre otras. Si
bien en las elecciones legislativas nacionales antes referidas el Gobierno Nacional incrementé sustancialmente
el nimero de diputados y senadores propios sigue siendo minoria y podra tener severas dificultades para
instrumentar medidas en el futuro, circunstancia que podria afectar la marcha de la economia nacional en
general. A la fecha de este Prospecto, no es posible predecir el impacto que las medidas y la situacién politica
que se describe mas arriba tendran sobre la economia argentina en general y sobre la Ciudad en particular.

Aungue el partido gobernante aument6 sus escafios en ambas camaras del Congreso como resultado de
las elecciones, sigue en minoria. Es probable que esto genere desafios importantes para la administracion en la
implementacion de su agenda politica, lo que podria afectar el desempefio y la estabilidad econdmica nacional
en general. Segun la Constitucion Nacional, el Poder Ejecutivo puede vetar un proyecto de ley aprobado por el
Congreso. Un veto presidencial solo puede ser revocado si tanto la Camara de Diputados como el Senado
aprueban el proyecto de ley nuevamente con una mayoria de dos tercios de los votos en cada camara, tras un
nuevo debate. Si alguna de las camaras no logra alcanzar dicha mayoria calificada, el proyecto de ley no se
convierte en ley y no puede ser reconsiderado durante el mismo afio legislativo. Tras las elecciones legislativas
de octubre de 2025, el partido gobernante obtuvo suficientes escafios para tener al menos un tercio de la Cdmara
de Diputados. En el Senado, si bien La Libertad Avanza por si solo no alcanza ese umbral, efectivamente lo
hace si se tienen en cuenta los escarios del PRO, un partido opositor a Fuerza Patria. Como resultado, se espera
que el poder de voto combinado de estos bloques sea suficiente para evitar que la oposicion logre la mayoria
de dos tercios necesaria para anular vetos presidenciales o insistir en legislacion rechazada por el Ejecutivo.

Aunque se espera que el partido gobernante y sus bloques alineados retengan suficientes escafios para
dificultar que la oposicién alcance las mayorias de dos tercios requeridas para revocar vetos presidenciales o
insistir en legislacion rechazada por el Poder Ejecutivo, no se puede asegurar que la dindmica de votacién dentro
del Congreso se mantenga estable o que los resultados legislativos se alineen con dichas proyecciones. Como
resultado, la composicion del Congreso puede influir en el entorno legislativo y regulatorio en el que se adoptan
e implementan las politicas econdmicas nacionales, pero no elimina la incertidumbre al respecto.

El dia después de las mencionadas elecciones nacionales de mitad de mandato, los mercados financieros
domésticos reaccionaron positivamente: el Peso se aprecid frente al Doélar, los bonos soberanos argentinos
subieron y los indices bursatiles registraron ganancias significativas, lo que refleja una mejora en la confianza
de los inversores en la continuidad de las politicas de la administracién. Sin embargo, a pesar de la mejora
inmediata en el sentimiento del mercado, no se puede asegurar que estas condiciones se mantengan a lo largo
del tiempo. La oposicion politica o social a las medidas de reforma del Gobierno Nacional, los acontecimientos
externos adversos o los retrasos en la implementacion de politicas estructurales podrian revertir estas tendencias
y generar volatilidad en los mercados financieros locales, afectando negativamente el acceso al financiamiento
internacional, el valor del Peso y la estabilidad general de la economia argentina.

Ademaés, los posibles cambios de politica resultantes de este complejo entorno politico pueden impactar
la estabilidad econémica y la condicién financiera de la Ciudad, con posibles efectos en sus operaciones y
estrategia. En este momento, la Ciudad no puede estimar las posibles consecuencias de los resultados electorales
en sus operaciones y situacion financiera.

La administracion actual enfrentara desafios singulares en materia macroeconémica, tales como, entre
otros, reducir la tasa de inflacion, mantener el superavit comercial y fiscal, acumular reservas, contener el tipo
de cambio, refinanciar la deuda con ciertos acreedores privados y mejorar la competitividad de la industria local
a partir de las distintas variables que la afectan (incluyendo la invasion de Ucrania por la Federacién de Rusia
y el conflicto desatado en Medio Oriente). Es dificil predecir el impacto que tendran las medidas que el
Gobierno Nacional tom¢ hasta la fecha y/o que podria tomar adicionalmente. La incertidumbre existente en
relacion con las medidas que deberd adoptar el Gobierno Nacional con respecto a la economia podria,
adicionalmente, conducir a la volatilidad de los precios del mercado de valores de emisores locales, incluso la
Ciudad.

A la fecha de emision del presente Prospecto, no podemos asegurar el impacto que tendré el nuevo
acuerdo celebrado con el FMI, ni las derivaciones del finalizado proceso de reestructuracion de la deuda publica
con bonistas ni de las medidas que adoptara el nuevo Gobierno Nacional para contener la inflacion y el tipo de
cambio, entre otras. Ver el capitulo “Tipos de cambio y control de cambios”. Adicionalmente, tampoco es
posible predecir las medidas que podran ser adoptadas tanto a nivel nacional o provincial, lo cual podria tener
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un efecto sustancialmente adverso en la economia o en la habilidad de la Argentina de cumplir con sus
obligaciones. ElI Gobierno Nacional podra implementar cambios en la politica y regulaciones actuales o
mantenerlas existentes. Estos eventos pueden afectar adversamente la economia de la Ciudad y su capacidad
para cumplir con las deudas pendientes, incluyendo los Titulos. Ademas, los intereses de la Ciudad pueden a
veces no coincidir con los del Gobierno Nacional o los de las provincias. Por consiguiente, la Ciudad no puede
garantizar a los inversores que las decisiones 0 medidas adoptadas por el Gobierno Nacional no afectaran las
condiciones econémico-financieras, regulatorias, politicas o sociales del pais y, en consecuencia, la situacion
financiera de la Ciudad y su capacidad de cumplir sus compromisos bajo los Titulos.

Las fluctuaciones en el valor del Peso pueden afectar negativamente la economia argentina y la situacion
financiera de la Ciudad y su capacidad para cumplir con el pago de sus deudas, incluyendo sus obligaciones
de pago bajo los Titulos.

El valor del Peso ha fluctuado significativamente en el pasado y puede seguir haciéndolo en el futuro.
Desde el fin de la paridad Peso-Dolar en enero de 2002 bajo la Ley N° 25.561 (la “Ley de Emergencia Publica”),
el valor del Peso ha fluctuado significativamente. Como resultado de ello, el BCRA ha adoptado diversas
medidas para estabilizar el tipo de cambio y preservar sus reservas. El Peso perdié un 40,5% de su valor con
respecto al Dolar en 2020, un 22,1% en 2021, un 72,4% en 2022, un 356,4% en 2023 y un 27,7% en 2024.
Ademas, se deprecid un 39,8% en los primeros diez meses de 2025. La fuerte dependencia de la Ciudad respecto
de los ingresos denominados en Pesos significa que cualquier depreciacién significativa del Peso podria afectar
negativamente su situacion financiera y su capacidad para cumplir con las obligaciones de deuda denominadas
en moneda extranjera.

Desde el fin de la paridad Peso-Dolar, en repetidas oportunidades el BCRA ha intervenido en el mercado
cambiario vendiendo Dolares para evitar mayores devaluaciones del Peso. Dichas intervenciones disminuyeron
las reservas internacionales del BCRA. La Ciudad no puede predecir el valor futuro del Peso respecto del Délar
u otras divisas. Si bien los controles cambiarios para personas fisicas se levantaron parcialmente el 11 de abril
de 2025, las restricciones siguen vigentes para las personas juridicas en general, asi como ciertas limitaciones
para las personas humanas. Al 10 de noviembre de 2025, existe una brecha de aproximadamente el 1% entre el
tipo de cambio oficial y el valor del Délar que se obtiene de algunas operaciones de mercado de capitales (D6lar
“MEP” o “contado con liquidacion™). . Si bien el BCRA ha ido flexibilizando progresivamente algunas
restricciones cambiarias, la Ciudad no puede asegurar el éxito ni la continuidad de dichas medidas

El 11 de abril de 2025, el Ministerio de Economia y el BCRA anunciaron el inicio de la Fase 3 del
programa econdmico, que comenzé el 10 de diciembre de 2023. En esta fase, el tipo de cambio del ddlar
estadounidense en el Mercado de Cambios puede fluctuar dentro de una banda mévil de entre $1.000 y $1.400,
ampliandose dicha banda a un ritmo del 1% mensual. Ademas, el Decreto N° 269/2025 elimind el Délar blend
para los exportadores.

Si el Peso se continuara depreciando, todos los efectos negativos en la economia argentina relacionados
con tal depreciacion pueden repetirse. Por otro lado, un incremento sustancial en el valor del Peso frente al
Doélar también presenta riesgos para la economia nacional ya que puede conducir a un deterioro de las
exportaciones del pais, afectando negativamente la balanza de cuenta corriente y la balanza de pagos. En
cualquiera de los dos casos, podria tener consecuencias negativas para la situacion financiera de la Ciudad y su
capacidad para cumplir con el pago de sus deudas, incluyendo sus obligaciones de pago bajo los Titulos.

La inflacion ha aumentado significativamente en los Gltimos afios, y podria continuar aumentando en el
futuro, lo que podria tener un efecto negativo significativo en la economia argentina en general, en la
situacion financiera de la Ciudad y su capacidad para cumplir con el pago de sus deudas, incluyendo sus
obligaciones de pago bajo los Titulos.

En el pasado, la Argentina experimenté periodos con altos indices inflacionarios. La inflacion ha venido
creciendo desde 2005 y se ha mantenido relativamente elevada desde entonces. No puede garantizarse que el
indice de inflacion no ser4 mayor en el futuro. EI INDEC inform6 una variacién acumulada del IPC nacional
de 36,1% para 2020, 50,9% para 2021, 94,8% para 2022, 211,4% para 2023 y 117,8% para 2024. En los
primeros diez meses de 2025 la inflacién fue del 24,8% y en la comparacién interanual registré un incremento
de 31,3% (conforme al IPC nacional).

Anteriormente, la inflacién deteriord notablemente a la economia de la Argentina y menoscabé la
capacidad del Gobierno Nacional para crear condiciones que permitan el crecimiento. Un ambiente
inflacionario dafia la competitividad argentina en el exterior al diluir los efectos de la devaluacion del Peso, con
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iguales consecuencias negativas sobre el nivel de actividad econdmica y empleo. La inflacidn sigue siendo un
desafio para la Argentina dada su persistencia en la economia argentina. Si las medidas que adopte la
administracion actual no logran resolver los desarreglos inflacionarios estructurales de la Argentina, los niveles
inflacionarios actuales podrian subsistir o, inclusive, continuar con tendencias alcistas. La incertidumbre sobre
la futura inflacion puede tener un efecto negativo en el crecimiento econémico argentino. Ademas, una porcion
de la deuda pendiente de pago del Gobierno Nacional se ajusta por referencia al CER. Por lo tanto, cualquier
incremento significativo de los indices de inflacién podria aumentar la deuda nacional pendiente de pago y, en
consecuencia, afectar en forma adversa la situacion patrimonial de la Argentina ejerciendo un efecto negativo
en el crecimiento econdmico nacional y como resultado en la situacidn financiera de la Ciudad y su capacidad
para cumplir con el pago de sus deudas, incluyendo sus obligaciones de pago bajo los Titulos.

Los controles de cambios y las restricciones al ingreso y egreso de capitales han limitado y es esperable que
continuen limitando la disponibilidad de crédito internacional, la liquidez en el mercado de bonos de
entidades argentinas y la capacidad de efectuar pagos de deuda denominada en moneda extranjera,
incluyendo los Titulos.

Desde el 2002, la Argentina ha impuesto controles cambiarios y restricciones a las transferencias que han
limitado la posibilidad de personas y empresas de comprar y atesorar moneda extranjera o realizar pagos al
exterior. En ese contexto, la Comunicacion “A” 6770 del BCRA del 1° de septiembre de 2019, estableci6 reglas
para las exportaciones e importaciones de bienes y servicios, activos extranjeros, operaciones de no residentes,
deuda financiera, deudas entre residentes, ganancias y dividendos, y sistemas de informacion, entre otras. La
Comunicacion “A” 6770 del BCRA se emitié en respuesta a la publicacion del Decreto 609/19, conforme al
cual el Gobierno Nacional implement6 regulaciones cambiarias hasta el 31 de diciembre de 2019 (actualmente
prorrogadas por tiempo indeterminado) que establecieron la obligacion de convertir el valor de los bienes y
servicios exportados a pesos en el sistema financiero local, de acuerdo con los términos y condiciones
establecidos por el BCRA. En linea con las restricciones que existian en el pasado, el BCRA dictd nuevas
regulaciones estableciendo ciertas limitaciones al ingreso y egreso de divisas a través del Mercado de Cambios
con el objeto de generar estabilidad econdémica y promover la recuperacion econdémica del pais. Si bien los
controles cambiarios para personas fisicas se levantaron parcialmente el 11 de abril de 2025, las restricciones
siguen vigentes para las personas juridicas en general, asi como ciertas limitaciones para personas humanas..

Como consecuencia de la regulacion de control de cambios que establecio el BCRA, se gener6 nuevamente
un mercado paralelo para la negociacion del Ddlar en el cual, a la fecha del presente, el tipo de cambio Peso/Délar
difiere del tipo de cambio oficial. Es posible que el Gobierno Nacional y el BCRA en un futuro impongan
nuevos controles de cambio o restricciones al traslado de capitales que hasta ahora no resultan aplicables a la
Ciudad, como asi también modifiquen y adopten otras medidas que podrian limitar la capacidad de la Ciudad
de efectuar pagos de capital e intereses de deuda y otros montos adicionales al exterior (incluyendo pagos
relacionados con los Titulos).

No es posible prever por cuanto tiempo estaran en vigor estas medidas, ni siquiera si se impondran
restricciones adicionales. El Gobierno Nacional podria mantener o imponer nuevas reglamentaciones de control
de cambios, restricciones y adoptar otras medidas en respuesta a la fuga de capitales o a una depreciacion
significativa del Peso, que podria limitar el acceso a los mercados internacionales de capital. Esas medidas
podrian socavar las finanzas publicas del Gobierno Nacional, lo que podria afectar negativamente a la economia
argentina, lo que a su vez podria tener efectos significativamente adversos sobre la situacion financiera de la
Ciudad. Para mas informacion sobre los controles de cambio recientemente impuestos por el Gobierno
Nacional, ver el capitulo “Tipos de cambio y control de cambios”™

La Ciudad no puede asegurar que ni el Gobierno Nacional ni el BCRA en un futuro préximo impongan
nuevos controles de cambio o restricciones al traslado de capitales mas estrictos que los vigentes, como asi
también que no modifiquen y adopten otras medidas que podrian limitar la capacidad de la Ciudad de acceder
al mercado de capitales internacional. Controles cambiarios mas estrictos pueden ocasionar un efecto adverso
en la economia nacional y en la situacion financiera de la Ciudad si ellos se impusieran en un ambiente
economico en que el acceso al capital fuera mas dificultoso. No se puede otorgar seguridad alguna de que el
BCRA no mantendra o impondra mayores restricciones para el acceso al Mercado de Cambios para los ingresos
y egresos de capitales al exterior, lo que podria tener un efecto negativo sobre la situacion financiera de la
Ciudad, y eventualmente afectar su capacidad de efectuar pagos en moneda extranjera bajo los Titulos.
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El mercado financiero y la economia argentina pueden verse negativamente afectados por el deterioro de
otros mercados globales y puede afectar la capacidad de la Ciudad para efectuar pagos de su deuda
denominada en moneda extranjera, incluyendo los Titulos.

De acuerdo a un informe de Morgan Stanley Capital Investment del 25 de junio de 2021, ha decidido
rebajar a la Argentina desde el estatus de mercado emergente a standalone, como consecuencia de los controles
de capitales impuestos por parte del pais desde septiembre de 2019. El nuevo estatus implica un escalon por
debajo de la clasificacion de “mercado de frontera”. Como economia standalone, la Argentina comparte lista
con paises como, entre otros, Bosnia, Bulgaria, Botswana, Jamaica, Trinidad y Tobago y Ucrania.
Recientemente, y como consecuencia de la reforma econdmica y fiscal impulsada por la gestion actual, Morgan
Stanley Capital Investment ha manifestado la posibilidad de reclasificar a la Argentina nuevamente al estatus
de mercado emergente. Este cambio podria provocar que el mercado argentino se ubique en el radar de un grupo
mas amplio de inversionistas, con la potencial entrada de capitales que ello significa. En caso que dicha
reclasificacion no ocurriese, o en caso que una reclasificacion negativa tuviese lugar, podria generarse un
impacto negativo sobre el mercado y volatilidad dado que se descartarian potenciales flujos de mercado que,
de otro modo, podrian haber sido canalizadas hacia activos argentinos (como los Titulos).

Las condiciones econémicas y de mercado en la Argentina y en otros paises emergentes, de frontera o
standalone, en especial los de América Latina, ejercen su influencia sobre el mercado de valores negociables
emitidos por las emisoras constituidas en la Argentina. No podemos asegurar que la percepcion de riesgo en la
Argentina y en otros mercados emergentes no puedan tener un efecto significativo adverso en la capacidad de
la Ciudad de obtener financiamiento, incluyendo la capacidad de refinanciar su deuda al vencimiento, lo cual
afectaria negativamente los planes de inversiones de la Ciudad y. consecuentemente, su condicion financiera y,
también, la negociacion de sus valores negociables, incluyendo los Titulos.

Los controles de cambios y las restricciones al ingreso y egreso de capitales han limitado y es esperable
que continten limitando la disponibilidad de crédito internacional, la liquidez en el mercado de bonos de
entidades argentinas y su capacidad de efectuar pagos de deuda denominada en moneda extranjera, incluyendo
los Titulos, situacion agravada por la entrada en vigor desde el 2 de junio de 2023 de la Comunicaciéon “A”
7782 del BCRA que dispuso los lineamientos bajo los cuales los gobiernos locales deberan afrontar los
vencimientos de capital que correspondan 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 establece que deberan presentar una propuesta al BCRA que
contemple una cancelacion de hasta el 40% de los vencimientos de capital y que el resto del capital obtenga
nuevo financiamiento, como minimo, con una vida promedio de dos afios.

El mercado financiero y la economia argentina pueden verse negativamente afectados por el deterioro de
otros mercados globales y ello puede afectar la capacidad de la Ciudad para efectuar pagos de su deuda
denominada en moneda extranjera, incluyendo los Titulos.

Los mercados bursatiles y financieros de la Argentina estan influenciados, en diferentes medidas, por las
situaciones econdmicas y de mercado de otros mercados globales. Si bien las condiciones econémicas varian
de un pais a otro, la percepcion que los inversores tienen de los hechos que acontecen en un pais puede afectar
significativamente el flujo de capitales hacia otros paises, incluida la Argentina, asi como los valores
negociables de emisoras de tales paises. Ademas, la economia argentina podria verse afectada, por
acontecimientos que tengan lugar en economias desarrolladas o que tengan impacto en la economia global o la
de sus principales socios regionales y comerciales. Las fluctuaciones en la cotizacion de los valores negociables
en las principales bolsas mundiales, la desaceleracion econémica mundial, las fuertes fluctuaciones en el precio
del petroleo y una abrupta variacion del precio de otras commodities constituyen factores que pueden tener un
impacto negativo sobre la economia doméstica.

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

Asimismo, a raiz de la guerra desatada a inicios del 2022 por la invasion de Ucrania por la Federacion de
Rusia y el conflicto derivado en Medio Oriente en octubre de 2023 como consecuencia del brutal ataque del
grupo Hamas a poblacion civil de Israel (actualmente bajo una tregua y negociaciones de paz), el contexto
econdmico mundial se complejizo y se produjo un aumento de precios de muchos commodities alimenticios y
energéticos. Ademas, los niveles de inflacion a nivel mundial siguen siendo elevados, especialmente en Estados
Unidos y Europa (donde atn contintan, lo que generé que dichos paises aplicaran medidas de politica
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monetaria, aumentando los tipos de interés para tratar de desacelerar la inflacion). Por lo demads, no puede
asegurarse que supuestos imprevisibles no puedan tener implicancias internacionales que afecten ain mas la
estabilidad de los mercados financieros globales y que perturban las economias en todo el mundo.

Adicionalmente, las reacciones de los inversionistas internacionales a los eventos que ocurren en un
mercado a veces demuestran un efecto de "contagio" en el cual toda una region o clase de inversion es
desfavorable para los inversionistas internacionales, Ello y la incertidumbre y la ocurrencia de crisis o
volatilidad en otros mercados puede ocasionar un impacto sustancial adverso en la economia de la Argentina y
en el precio de los valores negociables emitidos por entidades argentinas, incluyendo los Titulos, como ha
ocurrido en el pasado. Ademas, la contraccion econdomica mundial y la consecuente inestabilidad del sistema
financiero internacional han tenido y podrian continuar teniendo un efecto negativo sobre la economia argentina
y, por tanto, afectar la condiciéon financiera de la Ciudad y su capacidad de cumplir los compromisos
establecidos en los Titulos.

Impacto de las politicas comerciales de Estados Unidos y la inestabilidad economica global en la economia
argentina.

Los cambios recientes en las politicas comerciales de Estados Unidos, bajo la presidencia de Donald
Trump, han llevado a la introduccion de aranceles universales y especificos que afectan a casi todos los socios
comerciales de Estados Unidos. Los cambios recientes incluyeron la introduccion de aranceles universales de
caracter “reciproco”, aplicables a una amplia gama de socios comerciales de los Estados Unidos. A mediados
de 2025, los Estados Unidos anunciaron un arancel universal de hasta el 35% sobre la mayoria de las
importaciones, con tasas mas eclevadas (de hasta el 40%) aplicables a determinados productos o bienes
reexportados. Si bien durante el afio se implementaron algunas reducciones temporarias, dichas medidas ya han
expirado y las tensiones comerciales se mantienen elevadas. Otros paises han adoptado o anunciado aranceles
de represalia sobre determinados bienes estadounidenses, mientras que las negociaciones comerciales con
socios clave —incluidos China, la Unioén Europea y algunos paises de América Latina— han mostrado avances
limitados.

Si bien el gobierno nacional ha iniciado conversaciones con la Oficina del Representante Comercial de
los Estados Unidos (USTR por sus siglas en inglés) sobre un posible acuerdo comercial bilateral, estas
conversaciones se encuentran en sus etapas iniciales y no hay garantia de que resulten en un acuerdo formal.
Ademas, los cambios geopoliticos derivados de estas politicas podrian aumentar la inestabilidad del mercado,
afectando el desempefio econémico de la Argentina y la salud financiera de la Ciudad. Dichos riesgos podrian
poner en riesgo la competitividad y la salud fiscal de la Argentina, influyendo indirectamente en la estabilidad
fiscal de la Ciudad y su capacidad para gestionar las obligaciones derivadas de los Titulos. Dada la
imprevisibilidad de las futuras politicas comerciales, persiste la incertidumbre sobre el alcance de los posibles
impactos en la economia argentina y la situacion financiera de la Ciudad. Estos shocks externos podrian plantear
importantes desafios para la planificacion estratégica y de las operaciones financieras de la Ciudad.

La capacidad de la Argentina para estimular el crecimiento economico sostenido puede depender del acceso
a los mercados financieros internacionales, el que ha sido limitado y puede continuar siendo limitado en el
futuro, circunstancia que podria afectar la capacidad del Gobierno Nacional de implementar reformas y
politicas publicas e impulsar el crecimiento economico y, en ultima instancia, podria implicar que se declare
el default de la deuda afectando la capacidad de la Ciudad para cumplir con su deuda.

En razén de sus dificultades para reestructurar su deuda soberana y negociar con los acreedores, la
Argentina ha visto limitada su capacidad para acceder a los mercados de capitales internacionales. Ademas, si
bien el riesgo pais disminuy6 de 3.000 puntos basicos durante gran parte de los primeros ocho meses de 2020
a aproximadamente 560 puntos basicos al 7 de enero de 2025, el indice se situaba en aproximadamente 1.500
puntos basicos al 19 de septiembre de 2025, debido a las preocupaciones sobre la sostenibilidad de la economia
nacional y la capacidad de la Argentina para afrontar sus deudas, emprender una senda de crecimiento y
disminuy6 a unos 600 puntos basicos al 10 de noviembre de 2025 como consecuencia del apoyo puesto de
manifiesto por el gobierno de los Estados Unidos que anuncio, entre otras cuestiones, la suscripcion de un swap
de monedas por el equivalente a U$S 20.000 millones y la eventual compra de titulos publicos emitidos por el
gobierno nacional denominados en Ddlares tanto en el mercado secundario como en una suscripcion primaria
asi como por el resultado favorable para el Gobierno Nacional en las elecciones legislativas nacionales del 26
de octubre de 2025.

El 3 de marzo de 2022, el Gobierno Nacional y el FMI anunciaron un acuerdo negociado entre febrero de
2021 y marzo de 2022. Mediante la Ley N.° 27.668, promulgada el 16 de marzo de 2022, se aprobaron las
operaciones de crédito publico en el marco de un acuerdo de facilidades extendidas para cancelar el acuerdo
Stand-By aprobado el 20 de junio de 2018. El Directorio Ejecutivo del FMI aprobd un programa de 45.000
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millones de ddlares estadounidenses con un desembolso inicial de 9.650 millones de dolares estadounidenses.
El programa comprende una fase inicial de dos afios y medio, que requeria diez revisiones trimestrales de los
objetivos de politica fiscal, monetaria y cambiaria. Los desembolsos se reembolsaran entre 2026 y 2034. El 12
de junio de 2024, el Directorio Ejecutivo del FMI aprob6 la octava revision trimestral y un nuevo desembolso
de 800 millones de ddlares estadounidenses. Ademas, el FMI modifico los objetivos del acuerdo con base en
los planes de estabilizacion del nuevo gobierno, aprobo la prorroga del acuerdo hasta el 31 de diciembre de
2024 y recalibro los desembolsos previstos.

El 11 de abril de 2025, el Directorio Ejecutivo del FMI aprobd un nuevo acuerdo de facilidades extendidas
(EFF) con el Gobierno Nacional. Sus términos incluyen 15.267 derechos de préstamo, equivalentes a un monto
aproximado de U$S20.000 millones, de los cuales U$S15.000 millones constituyen desembolsos de libre
disponibilidad en 2025, un periodo de amortizacion de diez afios, un periodo de gracia de cuatro afios y medio
y una tasa de interés anual del 5,63%. Ciertos compromisos estaran sujetos a una revision inicial estimada para
junio de 2025. El objetivo principal del nuevo EFF es refinanciar pasivos, incluyendo letras del tesoro no
transferibles. El Decreto de Necesidad y Urgencia N° 179/2025, del 11 de marzo de 2025, ya habia aprobado
las operaciones de crédito publico contenidas en el EFF que se celebrarian entre el Gobierno Nacional y el FMI.
También habia establecido la asignacion de los fondos de dicho acuerdo. El Decreto N° 179/2025, aunque
vigente desde su publicacion, fue ratificado por la Camara de Diputados del Congreso el 19 de marzo de 2025.
Asimismo, el 11 de abril de 2025, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) aprobaron
asistencia financiera a la Argentina, bajo sus respectivos programas plurianuales, por un monto de U$S12.000
millones (de los cuales U$S1.500 millones se desembolsaran de inmediato) y U$S10.000 millones,
respectivamente. El 8 de mayo de 2025, el BID confirm6 que la Argentina recibira U$S500 millones en
financiamiento para fortalecer su balanza de pagos e impulsar reformas estructurales. El préstamo forma parte
de un paquete de financiamiento de U$S10.000 millones que el BID otorgara a los sectores publico y privado
de la Argentina durante los proéximos tres afios.

Por otro lado, en el marco del entendimiento alcanzado con el Club de Paris, el Decreto N° 286/2022
difirié los pagos de las deudas contraidas en virtud de los acuerdos bilaterales suscriptos con los paises
nucleados en el Club de Paris, hasta la existencia de un nuevo acuerdo marco que reemplace la Declaracion
Conjunta sobre el Acuerdo de Liquidacion de Atrasos de la Republica Argentina, suscripta el 29 de mayo de
2014, hasta la adecuacion de los acuerdos bilaterales suscriptos en su consecuencia, o hasta el 30 de septiembre
de 2024, lo que ocurra primero. El Decreto N° 286/2022 autoriz6, ademas, al Ministerio de Economia a realizar
pagos parciales de los servicios de deuda adeudados a los paises acreedores nucleados en el Club de Paris, en
un monto equivalente al que se realice en el marco de otros compromisos bilaterales con terceros estados,
respetando la proporcionalidad en el pago entre los acreedores nucleados en el Club de Paris. El 26 de junio de
2023, el entonces Ministro de Economia anuncio la refinanciacion de la deuda con el Club de Paris, acordando
que la deuda se pagara durante tres semestres consecutivos hasta finalizar el 2028.

No podemos garantizar que las condiciones del acuerdo con el FMI no afecten la capacidad de la Argentina
para implementar reformas y politicas publicas e impulsar el crecimiento econdémico. Tampoco podemos
predecir el impacto de la implementacion de este acuerdo en la capacidad de la Argentina (e indirectamente, de
la Ciudad) para acceder a los mercados internacionales de capitales. La Ciudad no puede predecir con exactitud
qué medidas se adoptaran para cumplir el Programa, si se podra reestructurar la deuda con el Club de Paris o
sus consecuencias sobre la economia argentina en general y si ello pudiera generar un cambio adverso en la
situacion financiera de Ciudad y su capacidad para cumplir sus obligaciones en virtud de los Titulos. Si el
Gobierno Nacional no puede cumplir con éxito los términos de la deuda soberana, la capacidad del pais para
acceder a los mercados de crédito internacionales puede verse negativamente afectada, lo cual podria tener un
impacto directo en la capacidad de la Ciudad para acceder a los mercados de crédito internacionales y ello
podria generar un cambio adverso en su capacidad para cumplir sus obligaciones en virtud de los Titulos.
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Ciertos riesgos son inherentes a una inversion en una entidad que opera en un mercado emergente como lo
es la Argentina

Argentina es una economia de mercado en vias de desarrollo, y la inversién en dichos mercados
generalmente conlleva riesgos. Estos riesgos incluyen la inestabilidad politica, social y econémica que pueden
afectar los resultados econdmicos de la Argentina que se derivan de varios factores, incluyendo (i) altas tasas
de interés; (ii) cambios bruscos en los valores de las divisas; (iii) altos niveles de inflacion; (iv) control de
cambios; (v) controles de salarios y precios; (vi) regulaciones para importar equipos y otras necesidades
relevantes para las operaciones; (vii) cambios en las politicas econémicas o fiscales; y (viii) tensiones politicas
y sociales. Cualquiera de estos factores, asi como la volatilidad de los mercados de capitales, puede afectar
adversamente la condicion financiera de la Ciudad o su liquidez, como asi también el valor de los Titulos
emitidos por la Ciudad.

Las expropiaciones, los controles de precios, los controles de cambio y otras medidas de intervencién
directa de la administracién previa (algunas de las cuales siguen vigentes en la actualidad) en la economia
tuvieron un impacto adverso sobre el nivel de inversién en la Argentina, el acceso de entidades argentinas a los
mercados internacionales de capitales y las relaciones comerciales y diplomaticas de la Argentina con otros
paises. Ciertas acciones realizadas por el Gobierno Nacional tanto en el pasado como en el presente en relacion
con la economia, incluidas las decisiones relativas a tasas de interés, impuestos, controles de precios, propuestas
de expropiacion de empresas, aumentos de salarios, prestacion de beneficios adicionales para empleados,
controles de cambio y potenciales cambios en el Mercado de Cambios, han tenido y podrian continuar teniendo
un efecto sustancial adverso sobre el crecimiento de la economia argentina y, en consecuencia, afectar
adversamente la situacion financiera de la Ciudad. Ademas, cualquier politica adicional del Gobierno Nacional
para prevenir conflictos sociales o en respuesta a conflictos sociales podria afectar adversa y sustancialmente
la economia y, por lo tanto, la situacion financiera de la Ciudad y su capacidad para cumplir sus obligaciones
en virtud de los Titulos.

Debido a los diferentes requerimientos contables y de informacion exigidos en los Estados Unidos, la
informacion de la Ciudad puede no ser tan detallada o completa como la de las entidades no argentinas,
incluyendo las entidades publicas y privadas de los Estados Unidos.

La Ciudad no esta sujeta a los requerimientos periodicos de informacion impuestos por la legislacion de
Estados Unidos. Esta sujeta a los requerimientos periddicos de informacion impuestos por la legislacion de la
Ciudad y para los valores negociables listados o negociados en bolsas o mercados locales. Los mercados de
valores negociables locales y las actividades de los emisores y los inversores en dichos mercados no se
encuentran tan profundamente regulados como los mercados de valores negociables en los Estados Unidos y de
otros paises desarrollados. Los estados financieros de la Ciudad son preparados de acuerdo con las disposiciones
de la Ley de Administracion y Control Financiero de la Ciudad (conforme se la define mas adelante). Las
normas de la Ley de Administracion y Control Financiero de la Ciudad difieren en algunos aspectos
significativos de las normas contables vigentes en los Estados Unidos. Ver el capitulo “Forma de presentacion
de la informacion financiera y estadistica”.

A partir del 1° de julio de 2018, el Peso es considerado como una moneda de una economia de alta inflacion
de acuerdo a las NIIF que disponen el deber de realizar ajustes por inflacion en los estados financieros.

Conforme a la NIC 29 (Informacion Financiera en Economias Hiperinflacionarias), los estados financieros
de entidades cuya moneda funcional es la moneda de una economia hiperinflacionaria deben ser re-expresados
por los efectos de los cambios en un indice de precios adecuado. La NIC 29 no establece cuando surge la
hiperinflacion, pero incluye varias caracteristicas de hiperinflacion. EI Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (en adelante, “IASB”, por su sigla en inglés) no identifica jurisdicciones hiperinflacionarias
especificas. No obstante, en junio de 2018, el International Practices Task Force of the Centre for Audit Quality
(Grupo de Trabajo sobre Practicas Internacionales del Centro de Auditoria de la Calidad o “IPTF”), que controla
los “paises con alta inflacion” clasifico a la Argentina como un pais con un indice de inflacion acumulado
proyectado a tres afios superior al 100%. Ademas, se registraban algunos de los otros factores cualitativos de la
NIC 29, lo que constituia prueba prima facie de que la economia argentina era “hiperinflacionaria” a los efectos
y en los términos de la NIC 29. Por lo tanto, las entidades argentinas que utilizan las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (en adelante, “NIIF”’) adoptadas por el IASB deben aplicar la NIC 29 a sus estados
financieros para los periodos finalizados con posterioridad al 1° de julio de 2018.

Los ajustes para reflejar la inflacion, como los requeridos por la NIC 29, estaban prohibidos por la Ley
N°© 23.928. Ademas, el Decreto N° 664/2003 emitido por el Gobierno Nacional instruia a las autoridades
regulatorias, como la Inspeccion General de Justicia, el BCRA y la CNV, a aceptar solamente estados
financieros que cumplieran con la prohibicion establecida en la Ley N° 23.928. No obstante, en diciembre de
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2018, 1a Ley N° 27.468 modificé la Ley N° 23.928 indicando que la prohibicidon de indexacion ya no se aplicaba
a los estados financieros. Algunas autoridades regulatorias, como la CNV, han requerido que los estados
financieros para periodos finalizados a partir del 31 de diciembre de 2018 deben ser re-expresados por inflacion
siguiendo las directivas de la NIC 29. En este sentido, la Ley N° 27.430 de reforma del impuesto a las ganancias
reestablecié la aplicacion del mecanismo de ajuste por inflacion impositivo. A efectos de determinar la
indexacion con fines impositivos, la Ley N° 27.468 sustituy6 al IPIM (indice de Precios Internos Mayoristas)
por el IPC, y modifico las normas que dan lugar al procedimiento de indexacion a efectos de la liquidacion del
tributo, estableciendo un mecanismo de transicion en virtud del cual la aplicacion del ajuste por inflacion
impositivo serd aplicable si la variacion del IPC excede el 55% en 2018, el 30% en 2019 y el 15% en 2020.
Posteriormente, la Ley Social dispuso que los efectos sobre la base imponible del impuesto resultantes de la
aplicacion del citado ajuste por inflacion impositivo correspondientes al primero y al segundo ejercicio iniciados
a partir del 1° de enero de 2019, deberian imputarse un sexto (1/6) en esos periodos fiscales y los cinco sextos
(5/6) restantes, en partes iguales, en los cinco periodos fiscales inmediatos siguientes. A partir del 1° de enero
de 2021, el procedimiento de indexacion impositiva se activara en funcion de parametros similares a los de la
NIC 29 (es decir, ante la existencia de una inflacion trianual acumulada superior del 100%), y sus efectos se
imputan totalmente en el ejercicio.

No obstante lo expuesto, los estados financieros de la Ciudad y sus registros contables son llevados en
Pesos a valores nominales sin ajuste por inflacién, de conformidad con las Normas de Contabilidad para el
Sector Publico de la Ciudad, aprobadas por Disposicion N° 56/GCABA/DGCG/23 de aplicacion para todo el
ambito del Gobierno de la Ciudad y enmarcadas dentro de la Ley de Administracion y Control Financiero de la
Ciudad. No podemos predecir el impacto total a futuro que la no aplicacion de procedimientos de ajuste por
inflacion similares a los contemplados en la NIC 29 tendra sobre los estados financieros de la Ciudad, su
situacion financiera y si ello podria generar un cambio adverso en su capacidad para cumplir sus obligaciones
en virtud de los Titulos.

Los brotes de infecciones o enfermedades transmisibles u otras pandemias de salud publica, como el brote
del virus SARS CoV-2, han impactado y pueden afectar aitn mas los mercados y economias global y local y
podrian tener un efecto significativo adverso en la condicion financiera de la Ciudad.

Los brotes de enfermedades y otras afecciones de salud publica, como el brote global del SARS CoV- 2
que se experimentd en 2020 y 2021, podrian tener un impacto negativo significativo en la situacion econdmica
de la Ciudad. Debido al brote de SARS CoV-2, ha habido en el 2020 y en los primeros meses de 2021 una
reduccion e interrupcion sustancial de las actividades comerciales en todo el mundo. Estas restricciones e
interrupciones incluyen interrupciones en los procesos fabricacion y otros trabajos, cierres de fabricas y otros
negocios, retrasos o demoras; restricciones y limitaciones impuestas a los trabajadores y a las fabricas, incluidas
las cuarentenas y otras limitaciones a la capacidad de ir y regresar al trabajo; la escasez y demoras en la
produccion o en el envio de productos o materias primas; y el cierre de fronteras. Se han visto algunos impactos
relacionados con el envio de productos dentro y fuera de numerosos paises y regiones. A pesar de las medidas
que fueron adoptadas, la pandemia SARS CoV-2 afecté a mas de 200 paises y territorios, incluyendo paises a
nivel regional como la Argentina, Brasil, Chile, Uruguay, Paraguay, México y los Estados Unidos, causando
una disrupcion social y de mercado significativa. La Ciudad no puede asegurar el efecto que tendran las medidas
que el Gobierno Nacional podria adoptar en el futuro para combatir la propagacion de una infeccion en la
Argentina y el impacto que éstas puedan tener en la economia nacional y, en particular, en la situacion financiera
de la Ciudad. Cualquier medida restrictiva prolongada que se aplique para controlar un brote de una enfermedad
contagiosa u otro desarrollo adverso de salud publica puede tener un efecto significativo y adverso en la
economia y en la situacion financiera de la Ciudad y, en consecuencia, afectar su acceso a mercados de deuda
y el cumplimiento de sus compromisos financieros bajo los Titulos.

Una caida en los precios internacionales de los principales commodities argentinos, podria afectar de modo
adverso el crecimiento de la economia argentina e indirectamente la situacion financiera de la Ciudad.

La economia argentina histéricamente se ha basado en la exportacion de commodities, cuyos precios han
sido volatiles en el pasado y ajenos a su control. Los sucesivos gobiernos del pais han impuesto determinados
tributos que gravan la actividad exportadora. La competitividad de los precios de los commodities,
particularmente del precio del principal commodity de exportacion, la soja, ha contribuido significativamente
al incremento de los ingresos del estado por impuestos sobre las exportaciones. Si los precios de los commodities
en el futuro bajan o si cayeran los ingresos por impuestos a las exportaciones, el crecimiento de la economia
argentina podria verse afectado adversamente. Dicho supuesto tendria un efecto negativo sobre los niveles de
ingresos del gobierno y su habilidad de pagar sus deudas. Las presiones inflacionarias, la guerra entre Rusia y
Ucrania y las disrupciones en la cadena de suministros, entre otras circunstancias, pueden afectar los precios de
las commodities como la soja, el trigo y el maiz, asi como el precio del petroleo. Tales circunstancias podrian
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tener un impacto negativo en los niveles de ingresos para el estado en las divisas disponibles y en la capacidad
del estado para cumplir con el servicio de su deuda soberana, y podrian generar presiones recesivas o
inflacionarias, segtin cual sea la reaccion del Gobierno Nacional. Cualquiera de estos resultados podria impactar
de manera adversa en el crecimiento econémico de la Argentina y, por lo tanto, afectar la situacion financiera
de la Ciudad. Ademas, las condiciones climaticas adversas que afectan la produccion agricola, una fuente
significativa de ingresos de las exportaciones de Argentina, podrian amenazar aun mas la estabilidad econémica.

Factores de riesgo relativos a la Ciudad
Fuentes de ingresos

El impuesto a los ingresos brutos (un impuesto sobre la facturacion bruta) es la mayor fuente de ingresos
de la Ciudad, representando el 60,7% de los ingresos totales de la Ciudad para el 2024 y el 56,7% de los ingresos
de la Ciudad para el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025. El impuesto a los ingresos brutos
se encuentra directamente relacionado con los niveles de la actividad econdomica predominantes en la Ciudad.
No puede asegurarse que la economia de la Ciudad mantendra su actual trayectoria de crecimiento ni que la
recaudacion por el impuesto a los ingresos brutos continuara creciendo a las tasas actuales, en caso de que
crezcan.

Ademas, en el pasado la Ciudad experiment6 niveles relativamente altos de falta de pago de los impuestos
locales, particularmente durante el periodo previo y posterior a la crisis econdmica del 2001-2002. No es posible
asegurar que dichos altos niveles de falta de pago de impuestos no volveran a repetirse. Cualquier reduccion
significativa en la recaudacion impositiva de la Ciudad, podria tener un cambio adverso en la condicién
financiera de la Ciudad y en su capacidad para cumplir sus obligaciones en virtud de los Titulos.

Inflexibilidad relativa de los gastos de la Ciudad

Los gastos totales de la Ciudad durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024 ascendieron a
un monto de $9.229.025,7 millones superando en un 194,9% a los $3.129.350,0 millones desembolsados en
2023, superando en un 158,4% los $1.210.953,0 millones gastados en 2022, que a su vez fue un 71,9% mayor
que los $704.425,9 millones desembolsados en 2021, que a su vez fue un 45,9% mayor que los $482.921,2
millones gastados durante 2020. La principal categoria de gasto de la Ciudad son los salarios, que ascendieron
a $1.361.908,5 millones para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2023, o el 43,5% del gasto total de la
Ciudad para ese afio, y de $4.044.771,8 millones para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2024, lo que
representa el 43,8% del gasto total de la Ciudad para ese afio. Los empleados de la Ciudad estan protegidos por
garantias constitucionales que aseguran su empleo y establecen que sus sueldos no se pueden reducir en
términos nominales. Consecuentemente, esto limita las acciones que la Ciudad podria tomar para reducir su
componente de gasto mas importante. Asimismo, como respuesta a presiones provenientes de sindicatos de
trabajadores, la Ciudad ha otorgado aumentos de sueldos a tasas que, en la mayoria de los casos, excedieron en
el total la tasa de inflacion corriente. Ademas, la Ciudad ha contratado como empleados a un niimero de personas
que previamente brindaban servicios a la Ciudad como prestadores independientes y de otro modo ha
aumentado el nimero general de empleados y de puestos para afrontar las demandas sociales, particularmente
en las areas de servicios de salud, educacion y seguridad. Por otra parte, la Ciudad aumentd sus gastos de capital
a $544.006,5 millones en 2023 y a $1.494.643,7 millones en 2024.E1 19 de diciembre de 2012, la Legislatura
de la Ciudad aprob¢ la Ley N° 4.472 (la “Ley de Transporte Ferroviario de Pasajeros”) en virtud de la cual la
Ciudad aceptd hacerse cargo, desde enero de 2013, del control de la regulacion y supervision de la concesion
otorgada al operador del sistema de subterrancos de la Ciudad. Desde la crisis econéomica del 2001-2002, el
transporte publico (incluyendo el subterraneo) fue fuertemente subsidiado por el Gobierno Nacional, por lo que
las tarifas tuvieron un incremento sustancialmente inferior a la inflacion. De conformidad con los términos de
la privatizacion, el concesionario esta facultado para ser compensado por cualquier diferencia entre los ingresos
derivados de la tarifa y los costos de operacion del sistema. Como resultado de la transferencia de la concesion,
la Ciudad posee ahora la capacidad de determinar la tarifa del subterraneo a la vez que es responsable de cubrir
cualquier déficit en los ingresos que la concesionaria tiene derecho a percibir. Si bien espera que los aumentos
implementados en la tarifa desde que asumio el control de la regulacion y supervision de la concesion del
sistema de subterraneos mas los ingresos del Fondo Subte, compuesto por recaudaciones impositivas especiales,
deberian ser suficientes para cubrir la mayoria de los costos del sistema, la Ciudad no podra contrarrestar todos
los costos que se generen en el futuro cercano con aumentos adicionales en la tarifa, y debera cubrir el desfasaje.

A partir del 1° de septiembre de 2024, el Gobierno de la Ciudad, a través de un acta acuerdo rubricado con
el Gobierno Nacional, se hizo cargo del control, la administracion, las frecuencias, recorridos, subsidios y tarifas
de las 31 lineas de colectivos del distrito, con un periodo de transicién de 30 dias. A partir del 1° de abril de
2025, entraron en vigor los aumentos de tarifas para los colectivos y el subterraneo. Nuevos aumentos tarifarios
entraron en vigor en mayo, junio, julio, agosto, septiembre, octubre y noviembre de 2025.
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Si el aumento de los gastos de la Ciudad fuera mayor al aumento de sus ingresos, la Ciudad podria incurrir
en déficit en su balance general, que podrian tener un efecto significativamente adverso en la condicion
financiera de la Ciudad y en su capacidad de cumplir con sus obligaciones en virtud de los Titulos.

Niveles relativamente altos de endeudamiento

En los ultimos afios, el stock de endeudamiento directo (a largo plazo) de la Ciudad ha disminuido, de
U$S2.930,1 millones al 31 de diciembre de 2016, a U$S1.540,9 millones (equivalente a $1.621.842,1 millones,
los montos en moneda extranjera fueron convertidos a pesos a un tipo de cambio estimado de $1.052,5 =U$S1)
al 31 de diciembre de 2024, de los cuales $1.585.835,1 millones (97,8% del total) estaban denominados en
dolares estadounidenses, y $36.007,0 millones (2,2% del total) estaban denominados en Pesos. Al 30 de
septiembre de 2025, la deuda publica directa vigente de la Ciudad (cifras preliminares) se estimé en
$1.663.136,2 millones de Pesos (los montos en moneda extranjera se convirtieron a Pesos a un tipo de cambio
estimado de $1.400,0 por ddlar estadounidense), de los cuales $1.627.642,9 millones de Pesos (97,9% del total)
estaban denominados en dolares estadounidenses y $35.493,2 millones de Pesos (2,1% del total) estaban
denominados en Pesos (cifras preliminares). No se puede tener certezas acerca de la capacidad de la Ciudad
para gestionar y pagar dichos niveles crecientes de endeudamiento en caso de acontecimientos en materia
econdmica que tengan un impacto negativo en los ingresos de la Ciudad y en su capacidad de cumplir con sus
obligaciones en virtud de los Titulos.

Disponibilidad limitada de financiamiento

La Ciudad registrd déficits en su balance general de $41,570.6 millones de Pesos en 2020 y $23,513.8
millones de Pesos en 2021, pero logr6é un superavit de $115,502.8 millones de Pesos en 2022, $213,671.6
millones de Pesos en 2023 y $306.684,0 millones de Pesos en 2024. El presupuesto para 2025 prevé un resultado
positivo de $9,956.4 (en millones de Pesos) para la Ciudad y ha asignado $121,122.4 millones de Pesos para el
pago de intereses y $395,695.4 millones de Pesos para el pago de deuda. Si bien cuando lo necesito, el
financiamiento le fue otorgado a la Ciudad por otras fuentes, por ejemplo, mediante la emision y colocacion de
titulos en los mercados de capital locales e internacionales, la Ciudad podria no estar capacitada para financiar
futuros déficits que pudiera experimentar y dicha incapacidad podria tener un efecto significativamente adverso
en la condicién financiera de la Ciudad y en su capacidad de cumplir con las obligaciones asumidas en virtud
de los Titulos.

Partido politico gobernante

En las elecciones generales de la Ciudad del 22 de octubre de 2023, Jorge Macri (Juntos por el Cambio)
obtuvo el 49,6% de los votos para Jefe de Gobierno y deberia haber ido a un balotaje con Leandro Santoro
(Unién por la Patria), que obtuvo el 32,2% de los votos. Sin embargo, este ultimo declind participar en el
balotaje y Jorge Macri fue declarado vencedor.

Las elecciones legislativas en la Ciudad de medio término se celebraron el 18 de mayo de 2025 para
renovar 30 de los 60 escafios de la Legislatura. La composicion actual se mantendra hasta el 10 de diciembre
de 2025, fecha en que los legisladores elegidos el 18 de mayo de 2025 asuman sus cargos. Con los resultados
de las elecciones de 2025 ningtin bloque tendria mayoria absoluta, y los 30 nuevos escafios se distribuiran de la
siguiente manera: La Libertad Avanza con 11 escafios, Es Ahora Buenos Aires con 10, Buenos Aires Primero
con 5, Volvamos Buenos Aires con 3, y Frente de lzquierda y de Trabajadores - Unidad con 1. No se puede
garantizar que la nueva legislatura apruebe—o no demore u obstaculice—Ia legislacion necesaria para la
implementacion de las politicas de la Ciudad.

Informacion financiera

La informacién financiera vinculada a la Ciudad que se presenta en este Prospecto por los ejercicios
finalizados al 31 de diciembre de 2020 a 2024 y por el periodo al 30 de junio de 2025, se extrajo principalmente
de los registros de la Ciudad llevados y compilados por la Direccion General de Contaduria de la Ciudad (las
cifras correspondientes a 2025 son provisorias, derivadas de la ejecucion presupuestaria). Los estados de
resultados reales y de cumplimiento presupuestario (“cuentas de inversion”) de la Ciudad correspondientes al
31 de diciembre de 2020 al 2024 fueron presentados a la Legislatura de la Ciudad, pero esta solo ha realizado
observaciones a las cuentas de inversion de los ejercicios 2020, 2021 y 2022 a la fecha del presente Prospecto.

Presupuestos 2025y 2026

El presupuesto para 2025 fue aprobado por la Legislatura el 12 de diciembre de 2024, de conformidad
con la Ley N° 6.804. Este presupuesto se formuld con base en proyecciones y estimaciones sobre la situacion
econdmica de la Argentina y de la Ciudad. Incluye ingresos totales estimados de $13.609.381,1 millones y
gastos totales estimados de $13.599.424,7 millones, proyectando un superavit financiero de $9.956,4 millones.
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El presupuesto para 2025 asigna $121.122,4 millones al pago de intereses y $395.695,4 millones a la
amortizacion de capital.

El 30 de septiembre de 2025, el Gobierno de la Ciudad envié a la Legislatura un proyecto de ley de
ampliacion del presupuesto 2025. Este incremento se justificd con la estimacion de recursos y créditos
presupuestarios, dado que la evolucién de la inflacion y su proyeccion para el resto de 2025 sobrepaso la
expectativa original. La ampliacion del presupuesto 2025 propone recursos adicionales por $463.808,9 millones
y gastos adicionales por $447.443,5 millones. A la fecha de este Prospecto, el proyecto de ley de ampliacion
del presupuesto 2025 no ha sido aprobado adn por la Legislatura. El 30 de septiembre de 2025, el Gobierno de
la Ciudad envi6 a la Legislatura un proyecto de ley sobre el presupuesto para el afio 2026. A la fecha de este
Prospecto, el proyecto de ley de presupuesto 2026 no ha sido aprobado adn por la Legislatura. Este propone
recursos totales por $17.347.360,4 millones y gastos totales por $17.341.466,9 millones, resultando en un
superavit financiero de $5.893,5 millones. El proyecto de presupuesto 2026 prioriza la movilidad, el
mantenimiento del espacio publico, la cultura, el deporte y el turismo. Dentro de las principales iniciativas en
infraestructura se encuentran el inicio de la construccidn de la linea “F” de la red subterraneos (que conectaria
Barracas y Palermo via 11 estaciones y 9 kilémetros subterraneos), la renovacién del material rodante de las
lineas “A”, “B” y “C” de la red subterraneos, la implementacion del proyecto de electromovilidad “Trambus",
y la renovacion del Autédromo Oscar Alfredo Galvez. Otros proyectos incluyen el desarrollo de la agenda
digital del sistema de salud, las obras del Puente de la Innovacion y del Anillo Pampa, y la construccion de
pasos bajo nivel para mejorar la conectividad. Tanto el presupuesto para 2025 como para 2026 se basan en una
serie de proyecciones y estimaciones sobre la economia, los ingresos, los gastos y la inflacion de la Argentina
y de la Ciudad. El presupuesto para 2025 y 2026 contiene estimaciones de resultados histdricos e informacion
prospectiva que conlleva ciertos riesgos e incertidumbres. Los posibles riesgos e incertidumbres incluyen el
nivel de actividad econdémica de la Ciudad, el nivel de inflacion, el nivel de recaudacion fiscal, el nivel de
cumplimiento de la legislacion tributaria, la transferencia por parte del Gobierno Nacional de los montos que
debe transferir a la Ciudad, la capacidad de la administracion de la Ciudad para controlar el gasto de acuerdo
con su presupuesto y obtener financiamiento para su déficit general proyectado, la existencia de un acuerdo
satisfactorio con el Gobierno Nacional respecto a las reclamaciones mutuas de la Ciudad y el Gobierno
Nacional, la resolucion satisfactoria de ciertos litigios importantes que la Ciudad enfrenta actualmente, la
ocurrencia de eventos politicos, legislativos o constitucionales inusuales que afecten la capacidad de la
administracion de la Ciudad para administrar sus finanzas, y la ocurrencia de eventos que puedan tener un efecto
adverso significativo en la Argentina. Como resultado de cualquiera de estos riesgos o incertidumbres,
cualquiera de estos supuestos podria tener un efecto adverso en la situacion financiera de la Ciudad y su
capacidad para cumplir con sus obligaciones bajo los Titulos. Ademas, la falta de inclusiéon por parte de la
Ciudad de los montos adeudados bajo los Titulos en su presupuesto anual podria afectar la disponibilidad de
recursos de la Ciudad para cumplir con sus obligaciones bajo los Titulos.

Transferencias nacionales

En 2024, la Ciudad recibio del Gobierno Nacional $1.423.860,3 millones, equivalente al 14,9% de sus
ingresos totales, mediante transferencias, lo que constituy6 la segunda mayor fuente de ingresos para la Ciudad.
Estas transferencias comprendieron principalmente pagos de coparticipacion federal de impuestos realizados
por el Gobierno Nacional conforme a la Ley N° 23.548 y otros acuerdos complementarios de coparticipacion
federal de impuestos entre el Gobierno Nacional y las provincias (la “Ley de Coparticipacion Federal”), que
constituyen el sistema de coparticipacion de impuestos federal. De este total, $922.410,1 millones
correspondieron a la coparticipacion federal de impuestos, $488.422,56 millones a las transferencias segun lo
resuelto por la Corte Suprema de Justicia de la Nacion (“CSIN”) en el expediente 1865/2020 y $13.027,61
millones a otras transferencias provenientes de la administracion nacional. Debido a la naturaleza temporal del
sistema de distribucion de recursos establecido por la Ley de Coparticipacion Federal, se han llevado a cabo
negociaciones para establecer un nuevo sistema de coparticipacion de impuestos entre el Gobierno Nacional,
las provincias y la Ciudad. El 12 de diciembre de 2002, en el marco de estas negociaciones, la Ciudad y el
Gobierno Nacional firmaron un acuerdo bilateral mediante el cual el Gobierno Nacional acordé comenzar a
transferir a la Ciudad el equivalente al 1,4% de los ingresos fiscales nacionales netos sujetos a la Ley de
Coparticipacion Federal, anualmente a partir del 1° de enero de 2003, en lugar de la suma fija anterior de $157
millones anuales asignados a la Ciudad. Sin embargo, mediante el Decreto N° 194/2016 y de conformidad con
el articulo 8° de la Ley de Coparticipacion Federal y la normativa aplicable, se determind que la participacion
de la Ciudad en el sistema de coparticipacion de impuestos se fijaria en el 3,75% para asegurar una gestion
fiscal y patrimonial que permita la consolidacion continua del funcionamiento organizativo e institucional de la
Ciudad y permitir que asuma las competencias, servicios y funciones inherentes a su régimen de autonomia.
Mediante el Decreto N° 399/2016, se establecio que la diferencia existente entre el coeficiente de participacion
previsto en el Decreto N° 705/03 y el del Decreto N° 194/2016 se destinaria a consolidar el funcionamiento
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organizativo e institucional de las funciones de seguridad publica en todas las areas no federales administradas
en la Ciudad. En consecuencia, la participacion de la Ciudad aument6 del 1,4 % al 3,75 % a partir del 1° de
enero de 2016.

De acuerdo a los compromisos asumidos en el Consenso Fiscal 2017 (segun se define mas adelante), el
Decreto N° 257/2018 establecio una reduccion de la alicuota fijando el porcentaje correspondiente, a partir del
1° de enero de 2018, en 3,5%. En el periodo 2020 el porcentaje es alterado nuevamente en dos oportunidades,
primero mediante el dictado del Decreto N° 735/2020, el cual redujo la coparticipacion de la Ciudad al 2,32%,
y luego con la sancion, por parte del Congreso de la Nacion, de la Ley N° 27.606 la cual recortd dicho
coeficiente regresando al 1,4%. El Gobierno de la Ciudad ha presentado dos demandas ante la CSIN a los
efectos de que se declare la inconstitucionalidad tanto del Decreto Nacional N° 735/2020 (causa CSJ 1141/2020
“Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires c/ Estado Nacional s/ Amparo — decreto 735/PEN/20207") como de la
Ley Nacional N° 27.606 (causa CSJ 1865/2020 “Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires c/Estado Nacional s/
Accion declarativa de inconstitucionalidad — cobro de pesos™). El 21 de diciembre de 2022 la Corte Suprema
de Justicia de la Nacion hizo lugar a una medida cautelar a favor de la Ciudad de Buenos Aires y orden6 que el
Estado Nacional le entregue el 2,95% de la masa de fondos de forma provisoria, definida en el articulo 2° de la
Ley N° 23.548. La cuestion de fondo atn se encuentra en tramite, y su resolucion podria afectar
significativamente los acuerdos financieros de la Ciudad. Atento lo normado por la Constitucion Nacional es
su articulo 75, inciso 2 la modificacion de este régimen depende de la aprobacion de todas las provincias, la
Ciudad y el Gobierno Nacional.

El 18 de septiembre de 2024, el Gobierno Nacional y el Gobierno de la Ciudad acordaron que a partir de
esa fecha el cumplimiento del pago del 2,95% de la coparticipacion tal cual fue establecido en la medida cautelar
del 21 de diciembre de 2022 se continuara abonando en los mismos términos en los cuales se realiza desde el
11 de agosto de 2024. De este modo, el pago del 1,4% de la masa de distribucion de recursos federales
establecido en el articulo 2° de la Ley N° 23.548 continuara siendo de manera diaria y automatica a través del
Banco de la Nacion Argentina mientras que el 1,55% restante se cancelard mediante la transferencia de cuotas
adelantadas, iguales y automaticas realizadas semanalmente segin el monto mensual del mes en curso estimado
por la Subsecretaria de Ingresos Publicos de la Nacion de la masa de distribucion actual hasta alcanzar el 2,95%.
De este modo, dentro de los diez dias corridos del mes posterior se determinaran las diferencias entre los montos
abonados semanalmente del mes anterior y el valor resultante del 1,55% de la masa de Distribucién de Recursos
Federales establecido en el articulo 2° de la Ley N° 23.548. El acuerdo no implica reconocimiento y/o renuncia
de derecho o recurso alguno por cualquiera de las partes. La Ciudad tampoco renuncia al pago de los fondos no
saldados entre el 21 de diciembre de 2022 y agosto de 2024, cuando la actual administracién empez6 a girar el
2,95% de la masa coparticipable bajo el mecanismo hibrido de transferencia.

Sin perjuicio de lo expuesto, no existe un claro consenso acerca de la necesidad de modificar el sistema
de coparticipacion federal de impuestos; debido a la importancia de los ingresos afectados y por el hecho de
que ningin gobierno estaba dispuesto a ceder su participacion en el régimen. No se puede garantizar la no
interrupcion o no suspension del sistema actual de coparticipacion federal de impuestos, o que no sera
modificado en forma tal que perjudique a la Ciudad. Cualquiera de estos supuestos podria tener un efecto
adverso en la situacion financiera de la Ciudad y en el cumplimiento de sus obligaciones, entre ellas, los Titulos.
Los inversores deben considerar la volatilidad potencial de los ingresos, las implicaciones politicas y
econdmicas, los resultados de las negociaciones y los desafios legales que puedan afectar, de manera individual
o0 colectiva, la estabilidad financiera de la Ciudad y su capacidad de cumplir sus obligaciones en virtud de los
Titulos.

Contingencias - Créditos del y contra el Gobierno Nacional

Tanto la Ciudad como el Gobierno Nacional poseen créditos reciprocos por diversos montos vinculados
a obligaciones, en la mayoria de las cuales se incurrié con anterioridad a abril de 1991 y en algunos casos a
comienzos de la década de los ochenta. Los mayores reclamos del Gobierno Nacional contra la Ciudad se
relacionan con la deuda externa de empresas de la Ciudad asumida por el Gobierno Nacional y refinanciada
como parte del “Plan Brady” y pagos a proveedores y jubilados por parte del Gobierno Nacional en nombre de
la Ciudad. Los principales reclamos de la Ciudad contra el Gobierno Nacional se relacionan con impuestos de
la Ciudad no pagados por empresas del Gobierno Nacional, seguros de cambio de divisas contratados por la
Ciudad en relacién con un proyecto de construccion de una autopista no pagados por el BCRA y
compensaciones de algunos créditos fiscales generados por pérdidas producidas durante la construccién de
dicha autopista. El Gobierno Nacional ha cuantificado sus reclamos en un monto total de $977,9 millones y
U$S732 millones y la Ciudad ha cuantificado su reclamo en un monto total de $5.048,8 millones y U$S921,9
millones. Desde 1997, la Ciudad y el Gobierno Nacional se han visto involucrados en negociaciones dirigidas
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a la resolucion de sus reclamos reciprocos sin éxito. Sin embargo, no se han iniciado acciones judiciales en
relacion con estos reclamos.

Asimismo, durante el 2001, la Ciudad le solicitd6 al Gobierno Nacional y este le facilitd, un monto de
capital de $140,6 millones de Letras de Cancelacion de Obligaciones Provinciales (las “Lecop”). Las Lecop
son letras de cancelacion de obligaciones emitidas por el Gobierno Nacional en distintas series que fueron
transferidas a las provincias y a la Ciudad antes y después de la Crisis Economica del 2001-2002 y se utilizaron
para el pago de salarios y deudas a proveedores. No devengaban interés y vencian en el 2006. La Ciudad empled
las Lecop recibidas para pagar las deudas pendientes con sus proveedores y se le exigio el pago al Gobierno
Nacional de $140,6 millones en el 2006 (o con anterioridad en caso de rescate a una fecha anterior a la fecha
programada de vencimiento). A partir de mayo del 2002, la Ciudad y el Gobierno Nacional celebraron varios
acuerdos tendientes a cancelar varios créditos reciprocos. En virtud de estos acuerdos, el Gobierno Nacional
reconoci6 un crédito a favor de la Ciudad de $82,5 millones originado en transferencias no realizadas a dicha
jurisdiccion durante el periodo 2000-2001 y de $56,4 millones con respecto a transferencias no realizadas
durante el periodo 2002-2003. A la fecha del presente, el Gobierno Nacional y la Ciudad continiian negociando
la cancelacion de dichos créditos adeudados mutuamente y, como la Ciudad considera que podrd compensar la
obligacion de reembolsarle al Gobierno Nacional el monto de capital de Lecop con los montos adeudados por
el Gobierno Nacional, la Ciudad no incluy6 en la informacion sobre su deuda publica ningin monto impago
por este concepto.

En el marco del Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno (como se
define mas adelante) se estipuld expresamente la compensacion de reclamos reciprocos entre el Gobierno
Nacional, por una parte y las provincias y la Ciudad, por la otra y se instruy6é al Gobierno Nacional para
instrumentar un régimen de compensacion para el arreglo definitivo de aquellos reclamos que se iniciaron con
anterioridad al 31 de diciembre de 2004. Como consecuencia, el Gobierno Nacional implementé un
procedimiento para la revision y arreglo de dichos reclamos, en el cual la Ciudad participd a partir de su
adhesion al Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno mediante Ley local N°©
1.726.

Dado que el Gobierno Nacional nunca se expresd sobre los reclamos que la Ciudad pusiera en su
conocimiento sumado a la derogacion de la adhesion de la Ciudad al entonces Régimen de Responsabilidad
Fiscal (Ley N° 3.297) a partir del 2009, la Procuracion General del Gobierno de la Ciudad dio inicio a diversas
acciones judiciales por deudas del Estado Nacional vinculadas a transferencias de servicios, competencias y
funciones y violaciones al régimen de Coparticipacion Federal de Impuestos. Estas acciones judiciales fueron
posteriormente desistidas por el Gobierno de la Ciudad en base a lo acordado en la clausula III-u del Consenso
Fiscal 2017. Mediante Ley N° 5.955, sancionada el 12 de abril de 2018, la Ciudad vuelve a adherirse al Régimen
Federal de Responsabilidad Fiscal.

Contingencias - litigios

La Ciudad de Buenos Aires se enfrenta a importantes riesgos financieros, derivados de los litigios en
curso, incluyendo aquellos relacionados con la tragedia de Cromafién y controversias de regulacion fiscal.

Tragedia de Cromarion

Como consecuencia del incendio que se desatd en 2004 en el local de baile Cromafién, 194 personas
fallecieron y muchas otras resultaron con lesiones, generando significativos reclamos contra la Ciudad. Se
atribuy6 parcialmente responsabilidad penal a funcionarios de la Ciudad y del Estado Nacional por falta de
servicio relacionado con el incidente. Actualmente existen mas de 1.200 juicios en tramite alegando importantes
responsabilidades contra la Ciudad, algunos de los cuales se enfrentan a la posibilidad de sentencias
condenatorias.

La Ley N° 6.768, publicada el 12 de diciembre de 2024 en el Boletin Oficial, ofrece apoyo vitalicio a los
sobrevivientes y familiares de primer grado de las victimas mediante atenciéon médica, educacion, insercion
laboral y asistencia econdmica. A partir de enero de 2025, los sobrevivientes recibiran el 50% de un salario de
gestion gubernamental de grado 3, mientras que los familiares de las victimas fallecidas recibiran un salario
completo.

Las obligaciones financieras derivadas de estos reclamos y beneficios legales podrian afectar
sensiblemente el presupuesto de la Ciudad, con estimaciones recientes que reflejan pasivos por cientos de
millones de pesos.



Controversias de regulacion fiscal

La Ciudad también estd implicada en desafios legales relativos a la constitucionalidad de las leyes fiscales
locales. En concreto, estas impugnaciones se dirigen contra las enmiendas que limitan las exenciones del
impuesto a los ingresos brutos sobre los instrumentos financieros. Los demandantes argumentan que estas
medidas afectan negativamente a la politica monetaria y a las condiciones econémicas en general, al aumentar
los costos de esterilizacion e influir en la tasa de politica monetaria. La naturaleza en curso de estos litigios
aumenta la incertidumbre.

Implicaciones financieras

Los resultados de estos litigios siguen siendo inciertos y podrian tener importantes repercusiones
financieras. Cualquier decision adversa podria requerir ajustes financieros o compartir responsabilidades,
especialmente con el Gobierno Nacional, afectando atin mas a la posicion fiscal de la Ciudad. Para mas detalles,
véase “Deuda publica-Contingencias-Litigios”.

A fecha de este Prospecto, no puede asegurarse el posible resultado de las reclamaciones y litigios
descriptos anteriormente ni el importe final de cualquier obligacién que pueda recaer sobre la Ciudad como
consecuencia de los mismos.

Banco Ciudad

El Banco de la Ciudad de Buenos Aires (“Banco Ciudad” o el “Banco”) es una sociedad estatal de
propiedad de la Ciudad. Bajo la Constitucion de la Ciudad, el Banco es el banco oficial de la Ciudad y actla
como su agente financiero, brindando servicios bancarios para el tesoro de la Ciudad. Asimismo, la Ciudad
responde por las operaciones que realice el Banco Ciudad con arreglo a lo dispuesto en su Carta Orgénica.
Hasta 1996, el Banco Ciudad sufrié pérdidas significativas en su cartera de créditos comerciales. Como
resultado, en 1997 la Ciudad efectu6 un aporte de capital al Banco Ciudad por U$S100 millones.

Una de las principales fuentes de financiacion del Banco Ciudad ha sido los depésitos que posee como
depositario en custodia de los tribunales nacionales radicados en la Ciudad. EIl 14 de septiembre de 2012, el
Congreso de la Nacion sancion6 la Ley N° 26.764 que exige a todos los tribunales nacionales (incluso los
radicados en la Ciudad) a designar al Banco Nacién como depositario en custodia para todos los juicios iniciados
luego de la entrada en vigencia de dicha Ley. El 3 de octubre de 2017, el Tribunal declard la inconstitucionalidad
de la Ley N° 26.764, de acuerdo a lo dictaminado por el sefior Fiscal Federal. Luego del dictado de la sentencia
por parte de la CAmara Federal de Apelaciones en lo Contencioso Administrativo, el Banco Ciudad y el Banco
Nacién iniciaron un proceso de negociacién y solicitaron en conjunto la suspensién de los plazos procesales.

El 7 de marzo de 2018, el Directorio de la Entidad aprob6 un acuerdo por diez afios con el Banco Nacion,
para que el Banco Ciudad administre los depdsitos judiciales de los Fueros de la Justicia Nacional en lo
Comercial, Nacional del Trabajo, Nacional de Casacién en lo Criminal y Correccional y Nacional en lo Criminal
y Correccional. Como consecuencia del acuerdo, las partes acordaron poner fin a la disputa judicial.

Los estados contables del Banco Ciudad, los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2024 y 2023,
fueron confeccionados de acuerdo con el marco de informacidn contable establecido por la Comunicacion “A”
6114 y complementarias del BCRA, el cual se basa en las NIIF, y con ciertas excepciones (ver el capitulo
“Forma de presentacion de la informacion financiera y estadistica — Informacion sobre el Banco Ciudad”). El
marco de informacion contable comprende las Normas e Interpretaciones adoptadas por el IASB e incluye las
NIIF, las NIC y las interpretaciones desarrolladas por el CINIIF o el antiguo CIN. Dado que, la economia
argentina es considerada actualmente hiperinflacionaria bajo la NIC 29, las entidades bajo el control del BCRA,
estan obligadas a reexpresar sus estados financieros.

La Ciudad no puede garantizar que no deberd aportar capital adicional al Banco Ciudad en el futuro, que
las fuentes de fondeo por medio de depositos judiciales no se veran afectadas ni que la reexpresion de los estados
financieros no se suspendera, generandose un efecto adverso en la condicidn financiera de la Ciudad y en su
capacidad para cumplir sus obligaciones en virtud de los Titulos.

Limitaciones a la ejecucion de sentencias contra la Ciudad o sus activos

En virtud de la Constitucion de la Ciudad y de la Ley N° 70 de la Ciudad (la “Ley de Administracion y
Control Financiero de la Ciudad”) los pagos no previstos en el presupuesto anual o en una ley especial
sancionada por la Legislatura de la Ciudad no seran validos. En virtud de la Ley N° 189 de la Ciudad (con sus
modificaciones), si se produjera el vencimiento anticipado de los Titulos, o se tornaran exigibles contra la
Ciudad, o se dictara sentencia definitiva contra la Ciudad obligandola al pago de los Titulos el 31 de julio de
cualquier ejercicio econdémico, o con anterioridad a esa fecha, el Jefe de Gobierno debera disponer el pago de
los montos pagaderos en el presupuesto preliminar de la Ciudad correspondiente al siguiente ejercicio
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econdémico que se someterd a la aprobacion de la Legislatura de la Ciudad. Si alguno de los mencionados
supuestos ocurriera entre el 1° de agosto y la fecha de cierre de tal ejercicio econémico, el Jefe de Gobierno
debera presentar ante la Legislatura de la Ciudad, antes del 31 de marzo del siguiente ejercicio econdmico, un
proyecto de modificacion del presupuesto correspondiente al ejercicio econdomico determinado, en el que se
disponga el pago del monto adeudado por la Ciudad. Solo si la Ciudad no pagara dicho monto en el ejercicio
economico para el cual se realizé o se hubiera debido realizar una prevision en el presupuesto, los acreedores
de la Ciudad (como por ejemplo los Tenedores) podran iniciar un proceso de ejecucion en virtud de la Ley N°
189 de la Ciudad.

Ademas, en virtud del articulo 400 de la Ley N° 189 de la Ciudad, los bienes de la Ciudad que se
consideran afectados o vinculados a la prestacion de servicios publicos esenciales, los bienes de la Ciudad que
se consideran de dominio publico y los ingresos de la Ciudad, no estan sujetos a embargo (aunque los tribunales
hayan determinado, en ciertos casos, que disposiciones similares son contrarias a los principios constitucionales
federales y por tal motivo no aplicables). Como resultado, los acreedores de la Ciudad (incluidos los tenedores
de Titulos) se veran sustancialmente limitados en su capacidad de embargo de activos de la Ciudad con
anterioridad a, o en beneficio de, la ejecucion de sentencias que puedan obtener en contra de la Ciudad.

Factores de riesgo relativos a los Titulos
Volatilidad del mercado

El mercado de titulos emitidos por emisores locales se ve afectado por las condiciones econémicas y de
mercado de la Argentina y, en diversa medida, por las condiciones de mercado de otros paises de Latinoamérica
y mercados emergentes. El 23 de junio de 2021, Morgan Stanley Capital International modifico la ponderacion
de la Argentina llevandola de ‘mercado emergente’ (emerging market) a ‘mercado independiente’ (stand-alone
market) como consecuencia de los controles de capitales en el mercado de valores negociables. Por otro lado,
dado que las reacciones de los inversores internacionales ante los eventos ocurridos en un pais emergente
aparentan seguir un fenomeno de “contagio”, en virtud del cual una regién entera o clase de inversion reciben
la desaprobacion de los inversores internacionales, la Argentina podria verse afectada negativamente por los
acontecimientos econdmico-financieros de otros paises con mercados emergentes y en paises que son socios
comerciales significativos de la Argentina como Brasil (que es el principal socio comercial de Argentina y esta
actualmente saliendo tenuemente de una recesion), China y los Estados Unidos. La Ciudad no puede proyectar
la duracion ni extension de la crisis en los socios comerciales mas importantes de la Argentina. La Ciudad no
puede garantizar que los hechos en la Argentina, en América Latina o en otros lugares, no causaran una nueva
volatilidad del mercado o que ella no afectara de manera adversa la cotizacion de los Titulos.

Los tenedores de los Titulos pueden tener dificultades para obtener o ejecutar sentencias de tribunales de
Inglaterra o de otros lugares contra la Ciudad

La Ciudad es una subdivision politica de una entidad soberana. En consecuencia, si bien la Ciudad se ha
sometido irrevocablemente a la jurisdiccion de los tribunales de Inglaterra con respecto a los Titulos, que se
rigen por la ley inglesa, puede resultar dificil para los tenedores de los Titulos o para el Fiduciario con respecto
a los Titulos obtener o hacer cumplir sentencias en la Argentina de tribunales de Inglaterra o de otros lugares
contra la Ciudad.

Segun la legislacion argentina, las sentencias extranjeras se ejecutan siempre que se cumplan los requisitos
del Codigo Procesal Civil y Comercial de la Nacion. Las sentencias extranjeras no pueden violar principios de
orden publico del derecho argentino, segiin lo determinen los tribunales argentinos. En este sentido, si los
tenedores de los Titulos obtuvieron una sentencia extranjera contra la Ciudad, puede resultar dificil para los
tenedores que esa sentencia sea reconocida y ejecutada en los tribunales argentinos a la luz de la decision del 6
de marzo de 2014 de la Corte Suprema de Justicia de la Nacion en Claren Corporacion vs. Estado Nacional.
En ese caso, la Corte Suprema de Justicia de la Nacion sostuvo que la ejecucion de una sentencia extranjera
solicitada por Claren Corporation no cumplia uno de los requisitos establecidos en el Codigo Civil y Comercial
de la Nacion (es decir, que una sentencia extranjera no puede contravendrian principios de orden publico del
derecho argentino), dado que dicha ejecucion implicaria que dicho demandante, en virtud de una accion
individual interpuesta ante un tribunal extranjero, eludiria el proceso de reestructuracion de la deuda publica
dispuesto por el Gobierno Nacional mediante legislacion de emergencia promulgada de conformidad con la
Constitucién Nacional. Ademads, la Corte Suprema de Justicia de la Nacion sostuvo que dicha legislacion
formaba parte del orden publico argentino y, por tanto, que no podia concederse la ejecucion de una sentencia
extranjera como la solicitada por el demandante por ser claramente contraria a dicha legislacion. La Ciudad no
puede garantizar que las sentencias en su contra, incluso con respecto a los Titulos, en jurisdicciones extranjeras
seran ejecutables en la Argentina.
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Ademas, en caso de que se inicie un proceso contra la Ciudad en Argentina, ya sea para ejecutar una
sentencia o como resultado de una accidn original iniciada en la Argentina, no se le podra exigir a la Ciudad
que cumpla con dichas obligaciones en una moneda distinta de Pesos o la moneda argentina vigente en ese
momento. Como resultado, los tenedores de los Titulos pueden sufrir un déficit de ddlares estadounidenses si
obtienen una sentencia en la Argentina y no pueden adquirir en el mercado cambiario el equivalente en dolares
estadounidenses al tipo de cambio vigente.

Modificacion de la calificacion de riesgo de los Titulos

Las calificaciones de riesgo de los Titulos son evaluaciones realizadas por las sociedades calificadores de
riesgo respecto de la capacidad de pago de la Ciudad de sus deudas a su vencimiento, en consecuencia, pueden
modificarse después de la emision de los Titulos. Dichas calificaciones tienen un ambito limitado y no analizan
todos los aspectos vinculados a una inversion en los Titulos y s6lo reflejan el punto de vista de las calificadoras
al momento de emitir su calificacion. Podra solicitarse a las sociedades calificadoras un detalle del significado
de las calificaciones que asigna cada una de ellas. La Ciudad no puede asegurar que las calificaciones
permaneceran vigentes por un periodo de tiempo determinado o que dichas calificaciones no seran disminuidas,
suspendidas o revocadas en cualquier momento por la agencia calificadora de riesgo, si en su entendimiento,
las circunstancias se modifican. Cualquier disminucion, suspension o revocacion de dichas calificaciones puede
afectar de manera adversa el precio de mercado o la negociabilidad de los Titulos.

Inexistencia de un mercado activo para la negociacion de los Titulos

A pesar de que podrén efectuarse las solicitudes correspondientes a los efectos de listar los Titulos en la
Bolsa de Luxemburgo y/o en ByMA y para admitir su negociacion en el Mercado Euro MTF de la Bolsa de
Luxemburgo y/o en A3, la Ciudad no puede garantizar que se desarrollard un mercado activo para los Titulos
0 que, de existir, el mismo se mantendra. Si no se desarrolla 0 no se mantiene un mercado activo para los
Titulos, el precio de mercado y la liquidez de los Titulos podrian verse afectados de manera adversa.

Si un Tramo de Titulos se emite a un Unico inversor 0 a un nimero limitado de inversores, ello puede dar
lugar a un mercado atn mas iliquido o volatil de dichos Titulos. Por lo tanto, los Tenedores de Titulos pueden
no ser capaces de vender sus Titulos facilmente o a precios que les proporcionen un rendimiento comparable al
de inversiones similares que tengan un mercado secundario desarrollado.

Ademaés, si los Titulos se negocian después de su emision inicial, pueden negociarse con descuento
respecto a su precio de oferta inicial, dependiendo de las tasas de interés vigentes, del mercado de valores
similares, de las condiciones econdmicas generales y de la situacion financiera de la Ciudad. Como resultado
de los factores anteriores, los inversores pueden no ser capaces de vender sus Titulos ficilmente o a precios que
les proporcionen un rendimiento comparable al de inversiones similares que tengan un mercado secundario
desarrollado.

La ciudad puede rescatar y/o recomprar los Titulos antes de su vencimiento

Los Titulos podran ser rescatados y/o recomprados a opcion de la Ciudad en determinadas circunstancias
especificadas en “Descripcion de los Titulos”, y con sujecién a las leyes y reglamentos aplicables. En
consecuencia, un inversor puede no estar en condiciones de reinvertir el producido del rescate en un valor
comparable a un tipo de interés efectivo similar al de los Titulos.

Los acontecimientos en otros paises pueden afectar negativamente al valor de mercado de los Titulos

El precio de mercado de los Titulos puede verse afectado negativamente por los acontecimientos en los
mercados financieros internacionales y las condiciones econémicas globales. Los mercados de valores locales,
especialmente en Latinoamérica y otros mercados emergentes, estan influenciados en diferentes grados por las
condiciones econémicas y de mercado en otros paises (por ejemplo, un incremento de las tasas de interés en un
pais desarrollado como Estados Unidos o un evento negativo en un mercado emergente). Aunque las
condiciones econodmicas son diferentes en cada pais, las reacciones de los inversores a la evolucion de un pais
pueden afectar a los valores de emisores de otros paises, incluida Argentina. El mercado de valores negociables
de emisores argentinos puede verse afectado negativamente por acontecimientos en otros paises, y tales
acontecimientos pueden impactar negativamente en el valor de mercado de los Titulos.

La capacidad de los tenedores para transferir los Titulos en los Estados Unidos y otras jurisdicciones sera
limitada.

Los Titulos no han sido y no serén registrados bajo la U.S. Securities Act de 1933, y no pueden ser
ofrecidos o vendidos en los Estados Unidos excepto en virtud de una exencién o en una operacién no sujeta a
los requisitos de registro de la U.S. Securities Act de 1933 y las leyes de valores aplicables en los Estados
Unidos. La oferta y venta de los Titulos también puede estar sujeta a restricciones de transferencia en otras
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jurisdicciones. Se recomienda a los inversores que consulten con sus asesores financieros o juridicos sobre las
restricciones de transferencia aplicables a los Titulos.

Los controles de cambio y las crecientes restricciones a las transferencias pueden afectar la capacidad de los
inversores para recibir pagos de los Titulos o repatriar su inversion en los Titulos.

En 2001 y 2002, Argentina establecié un régimen de control de cambios y restricciones a la transferencia
de divisas al exterior. A fines de 2015, el gobierno de Macri levantd significativamente todas las restricciones
cambiarias, incluyendo aquellas que requerian autorizacion previa del BCRA para la transferencia de fondos al
exterior para el pago de capital e intereses de obligaciones de deuda al vencimiento. Sin embargo, el 1 de
septiembre de 2019, debido a diversos factores que impactaron en la evolucién econémica interna y en respuesta
a la preocupacion del Gobierno Federal por la inestabilidad cambiaria general y la incertidumbre generada en
los mercados financieros en medio del proceso electoral en curso, el Gobierno Federal dicté el Decreto 609,
que restablecio el régimen de control de cambios que habia sido derogado progresivamente desde fines de 2015.
El Decreto 609 fue reglamentado por el BCRA a través de la Comunicacion “A” 6770, emitida el 1 de
septiembre de 2019, que desde entonces ha sido modificada y complementada periédicamente.

El gobierno argentino y el BCRA han implementado ciertos controles cambiarios y restricciones a las
transferencias, limitando sustancialmente la capacidad de las entidades para poseer moneda extranjera o realizar
pagos al exterior. Las restricciones incluyen limitaciones para las exportaciones e importaciones de bienes y
servicios, activos extranjeros, operaciones de no residentes, deuda financiera, deudas entre residentes,
beneficios y dividendos, y sistemas de informacion, entre otros (incluyendo, en el pasado reciente, planes de
refinanciacion obligatorios) (véase “Tipos de cambio y controles de cambio™).

No es posible garantizar que en el futuro no se establezcan nuevas restricciones para la compra o
transferencia de las mismas. En tal situacion, el BCRA podria no autorizar estas operaciones y, por lo tanto,
perjudicar a la Ciudad en el servicio de sus obligaciones de deuda denominadas en moneda extranjera,
incluyendo los Titulos, y por lo tanto, la capacidad de los tenedores de recibir los pagos de los Titulos.

La regulacion y reforma de los indices de referencia puede afectar negativamente el valor de las Notas que
hacen referencia a dichos indices de referencia.

Las tasas de interés y los indices que se consideran “puntos de referencia” son objeto de recientes
orientaciones regulatorias nacionales e internacionales y propuestas de reforma. Algunas de estas reformas ya
son efectivas mientras que otras aln estn por implementarse. Estas reformas pueden hacer que dichos puntos
de referencia funcionen de manera diferente que en el pasado, desaparezcan por completo o tengan otras
consecuencias que no se pueden predecir. Cualquier consecuencia de este tipo podria tener un efecto sustancial
adverso en cualquier Titulo que haga referencia a dicho indice de referencia.

El Reglamento (UE) 2016/1011 (el “BMR de la UE”) se aplica a la elaboracion de indices de referencia,
la contribucidn de datos de calculo a un indice de referencia y el uso de un indice de referencia dentro de la UE.
Entre otras cosas, (i) exige que los administradores de indices de referencia estén autorizados o registrados (o,
si no estan basados en la UE, que estén sujetos a un régimen equivalente o reconocido o respaldado de otro
modo) e (ii) impide que las entidades supervisadas por la UE utilicen para ciertos fines los indices de referencia
de administradores que no estan autorizados ni registrados (o, si no estan basados en la UE no se consideran
equivalentes ni reconocidos o respaldados).

El Reglamento (UE) 2016/1011, incorporado a la legislacion interna del Reino Unido en virtud de la ley
EUWA (el “BMR del Reino Unido”) se aplica a la elaboracion de indices de referencia, la contribucion de datos
de célculo a un indice de referencia y el uso de un indice de referencia dentro del Reino Unido. Entre otras
cosas, (i) exige que los administradores de indices de referencia estén autorizados o registrados (o, si no estan
basados en el Reino Unido, que estén sujetos a un régimen equivalente o reconocido o respaldado de otro modo)
e (ii) impide que las entidades supervisadas por el Reino Unido utilicen para ciertos fines los indices de
referencia de administradores que no estan autorizados ni registrados (0, si no estan basados en el Reino Unido,
no se consideran equivalentes ni reconocidos o respaldados).

El BMR de la UE y el BMR del Reino Unido podrian tener un impacto sustancial en cualquier Titulo que
haga referencia a un indice de referencia, en particular, si la metodologia u otros términos del indice de
referencia relevante se cambian para cumplir con los requisitos del BMR de la UE y/o del Reino Unido. Dichos
cambios podrian, entre otras cosas, tener el efecto de reducir, aumentar o afectar de otro modo la volatilidad de
la tasa publicada o del nivel del indice de referencia correspondiente.
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Discontinuacion del EURIBOR

El 11 de mayo de 2021, el grupo de trabajo sobre tipos libres de riesgo del Euro publicéd sus
recomendaciones finales sobre los eventos desencadenantes del retroceso del EURIBOR vy los tipos de
retroceso. Los factores desencadenantes de respaldo recomendados incluyen factores desencadenantes tanto de
cesacion como previos a la cesacion, incluidos, entre otros, la cesacion permanente, la falta de representatividad
y (potencialmente) la ilegalidad (el grupo de trabajo recomendd no realizar un cambio sustancial en la
metodologia EURIBOR tal como la define la Comision Europea de Mercados Monetarios). Para los titulos de
deuda, basandose en el apoyo a las propuestas de la consulta publica y las emisiones ya observadas en los
mercados de capitales, el grupo de trabajo recomendo que el tipo de sustitucion sea el tipo de interés a corto
plazo del Euro (“€ESTR”) con una perspectiva retrospectiva. La metodologia del periodo (con una metodologia
de cambio de observacién, aunque el uso del enfoque de rezagos se consider6 una alternativa sélida) y aplicando
un margen de ajuste basado en una metodologia de mediana histérica de cinco afos. El €STR se publicoé por
primera vez el 2 de octubre de 2019 y el tipo de interés medio del indice Euro Overnight (“EONIA”) se ha
reformado para reflejar un diferencial fijo con respecto al €STR.

Aungue el EURIBOR se ha reformado para cumplir con los términos del BMR de la UE y del BMR del
Reino Unido, sigue siendo incierto cuanto tiempo continuara en su forma actual, o si se reformara mas o se
sustituira por el €STR o un punto de referencia alternativo. Cualquier reforma puede hacer que el EURIBOR
tenga un comportamiento diferente al del pasado y puede tener otras consecuencias que no se pueden predecir.
La posible transicion de EURIBOR a €STR o la eliminacion de EURIBOR o cualquier otro indice de referencia,
o cambios en la forma de administracion de cualquier indice de referencia, podrian requerir un ajuste de los
términos y condiciones de los Titulos, o tener otras consecuencias, con respecto de cualquier Titulo que haga
referencia a dicho indice de referencia. Dichos factores pueden tener (sin limitacion) los siguientes efectos sobre
ciertos indices de referencia: (i) desalentar a los participantes del mercado de continuar administrando o
contribuyendo a un indice de referencia; (ii) desencadenar cambios en las reglas o metodologias utilizadas en
el indice de referencia y/o (iii) conducir a la desaparicion del indice de referencia. Cualquiera de los cambios
anteriores o cualquier otro cambio consecuente como resultado de reformas internacionales o nacionales u otras
iniciativas o investigaciones, podria tener un efecto sustancial adverso sobre el valor y el rendimiento de
cualquier Titulo vinculado, que hagan referencia a ellos o que de otro modo dependan (en su totalidad o en
parte) sobre un punto de referencia.

Acuerdos alternativos para Titulos a tasa flotante que hacen referencia a un indice de referencia distinto del
SOFR compuesto

En el caso de cualquier Titulo a tasa flotante que haga referencia a un indice de referencia distinto del
SOFR Compuesto, si ocurre un Evento de Referencia (como se define en la Condicién 5(m)) (que, entre otros
eventos, incluye la discontinuacién permanente de una Tasa de Referencia Original), la Ciudad hara todos los
esfuerzos razonables para nombrar un Asesor Independiente. ElI Asesor Independiente se esforzara por
determinar una Tasa Sucesora 0 una Tasa Alternativa y, en cualquier caso, un Margen de Ajuste, si lo hubiera,
que se utilizara en lugar de la Tasa de Referencia Original. El uso de cualquier Tasa Sucesora o Tasa Alternativa
para determinar la Tasa de Interés dard como resultado que los Titulos vinculados o que hagan referencia a la
Tasa de Referencia Original se comporten de manera diferente (que puede incluir el pago de una Tasa de Interés
mas baja) de lo que lo harian si la Tasa de Referencia Original seguiria aplicAndose en su forma actual. Ademas,
un Evento de Referencia incluye, entre otras cosas, la realizacién de una declaracién publica por parte del
supervisor del administrador de la Tasa de Referencia Original de que la Tasa de Referencia Original es o sera
(o es o serd considerada por dicho supervisor como) ya no es representativo de su mercado subyacente de
referencia. En tal caso, el tipo de interés de los Titulos correspondientes podra, por tanto, dejar de determinarse
con referencia a la Tasa de Referencia Original y, en su lugar, determinarse con referencia a una Tasa Sucesora
0 Tasa Alternativa, incluso si la Tasa de Referencia Original continGa publicandose. Dicha tasa puede ser
inferior a la Tasa de Referencia Original mientras la Tasa de Referencia Original continle publicandose, vy el
valor y el rendimiento de los Titulos correspondientes pueden verse afectados negativamente.

Ademas, si el Asesor Independiente determina una Tasa Sucesora 0 una Tasa Alternativa para la Tasa de
Referencia Original, los términos y condiciones de los Titulos establecen que la Ciudad puede variar los
términos y condiciones de los Titulos, segln sea necesario para garantizar el funcionamiento adecuado de dicha
Tasa Sucesora 0 Tasa Alternativa, sin ningln requisito de consentimiento o aprobacion de los Tenedores de los
Titulos.

Si el Asesor Independiente determina una Tasa Sucesora o Tasa Alternativa, los términos y condiciones de
los Titulos también establecen que el Asesor Independiente determinara un Margen de Ajuste y se aplicaréd a
dicha Tasa Sucesora o Tasa Alternativa. EI Margen de Ajuste es (i) un diferencial (que puede ser positivo,
negativo o cero), o (ii) una formula o metodologia para calcular un diferencial, que en cada caso se aplicara a
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la Tasa Sucesora o a la Tasa Alternativa (como segun sea el caso) y es el margen, formula o metodologia que:
(A) en el caso de una Tasa Sucesora, se recomienda formalmente en relacidn con la sustitucién de la Tasa de
Referencia Original por la Tasa Sucesora por cualquier Organismo Nominador Pertinente; o (si no se ha hecho
tal recomendacidn, o en el caso de una Tarifa Alternativa); (B) que el Asesor Independiente determine que se
aplica habitualmente a la Tasa Sucesora relevante o la Tasa Alternativa (segln sea el caso) en transacciones de
mercados internacionales de capital de deuda para producir una tasa de reemplazo aceptada por la industria para
la Tasa de Referencia Original; o (si el Asesor Independiente determina que habitualmente no se aplica dicho
diferencial); (C) el Asesor Independiente determina, es reconocido o reconocido como el estandar de la industria
para transacciones de derivados extrabursatiles que hacen referencia a la Tasa de Referencia Original, cuando
dicha tasa ha sido reemplazada por la Tasa Sucesora o la Tasa Alternativa (segin sea el caso).

En consecuencia, la aplicacion de un Margen de Ajuste puede dar como resultado que los Titulos se
comporten de manera diferente (o que puede incluir el pago de una Tasa de Interés mas baja) de lo que lo
harian si la Tasa de Referencia Original continuara aplicandose en su forma actual.

Es posible que la Ciudad no pueda nombrar un Asesor Independiente o que el Asesor Independiente no
pueda determinar una Tasa Sucesora o0 una Tasa Alternativa de acuerdo con los términos y condiciones de los
Titulos, incluso debido a la posibilidad de que se requiera una licencia o registro, conforme a la legislacion
aplicable para establecer y publicar tipos de interés de reserva.

Cuando la Ciudad no pueda nombrar un Asesor Independiente o el Asesor Independiente no pueda
determinar una Tasa Sucesora 0 una Tasa Alternativa antes de la siguiente Fecha de Determinacion de Intereses,
la Tasa de Interés para el siguiente Periodo de Interés sucesivo serd la Tasa de Interés aplicable en la Gltima
Fecha de Determinacidn de Intereses anterior a la ocurrencia del Evento de Referencia, o, cuando el Evento de
Referencia ocurre antes de la primera Fecha de Determinacion de Intereses, la Tasa de Interés sera la Tasa de
Interés inicial. Cuando se deba aplicar un Margen o Tasa de Interés Maxima o Minima diferente al Periodo de
Interés correspondiente del que se aplico al ultimo Periodo de Interés anterior, el Margen o Tasa de Interés
Maxima o Tasa de Interés Minima relativa al Periodo de Interés relevante sera sustituirse en lugar del Margen
o Tipo de Interés Maximo o Minimo correspondiente al Gltimo Periodo de Interés anterior. Para evitar dudas,
este parrafo se aplicard Unicamente al siguiente Periodo de Interés posterior y cualquier Periodo de Interés
posterior estara sujeto a la operacidn posterior y al ajuste segun lo dispuesto en la Condicién 5(m).

La aplicacion de la Tasa de Interés inicial, o la Tasa de Interés aplicable en la dltima Fecha de
Determinacion de Interés anterior a la ocurrencia del Evento de Referencia, probablemente resulte en Titulos
vinculados o que hagan referencia al indice de referencia relevante, con un rendimiento diferente (que puede
incluir el pago de una tipo de interés mas bajo) que lo que harian si el indice de referencia pertinente siguiera
aplicandose, o si se pudiera determinar un tipo sucesor o un tipo alternativo.

Si la Ciudad no puede nombrar un Asesor Independiente o el Asesor Independiente no determina una Tasa
Sucesora 0 una Tasa Alternativa durante la vida de los Titulos correspondientes, la Tasa de Interés inicial o la
Tasa de Interés aplicable en el Gltimo Interés anterior Fecha de Determinacién anterior a la ocurrencia del
Evento de Referencia, continuara aplicAndose hasta su vencimiento. Esto dara como resultado que los Titulos
de tasa flotante, de hecho, se conviertan en Titulos a tasa fija.

Cuando se especifica la Determinacién ISDA como la forma en que se determinard la tasa de interés con
respecto a los Titulos a tasa flotante, los términos y condiciones de los Titulos establecen que la tasa de interés
con respecto a los Titulos se determinara con referencia a la Opcién de Tasa Flotante relevante en las
Definiciones ISDA de 2006. Cuando la Opcion de Tasa Flotante especificada sea una Opcion de Tasa Flotante
que especifique el indice de referencia pertinente, el tipo de interés podra determinarse con referencia al tipo de
pantalla correspondiente o al tipo determinado sobre la base de cotizaciones de determinados bancos. Si el
indice de referencia relevante se suspende permanentemente y la tasa de pantalla relevante o las cotizaciones
de los bancos (segln corresponda) no estan disponibles, la aplicacion de estas disposiciones puede generar
incertidumbre en cuanto a la tasa de interés que seria aplicable y puede afectar negativamente la valor y
rentabilidad de los Titulos a Tasa Flotante.

Acuerdos alternativos para Titulos a tasa flotante que hacen referencia a SOFR compuesto

En el caso de cualquier Titulo a Tasa Flotante que haga referencia a SOFR Compuesto, si la Ciudad
determina que un Evento de Transicion de Referencia (como se define en la Condicion 5(n)) y su Fecha de
Reemplazo de Referencia relacionada (como se define en la Condicidn 5(n)) han ocurrido antes al Momento de
Referencia (como se define en la Condicidén 5(n)) con respecto a cualquier determinacion del indice de
referencia en cualquier fecha, la Ciudad determinara un Reemplazo del indice de Referencia (como se define
en la Condicién 5(n)) de acuerdo con las disposiciones de transicion del indice de referencia descrito en la

B-23



Condicidn 5(n). Después de tal evento, el interés sobre los Titulos relevantes ya no se determinara con referencia
al indice de referencia, sino que se determinara con referencia al Reemplazo del Indice de Referencia aplicable.

La determinacion de un Reemplazo de Referencia, el calculo de la tasa de interés de los Titulos relevantes
por referencia a un Reemplazo de Referencia (incluida la aplicacion de un Ajuste de Reemplazo de Referencia
(como se define en la Condicién 5(n)), cualquier implementacion de Cambios Conformes de Reemplazo de
Referencia (como se define en la Condicién 5(n)) y cualquier otra determinacion, decision o eleccién que pueda
realizarse bajo los términos de dichos Titulos en relacion con un Evento de Transicion de Referencia (como se
define en la Condicion 5(n)), podria afectar negativamente el valor de dichos Titulos, el rendimiento de dichos
Titulos y el precio al que se pueden vender. Cualquier reemplazo de referencia probablemente seré un indice
de mercado relativamente nuevo que puede modificarse o discontinuarse.

El mercado continla desarrollandose en relacion con los SOFR como tipos de referencia para los Titulos a
Tasa Flotante

Cuando el Suplemento de Precio correspondiente para una Serie de Titulos de Tasa Flotante identifique
que la Tasa de Interés de dichos Titulos se determinara por referencia al SOFR, la Tasa de Interés se determinara
sobre la base del SOFR Diario Compuesto o del indice SOFR (cada uno como se define en los Términos y
Condiciones de los Titulos). EI SOFR diario compuesto son tipos de interés a un dia, compuestos y libres de
riesgo, que pueden comportarse de manera sustancialmente diferente a los tipos que se expresan sobre la base
de un plazo prospectivo. Ademas, SOFR es una tasa garantizada que representa transacciones de financiacion
garantizadas a un dia y, por lo tanto, con el tiempo tendr& un rendimiento diferente a las tasas no garantizadas.
Por ejemplo, desde que comenzé la publicacion del SOFR en abril de 2018, los cambios diarios en el SOFR
han sido, en ocasiones, mas volatiles que los cambios diarios en los indices de referencia comparables u otras
tasas de mercado.

En consecuencia, los posibles inversores en cualquier Titulo que haga referencia al SOFR diario compuesto
o al indice SOFR deben ser conscientes de que el mercado continta desarrollandose en relacién con tasas libres
de riesgo como las tasas de referencia en los mercados de capitales y su adopcién en lugar de las tasas ofrecidas
interbancarias.

El mercado o una parte importante del mismo pueden adoptar una aplicacion de SOFR que difiera
significativamente de la establecida en los términos y condiciones aplicables a los Titulos que hacen referencia
a una tasa SOFR que se emiten conforme a este Prospecto. Ademas, en el futuro la Ciudad podré emitir Titulos
con referencia a SOFR que difieran materialmente en términos de determinacion de intereses en comparacion
con cualquier Titulo con referencia a SOFR anterior emitido por €l en el marco del Programa. El desarrollo
continuo de SOFR como tasas de interés de referencia para los mercados de euronotas, asi como el desarrollo
continuo de tasas basadas en SOFR para dicho mercado y la infraestructura de mercado para adoptar dichas
tasas, podria resultar en una liquidez reducida o una mayor volatilidad o podria afectar de otro modo el precio
de mercado de cualquier Titulo referenciado a SOFR emitido oportunamente bajo el Programa. El uso de SOFR
como tipos de referencia para euronotas contintia desarrollandose tanto en términos de la sustancia del calculo
como en el desarrollo y adopcidn de infraestructura de mercado para la emisién y negociacion de Titulos que
hacen referencia a SOFR.

Ademaés, la tasa de interés de los Titulos que hace referencia a SOFR solo puede determinarse al final del
Periodo de Observacion correspondiente e inmediatamente antes de la Fecha de Pago de Intereses
correspondiente. Puede resultar dificil para los inversores en los Titulos que hacen referencia a SOFR estimar
de forma fiable el importe de los intereses que seran pagaderos sobre dichos Titulos, y es posible que algunos
inversores no puedan o no quieran negociar dichos Titulos sin cambios en sus sistemas de TI, factores ambos
que podrian afectar negativamente la liquidez de dichos Titulos. Ademas, si los Titulos que hacen referencia a
SOFR vencen y son pagaderos como resultado de un evento de incumplimiento segin la Condicién 9, o se
canjean anticipadamente en una fecha que no es una Fecha de Pago de Intereses, la tasa de interés final pagadera
con respecto a dichos Titulos sera se determinard con referencia a un periodo acortado que finaliza
inmediatamente antes de la fecha en que los Titulos sean vencidos y pagaderos.

Ademas, la forma de adopcidn o aplicacién de las tasas de referencia SOFR en los mercados de euronotas
puede diferir materialmente en comparacion con la aplicacion y adopcion de SOFR en otros mercados, como
los mercados de derivados y préstamos. Los inversores deben considerar cuidadosamente como cualquier
desajuste entre la adopcion de las tasas de referencia SOFR en estos mercados puede afectar cualquier cobertura
u otros acuerdos financieros que puedan establecer en relacion con cualquier adquisicién, tenencia o
enajenacion de Titulos que hagan referencia a SOFR.

Los inversores deben considerar cuidadosamente estos asuntos al tomar su decisién de inversién con
respecto a dichos Titulos.
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El administrador de SOFR puede realizar cambios que podrian cambiar el valor de SOFR o discontinuar
SOFR

La Reserva Federal de Nueva York (o su sucesor), como administrador del SOFR, puede realizar cambios
metodolégicos o de otro tipo que podrian cambiar el valor del SOFR, incluidos cambios relacionados con el
método mediante el cual se calcula el SOFR, los criterios de elegibilidad aplicables a las transacciones utilizadas
para calcular el SOFR, o el calendario relacionado con la publicacion del SOFR. Ademas, el administrador
puede alterar, interrumpir o suspender el calculo o la difusion del SOFR (en cuyo caso se aplicara un método
alternativo para determinar la tasa de interés de los Titulos). EI administrador no tiene obligacién de considerar
los intereses de los Tenedores de Titulos al calcular, ajustar, convertir, revisar o discontinuar SOFR.

Titulos sujetos a rescate opcional por la Ciudad

El rescate opcional de los Titulos puede limitar su valor de mercado. Durante cualquier periodo en el que
la Ciudad pueda optar por rescatar los Titulos, el valor de mercado de los mismos generalmente no subira
sustancialmente por encima del precio al que puedan ser rescatados. Esto también puede suceder antes de
cualquier periodo de rescate.

Puede esperarse que la Ciudad rescate Titulos cuando su costo de financiacién sea inferior a la tasa de
interés de los Titulos. En esos momentos, un inversor generalmente no podria reinvertir los fondos provenientes
del rescate a una tasa de interés efectiva tan alto como la tasa de interés de los Titulos que se rescatan y sélo
podria hacerlo a una tasa significativamente mas baja. Los inversores potenciales deben considerar el riesgo de
reinversion a la luz de otras inversiones disponibles en ese momento.

Titulos a tasa fija

El Emisor podra emitir Titulos a tasa fija. Dichos Titulos devengaran intereses a una tasa de interés fija
que, a menos que se especifique lo contrario en el Suplemento de Precio correspondiente, permanece constante
durante la vida de los Titulos. Cualquier inversor que posea estos Titulos estara sujeto al riesgo de que cualquier
aumento posterior en las tasas de interés del mercado pueda afectar negativamente el rendimiento real de los
Titulos (y el valor de los Titulos).

Incluso cuando los términos de los Titulos establecen que la tasa de interés aumenta periddicamente, un
inversor que posee dichos Titulos esta sujeto al riesgo de que dichos aumentos en la tasa de interés no sigan el
ritmo de cualquier aumento en las tasas de interés del mercado, con la consecuencia de que el rendimiento real
de los Titulos (y el valor de los Titulos) caera.

Cuando los términos de los Titulos establecen que la tasa de interés disminuye periddicamente, los
inversionistas estan sujetos al riesgo de que la tasa de interés revisada esté por debajo de las tasas de interés
actuales del mercado e, incluso cuando las tasas de interés del mercado estén cayendo, la reduccion en la tasa
de interés sobre los Titulos puede ser mayor que cualquier reduccion en las tasas de interés del mercado, con la
consecuencia de que el rendimiento real de los Titulos (y el valor de los Titulos) caera.

Titulos a tasa flotante

La Ciudad podra emitir Titulos a tasa flotante. Dichos Titulos devengaran intereses a una tasa de interés
flotante, que estara sujeta a las fluctuaciones de las tasas de interés del mercado. Ademas, la tasa de interés
flotante en cualquier momento puede ser mas baja que las tasas de otros Titulos.

Titulos a tasa variable con un multiplicador u otro factor de apalancamiento

Los titulos con tasas de interés variables pueden ser inversiones volatiles. Si estan estructurados para incluir
multiplicadores u otros factores de apalancamiento, o limites maximos o minimos, o cualquier combinacion de
esas caracteristicas u otras caracteristicas relacionadas similares, sus valores de mercado pueden ser incluso
mas volatiles que los de los valores que no incluyen esas caracteristicas.

Titulos emitidos con un descuento o prima sustancial

Los valores de mercado de los valores negociables emitidos con un descuento o prima sustancial respecto
de su monto nominal tienden a fluctuar mas en relacion con los cambios generales en las tasas de interés que
los precios de los valores negociables convencionales que devengan intereses. Generalmente, cuanto mas largo
sea el plazo restante de los valores negociables, mayor sera la volatilidad de los precios en comparacion con los
valores convencionales que devengan intereses con vencimientos comparables.
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Modificacién y renuncias

Los Términos y Condiciones de los Titulos contienen disposiciones para convocar reuniones de Tenedores
de los Titulos para considerar asuntos que afectan sus intereses en general. Estas disposiciones permiten que
mayorias definidas vinculen a todos los Tenedores de los Titulos, incluidos los Tenedores de los Titulos que no
asistieron ni votaron en la reunion correspondiente y los Tenedores de los Titulos que votaron de manera
contraria a la mayoria.

Un quérum compuesto por dos 0 mas personas que representen no menos del 75% del monto nominal de
los Titulos de la Serie correspondiente puede resolver, mediante una Resolucion Extraordinaria, realizar
modificaciones a términos criticos de los Titulos. Estas modificaciones incluyen cambiar el monto de capital,
modificar las fechas de vencimiento, las fechas de pago de intereses y alterar la tasa de interés aplicable.

Una "Resolucién Extraordinaria” se define en el Contrato de Fideicomiso como una resolucién aprobada
en una reunion de los tenedores de los Titulos, debidamente convocada y celebrada de conformidad con estas
disposiciones, por una mayoria de al menos el 75% de los votos emitidos. Una resolucién por escrito de los
tenedores de no menos del 90% del monto de capital de los Titulos de la Serie correspondiente en circulacion
tendrd efecto como Resolucién Extraordinaria para todos los propdsitos. Los detalles completos de estas
disposiciones se encuentran en la Condicion 11 de los Términos y Condiciones de los Titulos.

La ley que rige las Condiciones de los Titulos puede cambiar

Las Condiciones se basan en la ley inglesa vigente a la fecha de este Prospecto. No se puede garantizar el
impacto de cualquier posible decision judicial o cambio en la ley o practica administrativa inglesa después de
la fecha de este Prospecto.

Titulos donde las denominaciones involucran multiplos enteros

En relacion con cualquier emision de Titulos que tengan denominaciones que consistan en una
Denominacién Especificada minima mas uno o mas multiplos integrales superiores de otro monto menor, es
posible que dichos Titulos se negocien en montos que no sean multiplos integrales de dicha Denominacion
Especificada minima. En tal caso, un Tenedor que, como resultado de la negociacién de dichas cantidades,
mantenga una cantidad inferior a la denominacién especificada minima en su cuenta en el sistema de
compensacion correspondiente en el momento pertinente, no podra recibir un Titulo definitivo con respecto a
dicha tenencia (en caso de que se impriman Titulos definitivos) y necesitaria comprar una cantidad nominal de
Titulos tal que su tenencia ascienda a una Denominacion Especificada.

Si se emiten Titulos definitivos, los Tenedores deben ser conscientes de que los Titulos definitivos que
tienen una denominacién que no es un multiplo entero de la Denominacion Especificada minima pueden ser
iliquidos y dificiles de negociar.

Dependencia de los procedimientos DTC, Euroclear y Clearstream, Luxemburgo

Los Titulos emitidos bajo el Programa estaran representados en el momento de su emision por uno 0 mas
Titulos Globales o Certificados Globales que podran depositarse ante un depositario comin para Euroclear y
Clearstream, Luxemburgo o, en el caso de Titulos Nominativos, podran depositarse ante un representante para
DTC. Salvo en las circunstancias descritas en cada Titulo Global y/o Certificado Global, los inversores no
tendran derecho a recibir los Titulos en forma definitiva. Cada uno de DTC, Euroclear y Clearstream,
Luxemburgo y sus respectivos participantes directos e indirectos mantendran registros de los intereses
beneficiarios de cada Titulo Global o Certificado Global mantenido a través de ellos. Si bien los Titulos estan
representados por un Titulo Global o un Certificado Global, los inversores podrdn negociar sus intereses
beneficiosos solo a través de los sistemas de compensacion pertinentes y sus respectivos participantes.

Mientras los Titulos estén representados por Titulos Globales o Certificados Globales, el Emisor cumplird
su obligacién de pago en virtud de los Titulos realizando pagos a través de los sistemas de compensacion
correspondientes. Un tenedor de un interés beneficiario en un Titulo Global o Certificado Global debe confiar
en los procedimientos del sistema de compensacion correspondiente y sus participantes para recibir pagos bajo
los Titulos. La Ciudad no tiene ninguna responsabilidad por los registros relacionados con, o los pagos
realizados con respecto a, intereses beneficiarios en cualquier Titulo Global o Certificado Global.

Los tenedores de intereses beneficiarios en un Titulo Global o Certificado Global no tendran derecho
directo a votar con respecto a los Titulos asi representados. En cambio, a dichos titulares se les permitira actuar
solo en la medida en que el sistema de compensacion pertinente y sus participantes les permitan designar
representantes apropiados.
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Riesgos relacionados con el mercado en general
Riesgos de tipo de cambio y controles de cambio

La Ciudad pagara el capital y los intereses de los Titulos en la Moneda Especificada. Esto presenta ciertos
riesgos relacionados con las conversiones de moneda si las actividades financieras de un inversor estan
denominadas principalmente en una moneda o unidad monetaria (la "Moneda del Inversor") distinta de la
Moneda Especificada. Estos incluyen el riesgo de que los tipos de cambio puedan cambiar significativamente
(incluidos cambios debidos a la devaluacion de la Moneda Especificada o la revaluacion de la Moneda del
Inversor) y el riesgo de que las autoridades con jurisdiccion sobre la Moneda del Inversor puedan imponer o
modificar controles de cambio. Una apreciacion en el valor de la Moneda del Inversor en relacion con la Moneda
Especificada disminuiria (i) el rendimiento equivalente en la Moneda del Inversor de los Titulos, (ii) el valor
equivalente en la Moneda del Inversor del capital pagadero de los Titulos y (iii) el valor de mercado equivalente
en Moneda del Inversor de los Titulos. Si los Titulos estdn denominados en una moneda distinta a la moneda
del pais en el que reside el Tenedor, el Tenedor esta expuesto al riesgo de fluctuaciones en el tipo de cambio
entre las dos monedas antes mencionadas. El Tenedor de los Titulos también puede estar expuesto a un riesgo
de tipo de cambio si la obligacion de referencia esta denominada, o se basa en precios, en una moneda distinta
de la moneda en la que estd denominado el Titulo correspondiente. Las autoridades gubernamentales y
monetarias pueden imponer (como algunos lo han hecho en el pasado) controles cambiarios que podrian afectar
negativamente el tipo de cambio aplicable. Como resultado, los inversores pueden recibir menos intereses o
capital de lo esperado, o ningun interés o capital en absoluto.

Las consideraciones de inversion legales pueden restringir ciertas inversiones

Las actividades de inversion de ciertos inversores estan sujetas a leyes y regulaciones legales de inversion,
0 a revisidn o regulacién por parte de ciertas autoridades. Cada inversor potencial debe consultar a sus asesores
legales para determinar si y en qué medida (i) los Titulos son inversiones legales para él, (ii) los Titulos pueden
usarse como garantia para diversos tipos de préstamos y (iii) se aplican otras restricciones a sus intereses, a la
compra o pignoracion de los Titulos. Las instituciones financieras deben consultar a sus asesores legales o a los
reguladores apropiados para determinar el tratamiento apropiado de los Titulos bajo cualquier capital basado
en riesgo aplicable o reglas similares.
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FORMA DE PRESENTACION DE LA INFORMACION FINANCIERA Y ESTADISTICA
Presentacion y principios contables

La Ciudad lleva sus registros contables en Pesos de Argentina. La Ciudad sigue los principios contables
y las normas generales de contabilidad establecidos por la Ley de Administracion y Control Financiero de la
Ciudad y sus reglamentaciones. Las principales caracteristicas de estos principios y normas son:

- Los recursos (incluidos determinados impuestos nacionales recaudados por el Gobierno Nacional y
pagados a la Ciudad) se reconocen en el periodo en que son recibidos por la Ciudad;

- Los gastos se devengan en el periodo en que se incurren y no se contabilizan cuando se pagan;

- Los gastos de capital deben contabilizarse al costo de adquisicion, sin reduccién por depreciacion o
amortizacion;

- Los gastos de capital y las inversiones en activos inmateriales no se capitalizan, sino que se contabilizan
como gastos en el ejercicio en que se incurren;

- Los contratos de construccion se contabilizan como gastos utilizando el método del porcentaje de
realizacion; y

- La Ciudad no ajusta su informacidn sobre ingresos, gastos o deuda publica en funcién de la inflacion.

Cifras correspondientes al periodo 2020-2024

La informacién financiera correspondiente al periodo 2020-2024 vinculada a la Ciudad incluida en el
presente Prospecto deriva principalmente de los estados de resultados y de las cuentas de inversion de la Ciudad
que fueron compilados y llevados por la Direccion General de Contaduria de la Ciudad. En virtud de la Ley de
Sistemas de Gestion, Administracién Financiera y Control del Sector Publico de la Ciudad (Ley N° 70), los
estados de resultados y las cuentas de inversion de cada ejercicio econémico deben ser presentados a la Ciudad
para su aprobacion antes del 30 de junio del siguiente ejercicio. Ademas, la Constitucion de la Ciudad establece
que la Auditoria General de la Ciudad de Buenos Aires, dentro de la jurisdiccién de la Legislatura, debe auditar
dichos estados contables y presentar un dictamen al respecto a la Legislatura. Los estados de resultados y las
cuentas de inversion de la Ciudad para el 2020, 2021, 2022, 2023 y 2024 fueron presentados ante la Legislatura;
empero a la fecha del presente ésta inicamente ha efectuado comentarios respecto de los relativos a 2020, 2021
y 2022.

En virtud de las previsiones de la Ley N° 25.917, modificada por la Ley N° 27.428 (el “Régimen Federal
de Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno™), la Ciudad debe presentar los presupuestos anuales
y los estados de resultados reales y de cumplimiento presupuestario al Consejo Federal de Responsabilidad
Fiscal. La Ciudad presentd al Consejo Federal de Responsabilidad Fiscal sus presupuestos y estados de
resultados correspondientes a los afios 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 y éste los encontro, en general, en
cumplimiento con el Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal.

Cifras preliminares

Las cifras de ingresos y egresos correspondientes al periodo econdmico de seis meses finalizado el 30 de
junio de 2025 son estimaciones preliminares que fueron preparadas por la Direccion General Oficina de Gestion
Publica y Presupuesto, sobre la base de los registros de la Direccion General de Contaduria de la Ciudad
derivados de la Ejecucion Presupuestaria (también enviada a la Legislatura por la Ciudad). Las cifras de deuda
publica correspondientes al periodo econdémico de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2025 son
estimaciones preliminares que fueron preparadas por la Direccion General de Crédito Publico. Debido a su
caracter preliminar, es muy probable que las cifras correspondientes a los periodos mencionados se modifiquen
a medida que se disponga de cifras revisadas o definitivas por lo que no puede asegurarse que dichos cambios
no seran sustanciales.
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Presentacion de la informacion relativa a ingresos pasados, gastos y deuda publica

La informacién financiera en este Prospecto, relativa a ingresos pasados, gastos y deuda publica de la
Ciudad es presentada en Pesos nominales ya que la Ciudad considera que dicha forma de presentacion reducira
al maximo las distorsiones en la comparacion de dicha informacion entre periodos de la que se reduciria si se
ajustara dicha informacion por la inflacion. Ademas, algunas de las aperturas utilizadas en este Prospecto para
la presentacion de la informacion relativa a ingresos pasados y gastos, difieren de las aperturas usadas en las
declaraciones anuales de los ingresos y gastos corrientes de la Ciudad y del rendimiento presupuestario, ya que
la Ciudad considera que la forma utilizada para la presentacion efectuada en este Prospecto lograra un analisis
mas significativo de la informacion de cada uno de los periodos.

Método de calculo y de presentacion de la informacion del producto bruto interno

La Ciudad, de acuerdo con la metodologia internacionalmente aceptada, calcula su Producto Geografico
Bruto (“PGB”) por referencia al PGB de la region geografica que comprende la Ciudad sin tener en cuenta las
exportaciones fuera de Argentina ni las importaciones en Argentina atribuibles a la Ciudad.

La Ciudad, a través de su Direccién General de Estadistica y Censos, calcula su PGB dividido por sectores
de dos maneras: en Pesos nominales, no ajustados por inflacion, y en Pesos constantes. Ademas, este calculo
se prepara sobre la base de los precios basicos de produccion. Estos son precios de mercado menos los mérgenes
de comercializacién, cargas por flete, impuesto al valor agregado, impuesto sobre los ingresos brutos y otros
impuestos a las ventas y aranceles de importacion. Dichos precios se utilizaron para evitar la duplicacion de
calculos que surjan de la dificultad de asignar estos impuestos entre las provincias y la Ciudad.

En 2010 la Ciudad, junto con el apoyo de un equipo de consultores de la Universidad Nacional de Tres de
Febrero, adopto6 el 2004 como afio base para calcular su PGB. Hasta esa fecha, el afio base era 1993, que era
utilizado como el afio base por el Gobierno Nacional para el calculo del PGB del pais. Ademas, la modificacion
del afio base permite que los resultados del Gltimo censo econémico de 2005 se reflejen en los datos del Producto
Bruto Interno (“PBI”) y, por lo tanto, la Ciudad considera que es un reflejo mas fiel de la estructura econdémica
del distrito y de los cambios que se suscitan en los diversos sectores. EI cambio obedece a las recomendaciones
de las organizaciones estadisticas internacionales y se baso en los aportes de expertos en economia y estadistica.
En marzo de 2014, el Gobierno Nacional también adopté 2004 como afio base para calcular el PGB de
Argentina.

Para analizar la evolucion de los diferentes sectores econdémicos de la Ciudad, el presente Prospecto
contiene informacion sobre el PGB en precios constantes de 2004 sobre la base de los precios basicos de
produccion dado que la Ciudad considera que esta presentacion refleja con mayor exactitud las variaciones
entre sectores y dentro de los mismos. Salvo que se indique lo contrario, la referencia “en términos reales” o
“PGB real” en relacion al PGB significa que dicha cifra esta basada seglin Pesos constantes de 2004. Con el fin
de comparar el PGB de la Argentina con el de la Ciudad, este Prospecto utiliza Pesos hominales ya que se
considera que dicha metodologia refleja en forma més precisa el tamafio relativo de la economia de la Ciudad
dentro del pais.

Informacion sobre inflacion y pobreza

Histéricamente, los indices publicados por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (el “INDEC”)
eran los Unicos instrumentos disponibles para medir la inflacion en la Ciudad y el Gran Buenos Aires. Luego
de la presunta injerencia del Gobierno de Fernandez de Kirchner en el INDEC a partir de 2007 y las
preocupaciones acerca de la exactitud de los datos econémicos que publicaba ese organismo, la Ciudad, desde
2013, calcula y publica su propio indice de precios al consumidor (“IPC”), el indice de precios al consumidor
de la Ciudad de Buenos Aires (el “IPCBA™), que resulto sustancialmente mayor al IPC nacional del INDEC.
En febrero de 2014, el INDEC cre6 un nuevo indice, el indice de precios al consumidor nacional urbano (el
“IPCNu”), que apuntaba a reflejar la inflacion en forma mas amplia al medir los precios al consumidor en las
capitales de las 23 provincias, en la Ciudad y en las ciudades mas importantes del pais. Si bien las mediciones
del IPCBA se han mantenido por encima de las del IPCNU, las diferencias han disminuido progresivamente a
lo largo del tiempo. La informacién sobre pobreza, que se basa en el valor de los bienes y servicios que se
considera el minimo necesario para sostener a una persona o, en su caso, a un hogar, también ha sido calculada
histéricamente por el INDEC y ha dependido de la medicion de la inflaciéon que realiza el INDEC vy, por lo
tanto, esté sujeta a las mismas preocupaciones sobre su exactitud. A partir del segundo semestre de 2013, el
INDEC dejé de publicar informacién sobre pobreza. El gobierno de Macri declar6 el estado de emergencia
administrativa en relacion al INDEC a través del Decreto N° 55/2016 y suspendid la publicacion de toda
informacion hasta que el INDEC pudiera calcular dichos indices con datos confiables.
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En junio de 2016 el INDEC volvi6 a publicar un IPC cuya area geogréafica de cobertura corresponde a la
Ciudad y el Gran Buenos Aires, llamado IPC metropolitano. En septiembre de ese afio, el INDEC comenz6 a
publicar regularmente actualizaciones de datos de pobreza e indigencia a partir del segundo trimestre de 2016.

El 11 de julio de 2017 el INDEC dio a conocer el Indice de Precios al Consumidor Nacional (el “IPC
nacional”) que releva los valores de bienes y servicios de 39 ciudades de todo el pais, de modo de reinsertarse
en el escenario estadistico mundial. EI acumulado anual de ese afio fue de 24%, mientras que el IPCBA alcanz6
el 26,1%.

Durante 2018, los precios de consumo registrados por el IPC nacional crecieron 47,6% debido
principalmente al incremento tarifario de los servicios publicos, derivado del sendero de normalizacion
establecido por el Gobierno Nacional para salir del esquema de subsidios implementado entre 2003 y 2015.
Para el mismo periodo el IPCBA acumul6 un 45,5% anual. Terminado el primer semestre del afio, los hogares
con ingresos por debajo de la linea de pobreza eran el 19,6%, comprendiendo al 27,3% de las personas. En la
Ciudad estos valores eran sensiblemente menores: la pobreza alcanzaba al 12% de los hogares y al 17,2% de
las personas.

En el transcurso de 2019 las condiciones econdmicas se vieron influidas por tensiones comerciales a nivel
mundial y las elecciones presidenciales, elevando la inflacion a 53,8% segin las mediciones del INDEC,
mientras que en la Ciudad el IPCBA acumuld un 50,6%. Esto aumentd los niveles de pobreza, alcanzando a
algo mas del 25% de los hogares y 35% de las personas a nivel nacional. La Ciudad también experiment6 un
aumento, pero de menor cuantia, llegando a un 16% de los hogares y a algo més del 20% de personas en
situacion de pobreza por ingresos.

En 2020, el impacto de la pandemia del SARS CoV-2 hizo que la pobreza urbana nacional alcanzara al
42% de la poblacién y al 31,6% de los hogares. En la Ciudad, la pobreza superaba el 27% de la poblacién y
afectaba a mas del 21% de los hogares. A pesar de la caida de la economia, la inflacion se desaceleré: el INDEC
informé una tasa de 36,1% y el IPCBA de 30,5%.

El Ministerio de Salud inici6 el 29 de diciembre de 2020 un plan de vacunacion para combatir la pandemia.
En 2021, el despliegue de vacunas y la recuperacion econémica redujeron los indices nacionales de pobreza
urbana a 37,3% de la poblacion y 27,9% de los hogares, mientras que la pobreza en la Ciudad baj6 a 22,6% de
la poblacion y 16,3% de los hogares.

En 2022, la subida de los precios de las materias primas y el aumento de la demanda de productos
impulsaron al alza los precios de la canasta del IPC. La inflacién nacional en diciembre alcanzé el 94,8%,
mientras que la tasa de la Ciudad fue del 93,4%, lo que repercutio significativamente en los niveles de pobreza.
Las tasas nacionales de pobreza en la segunda mitad del afio aumentaron hasta el 39,2% de la poblacion y el
29,6% de los hogares, mientras que las tasas de la Ciudad alcanzaron el 22,6% de la poblacién y el 17,3% de
los hogares.

En 2023, larecesion econémicay la inflacion mermaron adin mas el poder adquisitivo, elevando la pobreza
nacional al 31,8% de los hogares y al 41,7% de la poblacion, dejando a unos 19,4 millones de personas incapaces
de hacer frente a los gastos basicos. En la Ciudad, los indices de pobreza treparon 5,5 puntos porcentuales desde
fines de 2022, alcanzando el 28,0%, equivalente al 22,1% de los hogares en situacion de pobreza. En diciembre
de 2023, el INDEC informé un aumento del IPC nacional del 25,5%, el més alto en 32 afios, con una suba anual
del 211,4%, y del IPCBA de la Ciudad del 198,4%.

En 2024, el INDEC reportd un aumento anual del IPC nacional del 117,8%, lo que indica una
desaceleracion con respecto al afio anterior. Mientras tanto, la tasa de inflacion anual de la Ciudad en diciembre
de 2024 alcanz6 el 136,7%. En los primeros nueve meses de 2025, la inflacion en la Argentina fue del 22,0%,
mientras que en septiembre de 2025 la tasa de inflacién de la Ciudad alcanzé el 2,2%, lo que contribuyé a una
inflacién acumulada del 22,7% desde enero de 2025. Las tasas nacionales de pobreza en el primer semestre de
2025 alcanzaron al 31,6% de la poblacion y al 24,1% de los hogares.

Informacién sobre el Banco Ciudad

La informacion financiera seleccionada sobre el Banco de la Ciudad de Buenos Aires (el “Banco Ciudad”)
contenida en el presente Prospecto, excepto que se indique lo contrario, ha sido extraida de los estados contables
anuales del Banco Ciudad correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2024, 2023 y
2022, que han sido auditados por Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.A. asi de los estados contables
intermedios del Banco Ciudad correspondientes a los periodos finalizados el 30 de junio de 2025 y 2024, que
han sido sujetos a una revision limitada por Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.A.
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De acuerdo con las reglamentaciones del BCRA, la confeccion de los estados financieros,
correspondientes a ejercicios anuales iniciados a partir del 1° de enero de 2018, asi como de sus periodos
intermedios, deben ser confeccionados bajo las NIIF emitidas por IASB y adoptadas por la Federacion
Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Economicas (“FACPCE”).

Los estados financieros del Banco Ciudad fueron elaborados de acuerdo con el marco de informacion
contable establecido por la Comunicacion “A” 6114 y complementarias del BCRA, el cual se basa en las NIIF,
y con las excepciones mencionadas precedentemente. Teniendo en cuenta dichas excepciones, el mencionado
marco de informacién contable comprende las Normas e Interpretaciones adoptadas por el IASB e incluye las
NIIF, las Normas Internacionales de Contabilidad (“NIC”) y las Interpretaciones desarrolladas por el Comité
de Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacion Financiera (“CINIIF”) o el antiguo Comité
de Interpretaciones de Normas (“CIN”). Cabe mencionar que, la economia argentina es considerada
actualmente hiperinflacionaria bajo la NIC 29 y las entidades bajo el control del BCRA, obligadas a la
aplicacion de las NIIF adoptadas por el BCRA por medio de la Comunicacion “A” 6114 y complementarias, y
cuya moneda funcional sea el Peso, deben aplicar el método de reexpresion de los estados financieros en
moneda homogénea, previsto en la NIC 29, a partir de los ejercicios que se inician el 1° de enero de 2020, razén
por la cual los Estados Financieros se encuentran ajustados por inflacion y expresados en moneda del 31 de
diciembre de 2023 para los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, en moneda del 31 de
diciembre de 2024 para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024 y en moneda del 30 de junio de 2025
para los periodos finalizados el 30 de junio de 2025 y 2024.

Redondeo de cifras

Algunas de las cifras que figuran en este Prospecto han sido sujetas a redondeo. De esta manera, los
montos que aparecen como totales en los cuadros o en otras partes pueden no ser el resultado de una adicion
aritmética de las cifras que los preceden. Ademas, algunos de los porcentajes que figuran en los cuadros de este
Prospecto reflejan céalculos basados en la informacién previos a su redondeo y, en consecuencia, pueden no
conformar exactamente los porcentajes que se derivarian si el calculo relevante se hubiese basado sobre las
cifras redondeadas.
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REGULACIONES CONTRA EL LAVADO DE ACTIVOS

En lineas generales, el concepto de lavado de activos hace referencia a operaciones llevadas a cabo con la
finalidad de introducir sumas de dinero o bienes procedentes de actividades delictivas al sistema financiero
transformandolos de tal modo en activos de origen aparentemente legitimo. El régimen normativo argentino en
la materia adopta los estandares normativos internacionales y las recomendaciones del Grupo de Accion
Financiera Internacional (“GAFI”). La Ley N° 25.246, segin fuera reformada por las Leyes N° 26.087, N°
26.119, N° 26.268, N° 26.683, N° 26.831, N° 26.860, N° 27.260, N° 27.304, N° 27.440, N°27.508, N° 27.446 y
N°27.739 y el Decreto Delegado N° 274/2025 (1a “Ley de Prevencion del Lavado de Activos™) establece en el
orden nacional el Régimen de Prevencion del Lavado de Activos (“LA”), de la Financiacion del Terrorismo
(“FT”) y del Financiamiento de la Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva (“FP”), califica al lavado de
activos como un delito tipificado en el Codigo Penal de la Nacion y cred la Unidad de Informacion Financiera
(“UIF”), una dependencia con autonomia y autarquia financiera actualmente dentro de la drbita del Ministerio
de Justicia de la Nacion, que tiene a su cargo el analisis, tratamiento y transmision de informacion con el fin de
prevenir el lavado de activos provenientes de diversos actos delictivos, la financiacion del terrorismo y el
financiamiento de la proliferacion de armas de destruccion masiva.

El Cédigo Penal de la Nacion define y tipifica los delitos de LA, FT y FP en los articulos 303, 304 y 300,
que establecen que:

(a) (i) sera reprimido con prision de tres a diez afios y multa de dos a diez veces del monto de la operacion,
el que convirtiere, transfiriere, administrare, vendiere, gravare, disimulare o de cualquier otro modo pusiere en
circulacion en el mercado, bienes provenientes de un ilicito penal, con la consecuencia posible de que el origen
de los bienes originarios o los subrogantes adquieran la apariencia de un origen licito, y siempre que su valor
supere la suma de 150 salarios minimos, vitales y méviles , sea en un solo acto o por la reiteracion de hechos
diversos vinculados entre si; (a) (ii) la pena prevista en el punto (a) (i) sera aumentada en un tercio del maximo
y en la mitad del minimo, en los siguientes casos: cuando el autor realizare el hecho con habitualidad o como
miembro de una asociacion o banda formada para la comision continuada de hechos de esta naturaleza; cuando
el autor hubiere actuado en ejercicio de una profesion u oficio que requirieran habilitacion especial o fuera
funcionario publico que hubiera cometido el hecho en ejercicio u ocasion de sus funciones (en este tltimo caso,
sufrira ademas pena de inhabilitacion especial de tres a diez afios); (a) (iii) sera reprimido con la pena de prision
de seis meses a tres afios el que recibiere dinero u otros bienes provenientes de un ilicito penal, con el fin de
hacerlos aplicar en una operacion de las previstas en el punto (a) (i), que les dé la apariencia posible de un
origen licito; (a) (iv) si el valor de los bienes no superare la suma prevista en el punto (a) (i), el autor sera
reprimido con la pena de multa de cinco a 20 veces el monto de la operacion; y (a) (v) todas las disposiciones
de este punto (a) regiran aun cuando el ilicito penal precedente hubiera sido cometido fuera del ambito de
aplicacion espacial del Codigo Penal de la Nacion, en tanto el hecho que lo tipificara también hubiera estado
sancionado con pena en el lugar de su comision;

(b) cuando los hechos delictivos previstos en el punto precedente hubieren sido realizados en nombre, o
con la intervencion, o en beneficio de una persona de existencia ideal, se impondran a la entidad las siguientes
sanciones conjunta o alternativamente: multa de dos a diez veces el valor de los bienes objeto del delito;
suspension total o parcial de actividades, que en ningin caso podra exceder de diez afos; suspensién para
participar en concursos o licitaciones estatales de obras o servicios publicos o en cualquier otra actividad
vinculada con el Estado, que en ningin caso podra exceder de diez afios; cancelacion de la personeria cuando
hubiese sido creada al solo efecto de la comision del delito, o esos actos constituyan la principal actividad de la
entidad; pérdida o suspension de los beneficios estatales que tuviere; publicacion de un extracto de la sentencia
condenatoria a costa de la persona juridica (para graduar estas sanciones, los jueces tendran en cuenta el
incumplimiento de reglas y procedimientos internos, la omision de vigilancia sobre la actividad de los autores
y participes, la extension del dafio causado, el monto de dinero involucrado en la comision del delito, el tamafio,
la naturaleza y la capacidad econdémica de la persona juridica). Cuando fuere indispensable mantener la
continuidad operativa de la entidad, o de una obra, o de un servicio en particular, no seran aplicables las
sanciones relativas a suspension de actividades y cancelacion de personeria antes mencionadas;

(c) sera reprimido con prision de cinco a 15 afios y multa de dos a diez veces del monto de la operacion,
el que directa o indirectamente recolectare o proveyere bienes o dinero, con la intencion de que se utilicen, o a
sabiendas de que seran utilizados, en todo o en parte: para financiar la comision de un delito con la finalidad
establecida en el articulo 41 quinquies del Cédigo Penal de la Nacion; por una organizacion que cometa o
intente cometer delitos con la finalidad establecida en el articulo 41 quinquies del Cédigo Penal de la Nacion;
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por un individuo que cometa, intente cometer o participe de cualquier modo en la comision de delitos con la
finalidad establecida en el articulo 41 guinquies del Codigo Penal de la Nacion; para financiar, para si o para
terceros, el viaje o la logistica de individuos y/o cosas a un Estado distinto al de su residencia o nacionalidad, o
dentro del mismo territorio nacional, con el proposito de perpetrar, planear, preparar o participar en delitos con
la finalidad prevista en el articulo 41 quinquies del Codigo Penal de la Nacion; para financiar, para si o para
terceros, la provision o recepcion de entrenamiento para la comision de delitos con la finalidad prevista en el
articulo 41 quinquies del Cédigo Penal de la Nacion; para financiar la adquisicion, elaboracion, produccion,
desarrollo, posesion, suministro, exportacion, importacion, almacenamiento, transporte, transferencia, o de
cualquier manera el empleo de armas de destruccion masiva del tipo nuclear, quimica, biologica, sus sistemas
vectores, medio de lanzamiento y sus materiales relacionados, incluyendo tecnologias y bienes de uso dual para
cometer cualquiera de los delitos previstos en el Codigo Penal de la Nacion o en convenciones internacionales.
Las penas establecidas se aplicaran independientemente del acaecimiento del delito al que se destinara el
financiamiento y, si este se cometiere, alin si los bienes o el dinero no fueran utilizados para su comision. Si la
escala penal prevista para el delito que se financia o pretende financiar fuera menor que la establecida en este
punto (c), se aplicara al caso la escala penal del delito que se trate. Las disposiciones de este punto (c) regiran
aun cuando el ilicito penal que se pretende financiar tuviere lugar fuera del ambito de aplicacion espacial del
Codigo Penal de la Nacion, o cuando la organizacion o el individuo que cometa o intente cometer delitos con
la finalidad establecida articulo 41 quinquies del Codigo Penal de la Nacion se encontraren fuera del territorio
nacional, en tanto el hecho también hubiera estado sancionado con pena en la jurisdiccion competente para su
juzgamiento.

El articulo 41 quinquies del Cddigo Penal de la Nacion establece que cuando alguno de los delitos
previstos en el Codigo Penal de la Nacion, en leyes especiales o en las leyes que incorporen al derecho interno
tipos penales previstos en convenciones internacionales vigentes ratificadas en la Republica Argentina, hubiere
sido cometido con la finalidad de aterrorizar a la poblacion u obligar a las autoridades publicas nacionales o
gobiernos extranjeros o agentes de una organizacion internacional a realizar un acto o abstenerse de hacerlo, la
escala se incrementara en el doble del minimo y el maximo. Las agravantes previstas en este articulo no se
aplicaran cuando el o los hechos de que se traten tuvieren lugar en ocasion del ejercicio de derechos humanos
y/o sociales o de cualquier otro derecho constitucional.

Desde la Ley N° 26.683, el lavado de activos es considerado como un crimen autdbnomo contra el orden
econdmico y financiero, escindiéndolo de la figura de encubrimiento, que es un delito contra la administracion
publica, lo que permite sancionar el delito autonomo de lavado de activos con independencia de la participacion
en el delito que origino los fondos objeto de dicho lavado.

La Ley de Prevencion del Lavado de Activos establece que: (a) la obligacion de guardar el secreto
bancario, fiscal, bursatil o profesional, o los compromisos legales o contractuales de confidencialidad no
excusan el cumplimiento de la obligacion de proveer informacion a la UIF, en relacion con la investigacion de
transacciones sospechosas; (b) cuando la UIF haya agotado el analisis de la operacion reportada y surgieren
elementos de conviccidon suficientes para confirmar su caracter de sospechosa de lavado de activos y
financiacién del terrorismo, ello sera comunicado al Ministerio Publico Fiscal a fines de establecer si
corresponde ejercer la accion penal; y (c) los agentes o representantes de ciertos responsables pueden estar
exentos de responsabilidad penal.

La UIF es la autoridad de aplicaciéon de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos, funciona con
autonomia y autarquia financiera en jurisdiccion del Ministerio de Justicia, y tiene como mision el analisis, el
tratamiento y la transmisioén de informacion a los efectos de prevenir e impedir (a) el delito de lavado de activos
previsto en el articulo 303 del Codigo Penal de la Nacion, preferentemente provenientes de la comision delitos
relacionados con el trafico y comercializacion ilicita de estupefacientes, previstos en la Ley N° 23.737 o la que
en el futuro la reemplace; delitos de contrabando, especialmente en los supuestos agravados, previstos en la Ley
N°22.415 o la que en el futuro la reemplace; delitos relacionados con las actividades de una asociacion ilicita
calificada en los términos del articulo 210 bis del Cédigo Penal de la Nacion; delitos cometidos por asociaciones
ilicitas en los términos previstos en el articulo 210 del Codigo Penal de la Nacion, organizadas para cometer
delitos con fines politicos o raciales; delito de fraude contra la Administraciéon Publica previsto en el articulo
174, inciso 5 del Codigo Penal de la Nacion; delitos contra la Administracién Publica previstos en los capitulos
VI, VII, IX y IX bis del titulo XTI del libro segundo del Cédigo Penal de la Nacion; delitos de prostitucion y
corrupcion de menores y pornografia infantil, previstos en los articulos 125, 125 bis y 128 del Cédigo Penal de
la Nacion; delitos cometidos con la finalidad establecida en el articulo 41 quinquies del Cédigo Penal de la
Nacidn; delito de financiacion del terrorismo previsto en el articulo 306 del Cédigo Penal de la Nacion; delito
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de extorsion previsto en el articulo 168 del Codigo Penal de la Nacion; delitos del Régimen Penal Tributario
aprobado por el titulo IX de la Ley N° 27.430 o la que en un futuro la reemplace; delitos de trata de personas
previstos en los articulos 145 bis y 145 ter del Codigo Penal de la Nacion; delitos contra la salud publica y que
afecten el medioambiente previstos en los articulos 200, 201, 201 bis y 204 del Codigo Penal de la Nacion y
los previstos en las Leyes N° 24.051 y 22.421; delito de financiamiento de la proliferacion de armas de
destruccion masiva previsto en el articulo 306, inciso f) del Codigo Penal de la Nacion; (b) el delito de
financiacion del terrorismo previsto en el articulo 306 del Codigo Penal de la Nacion; y (c) el delito de
financiamiento de la proliferacion de armas de destruccién masiva previsto en el articulo 306, inciso f) del
Codigo Penal de la Nacion. A tales fines manteniendo la coordinacion y las facultades de direccion en el orden
nacional, provincial y municipal, asi como la representacion nacional ante distintos organismos internacionales,
tales como el GAFI, el Grupo de Accion Financiera de Sudamérica y la Organizacion de los Estados
Americanos, entre otros.

La UIF esta facultada para, entre otras cosas, (a) solicitar informes, documentos, antecedentes y todo otro
elemento que estime util para el cumplimiento de sus funciones, a cualquier organismo publico, nacional,
provincial o municipal, y a personas humanas o juridicas, ptiblicas o privadas, todos los cuales estaran obligados
a proporcionarlos dentro del término que se les fije, bajo apercibimiento de ley; (b) solicitar al Ministerio
Publico Fiscal que requiera al juez competente el allanamiento de lugares ptblicos o privados, la requisa
personal y el secuestro de documentacion o elementos utiles para la investigacion, que arbitre todos los medios
legales necesarios para la obtencion de informacién de cualquier fuente u origen; (c) aplicar las sanciones
previstas en el capitulo IV de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos, previa instruccion de un sumario
administrativo que garantice el debido proceso y (d) intercambiar informacion con otros organismos o entidades
publicas con facultades de inteligencia o investigacion cuando la UIF estime que la informacion puede permitir
a las autoridades receptoras enfocarse en casos o resultar relevante en materia de lavado de activos, de
financiacion de terrorismo o de financiamiento de la proliferacion de armas de destruccion masiva.

La Ley N° 27.446 introdujo ciertas modificaciones a la Ley de Prevencion del Lavado de Activos a fin de
simplificar y agilizar los procesos judiciales, de manera que la UIF colabore con los érganos judiciales y el
Ministerio Publico Fiscal en la persecucion penal de los delitos reprimidos por dicha Ley. El Decreto Delegado
N° 274/2025 modifico la Ley de Prevencion del Lavado de Activos con el objeto de adoptar ciertas
recomendaciones del GAFI y de la Cuarta Ronda de Evaluacion Mutua realizada por el GAFI a la Argentina.

El marco legal de la legislacion contra el lavado de activos también asigna deberes de informacion y
control a ciertas entidades del sector privado, tales como bancos, intermediarios bursatiles, compafias
comerciales y aseguradoras. De acuerdo con las resoluciones vigentes de la UIF, dichas entidades tienen las
obligaciones de, entre otras, obtener documentacion que pruebe irrefutablemente la identidad del cliente, su
estado civil, su domicilio y cualquier otra informacién vinculada con las operaciones (lo cual se traduce en una
obligacion de aplicar la politica de “Conozca a su Cliente” 0 “K'YC”, por sus siglas en inglés); reportar cualquier
actividad u operacion sospechosa; mantener la confidencialidad respecto de clientes y terceros en cualquier
actividad de monitoreo, relacionada con un procedimiento de conformidad con la Ley de Prevencion del Lavado
de Activos; y, producir reportes de operaciones sospechosas cuando corresponda.

Mediante la Resolucion N° 72/2023 de la UIF le impone al BCRA, a la CNV, a la Superintendencia de
Seguros de la Nacion y al Instituto Nacional de Asociativismo y Economia Social (los “Organismos de
Contralor Especifico”) la obligacion de proporcionar a la UIF toda la colaboracion necesaria a efectos de evaluar
el cumplimiento, por parte de los sujetos obligados que se encuentren sujetos a su contralor, de las obligaciones
establecidas por la Ley de Prevencion del Lavado de Activos, las normas dictadas por la UIF y las disposiciones
complementarias que se dicten en su consecuencia por los propios entes u organismos. La Resolucion N°
72/2023 de la UIF también otorga facultades a dichos entes u organismos de contralor con el objeto de
supervisar el cumplimiento de la totalidad de las obligaciones en materia de prevencion de lavado de activos y
financiacion del terrorismo, como asi también autoriza a dichos organismos a disponer las medidas y acciones
correctivas que estimen necesarias a los fines de corregir y mejorar los procedimientos de cumplimiento en
materia de prevencion de lavado de activos y de financiacion del terrorismo de los sujetos obligados.

El anexo de la Resolucion N° 61/2023 de la UIF establece el mecanismo de supervision e inspeccion de
la UTF. Tanto el BCRA como la CNV, como “6rganos de contralor especificos”, deben colaborar con la UIF en
la evaluacion del cumplimiento de los procedimientos de prevencion del lavado de activos, de financiacion del
terrorismo y financiamiento de la proliferacion de armas de destruccion masiva por parte de los sujetos
obligados bajo su control. A estos fines, estan facultados a supervisar, monitorear e inspeccionar dichas
entidades. La denegatoria, entorpecimiento u obstruccion de las inspecciones por parte de los sujetos obligados
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podra dar lugar sanciones administrativas por parte de la UIF y a sanciones penales. Las normas que regulan el
deber de colaboracion de estos organismos de contralor especifico estdn contenidas en la Resolucion N° 72/2023
de la UIF y sus anexos.

El BCRA y la CNV deben cumplir con las normas sobre prevencion del lavado de activos, financiacion
del terrorismo y financiamiento de la proliferacion de armas de destruccion masiva establecidas por la UIF,
incluyendo el reporte de operaciones sospechosas. A su vez, los sujetos obligados regulados por estos
organismos se encuentran sujetos a las Resoluciones N° 14/2023 y N° 78/2023 de la UIF. Dichas normas
establecen los lineamientos que dichas entidades deberan adoptar y aplicar para gestionar, de acuerdo con sus
politicas, procedimientos y controles, el riesgo de ser utilizadas por terceros con objetivos criminales de lavado
de activos y financiacion del terrorismo. Fundamentalmente, las mencionadas mantienen el cambio del enfoque
de cumplimiento normativo formalista por un enfoque basado en el riesgo, en base a las recomendaciones
revisadas por el GAFI en el 2012, con el fin de asegurar que las medidas implementadas sean proporcionales a
los riesgos identificados.

Los perfiles de los clientes deberan basarse en un nivel de riesgo, analizando la situacion patrimonial,
economica y financiera en funcion de la documentacion que se obtenga, y trazar para cada cliente un perfil
transaccional.

La Resolucion N° 14/2023 establece las medidas y procedimientos minimos para la identificacion,
evaluacion, monitoreo, administracion y mitigacion de los riesgos que las entidades financieras y cambiarias
(entendidas como las entidades financieras sujetas al régimen de la Ley N° 21.526 y sus modificatorias (la “Ley
de Entidades Financieras”), a las entidades sujetas al régimen de la Ley N° 18.924, a las personas fisicas o
juridicas autorizadas por el BCRA para operar en la compraventa de divisas bajo forma de dinero o de cheques
extendidos en divisas, o en la transmision de fondos dentro y fuera del territorio nacional) deberan observar
para prevenir, detectar y reportar los hechos, actos, operaciones u omisiones que puedan provenir de la comision
de los delitos de lavado de activos y financiacion del terrorismo, en concordancia con las normas del BCRA
que requieren que las entidades financieras tomen ciertas precauciones minimas para impedir el lavado de
activos y financiacion de terrorismo, basandose en el conocimiento de la clientela para la apertura y
mantenimiento de cuentas, prestando especial atencion a su funcionamiento a fin de evitar que puedan ser
utilizadas en relacion con los ilicitos mencionados. Entre otras medidas se pone énfasis en la confeccion de una
politica de prevencion de lavado de activos y de gestion de riesgos, y en la aplicacion de politicas especificas
de Conozca a su Cliente. Dicha resolucion modificé el marco regulatorio bajo el cual las entidades financieras
y cambiarias deben gestionar los riesgos de lavado de activos y financiamiento del terrorismo. El marco
regulatorio se reformuld en base a los nuevos estandares del GAFI, que modificaron los criterios en materia de
prevencion de lavado de activos y financiamiento del terrorismo, pasando asi de un enfoque de cumplimiento
normativo formalista a un enfoque basado en riesgo bajo el cual las entidades deberan implementar un sistema
de prevencion de lavado de activos y financiamiento del terrorismo, el cual debera contener todas las politicas
y procedimientos establecidos para la gestion de lavado de activos y financiamiento del terrorismo a los que se
encuentran expuestos y los elementos de cumplimiento exigidos por la normativa vigente, para lo cual deberan
desarrollar una metodologia de identificacion y evaluacion de riesgos acorde con la naturaleza y dimension de
su actividad comercial, que tome en cuenta los distintos factores de riesgos en cada una de sus lineas de negocio
mas pautas de cumplimiento y exigencias a los oficiales de cumplimiento y los procesos para la confeccion de
reportes de operaciones sospechosas, entre otros, establecidos en la propia resolucion.

La Resolucion N° 78/2023 de la UIF aprueba las medidas y procedimientos que los sujetos obligados del
mercado de capitales deberan observar en relacion con la prevencion de la comision de los delitos de lavado de
activos y financiacion del terrorismo. Al igual que en las distintas resoluciones emitidas por la UIF para las
distintas categorias de sujetos obligados, la resolucion establece un listado de transacciones que si bien no
constituyen por si solas o por su sola efectivizacion o tentativa, operaciones sospechosas constituyen una
ejemplificacion de transacciones que deberan especialmente tener en cuenta a los efectos de efectuar un reporte,
si es que de acuerdo a la idoneidad exigible en funcidn de la actividad que realizan y el analisis efectuado, lo
consideren sospechosas de lavado de activos, financiacién de terrorismo o financiamiento de la proliferacion
de armas de destruccién masiva.

La Resolucion N° 56/2024 de la UIF reemplaza la definicion de “Operaciones Sospechosas” y redefine el
concepto de “Hechos u Operaciones Sospechosas”. Modifica, ademas, los plazos de presentacion de los reportes
de operaciones sospechosas e introduce el reporte de operacién sospechosa de proliferacion de armas de
destruccion masiva.
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La Resolucion N° 4/2017 de la UIF establece la posibilidad de llevar a cabo procedimientos de debida
diligencia especial de identificacion a inversores nacionales y extranjeros (los cuales para calificar como tales
deben cumplir los requisitos establecidos por dicha norma) en la Argentina al momento de solicitar la apertura
a distancia de cuentas especiales de inversion. La debida diligencia especial no eximira a los sujetos obligados
de realizar el monitoreo y seguimiento de las operaciones durante el transcurso de dicha relacion con un enfoque
basado en el riesgo. La Resolucion N° 4/2017 de la UIF regula, ademas, las medidas de debida diligencia entre
los sujetos obligados financieros. Asi, establece que en los casos de apertura de cuentas corrientes especiales de
inversion solicitadas por agentes de liquidacion y compensacion (los “ALyC”), la entidad bancaria local
cumplira con las normas vigentes en materia de prevencion de lavado de activos y financiamiento del terrorismo
cuando hayan realizado la debida diligencia sobre el ALyC, siendo el ALyC quien sera el responsable por la
debida diligencia de sus clientes. La Resolucion N° 4/2017 de la UIF establece expresamente que ello no exime
a las entidades financieras de realizar un monitoreo y su seguimiento de las operaciones durante el transcurso
de la relacion con su cliente (el ALyC) con un enfoque basado en el riesgo. Por su parte, la Ley N° 27.446
recepto ciertos estandares internacionales en materia de intercambio de informacion entre los sujetos obligados,
a fin de que los sujetos obligados puedan compartir legajos de sus clientes que contengan informacion
relacionada con la identificacion del mismo, el origen y la licitud de los fondos, siempre que medie
consentimiento del titular.

En base a las recomendaciones del GAFI y los lineamientos del Grupo Egmont modifico las normas sobre
la identificacion de las personas humanas que, en tltima instancia, controlan a las personas juridicas y pueden
facilitan, en muchos casos, ¢l lavado de activos proveniente de actos delictivos como el contrabando, el
narcotrafico, la trata de personas, la corrupcion y diversas violaciones de los Derechos Humanos, a los efectos
de incrementar la eficacia del sistema preventivo dispuesto por la Ley de Prevencion del Lavado de Activos,
con un enfoque basado en riesgos y concentrando los esfuerzos, tanto de esta Unidad como de los sujetos
obligados, en aquellas cuestiones en las que existe una mayor exposicion al riesgo de LA/FT. Asi, la Resolucion
N° 112/2021 de la UIF tiene por objeto establecer las medidas y procedimientos que los sujetos obligados
enumerados en el articulo 20 de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos, deberan observar para identificar
al beneficiario/a final, considerando como a la/s persona/s humana/s que posea/n como minimo el 10% del
capital o de los derechos de voto de una persona juridica, un fideicomiso, un fondo de inversion, un patrimonio
de afectacion y/o de cualquier otra estructura juridica; y/o a la/s persona/s humana/s que por otros medios
ejerza/n el control final de las mismas. Se entendera como control final al ejercido, de manera directa o indirecta,
por una o mas personas humanas mediante una cadena de titularidad y/o a través de cualquier otro medio de
control y/o cuando, por circunstancias de hecho o derecho, la/s misma/s tenga/n la potestad de conformar por
si la voluntad social para la toma de las decisiones por parte del 6rgano de gobierno de la persona juridica o
estructura juridica y/o para la designacion y/o remocién de integrantes del organo de administracion de las
mismas. Cuando no sea posible individualizar a aquella/s persona/s humana/s que revista/n la condicion de
beneficiario/a final conforme a la definicion precedente, se considerara beneficiario/a final a la persona humana
que tenga a su cargo la direccion, administracion o representacion de la persona juridica, fideicomiso, fondo de
inversion, o cualquier otro patrimonio de afectacion y/o estructura juridica, segun corresponda. Ello, sin
perjuicio de las facultades de la UIF para verificar y supervisar las causas que llevaron a la no identificacion de
el/la beneficiario/a final. En el caso de los contratos de fideicomisos y/u otras estructuras juridicas similares
nacionales o extranjeras, se debera individualizar a los beneficiarios finales de cada una de las partes del
contrato.

El incumplimiento de cualquiera de las obligaciones previstas en la Resolucion N° 112/2021 sera
considerada una infraccion grave pasible de sancion en los términos de lo dispuesto en el capitulo IV de la Ley
de Prevencion del Lavado de Activos.

De otro lado, la Agencia de Recaudacion y Control Aduanero (“ARCA”) centralizara, como autoridad de
aplicacion, en un Registro Publico de Beneficiarios Finales (el “Registro”), la informacién adecuada, precisa y
actualizada, referida a aquellas personas humanas que revisten el caracter de beneficiarios finales en los
términos definidos en el articulo 4 bis de la Ley de Prevencién del Lavado de Activos. Dicho Registro se
conformaré con la informacion proveniente de los Regimenes Informativos establecidos por la ARCA a tal
efecto, asi como con toda aquella informacion que podrd ser requerida por la autoridad de aplicacién a
organismos publicos. Todas las sociedades, personas juridicas, u otras entidades contractuales o estructuras
juridicas, constituidas en la Argentina o de origen extranjero que realicen actividades en el pais y/o posean
bienes y/o activos situados y/o colocados en el pais, deberan informar su/s beneficiario/s final/es en el marco
de los regimenes descripto, a los efectos de su incorporacion al Registro, en los términos y bajo las condiciones
que establezca la autoridad de aplicacién. Asimismo, resultaran alcanzadas por la mencionada obligacion
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aquellas personas humanas residentes en el pais o sucesiones indivisas radicadas en él que posean
participaciones societarias o equivalentes en entidades constituidas, domiciliadas, radicadas o ubicadas en el
exterior, inclusive en empresas unipersonales de las que resulten titulares, como asimismo aquellos sujetos
residentes en el pais que actiien o participen, bajo cualquier denominacién en fideicomisos, figuras fiduciarias,
trusts, fundaciones, o de naturaleza juridica equivalente, constituidas en el exterior de acuerdo con la legislacion
vigente en el respectivo pais. El incumplimiento o cumplimiento parcial de los deberes de informacion sobre
beneficiarios finales dara lugar a la aplicacion de las sanciones pertinentes previstas en la Ley N° 11.683, y sus
modificaciones.

Las Normas de la CNV tratan la prevencion del lavado de dinero y financiacion del terrorismo a lo largo
del titulo XI. El articulo 1° de la seccion I del titulo XI de las Normas de la CNV establece que dentro de los
sujetos obligados en los términos de los incisos 4, 5 y 22 del articulo 20 de la Ley de Prevencion de Lavado de
Activos quedan comprendidos: a) los agentes de negociacion; b) los ALyC; c) las personas humanas y/o
juridicas registradas ante la CNV que actien en la colocacion de fondos comunes de inversion o de otros
productos de inversion colectiva autorizados por la CNV; d) las plataformas de financiamiento colectivo; e) los
agentes asesores globales de inversion; f) las personas juridicas que actiien como fiduciarios en fideicomisos
financieros cuyos valores fiduciarios cuenten con autorizacion de oferta publica de la CNV; y, g) los agentes
registrados ante la CNV que intervengan en la colocacion de valores negociables emitidos en el marco de los
fideicomisos financieros. Los sujetos obligados deberan observar lo establecido en la Ley Prevencion de Lavado
de Activos, en las normas reglamentarias emitidas por la UIF, en las Normas de la CNV, en los decretos del
Poder Ejecutivo Nacional referidos a las decisiones adoptadas por el Consejo de Seguridad de las Naciones
Unidas, en la lucha contra el terrorismo, en las resoluciones del Ministerio de Relaciones Exteriores, Comercio
Internacional y Culto (o la autoridad de aplicacion que en el futuro resulte continuadora a todos sus efectos) y
en aquellos en los cuales se remarca el compromiso asumido por la Argentina en la lucha contra el terrorismo
y su financiamiento, teniendo en cuenta para ello la creacion del Registro Publico de Personas y Entidades
vinculadas a actos de Terrorismo y su Financiamiento (“RePET”) dispuesto por el Decreto N° 489/2019.

De acuerdo con lo establecido en la Ley de Prevencion del Lavado de Activos, la CNV centralizara, como
autoridad de aplicacion, en un Registro de Proveedores de Servicios de Activos Virtuales, (el “RPSV?”), la
informacion adecuada, precisa y actualizada, referida a aquellas personas humanas y juridicas que revisten el
caracter de proveedores de servicios de activos virtuales en los términos definidos en el articulo 4° bis de la Ley
de Prevencion del Lavado de Activos. El RPSV se conformara con la informacion proveniente de los regimenes
informativos establecidos por la CNV a tal efecto, asi como con toda aquella informaciéon que pueda ser
requerida a organismos publicos. La CNV ejercera todas sus facultades de supervision, regulacion, inspeccion,
fiscalizacion y sancion, contenidas en el articulo 19 de la Ley de Mercado de Capitales y sus normas
modificatorias, respecto a los proveedores de servicios de activos virtuales, La CNV establecera y regulara los
parametros que deberan seguir los proveedores de servicios de activos virtuales para la prestacion de sus
servicios. De conformidad con los principios establecidos en la Ley de Prevencion del Lavado de Activos.

La Resolucion General N° 994/2024 de la CNV dispone que las personas humanas y juridicas: a) residentes
o constituidas en la Argentina que realicen una o mas de las actividades u operaciones comprendidas en el
articulo 4° bis de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos deberan inscribirse en el Registro de PSAV (el
“Registro de PSAV”), habilitado por la CNV a tal fin, con anterioridad a la realizacion de dichas actividades u
operaciones. b) residentes o constituidas fuera de la Argentina que realicen una o mas de las actividades u
operaciones comprendidas en el articulo 4° bis de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos deberan
inscribirse en el Registro de PSAV con anterioridad a la realizacion de dichas actividades u operaciones, siempre
que las realicen bajo cualquiera de las modalidades mencionadas en dicha resolucién. Quedan exceptuados de
la obligacion de inscripcion en el Registro de PSAV, los proveedores de servicios de activos virtuales que
realicen las actividades u operaciones comprendidas en el articulo 4° bis de la Ley de Prevencion del Lavado
de Activos, siempre que dichas actividades u operaciones no superen, de manera agregada, un monto
equivalente a UVA 35.000 -actualizables por CER — Ley N° 25.827 por mes calendario. A efectos de su
determinacion, debera aplicarse a la totalidad de las actividades u operaciones, registradas en el mes calendario,
el valor de la UVA correspondiente al ultimo dia de dicho mes.

Toda persona humana o juridica que no se encuentre inscripta en el Registro de PSAV en los términos
indicados deberd abstenerse de realizar en el pais cualquiera de las actividades u operaciones comprendidas en
el articulo 4° bis de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos. La inscripcion en el Registro de PSAV no
implica el otorgamiento de licencia por parte de la CNV sobre las actividades comprendidas en el articulo 4°
bis de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos, licencia que oportunamente podra requerirse, sujeto a la
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regulacion que oportunamente se dicte a este efecto. La inscripcion en el Registro de PSAV debera solicitarse,
acompafiando la documentacion requerida por el articulo 4° del capitulo III del titulo XIV de las Normas de la
CNV, dentro de los 45 dias de la entrada en vigencia de Resolucion General N° 994/2024 de 1la CNV.

La Resolucion General N° 996/2024 de la CNV dispone que a partir de la entrada en vigencia de la Ley
N° 27.739, conforme las definiciones contenidas en la Ley de Mercados de Capitales y en las reglamentaciones
dictadas por ella, se entendera que dentro de la categoria de sujetos obligados que actiian en el ambito del
mercado de capitales, mencionados en los incisos 7, 8, y 13 del articulo 20 de la Ley de Prevencion del Lavado
de Activos, se encuentran comprendidos los siguientes: a) Agentes de Negociacion; b) Agentes de Liquidacion
y Compensacion y demas intermediarios que cumplan funciones equivalentes; ¢) Agentes de colocacion y
distribucion que acttien en la colocacion de Fondos Comunes de Inversion o de otros productos de inversion
colectiva; d) Agentes Asesores Globales de Inversion y demas personas juridicas a cargo de la apertura del
legajo e identificacion del perfil de riesgo del cliente en materia de prevencion de lavado de activos,
financiamiento del terrorismo y de la proliferacion de armas de destruccion masiva; ¢) Agentes depositarios
centrales de valores negociables o entidades registradas para recibir dep6sitos colectivos de valores negociables,
que actien en la custodia de instrumentos o de operaciones en los términos de la Ley N° 20.643; f) Agentes de
custodia, registro y pago o aquellos agentes autorizados para prestar el servicio de custodia, transferencia,
registro y/o pago de valores negociables; g) fiduciarios financieros contemplados en el capitulo 30 del titulo IV
del libro tercero del Codigo Civil y Comercial de la Nacion y sus modificaciones, que actien en ese caracter en
fideicomisos financieros con oferta ptiblica autorizada por la CNV; h) plataformas de financiamiento colectivo
y demas personas juridicas autorizadas por la Comision para actuar en el marco de sistemas de financiamiento
colectivo a través del uso de portales web u otros medios analogos, con el objeto principal de poner en contacto,
de manera profesional, a una pluralidad de personas humanas y/o juridicas que actian como inversores con
personas humanas y/o juridicas que solicitan financiacién en calidad de emprendedores de financiamiento
colectivo; e 1) proveedores de servicios de activos virtuales. No se considerara como sujeto obligado a aquellos
agentes registrados ante la CNV bajo la subcategoria de Agentes de Liquidacion y Compensacion —Participante
Directo-, siempre que su actuacion se limite exclusivamente a registrar operaciones en contratos de futuros y
contratos de opciones sobre futuros, negociados en mercados bajo supervision de la CNV, por cuenta propia y
con fondos propios; y no ofrezcan servicios de intermediacion, ni la apertura de cuentas operativas a terceros
para cursar 6rdenes y operar los instrumentos sefialados; ello en atencion a lo dispuesto en el titulo VII de las
Normas de la CNV. Los sujetos obligados deberan observar lo establecido en la Ley de Prevencion del Lavado
de Activos, en las normas reglamentarias y comunicaciones emitidas por la UIF y en las Normas de la CNV.
Ello incluye los decretos del Poder Ejecutivo Nacional referidos a las decisiones adoptadas por el Consejo de
Seguridad de las Naciones Unidas, en la lucha contra el terrorismo, y el cumplimiento de las resoluciones (con
sus Anexos) del Ministerio de Relaciones Exteriores y Culto (o la autoridad de aplicacion que en el futuro
resulte continuadora a todos sus efectos), y a aquellos en los cuales se remarca el compromiso asumido por la
Republica Argentina en la lucha contra el terrorismo y su financiamiento, teniendo en cuenta para ello la
creacion del Registro Publico de Personas y Entidades vinculadas a actos de Terrorismo y su Financiamiento
(RePET) dispuesto por el Decreto N° 489/2019.

En virtud de la condicion de sujeto obligado de la CNV conforme lo dispuesto en el inciso 20 del articulo
20 de la Ley de Prevencion del Lavado de Activos, de acuerdo con lo exigido en el articulo 21, inciso a) de la
citada Ley y en el marco de las reglamentaciones dictadas por la UIF aplicables a este organismo, las emisoras
deberan presentar a la CNV la documentacion respaldatoria a fin de verificar el origen licito de los fondos
involucrados en aportes de capital, aportes irrevocables a cuenta de futuras emisiones de acciones o préstamos
significativos que reciban, como asi también la identidad de los sujetos involucrados en dichas operaciones.

Con respecto a operaciones realizadas por inversores extranjeros, el articulo 4 de la seccion III del titulo
XI de las Normas de la CNV establece que los sujetos obligados mencionados anteriormente, s6lo podran dar
curso a operaciones en el ambito de la oferta publica de valores negociables, contratos a término, futuros u
opciones de cualquier naturaleza y otros instrumentos y productos financieros, cuando sean efectuadas u
ordenadas por sujetos constituidos, domiciliados o que residan en dominios, jurisdicciones, territorios o Estados
asociados que no sean considerados como no cooperantes o de alto riesgo por el GAFI. Los sujetos obligados
podran aplicar medidas de debida diligencia especial de identificacion a inversores extranjeros en la Argentina
al momento de la apertura a distancia de las cuentas especiales de inversion, de acuerdo con lo dispuesto en la
resolucion de la UIF especifica dictada en la materia.

Por estas razones, podria ocurrir que uno o mas participantes en el proceso de colocacidon y emision de los
Titulos, tales como el Colocador se encuentre obligado a recolectar informacion vinculada con los suscriptores
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de los Titulos e informar a las autoridades operaciones que parezcan sospechosas o inusuales, o a las que les
falten justificacion econdmica o juridica, o que sean innecesariamente complejas, ya sea que fueren realizadas
en oportunidades aisladas o en forma reiterada.

Los inversores interesados podran verse obligados a entregar a la Ciudad y/o a los Colocadores, en su
caso, la informacion y documentacion que estén obligados a presentar o aquella que pueda ser requerida por la
Ciudad y/o los Colocadores, en su caso, para dar cumplimiento a las leyes penales y a otras leyes y
reglamentaciones relacionadas con el lavado de activos y financiamiento del terrorismo, incluidas las normas
del mercado de capitales para la prevencion del lavado de activos emitidas por la UIF y normas similares de la
CNV y/o el BCRA. La Ciudad y los Colocadores, en su caso, nos reservamos el derecho de rechazar drdenes
de cualquier inversor si consideramos que las mencionadas normas no han sido cumplidas enteramente a nuestra
satisfaccion.

Por ultimo, cabe destacar que en marco del sistema voluntario de declaracion establecido por la amnistia
impositiva instrumentada por la Ley N° 27.260 y su reglamentacion por el Decreto N° 895/2016 (el “Régimen
de Sinceramiento Fiscal”) disponen que la informacion exteriorizada voluntariamente podra ser utilizada para
la investigacion y sancion de los delitos de lavado de activos y financiamiento del terrorismo. Para ello, la UIF
tiene la facultad de comunicar informacion a otras agencias de inteligencia publicas o investigaciones, en base
a una resolucion previa del presidente de la UIF y siempre que concurran indicios graves, precisos y
concordantes de la comision de los delitos de lavado de activos y/o financiamiento del terrorismo. Del mismo
modo, la ARCA permanece obligada a reportar a la UIF las operaciones sospechosas que detectare en el marco
del Régimen de Sinceramiento Fiscal y a aportarle toda la informacion que esta requiriera, no pudiendo oponer
el secreto fiscal.

Aconsejamos a todo posible interesado consultar con sus propios asesores legales y leer en forma completa
dichas normas, que pueden ser consultadas en Internet (http://Wwww.economia.gob.ar, en
http://www.infoleg.gob.ar.en  http://www.bcra.gob.ar, en  http:/www.argentina.gob.ar/uif, o en

WWw.cnv.gov.ar).
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TIPOS DE CAMBIO Y CONTROL DE CAMBIOS

Los ingresos de la Ciudad se hallan denominados en Pesos, mientras que una parte sustancial de su
endeudamiento esta denominado en Ddlares. Las fluctuaciones en el tipo de cambio entre el Peso y el Délar
pueden afectar el equivalente en Pesos del precio en Dolares de los Titulos y, en consecuencia, pueden afectar
su precio de mercado. Ademas, dichas fluctuaciones afectaran el equivalente en Dolares de los montos
informados en Pesos en los estados financieros de la Ciudad. Las fluctuaciones de las monedas pueden también
afectar el equivalente en Pesos de los pagos de capital e intereses en Dolares recibidos por los Tenedores. En el
2020, en un contexto de emergencia sanitaria por el virus SARS CoV-2, el tipo de cambio se deprecio un 29,4%
respecto al Dolar. En 2021 en Peso se deprecié frente al Dolar un 22,1%, un 72,5% en 2022, un 356,4% en
2023, un 27,7% en 2024 y un 39,8% en los primeros diez meses de 2025. Desde el fin de la paridad Peso-Ddlar,
en repetidas oportunidades el BCRA ha intervenido en el mercado cambiario comprando Pesos para evitar
mayores devaluaciones del Peso. Dichas intervenciones disminuyeron las reservas internacionales del BCRA.
Si bien desde el 11 de abril de 2025 se eliminaron parcialmente los controles cambiarios para las personas
humanas, la imposicion de controles cambiarios se mantiene para las personas juridicas en general, con una
brecha entre el tipo de cambio oficial y el valor de algunas transacciones del mercado de capitales utilizadas
para obtener dolares estadounidenses (como el dolar MEP o el contado con liquidacion) de alrededor del 1% al
10 de noviembre de 2025.

El 11 abril de 2025, el BCRA inicia la fase 3 del programa econémico comenzado el 10 de diciembre de
2023. En esta nueva etapa, (i) la cotizacion del Doélar en el Mercado de Cambios podra fluctuar dentro de una
banda movil entre $1.000 y $1.400, cuyos limites se ampliaran a un ritmo del 1% mensual; (ii) se elimina el
dolar blend, se eliminan las restricciones cambiarias a las personas humanas, se permite la distribucion de
utilidades a accionistas del exterior a partir de los ejercicios financieros que comienzan en 2025 y se flexibilizan
los plazos para el pago de operaciones de comercio exterior, y (iii) se refuerza el ancla nominal perfeccionando
el marco de politica monetaria en el que no hay emision de Pesos por parte de BCRA para el financiamiento
del déficit fiscal o para la remuneracion de sus pasivos monetarios. En virtud de la naturaleza bimonetaria de la
economia argentina, caracterizada por un alto nivel de dolarizacion, la transicion hacia una libre competencia
de monedas avanza con la implementacion de un régimen prudente de bandas cambiarias con rango $/U$D
1.000-1.400. Dentro de las bandas, el tipo de cambio fluctuara libremente en funcion de las fuerzas de la oferta
y la demanda. Tanto el valor inferior como el valor superior de la banda evolucionaran en el tiempo de forma
gradual y previsible: -1% y +1% por mes, respectivamente. El BCRA regulara el sistema de bandas cambiarias
de la siguiente manera: (a) piso de la banda ($1.000 - 1% mensual): cada vez que el tipo de cambio opere en el
Mercado de Cambios en el valor inferior de la banda, el BCRA procedera a comprar Dolares para defender el
valor de la misma y, en el proceso, acumular reservas internacionales; (b) techo de la banda ($1.400 + 1%
mensual): cada vez que el tipo de cambio opere en el Mercado de Cambios en el valor superior de la banda, el
BCRA procedera a vender Dolares para defender el valor en la misma y, en el proceso, eliminar pasivos
monetarios; y (c) dentro de la banda: se promovera la flotacion libre del tipo de cambio entre los limites
establecidos para el régimen. El BCRA podra considerar la compra de Ddlares en funcion de sus objetivos
macroeconoémicos y de acumulacion de reservas internacionales asi como la venta de Dolares para morigerar
volatilidad inusual. En ningin caso la intervencion sera esterilizada.

El siguiente cuadro establece, para los periodos indicados, los valores maximos y minimos del tipo de
cambio entre el Peso y el Délar, asi como el promedio de dichos periodos y el valor al que cerrd cada uno de
ellos, segun la informacion publicada por el Banco de la Nacion. La Reserva Federal de Nueva York no publica
un precio de compra de mediodia para el Peso. El tipo de cambio promedio se calcula en funcion del promedio
informado cada dia por el Banco de la Nacion para el tipo de cambio vendedor billete durante el periodo mensual
correspondiente y el informado el ultimo dia de cada mes durante el periodo anual correspondiente.

Tipo de Cambio
Fin del

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de Miaximo® Minimo® Promedio®  Periodo™
2020 89,25 63,00 73,86 89,25
2021 107,75 89,50 100,24 107,75
2022 183,25 174,25 179,25 183,25
2023 828,25 184,75 306,70 828,25
2024 1.052,50 830,25 935,23 1.052,50
Mes de 2025

Enero 1.073,50 1.052,50 1.063,25 1.073,50
Febrero 1.084,25 1.074,25 1.078,11 1.084,25
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Tipo de Cambio

Fin del
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de Miaximo® Minimo® Promedio®  Periodo™
Marzo 1.093,50 1.084,50 1.088,65 1.093,50
Abril 1.230,00 1.094,25 1.143,51 1.190,00
Mayo 1.215,00 1.130,00 1.164,25 1.200,00
Junio 1.215.00 1.160,00 1.196,84 1.215,00
Julio 1.380,00 1.235,00 1.285,00 1.380,00
Agosto 1.375,00 1.310,00 1.341,00 1.360,00
Septiembre 1.515,00 1.350,00 1.417,95 1.400,00
Octubre 1.515,00 1.375,00 1.460,68 1.475,00
Notas:
@ Corresponde al tipo de cambio vendedor billete médximo informado por el Banco Nacién en el periodo
indicado.
@ Corresponde al tipo de cambio vendedor billete minimo informado por el Banco Nacion en el periodo
indicado.

®  Corresponde al promedio del tipo de cambio vendedor billete informado por el Banco Nacion en los
periodos indicados.

@ Corresponde al tipo de cambio vendedor billete informado por el Banco Nacién el ultimo dia hébil en
los periodos indicados.

El 12 de noviembre de 2025, el tipo de cambio billete Peso-Ddlar cotizado por el Banco de la Nacion para
la venta de Dolares fue de $1,435.0 por USS 1.

Régimen de control de cambios
Generalidades

Los controles de cambio descriptos a continuacion se encuentran vigentes en la fecha de este Prospecto.
No podemos predecir de qué forma las restricciones actuales sobre las transferencias de fondos al exterior
podran cambiar despuésés de la fecha del presente, y si podran impedir cumplir con nuestros compromisos en
general y, en particular, realizar pagos de capital o intereses sobre los Titulos. Ver el capitulo “Factores de
Riesgo - Riesgos Relativos a Argentina — Las fluctuaciones en el valor del Peso pueden afectar negativamente
la economia argentina y la situacion financiera de la Ciudad y su capacidad para cumplir con sus deudas,
incluyendo sus obligaciones de pago bajo los Titulos” y “Factores de Riesgo - Riesgos Relativos a Argentina —
Los controles de cambios y las restricciones al ingreso y egreso de capitales han limitado y es esperable que
continuen limitando la disponibilidad de crédito internacional, la liquidez en el mercado de bonos de entidades
argentinas y la capacidad de efectuar pagos de deuda denominada en moneda extranjera, incluyendo los
Titulos” en este Prospecto.

A continuacion, presentamos un resumen de ciertas cuestiones relativas al acceso al Mercado de Cambios
para la transferencia de divisas al exterior. Dicho resumen (i) no pretende ser un analisis completo ni una
enumeracion de la totalidad de las regulaciones, cuestiones o consecuencias cambiarias que puedan resultar de
interés para un tenedor de los Titulos; (ii) se realiza a titulo meramente informativo; (iii) se basa en las
reglamentaciones vigentes en la Argentina a la fecha del presente Prospecto; y (iv) se encuentra sujeto a
cualquier modificacion posterior de dichas leyes y reglamentaciones que puedan entrar en vigencia con
posterioridad a dicha fecha. No puede garantizarse que los tribunales y autoridades responsables de la aplicacion
de dichas reglamentaciones estaran de acuerdo con la interpretacion de dichas reglamentaciones que se efectua
en el siguiente resumen o que no habra cambios en dichas reglamentaciones o en su interpretacion por parte de
tales tribunales y autoridades. En consecuencia, aconsejamos a todo posible interesado consultar con sus propios
asesores legales acerca de las consecuencias cambiarias, en sus circunstancias particulares, relacionadas con el
pago, adquisicion, titularidad, disposicion y con el cobro de cualquier suma adeudada en virtud de los Titulos,
conforme a las reglamentaciones que puedan resultarle aplicables.

El 1° de septiembre de 2019, ante diversos factores que impactaron en la evolucion de la economia
doméstica y la incertidumbre provocada en los mercados financieros, y en respuesta a la inquietud del gobierno
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nacional acerca de la inestabilidad cambiaria general y la incertidumbre generada en el marco del proceso
electoral en ese momento en curso, el gobierno nacional dictd el Decreto de Necesidad y Urgencia N° 609/2019
(el “Decreto 609”) que restablecid el régimen de control de cambios que habia sido progresivamente derogado
desde fines de 2015. De acuerdo con las disposiciones del Decreto 609, el BCRA tiene potestad para establecer
los supuestos en los que el acceso al Mercado de Cambios para la compra de moneda extranjera y metales
preciosos amonedados y las transferencias al exterior requeriran autorizacion previa. El 28 de diciembre de
2019, mediante el Decreto N° 91/2019, el Poder Ejecutivo Nacional modificé el articulo 1° del Decreto 609,
prorrogando indefinidamente la obligacion de repatriar y liquidar el contravalor de la exportacion de bienes y
servicios en el Mercado de Cambios con base en pautas objetivas en funcion de las condiciones vigentes en el
mercado cambiario y distinguiendo la situacién de las personas humanas de la de las personas juridicas. De
igual modo se faculta al BCRA para establecer reglamentaciones que eviten practicas y operaciones tendientes
a eludir, a través de titulos publicos u otros instrumentos, lo dispuesto en esta medida.

El Decreto 609 fue reglamentado por el BCRA a través de la Comunicacién “A” 6770, dictada el 1° de
septiembre de 2019, la que desde entonces ha sido modificada y complementada de tiempo en tiempo por parte
del BCRA. Actualmente, el texto ordenado de las normas de exterior y cambios esta dado por la Comunicacion
“A” 8307 del BCRA del 25 de agosto de 2025, con sus modificaciones (las “Normas Cambiarias”). Como
acontecio anteriormente, los estrictos controles cambiarios pueden hacer que el tipo de cambio implicito, segun
se refleja en las cotizaciones de titulos argentinos negociados en mercados extranjeros, en comparacion con sus
respectivas cotizaciones en el mercado local, se incrementd significativamente respecto al tipo de cambio
oficial.

Todas las operaciones que no se ajusten a lo dispuesto en el Decreto 609 y las Normas Cambiarias y sus
modificatorias y complementarias se encuentran alcanzadas por el régimen penal cambiario establecido a través
de la Ley N° 19.539 (el “Régimen Penal Cambiario”). El Régimen Penal Cambiario establece multas de hasta
diez veces el monto de la operacidn en infraccion para la primera infraccion, multas de tres hasta diez veces el
monto de la operacion en infraccion o prision de uno hasta cuatro afios en caso de primera reincidencia y prision
de uno hasta ocho afos mas el monto maximo de la multa en caso de segunda reincidencia. El Régimen Penal
Cambiario establece, ademas, que los directores, representantes legales, mandatarios, gerentes, sindicos o
miembros del consejo de vigilancia que participaron en la operacion en infraccion son solidariamente
responsables por las multas correspondientes.

A continuacion, detallamos los aspectos mas relevantes de las Normas Cambiarias relativos al ingreso y egreso
de fondos de la Argentina:

Disposiciones especificas para los ingresos por el Mercado de Cambios
Ingreso y liquidacion del producido de las exportaciones de bienes a través del mercado de cambios

El régimen cambiario establece que el producido de las exportaciones de bienes debe ser ingresado y liquidado
en Pesos a través del Mercado de Cambios en un plazo determinado para el bien de que se trate.
Independientemente de estos plazos maximos de liquidacion, las Normas Cambiarias establecian ademas que
los pagos por exportaciones deben ser ingresados y liquidados a través del Mercado de Cambios dentro de los
cinco dias habiles siguientes a su cobro. Sin embargo, mediante el dictado de la Comunicacion “A” 8137 del
BCRA, del 28 de noviembre de 2024, se ampli6 a 20 dias habiles el plazo que disponen los clientes para ingresar
y liquidar desde su cobro o percepcion: i) los cobros de exportaciones de bienes y servicios, ii) lo percibido por
la enajenacion de activos no financieros no producidos, iii) las devoluciones por pagos de importaciones
efectuados con acceso al Mercado de Cambios, y iv) las liquidaciones de los seguros cobrados en moneda
extranjera por mercaderia importada siniestrada con posterioridad a la entrega de los bienes al residente. En el
caso de cobros de exportaciones de bienes, este plazo quedara supeditado en todos los casos a los plazos
dispuestos en los puntos 7.1.1.1 a 7.1.1.5 de las Normas Cambiarias.

La Comunicacion “A” 8137 del BCRA establecio, ademas, en 20 dias habiles el plazo que disponen los
exportadores de bienes, desde la fecha de cobro o desembolso en el exterior, para ingresar y liquidar los
anticipos de exportaciones, prefinanciaciones y postfinanciaciones del exterior en el marco de lo dispuesto en
el primer parrafo del punto 7.1.3 de las Normas Cambiarias.

En el caso de fondos recibidos o acreditados en el exterior, se considerara cumplido el deposito y liquidacion
por el monto equivalente a los gastos habituales debitados por las entidades financieras del exterior por la
transferencia de fondos al pais. Existen algunas excepciones a la obligacion de liquidacion a través del Mercado
de Cambios, incluyendo, sin que implique limitacion: (i) los cobros de exportadores que se encuentren dentro
del Régimen de Fomento para las Exportaciones de la Economia del Conocimiento (establecido por el Decreto
N°© 679/2022); y (ii) ciertos cobros de exportaciones de servicios de personas humanas, segin lo establecido
por el punto 2.2.2.1 de las Normas Cambiarias. El 18 de septiembre de 2025, mediante la Comunicacién “A”
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8330, el BCRA derog¢ el limite anual de US$36.000 establecido en el punto 2.2.2.1 de las Normas Cambiarias
y autorizd a las personas humanas a utilizar el mecanismo de excepcidn a la obligacion de liquidar las divisas
provenientes de exportaciones de servicios, sin limite alguno. Asimismo, aclar6é que las entidades financieras
no podran cobrar comisiones sobre las operaciones realizadas por personas humanas residentes que impliquen
el ingreso de divisas desde el exterior en las cuentas en moneda extranjera del cliente. Ello es sin perjuicio de
la posibilidad de trasladar al cliente los cargos correspondientes a servicios prestados por instituciones del
exterior intervinientes en la transferencia. Por ultimo, se introdujeron nuevas excepciones en el punto 7.1.1.2
de las Normas Cambiarias, relativas al plazo para la repatriacion y liquidacion de las divisas provenientes de
exportaciones de bienes.

Los montos cobrados en moneda extranjera por concepto de siniestros relacionados con los bienes exportados
también deben ser ingresados y liquidados en Pesos en el Mercado de Cambios, hasta el monto de los bienes
exportados asegurados.

El exportador debe designar a una entidad financiera para el seguimiento de cada transaccion de exportacion.
La obligacién de ingreso y liquidaciéon de divisas a través del Mercado de Cambios correspondiente a un
permiso de embarque se considerara satisfecho cuando la entidad financiera designada para el seguimiento
certifique que se ha producido el ingreso y la liquidacion.

Obligacion de ingresar las divisas procedentes de las exportaciones de servicios

Los pagos recibidos por la prestacion de servicios por parte de residentes a no residentes deben ser ingresados
y liquidados a través del mercado de cambios en un plazo no superior a cinco dias habiles a partir de la fecha
de su percepcion en el exterior o en el pais o de su acreditacion en cuentas del exterior.

En el caso de fondos percibidos o acreditados en el exterior, se podra considerar cumplimentado el ingreso y
liquidacion por el monto equivalente a los gastos habituales debitados por las entidades financieras del exterior
por la transferencia de fondos al pais.

La Comunicacion “A” 8226 del BCRA establece que todos los servicios prestados o devengados a partir del 14
de abril de 2025 que no queden comprendidos en los puntos 13.2.1 a 13.2.3 de las Normas Cambiarias y que
sean provistos por una contraparte no vinculada al residente, podran ser abonados desde la fecha de prestacion
o Devengamiento del servicio en la medida que se verifiquen los restantes requisitos normativos aplicables.

Aplicacion de los ingresos de las exportaciones

Las Normas Cambiarias autoriza la aplicacion de los ingresos de las exportaciones al reembolso de (i)
financiaciones previas a la exportacion y financiaciones a la exportacion otorgadas o garantizadas por entidades
financieras locales, (ii) financiaciones previas a la exportacion y anticipos a la exportacion liquidados en el
Mercado de Cambios, siempre que las operaciones correspondientes hayan sido celebradas a través de escrituras
publicas o registros publicos, (iii) endeudamiento financiero en virtud de contratos celebrados con anterioridad
al 31 de agosto de 2019 que prevean la cancelacion de los mismos a través de la aplicacion en el exterior de los
fondos de exportacion; (iv) otros endeudamientos financieros del exterior sujetos a ciertos requisitos segun lo
establecido en los Puntos 7.9 y 7.10 de las Normas Cambiarias; (v) anticipos, prefinanciaciones y post-
financiaciones del exterior con liquidacion parcial en virtud de lo dispuesto por los Decretos N° 492/2023, y
normas concordantes. Asimismo, permite mantener los ingresos de exportacion en el exterior para garantizar el
pago de nuevos endeudamientos, siempre que se cumplan ciertos requisitos.

Endeudamientos financieros con el exterior

De acuerdo con el punto 2.4 de las Normas Cambiarias para que los deudores residentes puedan acceder al
Mercado de Cambios para pagar el endeudamiento financiero con el exterior desembolsado a partir del 1° de
septiembre de 2019, el producto del préstamo debe haber sido liquidado a través del Mercado de Cambios y la
operacion debe haber sido declarada en el Relevamiento de Activos y Pasivos Externos. En consecuencia,
aunque la liquidacion del producto del préstamo no es obligatoria, el hecho de no liquidarlo impedira el acceso
futuro al Mercado de Cambios a efectos de reembolso.

El acceso al Mercado de Cambios para realizar dichos pagos con mas de tres dias de antelacion a la fecha de
vencimiento se encuentra, por regla general, sujeto a la autorizacion previa del BCRA. Los pagos anticipados
realizados con fondos provenientes de nuevos préstamos extranjeros debidamente liquidados o en relacion con
los procesos de refinanciacién de deudas o de gestion de pasivos pueden estar exentos de dicha autorizacion
previa del BCRA en la medida en que cumplan con varios requisitos segun lo establecido en el punto 3.5 de las
Normas Cambiarias.

El 3 de octubre de 2024, a través de la Comunicacion “A” 8112, el BCRA establecid que los clientes que
accedan al Mercado de Cambios para precancelar deudas en el marco de lo dispuesto en los puntos "3.5.3.1
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Precancelacion de capital e intereses en forma simultinea con la liquidacion de nuevo endeudamiento
financiero con el exterior" y "3.6.4.4 Precancelacion de capital e intereses de un titulo de deuda con registro
en el pais en forma simultanea con la liquidacion de un endeudamiento financiero con el exterior" del Normas
Cambiarias en el contexto de una operacion de refinanciacion, recompra y/o rescate anticipado de deuda
existente a partir de la liquidacion de fondos ingresados desde el exterior por la emision de nuevos titulos de
deuda que contemplen como minimo 1 afio de gracia para el pago de capital y que impliquen una extension
minima de 2 afios respecto de la vida promedio del capital remanente de la deuda precancelada, podran también
acceder para pagar lo que se indica en dichos puntos. Ademas, del BCRA dispuso que se considerara
cumplimentado el requisito de ingreso y liquidacion previsto en el punto 3.5.1 (el deudor demuestre el ingreso
y liquidacién de divisas en el mercado de cambios por un monto equivalente al valor nominal del endeudamiento
financiero con el exterior) de las Normas Cambiarias por la porcion de los nuevos titulos de deuda que sean
entregadas por un residente a sus acreedores como prima de participacion, recompra, rescate anticipado o
similar en el marco de una operacion de canje, recompra y/o rescate anticipado de titulos de deuda vigentes, en
la medida que se den las condiciones detalladas.

Se requiere la conformidad previa del BCRA para que los residentes locales puedan acceder al Mercado de
Cambios para realizar pagos de capital e intereses en virtud del endeudamiento financiero transfronterizo con
partes vinculadas. Ciertas excepciones especificas resultan aplicables, y se encuentran incluidas en el punto
3.5.6 de las Normas Cambiarias. La Comunicacion “A” 8230 del BCRA establecio que no resultara necesario
contar con la conformidad previa prevista en el punto 3.5.6 de las Normas Cambiarias para acceder al Mercado
de Cambios para el pago de capital de endeudamientos financieros comprendidos en el punto 3.5 del citado
ordenamiento con contrapartes vinculadas al deudor que tengan una vida promedio no inferior a 180 dias y los
fondos hayan sido ingresados y liquidados por el mercado de cambios a partir del 21 de abril de 2025. La
Comunicacion “A” 8244 del BCRA del 15 de mayo de 2025 establecio una condicion adicional para el acceso
al Mercado de Cambios, en el marco de lo dispuesto en el punto 3.5 de las Normas Cambiarias. Para realizar
una transferencia al exterior para el pago del capital de titulos de deuda emitidos a partir del 16 de mayo de
2025, el pago debera realizarse al menos 18 meses después de la fecha de emision.

La Comunicacion “A” 8245 del BCRA del 22 de mayo de 2025 establecido como condicion adicional para
acceder al Mercado de Cambios, en el marco de lo dispuesto en el punto 3.6 de las Normas Cambiarias, para
cancelar vencimientos de capital de titulos de deuda emitidos por entidades financieras locales a través de
operaciones concertadas a partir del 26 de mayo de 2025, que el pago tenga lugar una vez transcurrido como
minimo 12 meses desde su fecha de emision. Establecio, ademas, que el requisito de liquidacion previsto en el
inciso 1) del punto 3 de la Comunicacion “A” 8230 también se considerara cumplimentado cuando el cliente no
residente haya aplicado moneda extranjera en forma directa a partir del 23 de mayo de 2025 a la suscripcion
primaria de titulos de deuda emitidos por el Tesoro Nacional. Asimismo, se considerara cumplimentado el
requisito del inciso iii) del referido punto cuando el titulo de deuda del Tesoro Nacional suscripto en moneda
extranjera tenga una vida promedio no menor a 180 dias corridos.

Disposiciones especificas sobre el acceso al Mercado de Cambios
Requisitos generales

Como regla general, y de forma complementaria a las reglas especificas de cada operacion para el acceso,
ciertos requisitos generales deben ser cumplidos por una empresa para acceder al Mercado de Cambios para la
compra de moneda extranjera o su transferencia al exterior (es decir, pagos de importaciones y otras compras
de bienes en el exterior; pago de servicios prestados por no residentes; distribucion de utilidades y dividendos;
pago de capital e intereses de endeudamiento externo; pagos de intereses de deudas para la importacion de
bienes y servicios, entre otros) sin requerir conformidad previa del BCRA. En tal sentido, la empresa debera
presentar una declaracion jurada en la que:

(a)Se deje constancia que (i) al momento del acceso al Mercado de Cambios la totalidad de sus tenencias de
moneda extranjera en el pais se encuentran depositadas en cuentas en entidades financieras, y (ii) al inicio del
dia en que solicita el acceso al Mercado de Cambios no posee certificados de deposito argentinos (“CEDEARs”)
representativos de acciones extranjeras y/o activos externos liquidos disponibles que conjuntamente tengan un
valor superior a U$$100.000 (se excluye de este limite a los fondos depositados en el exterior que constituyen
fondos de reserva o garantia bajo contratos de deuda con el exterior, o fondos otorgados como garantia de
derivados concertados en el exterior). Si el cliente es un gobierno local, también deberan contabilizarse hasta
el 31 de diciembre de 2024 las tenencias de moneda extranjera que tenga depositadas en entidades financieras
locales. Son considerados “activos externos liquidos” a estos efectos, las tenencias de billetes y monedas en
moneda extranjera, disponibilidades en 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 el contrario, no deben considerarse activos externos liquidos disponibles a aquellos fondos
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depositados en el exterior que no pudiesen ser utilizados por el cliente por tratarse de fondos de reserva o de
garantia constituidos en virtud de las exigencias previstas en contratos de endeudamiento con el exterior o de
fondos constituidos como garantia de operaciones con derivados concertadas en el exterior. En el caso de que
el cliente fuese un gobierno local y excediese el monto limite establecido, la entidad también podra aceptar una
declaracion jurada del cliente en la que deje constancia de que tal exceso se utilizo para realizar pagos por el
mercado de cambios a través de operaciones de canje y/o arbitraje con los fondos depositados.

(b) Se comprometa a liquidar en el Mercado de Cambios, dentro de los cinco dias habiles de su puesta a
disposicion, los fondos que reciba en el exterior por el cobro de préstamos otorgados a terceros, de depdsitos a
plazo, o de la venta de cualquier tipo de activo, en la medida en que el activo objeto de la venta hubiera sido
adquirido, el depdsito constituido o el préstamo otorgado con posterioridad al 28 de mayo de 2020.

(c)Deje constancia que en la fecha de acceso al Mercado de Cambios y en los 90 dias corridos anteriores en el
caso de titulos valores emitidos con la legislacion argentina y/o en el caso de operaciones que no se realicen
con titulos valores emitidos con legislacion argentina: (i) no concertd ventas en el pais de titulos valores con
liquidacion en moneda extranjera, (ii) no realizd canjes de titulos valores emitidos por residentes por activos
externos, (iii) no realizo6 transferencias de titulos valores a entidades depositarias del exterior, (iv) no adquirid
en el pais titulos valores emitidos por no residentes con liquidacion en Pesos,

(d) No adquiri6 CEDEARs representativos de acciones extranjeras, (vi) no adquirio titulos valores
representativos de deuda privada emitida en jurisdiccion extranjera, y (vii) no entregd fondos en moneda local
ni otros activos locales (excepto fondos en moneda extranjera depositados en entidades financieras locales) a
ninguna persona (sea humana o juridica, residente o no residente, vinculada o no), recibiendo como
contraprestacion 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.

(e) Se comprometa a no concertar tales ninguna de las transacciones descriptas en el apartado (c) mas arriba a
partir del momento en que solicita el acceso al Mercado de Cambios y durante los 90 dias corridos siguientes
en el caso de titulos valores emitidos bajo legislacion argentina y/o en el caso de operaciones que no se realicen
con titulos valores emitidos con legislacion argentina.

(H El punto 3.16.3 de las Normas Cambiarias agrega que, en caso de que el cliente que solicita acceso al
Mercado de Cambios sea una persona juridica, para que la operacion no quede comprendida por el requisito de
conformidad previa del BCRA debera presentar ante la entidad financiera correspondiente:

(1) una declaracion jurada dejando constancia de que en el plazo previsto en el punto 3.16.3.4 (90 dias antes de
acceder al Mercado de Cambios) 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, salvo aquellos directamente asociados a operaciones habituales en el marco del desarrollo
de su actividad (esta declaracion jurada se denominara “Declaracién Jurada - Secciéon 17); o bien (i)(a) tal y
como establece la seccion 3.16.3.3 de las Normas Cambiarias, una declaracion jurada en la que conste el detalle
de las personas humanas o juridicas que ejercen una relacion de control directo sobre el cliente y de otras
personas juridicas con las que integra un mismo grupo econdmico (para determinar la existencia de una relacion
de control directo, deberan considerarse los tipos de relaciones descritos en el punto 1.2.2.1 de las normas sobre
“Grandes exposiciones al riesgo de crédito” conforme el cual las empresas que compartan una relacion de
control del tipo definido en los puntos 1.2.1.1 y 1.2.2.1 de las normas sobre “Grandes exposiciones al riesgo de
crédito” deben considerarse miembros del mismo “grupo economico” (la “Declaracion Jurada de Descripcion
del Grupo Econémico™”); y (ii)(b) que en el dia en que solicita el acceso al Mercado de Cambios y en los 90
dias corridos anteriores 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 econdmico, salvo aquellos directamente asociados a operaciones habituales entre residentes de
adquisicion de bienes y/o servicios (la “Declaracion Jurada de No Entrega de Pesos al Grupo Econdmico™). (iii)
Lo indicado en el punto 3.16.3.4 (tal y como se detalla en el apartado (ii)(a) anterior) podra ser considerado
cumplido, en el caso de que el cliente que pretende acceder haya presentado: (iii)(x) una declaracion jurada
rubricada por cada persona humana o juridica detallada en el punto 3.16.3.3 a la cual el cliente le haya entregado
fondos en los términos previstos en el punto 3.16.3.4, dejando constancia de lo exigido en los puntos 3.16.3.1,
3.16.3.2 y 3.16.3.4; o bien (iiii) (y) una declaracién jurada de cada persona humana o juridica declarada en la
declaracion jurada indicada en el punto 3.16.3.3 (es decir, todos los controlantes directos y los miembros
declarados del Grupo Econdomico), dejando constancia de lo dispuesto en los puntos 3.16.3.1 y 3.16.3.2 de las
Normas Cambiarias (la “Declaraciéon Jurada del Grupo Econdmico™); o bien (iii) (z) una declaracion de cada
una de las personas humanas o juridicas declaradas en la declaracion jurada indicada en el punto 3.16.3.3 (esto
es, todos los Controlantes Directos y los integrantes declarados del Grupo Econémico), en la que se deje
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constancia de que, “en el plazo previsto en el punto 3.16.3.4 no ha recibido en el pais fondos en moneda local
ni otros activos locales liquidos -excepto fondos en moneda extranjera depositados en entidades financieras
locales-, salvo aquellos directamente asociados a operaciones habituales entre residentes de adquisicion de
bienes y/o servicios, que hayan provenido del cliente o de alguna persona detallada en el punto 3.16.3.3 a la
cual el cliente le haya entregado fondos en los términos previstos en el punto 3.16.3.4”. Finalmente, el punto
3.16.4 de las Normas Cambiarias establece que las entidades requeriran la conformidad previa del BCRA para
dar acceso al Mercado de Cambios a las personas humanas o juridicas incluidas por la ARCA en la base de
datos de facturas o documentos equivalentes calificados como apocrifos por dicho organismo. Este requisito no
resultara de aplicacion para el acceso al mercado para las cancelaciones de financiaciones en moneda extranjera
otorgadas por entidades financieras locales, incluyendo los pagos por los consumos en moneda extranjera
efectuados mediante tarjetas de crédito o compra.

La Comunicacién “A” 8226 del BCRA exceptua a las operaciones de egresos por el Mercado de Cambios
realizadas por personas humanas residentes de los requisitos previstos en los puntos 3.16.3.1 y 3.16.3.2 de las
Normas Cambiarias, relacionados con la realizacién de operaciones con titulos valores y dejar sin efecto los
incisos b) y ¢) del punto 2.2.2.1 iv) de las Normas Cambiarias. Ademas, establece que no deberdn tenerse en
cuenta en la elaboracion de las declaraciones juradas requeridas en los puntos 3.16.3.1 y 3.16.3.4 de las Normas
Cambiarias las operaciones realizadas hasta el 11 de abril de 2025.

Pago de las importaciones

El punto 3.1 de las Normas Cambiarias permite el acceso al Mercado de Cambios para el pago de importaciones
de bienes, estableciendo diferentes condiciones segun se trate de pagos de importaciones de bienes que cuentan
con registro de ingreso aduanero, o de pagos de importaciones de bienes con registro de ingreso aduanero
pendiente. A su vez, dispone el restablecimiento del sistema de seguimiento de pago de importaciones
“SEPAIMPO” a los efectos de monitorear los pagos de importaciones, las financiaciones de importaciones y la
demostracion del ingreso de los bienes al pais. El importador local debe designar una entidad financiera local
para actuar como banco de seguimiento, que sera el responsable de verificar el cumplimiento de la normativa
aplicable, incluyendo, entre otros, la liquidacion de financiaciones de importacion y el ingreso de los bienes
importados.

La Comunicacion “A” 7917 del BCRA, emitida el 13 de diciembre de 2023, luego modificada por la
Comunicacion “A” 7953 del BCRA de fecha 26 de enero de 2024, modificd sustancialmente el régimen de
acceso al Mercado de Cambios para el pago de importaciones de bienes y servicios. Asi, reglamento (i) los
casos en que no es necesario para el acceso al Mercado de Cambios, contar con una declaracion efectuada a
través del SIRA en estado "SALIDA" como requisito de acceso al Mercado de Cambios y ni convalidar la
operacion en el sistema informatico "Cuenta Corriente Unica de Comercio Exterior"; (ii) los pagos de
importaciones de bienes con registro de ingreso aduanero hasta y a partir del 13 de diciembre de 2023.; (iii)
los pagos de importaciones con registro de ingreso aduanero pendiente o antes de los plazos previstos en los
puntos precedentes; (iv) el régimen aplicable al stock de deuda y las importaciones de bienes; (v) el pago de
deudas con el exterior por la importacion de bienes y/o por servicios efectivamente prestados y/o devengados.

Cabe destacar que, mediante Comunicacion “A” 8074 del BCRA de fecha 23 de julio de 2024, dispuso que el
acceso al Mercado de Cambios para cursar pagos diferidos por el valor FOB de las importaciones oficializadas
a partir del 1° de agosto de 2024 que correspondan a los bienes comprendidos en el punto 10.10.1.4 de las
Normas Cambiarias podra ser realizado un 50% del valor FOB desde los 30 dias corridos contados desde el
registro de ingreso aduanero de los bienes y el restante 50% desde los 60 dias corridos contados desde igual
momento. Ademas, dispone que el acceso al Mercado de Cambios para cursar pagos diferidos por el valor FOB
de las importaciones oficializadas a partir del 1° de agosto de 2024 que correspondan a bienes comprendidos en
el punto 10.10.1.3 de las Normas Cambiarias podra realizarse a partir de los 90 dias corridos desde el registro
de ingreso aduanero de los bienes. La Comunicacion “A” 8108 del BCRA, de fecha 19 de septiembre de 2024,
el BCRA establece, entre otras cuestiones, que el acceso al Mercado de Cambios para cursar pagos diferidos
por el valor FOB de las importaciones oficializadas a partir del 20 de septiembre de 2024 -que correspondan a
bienes comprendidos en el punto 10.10.1.3 de las Normas Cambiarias podra realizarse a partir de los 60 dias
corridos desde el registro de ingreso aduanero de los bienes.

La Comunicacién “A” 8074 del BCRA, del 7 de octubre de 2024, establece que 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 que correspondan a bienes comprendidos en los puntos 10.10.1.3 y 10.10.1.4 de las Normas
Cambiarias podra realizarse a partir de los 30 dias corridos desde el registro de ingreso aduanero de los bienes.

La Comunicacién “A” 8226 del BCRA, del 11 de abril de 2025, establecié que el plazo previsto en el punto
10.10.1 de las Normas Cambiarias para las importaciones de todo tipo de bienes oficializadas a partir del 14 de
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abril de 2025 sera de 0 dias corridos desde la fecha de registro de ingreso aduanero /en vez de 30 dias corridos).
Incorpord, ademads, en el punto 10.10.2 de las Normas Cambiarias, que detalla las operaciones de importaciones
de bienes que pueden pagarse antes de los plazos previstos en el punto 10.10.1, al siguiente: “70.10.2.X. Pagos
a la vista de importaciones de bienes cursados por personas humanas o personas juridicas que clasifiquen
como MiPyMe segun lo dispuesto en las normas de ‘Determinacion de la condicion de micro, pequenia y
mediana empresa”, en la medida que se trate de bienes que hayan sido embarcados en origen a partir del
14/04/25 y las posiciones arancelarias de los bienes no correspondan a aquellas comprendidas en el punto
12.1”

La Comunicacion 8226 del BCRA reemplazo el punto 10.10.2.10 de las Normas Cambiarias, referido a los
pagos de importaciones de bienes de capital con registro aduanero pendiente, autorizando su pago en la medida
que: i) la suma de los pagos anticipados cursados en el marco de este punto no supera el 30% del valor FOB de
los bienes a importar; ii) la suma de los pagos anticipados, a la vista y de deuda comercial sin registro de ingreso
aduanero cursados en el marco de este punto no supera el 80% del valor FOB de los bienes a importar; iii) las
posiciones arancelarias de los bienes a importar no correspondan a aquellas comprendidas en el punto 12.1 de
las Normas Cambiarias.

Pago de servicios prestados por no residentes

En virtud del punto 3.2 de las Normas Cambiarias las entidades podran dar acceso al Mercado de Cambios para
cursar pagos de servicios prestados por no residentes en la medida que cuenten con documentacion que permita
avalar la existencia del servicio.

En el caso de deudas comerciales por servicios el acceso se produce a partir de la fecha de vencimiento, en la
medida que se verifique que la operacion se encuentra declarada, en caso de corresponder, en la ultima
presentacion vencida del "Relevamiento de activos y pasivos externos".

La Comunicacion “A” 7953 del BCRA, emitida el 26 de enero de 2024, modific sustancialmente el régimen
de acceso al Mercado de Cambios para el pago de importaciones de bienes y servicios. Dicha norma establecid
en cuanto al acceso al Mercado de Cambios para el pago de importaciones de servicios, lo siguiente, con
vigencia a partir del 13 de diciembre de 2023, la reglamentacion de diversas situaciones tales como: (i) la
determinacion de los supuestos en que la SIRASE aprobada no sera requisito para el acceso al Mercado de
Cambios; (ii) los casos que 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 o que vayan a prestarse al 13 de
diciembre de 2023 por no residentes; (iii) la reglamentacion del pago de stock de deuda de importaciones de
servicios de no residentes prestados y/o devengados a partir del 12 de diciembre de 2023, con antelacion a los
plazos previstos en los puntos 13.2.3 a 13.2.6 de las Normas Cambiarias; y (iv) los pagos de servicios al exterior
antes de los plazos previstos.

Repago de la deuda en moneda extranjera entre residentes

Se prohibe el acceso al Mercado de Cambios para el repago de deudas y otras obligaciones en moneda extranjera
entre residentes, contraidas a partir del 1° de septiembre de 2019. Sin embargo, establece como excepciones la
cancelacion a partir de su vencimiento de capital e intereses de:

(a)Financiacion en moneda extranjera concedida por entidades financieras locales (incluidos los pagos por
consumo en moneda extranjera a través de tarjetas de crédito).

(b) Obligaciones en moneda extranjera entre residentes instrumentadas a través de registros publicos o
escrituras en o antes del 30 de agosto de 2019.

/c)Las emisiones de titulos de deuda realizadas a partir del 1* de septiembre de 2019, con el objeto de refinanciar
obligaciones en moneda extranjera entre residentes instrumentadas a través de registros o escrituras publicas
antes del 30 de agosto de 2019, y que supongan un aumento de la vida promedio de las obligaciones.

(d) El pago, al vencimiento, de los servicios de capital e intereses de las nuevas emisiones de titulos de deuda
realizadas a partir del 29 de noviembre de 2019, con registro publico en el pais, denominadas y pagaderas en
moneda extranjera en el pais, en la medida que: (i) estén denominados y suscritos en moneda extranjera, (ii) los
respectivos servicios de capital e intereses sean pagaderos en el pais en moneda extranjera y (iii) la totalidad de
los fondos obtenidos con la emision se liquiden a través del Mercado de Cambios.

(e)Las emisiones realizadas entre del 9 de octubre de 2020 y el 31 de diciembre de 2023 de titulos de deuda con
registro publico en el pais con una vida promedio no inferior a dos afios, denominados en moneda extranjera y
cuyos servicios sean pagaderos en moneda extranjera en el pais, que hayan sido entregados a acreedores de
endeudamiento financiero y/o titulos de deuda con registro publico en el pais denominados en moneda
extranjera con vencimientos entre el 15 de octubre de 2020 y el 31 de diciembre de 2023, que hayan sido
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entregados a acreedores como parte de los parametros de refinanciacion exigidos oportunamente en el punto
3.17 del Normas Cambiarias, siguiendo los requisitos del punto 3.6.1.4.

(f) Las emisiones realizadas a partir del 7 de enero de 2021 de titulos de deuda con registro publico en el pais
denominados en moneda extranjera y cuyos servicios sean pagaderos en moneda extranjera en el pais, en la
medida en que hayan sido entregados a acreedores para refinanciar deudas preexistentes con extension de la
vida promedio, cuando corresponda al monto del capital refinanciado, los intereses devengados hasta la fecha
de refinanciacion y, en la medida en que los nuevos titulos de deuda no venzan antes de 2023, el importe
equivalente a los intereses que se devengarian hasta el 31 de diciembre de 2022 sobre el endeudamiento que se
refinancia anticipadamente y/o por la postergacion del capital refinanciado y/o sobre los intereses que se
devengarian sobre las cantidades asi refinanciadas.

(g) Las emisiones de titulos de deudas con registro publico en el pais que quedaron encuadradas en el punto
7.11.1.5 de las Normas Cambiarias, en la medida que se demuestre el registro de ingreso aduanero de bienes
por un valor equivalente a la financiacion recibida.

Acceso al Mercado de Cambios para el pago de nuevas emisiones de titulos de deuda

Acceso al Mercado de Cambios para el pago del capital y los servicios de los titulos de deuda denominados y
registrados publicamente en el exterior cuando el deudor haya liquidado a través del Mercado de Cambios un
importe equivalente al valor nominal del endeudamiento en el exterior.

Se considerara cumplido el citado requisito para la porcion de titulos de deuda registrados ptiblicamente en el
exterior emitidos a partir del 7 de enero de 2021, destinados a refinanciar deuda preexistente mediante la
ampliacion de su vida promedio, por un importe equivalente al capital refinanciado, y siempre que los nuevos
titulos no tengan un calendario de vencimientos del capital dentro de dos afios, por los intereses devengados
hasta la fecha de la refinanciacion y, los intereses que se devengarian durante los dos primeros afios por el
endeudamiento refinanciado y/o por el aplazamiento del capital refinanciado y/o por los intereses que se
devengarian por las cantidades refinanciadas.

Titulos debidamente registrados que estin denominados y son pagaderos en moneda extranjera en la
Argentina

De acuerdo con el punto 2.5 de las Normas Cambiarias, los emisores de deuda residentes tendran acceso al
Mercado de Cambios para el pago al vencimiento del capital y los intereses de las emisiones de titulos de deuda
debidamente registradas que estén denominadas y sean pagaderas en moneda extranjera en la Argentina, en la
medida en que (i) estén totalmente suscritas en moneda extranjera, y (ii) siempre que el producto de la emision
se liquide previamente a través del mercado cambiario.

Acceso de los no residentes al Mercado de Cambios

De acuerdo con el punto 3.13 de las Normas Cambiarias, se requerira la conformidad previa del BCRA para el
acceso al Mercado de Cambios por parte de los no residentes para la compra de moneda extranjera, con
excepcion de las siguientes operaciones (i) organismos e instituciones internacionales que cumplan funciones
de agencias oficiales de crédito a la exportacion, (ii) representaciones diplomaticas y personal consular y
diplomatico acreditado en el pais para las transferencias que realicen en el ejercicio de sus funciones, (iii)
representantes de tribunales, autoridades u oficinas, misiones especiales, comisiones u organismos bilaterales
establecidos por Tratados o Acuerdos Internacionales, en los que la Republica Argentina sea parte, en la medida
que las transferencias se realicen en el ejercicio de sus funciones, (iv) transferencias al exterior a nombre de
personas que sean beneficiarias de jubilaciones y/o pensiones pagadas por la Administracion Nacional de la
Seguridad Social (“ANSES”), por hasta el monto pagado por dicho organismo en el mes calendario y en la
medida que la transferencia se realice a una cuenta bancaria de propiedad del beneficiario en su pais de
residencia registrado, (v) compra de moneda extranjera (en efectivo) por parte de personas no residentes para
gastos de turismo y viajes, hasta un monto maximo de U$S100, en la medida que la entidad financiera pueda
verificar en el sistema online implementado por el BCRA que el cliente ha liquidado un monto igual o superior
a la suma a comprar dentro de los 90 dias anteriores a la operacion; (vi) las transferencias a cuentas bancarias
offshore de personas que sean beneficiarias de pensiones otorgadas por el Estado Nacional de acuerdo con las
Leyes N° 24.043, 24.411, 25.914 y complementarias; y (vii) repatriaciones de inversiones directas de no
residentes en empresas que no sean controladoras de entidades financieras locales, en la medida que el aporte
de capital haya sido ingresado y liquidado a través del mercado de cambios a partir del 2 de octubre de 2020 y
la repatriacion tenga lugar al menos dos afios después de su ingreso.
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La Comunicacion “A” 8230 del BCRA estableci6 que no resultara necesario contar con la conformidad previa
prevista en el punto 3.13.1 de las Normas Cambiarias para acceder al Mercado de Cambios para (i) la
repatriacion de inversiones directas de no residentes en empresas que no sean controlantes de entidades
financieras locales, en la medida que el aporte de capital haya sido ingresado y liquidado por el Mercado de
Cambios a partir del 21 de abril de 2025 y la repatriacion tenga lugar al menos 180 dias después de la liquidacion
de los fondos del aporte; y (ii) para la repatriacion por parte de no residentes de servicios de capital, rentas y el
producido de las ventas de inversiones de portafolio en instrumentos con cotizaciones en mercados locales
autorizados por la CNV siempre que: (x) se cuente con la certificacion de una entidad financiera local que
acredite que la inversion fue constituida con fondos ingresados y liquidados en el Mercado de Cambios a partir
del 21 de abril de 2025, (y) se cuente con la documentacion que demuestre que el monto por el cual se accede
al mercado no supera los servicios cobrados y/o el monto efectivamente recibido por la venta de la inversion
realizada y (z) la repatriacion tenga lugar al menos 180 dias después de la liquidacion de los fondos. En el caso
que el cobro de los servicios o venta de la inversion sea percibido en moneda extranjera la repatriacion podra
concretarse por hasta el equivalente de ese monto. La Comunicacion “A” 8257 del BCRA del 12 de junio de
2025 dejo sin efecto lo previsto en el inciso iii) del punto 3 de la Comunicaciéon “A” 8230 del BCRA sobre
repatriacion de inversiones extranjeras directa, e incorporar en el punto 3.16.3.5 de las Normas Cambiarias a
las operaciones de repatriaciones de no residentes que se cursen en el marco de lo dispuesto en el punto 3 de la
Comunicacion A 8230 del BCRA y complementarias.

El 18 de septiembre de 2025, mediante la Comunicacion “A” 8331, el BCRA introdujo nuevas condiciones para
el acceso al mercado de cambios en relacion con la repatriacion de inversiones directas y otras compras de
moneda extranjera por parte de no residentes (punto 3.13 de las Normas Cambiarias). En este sentido, entre
otros aspectos, se establece que las repatriaciones directas por parte de no residentes serdn aplicables (y siempre
que se cumplan los restantes requisitos) a la adquisicion de empresas residentes en todos los sectores
econdmicos, siempre que dichas empresas no sean entidades financieras ni sociedades controlantes de éstas.

Acceso al Mercado de Cambios para fines de ahorro o inversion de los particulares

De acuerdo con el punto 3.8 de las Normas Cambiarias, los residentes argentinos podian acceder al Mercado
de Cambios con fines de formacion de activos en el exterior, asistencia familiar y para operaciones con
derivados (con algunas excepciones expresamente establecidas) por hasta U$S200 (a través de débitos en
cuentas bancarias locales) 0 U$S100 (en efectivo) por persona por mes a través de todas las entidades de cambio
autorizadas. Si el acceso implicaba una transferencia de los fondos al exterior, la cuenta de destino debe ser una
cuenta de propiedad de la misma persona. En todos los casos, se aplicaban los requisitos generales detallados
en el punto "-Disposiciones especificas sobre el acceso al mercado de cambios—Requisitos generales".

La Comunicacion “A” 8226 el BCRA, con vigencia a partir del 14 de abril de 2025, estableci6 que las entidades
podran dar acceso al Mercado de Cambios a las personas humanas residentes, sin conformidad previa del BCRA
para la compra de billetes en moneda extranjera para su tenencia o para la constitucion de depositos (codigos
de concepto A07 y A09) en la medida que se cumplan la totalidad de los siguientes requisitos: (i) la operacion
se curse con débito en cuenta del cliente en entidades financieras locales o el uso de efectivo de moneda local
por parte del cliente no supere el equivalente a U$SS100 en el mes calendario en el conjunto de las entidades y
por el conjunto de los conceptos sefialados (en caso de que el cliente utilice efectivo en moneda local, la entidad
debera contar con una declaracion jurada del cliente en la cual deje constancia de que cumple con el requisito
mencionado precedentemente); (ii) la entidad vendedora debera entregar los billetes en moneda extranjera o
acreditar los fondos en una cuenta en moneda extranjera de titularidad del cliente en entidades financieras
locales o en una cuenta bancaria de titularidad del cliente en el exterior, segin corresponda; (iii) la entidad ha
registrado la operacion en el sistema online implementado a tal efecto por el BCRA; y (iv) en todos los casos,
la entidad debera obtener evidencia de que el cliente posee ingresos y/o activos consistentes con el ahorro en
moneda extranjera.

Acceso al Mercado de Cambios por parte de otros residentes -excluidas las entidades- para la formacion de
activos extranjeros y para las operaciones de derivados

De acuerdo con el punto 3.10 de las Normas Cambiarias, el acceso al Mercado de Cambios para la constitucion
de activos extranjeros y para las operaciones de derivados por parte de gobiernos locales, fondos de inversion,
otras universalidades establecidas en la Argentina, requiere la autorizacion previa del BCRA.

Pago de utilidades y dividendos

Conforme el punto 3.4 de las Normas Cambiarias, el acceso al Mercado de Cambios para el giro de divisas al
exterior en concepto de pago de dividendos y utilidades a accionistas no residentes esta sujeto a la conformidad
previa del BCRA, salvo que se cumplan los siguientes requisitos:
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(a) los dividendos deberan corresponder a balances cerrados y auditados;

(b) el monto total abonado a los accionistas no residentes no debera superar el monto en Pesos que les
corresponda segln la distribucion determinada por la asamblea de accionistas;

(c) de ser aplicable, se debera haber cumplido con el Relevamiento de Activos y Pasivos Externos por las
operaciones involucradas; y,

(d) la empresa encuadra dentro de alguna de las siguientes situaciones y cumple todas las condiciones
estipuladas en cada caso:

(i) registra aportes de inversion directa liquidados a partir del 17 de enero de 2020. En cuyo caso (i) el monto
total de transferencias que se cursen en el mercado de cambios para el pago de dividendos a accionistas no
residentes no podra superar el 30% del valor total de los aportes de capital realizados en la empresa local
correspondiente que hayan entrado y se hayan liquidado a través del mercado de cambios a partir del 17 de
enero de 2020: (ii) el acceso solo se concedera una vez transcurrido un plazo no inferior a 30 dias corridos a
partir de la fecha de liquidacion del ultimo aporte de capital que se tenga en cuenta para determinar el
mencionado tope del 30% del capital; y (iii) se debera acreditar la capitalizacion definitiva de los aportes de
capital o, en su defecto, se debera acreditar la presentacion del tramite de inscripcion del aporte de capital ante
el Registro Publico. En este caso, la acreditacion de la capitalizacion definitiva debera realizarse dentro de los
365 dias corridos siguientes a la fecha de la presentacion inicial ante el Registro Publico.

(ii) utilidades generadas en proyectos enmarcados en el plan de promocion 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 GasAr”), de corresponder. En este caso, (i) las utilidades generadas por los aportes de inversion
extranjera directa ingresados y liquidados por el mercado de cambios a partir del 16 de noviembre de 2020,
destinados a la financiacion de proyectos enmarcados en el Plan GasAr establecido en el articulo 2 del Decreto
N°©892/2020. Si el cliente es beneficiario directo del Decreto N° 277/2022, el valor de los beneficios del decreto
utilizados por el cliente, en forma directa o indirecta, deberan ser deducidos del monto que se habilita en el
parrafo precedente; (ii) el acceso al Mercado de Cambios se produce no antes de los dos afios corridos contados
desde la fecha de la liquidacion en el Mercado de Cambios del aporte que permite el encuadre en el presente
punto; y (iii) el cliente debera presentar la documentacion que avale la capitalizacion definitiva del aporte.

(iii) cuenta con una certificacion de aumento de exportaciones de bienes. En este caso, el cliente debe disponer
de una certificacion de aumento de exportaciones de bienes.

(iv) cuente con una verificacién por los regimenes de acceso a divisas para la produccion incremental de
petroleo y/o gas natural.

(v) cuente con una certificacion por aportes de inversion directa en el marco del Régimen de Fomento de la
Economia del Conocimiento.

Los casos que no cumplan con las condiciones anteriores requeriran la conformidad previa del BCRA para
acceder al Mercado de Cambios para la compra de moneda extranjera para la distribucion de utilidades y
dividendos.

La Comunicacion “A” 8226 del 11 de abril de 2025 establece que las entidades podran dar acceso al Mercado
de Cambios a sus clientes para girar divisas al exterior en concepto de utilidades y dividendos a accionistas no
residentes en el marco de lo dispuesto en el punto 3.4 de las Normas Cambiarias cuando éstas correspondan a
utilidades distribuibles obtenidas a partir de ganancias realizadas en estados contables anuales regulares y
auditados de ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2025.

Otras disposiciones especificas
Operaciones de canje, arbitraje y titulos valores

Las entidades financieras pueden realizar operaciones de canje de divisas y arbitraje con sus clientes en los
siguientes casos:

(a)Un individuo transfiere fondos de sus cuentas locales (que ya estan en moneda extranjera) a sus propias
cuentas bancarias fuera de la Argentina.

(b) La transferencia de divisas al exterior por parte de los depositarios comunes locales de valores negociables
en relacion con los ingresos recibidos en moneda extranjera a cuenta de los servicios de capital e intereses de
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los bonos del Tesoro nacional cuando dicha operacion forme parte del procedimiento de pago a solicitud de los
depositarios comunes extranjeros;

(c)Las transferencias de divisas al exterior realizadas por personas humanas desde sus cuentas locales
denominadas en moneda extranjera a cuentas de recaudacion offshore hasta un monto equivalente a U$S500 en
cualquier mes, siempre que la persona humana presente una declaracion jurada en la que conste que la
transferencia se realiza para colaborar con la manutencion 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;

(d) Las operaciones de arbitraje no originadas en transferencias desde el exterior podran realizarse sin ninguna
restriccion, 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
Normas Cambiarias.

(e)Las operaciones de canje y arbitraje realizadas por personas fisicas no residentes podran realizarse sin
restricciones en la medida en que los fondos se acrediten en una caja de ahorro para turistas de acuerdo con la
normativa de depdsitos de ahorro, cuenta sueldo y especiales;

(f) Los pagos de deudas originadas en la importacion de bienes con mercancias aduaneras con registro aduanero
de entrada hasta el 12 de diciembre de 2023 o en servicios prestados o devengados por no residentes hasta la
citada fecha por no residentes hasta la fecha mencionada en la medida en que se cumplan los restantes requisitos
reglamentarios y sean y se realicen con fondos depositados en una cuenta local y originados en cobros de capital
e intereses en moneda extranjera e intereses en moneda extranjera de los Bonos para la Reconstruccion de una
Argentina Libre (BOPREAL).

(g) Transferencia de divisas al exterior de clientes desde su “Cuenta especial para el régimen de fomento de la
economia del conocimiento. Decreto N°679/22” en la medida que se cumplan los requisitos normativos
establecidos a tales efectos para cada tipo de operacion.

(h) Todas las demas operaciones de canje y de arbitraje pueden ser realizadas por los clientes sin la conformidad
previa del BCRA en la medida en que estarian permitidas sin necesidad de dicha conformidad de acuerdo con
otras regulaciones cambiarias. Esto también se aplica a los depositarios comunes locales de valores con respecto
a los ingresos recibidos en moneda extranjera como pagos de capital e intereses de valores en moneda extranjera
pagados en Argentina.

Si la transferencia se realiza en la misma moneda en la que esta denominada la cuenta, la institucion financiera
abonara o cargara el mismo importe que el recibido o enviado del extranjero. Cuando la institucion financiera
cobre una comision o tarifa por estas operaciones, se instrumentara en una partida especificamente designada.

Operaciones con valores negociables

De acuerdo con la Resolucion General N° 988/2023 de 1a CNV, se podran realizar ventas de valores negociables
con liquidacion en moneda extranjera en jurisdiccion cualquier y cualquiera sea la ley de emision de los mismos,
siempre que se respete un plazo minimo de tenencia de un dia habil, contado a partir de su acreditacion en el
Agente Depositario Central de Valores Negociables, en la medida que las compras de los valores negociables
en cuestion se hayan realizado contra Pesos. Asimismo, las transferencias a entidades depositarias extranjeras
de valores negociables adquiridos con Pesos, cualquiera sea la ley de emision de los mismos, deberan cumplir
con un periodo minimo de tenencia de un dia habil contado a partir de la fecha de depoésito de dichos valores
negociables, salvo que dicha acreditacion (i) resulte de una colocacion primaria de valores negociables emitidos
por el Tesoro Nacional o el BCRA en concordancia con la Comunicaciéon “A” 7918 del BCRA, seglin fuera
modificada o (ii) se refiera a acciones y/o certificados de deposito argentinos (CEDEAR) negociados en
mercados regulados por la CNV. Los intermediarios y agentes de negociacion deberan verificar el cumplimiento
del mencionado plazo minimo de tenencia de los valores negociables.

La Comunicacion “A” 8226 del BCRA, del 11 de abril de 2025, exceptia del régimen establecido por el punto
4.3.2 de las Normas Cambiarias a las operaciones de compraventa de titulos valores realizadas por personas
humanas residentes con liquidacion en moneda extranjera.

Regimenes informativos del Banco Central

El 28 de diciembre de 2017, el BCRA reemplazd los regimenes de informacidon establecidos en las
Comunicaciones "A" 3.602 y "A" 4.237 por la Comunicaciéon "A" 6.401 (y la Comunicacién "A" 6.795
complementaria), un régimen unificado aplicable a partir del 31 de diciembre de 2017 (el "Régimen de
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Informacion de Activos y Pasivos Externos"). En virtud de dicho régimen, los residentes argentinos (tanto
personas juridicas como humanas) que tengan deudas con el exterior (tanto financieras como de otro tipo)
pendientes de pago o que hayan sido canceladas dentro de un trimestre determinado, deben informar
trimestralmente al BCRA sus tenencias en el exterior de acciones y otras participaciones de capital, titulos de
deuda no negociables y negociables, derivados financieros e inmuebles. Si su saldo de activos y pasivos en el
extranjero es igual o superior a U$S500 millones al final del afio, también deben realizar una presentacion anual.
En todos los casos, estos informes se califican como "declaraciones juradas" a efectos de control de cambios.

El acceso al Mercado de Cambios para el reembolso del endeudamiento financiero exterior y otras operaciones
estd condicionado al cumplimiento por parte del deudor Relevamiento de Activos y Pasivos Externos.

La Comunicacién “A” 8304 del BCRA del 19 de agosto de 2025 modificé ciertos aspectos correspondientes al
Relevamiento de Activos y Pasivos Externos, dado a conocer por la Comunicacion “A” 6401 y
complementarias.

Otras comunicaciones del Banco Central
Comunicacion “A” 8133 del BCRA

La Comunicacién “A” 8133 del BCRA del 21 de noviembre de 2024, introdujo nuevas operaciones en el pago
de importaciones y pago de servicios a no residentes. En relacion a las operaciones de importaciones de bienes
a partir del 13 de diciembre de 20/23 que pueden cancelarse antes de los plazos previstos en el punto 10.10.1
de las Normas Cambiarias o para cursar pagos de importaciones de bienes con registro de ingreso aduanero
pendiente, se autorizan los pagos a la vista y/o pago diferido de importaciones y pagos anticipados de bienes de
capital mediante la realizacion de un canje y/o arbitraje con los fondos depositados en una cuenta en moneda
extranjera en una entidad financiera local, cumplimentando ademas el resto de los requisitos indicados en la
norma. En esa misma linea, respecto de las operaciones de importaciones de servicios a partir del 13 de
diciembre de 2023 que pueden cancelarse antes de los plazos previstos en el punto 13.2, se autoriza el acceso
al Mercado de Cambios cuando el pago sea a una contraparte no vinculada al cliente y se concrete mediante la
realizacion de un canje y/o arbitraje con los fondos depositados en una cuenta en moneda extranjera en una
entidad financiera local.

Comunicacion “A” 8137 del BCRA

La Comunicacion “A” 8137 del BCRA, del 28 de noviembre de 2024, (a) amplié a 30 dias corridos el plazo
para el ingreso y liquidacion de los cobros de exportaciones de un conjunto de bienes del punto 7.1.1.1 de las
Normas Cambiarias y quit6 el concepto 1104.23.00.000D; (b) amplié a 20 dias habiles el plazo que disponen
los clientes para ingresar y liquidar desde su cobro o percepcion los conceptos detallados en la presente; (c)
redujo a 30 dias corridos el plazo previsto para el acceso al Mercado de Cambios para cursar pagos de servicios
de no residentes que encuadren en el concepto “S24. Otros servicios personales, culturales y recreativos” cuando
sean servicios prestados o devengados por contrapartes no vinculadas al residente a partir del 29 de noviembre
de 2024; (d) establecido en 20 dias habiles el plazo que disponen los exportadores de bienes, desde la fecha de
cobro o desembolso en el exterior, para ingresar y liquidar los anticipos de exportaciones, prefinanciaciones y
postfinanciaciones (en el marco de lo dispuesto en el primer parrafo del punto 7.1.3 de las Normas Cambiarias;
y (e) estableci6 que, en el marco de lo dispuesto por el punto 3.16.2 de las Normas Cambiarias, las entidades
podran aceptar una declaracion 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 a su nombre que se
originaron en los ultimos 180 dias corridos por desembolsos en el exterior de endeudamientos financieros
comprendidos en el punto 3.5 de las Normas Cambiarias, recibidos a partir del 29 de noviembre de 2024.

Comunicacion “A” 8161 del BCRA

La Comunicacion “A” 8161 del BCRA, del 19 de diciembre de 2024, autorizé a las empresas a acceder al
Mercado de Cambios, sin conformidad previa, para cancelar los intereses compensatorios devengados a partir
del 1° de enero de 2025, por deudas financieras con sus empresas vinculadas.

Comunicacion “A” 8233 del BCRA

La Comunicacion “A” 8233 del BCRA del 30 de abril de 2025, autoriza al BCRA a ofrecer Bonos Serie 4 para
la Reconstruccion de una Argentina Libre (BOPREAL) en dolares estadounidenses a personas juridicas
elegibles, incluidas aquellas con ciertas deudas comerciales y financieras con partes relacionadas, sujeto a la
aprobacion del BCRA. Las suscripciones pueden realizarse hasta el monto de los intereses compensatorios
adeudados por deudas comerciales por importaciones y servicios (hasta el 4 de julio de 2024), deudas
financieras (hasta el 31 de diciembre de 2024) y el capital adeudado por deudas financieras con partes
relacionadas. Los bonos tienen un plazo maximo hasta el 31 de octubre de 2028, se suscriben en Pesos al tipo
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de cambio de referencia del BCRA y son pagaderos en délares estadounidenses al vencimiento o mediante
opciones de rescate anticipado, que pueden ejercerse en pesos vinculados al dolar. Las condiciones de
amortizacion y rescate, incluyendo la posibilidad de reembolso total o parcial y el derecho de rescate anticipado
para los inversores, son definidas por el BCRA en cada subasta. Los bonos devengan intereses a una tasa anual
maxima del 3% (pagaderos trimestral o semestralmente en dolares estadounidenses), se subastan a precios
unicos o multiples, y se liquidan y registran a través de CRyL, procesandose los pagos a través de la cuenta de
la entidad financiera en el BCRA. El anuncio de la subasta especificara si los bonos son negociables en los
mercados BYMA/A3 y Euroclear.

Comunicacion “A” 8234 del BCRA

La Comunicacion “A” 8234 del BCRA del 29 de abril de 2025 autoriza la suscripcion de BOPREAL por parte
de ciertos deudores con capital e intereses vencidos sobre deuda financiera externa con contrapartes
relacionadas, sujeto a la aprobacion previa del BCRA.

Comunicacion “A” 8332 del BCRA

La Comunicacion “A” 8332 del BCRA del 18 de septiembre de 2025 establece incorporar como punto 3.8.5 de
las Normas Cambiarias al siguiente: “3.8.5. Cuando el cliente sea alguno de los siguientes: i) un accionista que
en forma directa o indirecta posea el 5 % o mas del capital social y/o del total de los votos de los instrumentos
con derecho de voto emitidos por una entidad financiera, ii) director —o autoridad equivalente— de una entidad
financiera o maximo responsable local de las sucursales de entidades financieras del exterior, iii) sindico o
integrantes del Consejo de Vigilancia de una entidad financiera, iv) funcionario con rango de gerente o
equivalente o superior de una entidad financiera, v) una persona que encuadre en alguno de los incisos
precedentes respecto de otro tipo de entidades autorizadas a operar en cambios, vi) conyuge o conviviente (por
union convivencial inscripta) o parientes hasta segundo grado de consanguinidad o primero de afinidad de las
personas humanas comprendidas en los incisos anteriores, la entidad debera contar con una declaracion
Jurada del cliente en la que deje constancia que se compromete a no concertar, de manera directa o indirecta
o por cuenta y orden de terceros, compras de titulos valores con liquidacion en moneda extranjera a partir del
momento en que requiere el acceso y por los 90 dias corridos subsiguientes ”.

Comunicacion “A” 8336 del BCRA

La Comunicacion “A” 8336 del BCRA del 25 de septiembre de 2025 modifico a partir de esa fecha el punto
3.8.5 de las Normas Cambiarias que fue incorporado por la Comunicacion “A” 8332 por el siguiente: “3.8.5.
En todos los casos, la entidad debera contar con una declaracion jurada del cliente en la que deje constancia
que se compromete a no concertar, de manera directa o indirecta o por cuenta y orden de terceros, compras de
titulos valores con liquidacion en moneda extranjera a partir del momento en que requiere el acceso y por los
90 (noventa) dias corridos subsiguientes”.

Normas de la CNV

Introduccion

Las Normas de la CNV establecen, entre otras disposiciones, que los sujetos obligados bajo su control
unicamente llevaran a cabo las operaciones contempladas seglin el régimen de oferta publica cuando dichas
operaciones sean llevadas a cabo u ordenadas por personas constituidas, domiciliadas o residentes en paises,
dominios, jurisdicciones, territorios o estados asociados que no sean considerados No Cooperantes o de Alto
Riesgo por el GAFI. Asimismo, establecen las modalidades de pago y procedimientos de control para la
recepcion y entrega de fondos de y hacia clientes.

Resolucion General N° 953/2023 de la CNV

La Resolucion General 953/2023, del 21 de marzo de 2023 deroga el articulo 5° del capitulo V del titulo XVIII
"Disposiciones transitorias" de las Normas de la CNV. La medida posibilita a los agentes inscriptos concertar
y liquidar operaciones de valores negociables de renta fija nominados y pagaderos en Dolares emitidos por la
Republica Argentina bajo ley local, con patrimonio propio; sin contemplar restricciones en las cantidades
operadas.

Resolucion General N° 959/2023 de la CNV

La Resolucion General CNV N° 95/2023, del 28 de abril de 2023 establecio que los Agentes de Liquidacion y
Compensacion “ALyC” y los agentes de negociacion no podran dar curso ni liquidar operaciones de venta de
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valores negociables con liquidacion en moneda extranjera, tanto en jurisdiccion local como jurisdiccion
extranjera, correspondiente a clientes ordenantes en tanto éstos tltimos mantengan posiciones tomadoras en
cauciones y/o pases, cualquiera sea la moneda de liquidacion. 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 en el parrafo anterior; 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
el parrafo anterior, en caracter de titulares y/o cotitulares, y en ninglin agente inscripto, asi como que tampoco
han obtenido cualquier tipo de financiamiento, ya sea de fondos y/o de valores negociables, debiendo tales
declaraciones juradas ser conservadas en los respectivos legajos. Los ALyC y los agentes de negociacion
deberan constatar el cumplimiento de los plazos minimos de permanencia de los valores negociables antes
referidos.

Mediante el Criterio Interpretativo N° 83, la CNV aclard que la referencia “cualquier tipo de financiamiento,
ya sea de fondos y/o de valores negociables” establecida el sexto parrafo del articulo 2° del capitulo V
“Disposiciones transitorias” del titulo X VIII (mediante Resolucion General 959/2023) abarca tinicamente a las
operaciones de caucion y/o pase concertadas en el mercado secundario.

Resolucion General N° 1.000/2024 de la CNV

La Resolucion General N° 1.000/2024 de la CNV, emitida el 8 de mayo de 2024, en linea con la nueva
reglamentacion dictada por la Securities and Exchange Commission de los Estados Unidos, que modifico el
plazo de liquidacion normal o estandar de las operaciones con valores negociables de 48 horas (T+2) a 24 horas
(T+1), salvo acuerdo expreso en contrario de las partes al momento de concertar la correspondiente operacion,
la CNV ajustd su marco normativo con relacion a los plazos de liquidacion para las operaciones de contado.

Las modificaciones se orientan a fijar el plazo de contado normal en T+1 para las operaciones con valores
negociables de renta variable y/o fija, y a mantener el plazo de contado normal en T+2 inicamente respecto de
las operaciones con valores negociables de renta fija y en la medida que los mercados y las camaras
compensadoras no hubieran optado por discontinuar dicho plazo.

Resolucion General N° 1010/2024 de la CNV

La Resolucion General N° 1010/2024 de la CNV, emitida el 19 de julio de 2024 la CNV, junto a la UIF,
establecio la reglamentacion pertinente en materia de su competencia para la implementacion del Régimen de
Regularizacion de Activos establecido por la Ley N° 27.743 de Medidas Fiscales Paliativas y Relevantes. La
norma establece (i) la regulacion de las cuentas comitentes especiales de regularizacion de activos a ser abiertas
por los ALyC para dar curso a operaciones con valores negociables, el plazo de liquidacion de las operaciones
y el destino que tendran los fondos resultantes de la liquidacion de esas operaciones de venta de valores
negociables, (ii) la creacion de cuotapartes especiales a ser suscriptas con los fondos provenientes de la
regularizacion, y, (iii) respecto de los proveedores de servicios de activos virtuales, remite a la normativa de
ARCA para la regularizacion de criptomonedas. Por su parte, la UIF establece que los sujetos obligados deberan
implementar un sistema de gestion de riesgos con miras a la mencionada regularizacion.

Resolucion General N° 1018 de la CNV

La Resolucion General N° 1118/2024 de la CNV, emitida el 18 de septiembre de 2024, vigente desde el 26 de
septiembre de 2024, modificé los articulos 2° y 6° ter del capitulo V del titulo XVIII de las Normas de la CNV,
con el objetivo de dejar sin efecto: (a) la limitacion para dar curso y/o liquidar operaciones de venta de valores
negociables con liquidacién en moneda extranjera -tanto en jurisdiccion local como jurisdiccion extranjera,
cuando los clientes mantengan, en moneda extranjera, posiciones tomadoras de cauciones y/o pases y/o
cualquier tipo de financiamiento a través de operaciones en el ambito del mercado de capitales; y (b) el régimen
informativo previo requerido para dar curso a las 6rdenes y/o registrar operaciones de valores negociables con
liquidacién en moneda extranjera, en el marco de las operatorias previstas en los puntos 3.16.3.1 y 3.16.3.2 de
las Normas Cambiarias.
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Resolucion General N° 1026/2024 de la CNV

La Resolucion General N° 1026/2024 de la CNV, emitida el 17 de octubre de 2024, modificod los sujetos
obligados a reportar operaciones sospechosas de lavado de activos y/o financiamiento del terrorismo en el
ambito del mercado de capitales como consecuencia de las modificaciones introducidas por el Decreto N°
891/2024 al régimen establecido por la Ley de Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo. Asi,
suprime a los Agentes Depositarios Centrales de Valores Negociables o entidades registradas para recibir
depositos colectivos de valores negociables, que actiien en la custodia de instrumentos o de operaciones en los
términos de la Ley N° 20.643 y a los Agentes de Custodia, Registro y Pago o aquellos agentes autorizados
para prestar el servicio de custodia, transferencia y/o pago de valores negociables, como sujetos obligados -que
actian en el ambito del mercado de capitales- a informar ante la UIF.

Resolucion General N° 1029/2024 de la CNV

La Resolucion General N° 1029/2024 de la CNV, emitida el 6 de noviembre de 2024, recuerda que mediante
Resolucion General N° 1000/2024, readecuo el marco normativo aplicable a los plazos de liquidacion de las
operaciones de contado de valores negociables, en linea con la modificacion del plazo de liquidacion en contado
normal de 48 horas (T+2) a 24 horas (T+1) propiciada por la Securities and Exchange Commission en los
Estados Unidos y, asimismo, adoptada por otros mercados internacionales.

Las modificaciones introducidas se orientaron a alinear -en forma simultanea- la normativa local con los
mercados desarrollados y, a tales efectos, adoptar el plazo de contado normal 24 horas (T+1) para las
operaciones con valores negociables de renta variable y/o fija, habilitindose, de manera excepcional, la
posibilidad de mantener el plazo de contado normal en T+2 tnicamente respecto de las operaciones con valores
negociables de renta fija, en la medida que los Mercados y/o las Camaras Compensadoras no hubieran optado
por discontinuar dicho plazo. Sin embargo, sefiala la CNV que habiendo transcurrido poco mas de cinco meses
desde la entrada en vigencia de dicha normativa y toda vez que se ha observado una migracion natural y
consecuente adopcion generalizada del plazo de liquidacion de contado 24 horas (T+1) en la negociacion y
concertacion de operaciones de contado con valores negociables de renta fija, se aprecia conveniente dejar sin
efecto la mencionada excepcion. En dicha linea, se dispone que los Mercados y/o las Camaras Compensadoras,
que conforme la Resolucion General N° 1000/2024 no hubieran discontinuado el plazo de liquidacion de
contado 48 horas (T+2) respecto a las operaciones de contado con valores negociables de renta fija, deberan
proceder a adecuar sus reglamentaciones conforme lo previsto por la Resolucion General N° 1029/2024 y
presentarlas a la previa aprobacion de la CNV, dentro del plazo de diez dias habiles, a contar desde su entrada
en vigencia.

Resolucion General N° 1062/2025 de la CNV

La Resolucion General N° 1062/2025 de la CNV, emitida el 14 de abril de 2025, y vigente de modo inmediato
desde ese dia, elimina el plazo minimo de tenencia en cartera de un dia habil para dar curso a: (i) las operaciones
de venta de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera, en cualquier jurisdiccion y cualquiera
sea la ley de emision; y (ii) las transferencias a emisoras y receptoras de valores negociables.

A tal fin, dispone que aquellos clientes que no revistan el caracter de personas humanas residentes, para dar
curso a operaciones de venta de valores negociables con liquidaciéon en moneda extranjera, en cualquier
jurisdiccion y cualquiera sea la ley de emision de los mismos, debera observarse un plazo minimo de tenencia
en cartera de un dia habil, contado a partir de su acreditacion en el Agente Depositario Central de Valores
Negociables (ADCVN). Dicho plazo minimo de tenencia no sera de aplicacion cuando se trate de: (i) compras
de valores negociables con liquidacion en moneda extranjera y en cualquier jurisdiccion; 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, autorizadas a actuar como tales en los términos de la Ley de 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. Los ALyC
y los AN no podran 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 —
personas humanas o juridicas - en tanto éstos ultimos mantengan, en moneda local, posiciones tomadoras en
cauciones y/o pases y/o cualquier tipo de financiamiento a través de operaciones en el ambito del mercado de
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capitales. A tales efectos, los mencionados agentes: (i) no podran bajo ninguna circunstancia otorgar
financiamientos para la obtencidn de aquellos valores negociables que seran objeto de las operaciones de venta
mencionadas en el parrafo anterior; 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 moneda local en ninguna de las operatorias a plazo detalladas en el parrafo anterior, en caracter
de titulares y/o cotitulares, y en ningun 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
y/o de valores negociables, con excepcion de las emisiones de deuda con autorizacion de oferta puiblica otorgada
por la CNV, debiendo tales declaraciones juradas ser conservadas en los respectivos legajos. En todos los casos,
deberan observarse las obligaciones y normas de conducta exigidas a los ALyC y los AN por los articulos 12,
inciso j) del capitulo I y 16, inciso j) del capitulo II, ambos del titulo VII de las Normas de la CNV, con relacion
a la obligatoriedad del conocimiento del perfil de riesgo de los clientes y, en especial, el objetivo de inversion,
la situacion financiera y el porcentaje de ahorros del cliente destinado a estas inversiones, entre otros aspectos.
La limitacion referida a 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 ambito del mercado de capitales prevista
precedentemente, no sera de aplicacion respecto de la: 1. venta de: (i) Bonos para la Reconstruccion de una
Argentina Libre (BOPREAL) emitidos por el BCRA y previamente adquiridos en un proceso de colocacion 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) valores negociables con
liquidacion en moneda y jurisdiccion extranjera, en los términos de lo dispuesto por los puntos 4.3.2.3, segundo
parrafo y 4.7.3, segundo parrafo de las Normas Cambiarias, 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 documentacion respaldatoria en los respectivos legajos. 2. venta de
valores negociables con liquidaciéon 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 en los términos de Ley de 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 de venta, conservando la documentacion respaldatoria en los respectivos legajos de los clientes.
Respecto de aquellos clientes que no revistan el caracter de personas humanas residentes, para dar curso a
transferencias a entidades depositarias del exterior de valores negociables adquiridos con liquidacién en moneda
nacional, cualquiera sea la ley de emision de los mismos, deberd observarse un plazo minimo de tenencia en
cartera de un dia habil, contado a partir de su acreditacion en el ADCVN, salvo en aquellos casos en que la
acreditacion en dicho agente: (i) sea producto de la colocacion primaria de valores negociables emitidos por el
Tesoro Nacional o de BOPREAL emitidos por el BCRA; (ii) sea realizada en los términos de lo dispuesto por
los puntos 3.16.3.6.v) y 4.7.2, segundo parrafo de las Normas Cambiarias, debiendo 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; o (iii) se trate de
acciones y/o certificados de depdsito argentinos con negociacion en mercados regulados por la CNV. Los ALyC
y los AN deberan constatar el cumplimiento del plazo minimo de tenencia de los valores negociables antes
referidos.

Respecto de aquellos clientes que no revistan el caracter de personas humanas residentes, los valores
negociables acreditados en el ADCVN, provenientes de entidades depositarias del exterior, no podran ser
aplicados a la liquidacion de operaciones en moneda extranjera, en cualquier jurisdiccidon y cualquiera sea la
ley de emision de los mismos, hasta tanto haya transcurrido un dia habil, contado desde su acreditacion en la/s
subcuenta/s en el mencionado custodio local.

Resolucion General N° 1067/2025 de la CNV

La Resolucion General N° 1067/2025 de la CNV, emitida el 28 de mayo de 2025 dispone que para dar curso a
las ordenes y/o registrar operaciones en el ambito de los Mercados autorizados por la CNV, respecto de las
operatorias previstas en los puntos 3.16.3.1. y 3.16.3.2 de las Normas Cambiarias, incluidas las transferencias
de valores negociables emitidos por residentes a entidades depositarias del exterior y demas operatorias alli
contempladas, los AN, los ALyC y los Agentes de Corretaje de Valores Negociables deberan cumplir ciertos
recaudos que ella establece.

La CNV verificara el cumplimiento de lo dispuesto por cada subcuenta comitente y para el conjunto de
subcuentas comitentes de las que fuera titular o cotitular un mismo sujeto, en el marco de los Memorandos de
Entendimiento para la asistencia reciproca, colaboracion e informacion mutua vigentes suscriptos por ella.
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Para mayor informacion sobre el control de cambios, los potenciales inversores deberian procurar
obtener asesoramiento y leer detenidamente las normas del BCRA, y el Régimen Penal Cambiario y otras
normas aplicables, las cuales pueden consultarse en el sitio en Internet del Ministerio de Economia de la
Nacion (www.economia.gob.ar) y el BCRA (www.bcra.gob.ar). Para una descripcion de los riesgos
relacionados con el control de cambios, ver el capitulo “Factores de riesgo—Riesgos relacionados con la
Argentina” del presente Prospecto.
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RESUMEN DE LA CIUDAD

La siguiente informacion no es completa, sino que es un resumen que se encuentra condicionado en su
totalidad por el resto del presente Prospecto.

Introduccion

La Ciudad de Buenos Aires fue fundada en 1580 y se transformd en la Capital Federal de la Argentina en
diciembre de 1880. Actualmente, la Ciudad continGa siendo la sede del Gobierno Nacional y constituye el
principal centro financiero y de negocios del pais. La Ciudad es el mayor conglomerado urbano de la Argentina
y posee una poblacion residente de aproximadamente 3,1 millones de personas, la cual representa
aproximadamente el 6,7 % de la poblacién total estimada de la Argentina en 2024, de conformidad con la
informacion resultante de las proyecciones sobre los datos del Censo Nacional de Poblacién de 2022. La Ciudad
se encuentra rodeada por un area metropolitana mas grande conocida como el Gran Buenos Aires, en la
adyacente Provincia de Buenos Aires. La Ciudad esta situada en la desembocadura del Rio de la Plata, ocupa
un area de 204 kilémetros cuadrados y contiene 15 comunas.

La Ciudad posee un estado especial de autonomia en virtud de la Constitucién Nacional como sede del
Gobierno Nacional y, desde octubre de 1996, ha tenido su propia Constitucion. La Constitucion de la Ciudad
legisla sobre los Poderes Ejecutivo, Legislativo y Judicial. En las elecciones generales de la Ciudad celebradas
el 22 de octubre de 2023, Jorge Macri, en representacion de Juntos por el Cambio, obtuvo el 49,6% de los votos
para Jefe de Gobierno. Se esperaba que compitiera en una segunda vuelta contra Leandro Santoro, de Union
por la Patria, que obtuvo el 32,2% de los votos. Sin embargo, Santoro decidié no participar en la segunda vuelta,
por lo que Jorge Macri fue declarado ganador. Asumi6 oficialmente el cargo de Jefe de Gobierno de la Ciudad
el 7 de diciembre de 2023.

Desempeiio econémico y aspectos mas importantes

La economia de la Ciudad esta diversificada entre un nimero de sectores economicos, entre los cuales en
2024 se destacan: servicios inmobiliarios y comerciales (20,7%), servicios comunitarios y personales (20,7%),
comercios, hoteleria y restaurantes (18,2%), produccion (12,6%), servicios financieros (12,4%) y transporte,
almacenamiento y comunicaciones (9,0%). En 2024, la Ciudad generé un PGB que representaba estimativamente
el 20,7% del PBI nacional total (calculado a precios basicos de produccion en pesos nominales) y un 17,3% del
PBI nacional total (calculado a precios de mercado), lo que la sitila como la segunda regiéon econémica mas
importante de la Argentina después de la Provincia de Buenos Aires.

De acuerdo con su desempefio econémico, la Ciudad tiene la tasa mas alta de personas mayores de 14 afios
ocupadas o buscando empleo, la poblacion econdmicamente activa del pais (54,7% en el segundo semestre de
2024, comparado con un promedio del 48,6% para el pais), una menor tasa desempleo (del 6,5% en el segundo
semestre de 2024 comparada con un promedio de 6,7% para el pais), y el mayor producto per capita
($10.577.610,00 en 2023, comparado con los $4.102.598,00 a nivel nacional a precios de mercado y en pesos
nominales). Ademas, la Ciudad posee el mayor indice de alfabetizacion (99,8% de la poblacion de 10 afios o mas
en el 2012) comparado con el 98,6% para la Argentina en el 2012, el menor indice de mortalidad infantil (menos
del 5,8 por mil en el trienio 2018-2020) comparado con el 8,4 por mil estimado para la Argentina en el trienio
2018-2020 y el mayor indice de expectativa de vida (un promedio de 77,2 afios de edad frente a una media de 75,3
afios de edad para el pais).

La Ciudad es el mayor centro econdmico y financiero del pais. Cuenta con una importante infraestructura
publica, que incluye 50 kilémetros de autopistas y aproximadamente 65 kilometros de lineas de subterraneos y
premetro al 31 de diciembre de 2023. La Ciudad alberga el mayor aeropuerto para vuelos de cabotaje y uno de los
principales puertos maritimos del pais. La Ciudad al 2024 tiene 2.753 establecimientos educativos (de los cuales
1.273 son estatales), 35 hospitales publicos, 47 centros de salud primaria, 17 centros médicos de distrito, 2 centros
de salud mental, 2 centros de salud odontoldgica infantil y un centro de cuidado integral. La Ciudad también
alberga todos los departamentos del Gobierno Nacional. A principios de 2016 se le transfiri6 a la Ciudad parte de
la Policia Federal que junto con la Policia Metropolitana pasaron a formar una nueva fuerza. En noviembre de
2016 se aprobo en la legislatura la fusion de la Policia Federal con la Metropolitana. En enero de 2017 con 25.000
efectivos, la nueva Policia de la Ciudad entré en funciones.
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La Ciudad ademas de proporcionar la infraestructura necesaria para atraer a las empresas a operar en ella,
ofrece servicios de salud, educacion, servicios sociales, culturales y administrativos a sus residentes, siendo uno
de los centros turisticos mas importante del pais y el centro mas grande de ensefianza, investigacion y cultura de
la Argentina.

Informacién resumida
Economia y finanzas de la Ciudad

La siguiente tabla muestra informacién resumida de la Ciudad correspondiente al periodo de cinco afios
finalizado el 31 de diciembre de 2024. Para obtener informacién sobre como se presentan los datos financieros
y estadisticos en el presente Prospecto, ver el capitulo "Forma de presentacion de la informacion financiera y
estadistica". Esta sintesis estd complementada por informacién mas detallada incluida en otros capitulos del
presente Prospecto.

Economia de la ciudad: [ 2020 2021 2022 2023 20242 |
(en millones de Pesos, excepto cuando se indique de otro modo)

PGB nominal® 4.718.987 7.730.946 14.196.879 33.718.360 100.862.044
Cambios en el PGB nominal (%) 24,0 63,8 83,6 137,5 199,1
Cambios en el PGB real (%) -10,6 10,2 6,1 1,6 -4,5
i indi i idor @

gz;nblos en el Indice de Precios al Consumidor 305 49,2 934 198.4 136.7
Poblacion (en millones)®) 3,0 3,0 3,0 31 31
Tasa de poblacion econdmicamente activa (%)® 52,3 54,9 54,4 54,2 54,7
Desempleo (%)™ 11,8 8,5 6,9 51 6,5
PGB per cépita (en Pesos)® 1.534.308 2.510.996 4.607.058 10.934.136 32.689.224

PGB nominal de la Ciudad como porcentaje del

PBI nominal nacional (%)® 17,3 16,7 17,1 17,5 17,3
Poblacién de la Ciudad como porcentaje de la 6,6
poblacion nacional (%)® 6,8 6,7 6,7 6,6

Tasa de poblacion nacional econémicamente activa

(%)© 43,7 46,8 47,6 48,4 48,6
Tasa de desempleo nacional (%) 11,4 7,6 6,7 5,7 6,7
PBI Nacional per capita (en Pesos)® 599.642 1.008.958 1.791.107 4124102  12.405.755

PGB de la Ciudad per capita en comparacién con el

PBI nacional per capita (veces)® 2,6 25 2,6 2,6 2,6

Finanzas de la Ciudad:®

Total de INGreS0S .....covvvvevreeiiirese s 441.350 680.912 1.326.455 3.343.029.535.710
1

Total de gastos.......cccveerereiiinececeees 482.921 704.425 1.210.953 3.129.359.229.026
0

Saldo operativo @ ... 7979 62175 277.695 714.8401.796.013

Saldo general WO, .........cccooiviiiiicceee e (41.570) (23.513) 115502 213.671 306.684

INtereses Pagados. ........oevverererereneeeieeeereeneenees 35.913 51.243 57.503 99.127 139.646

Saldo principal®™ ..........cccccoovvivieeeeieeccene (5.657) 27.729  173.006 312.799 446.330

Intereses pagados como porcentaje del total de 8,14 7,53 434 2,97 1,46

INGIESOS (%0)...eveeeieerieiieie et ’
Saldo operativo /ingresos corrientes (%)........... 1,83 9,18 21,26 21,66 18,85
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Saldo general/total de ingresos (%) ......c..ccceven... (9,42) (3,45) 8,71 6,40 3,22

Saldo general/PBI Ciudad (%)@ ...........cceeuee.e. (0,88) (0,30) 0,81 0,63 0,3
Transferencias corrientes nacionales/Ingresos 23,59 16,33 1530 10,19 14,94
corrientes Ciudad (%0)........oveevirerniiennnaennn. :
Notas:
M Estimaciones provisorias respecto de la informacion del PGB del 2022 y PBI 2022.
@ Estimaciones preliminares respecto de la informacion del PGB del 2024, 2023 y PBI 2024
y 2023.

@ PGB a Pesos nominales y a precios basicos de produccion; PBI a Pesos nominales y a precio de

mercado.

@ Los datos corresponden al IPCBA (indice de Precios de consumo de la Ciudad).

®  Las cifras de poblacion se presentan al 30 de junio del afio respectivo y se basan en las proyecciones
sobre la base de la informacion del Censo Nacional de 2010.

®  Se calcula dividiendo la poblacion econdmicamente activa por la poblacion total mayor de 14 afios. En
el caso de la Ciudad y de la informacion nacional, fundamentado en la encuesta para el segundo semestre
del afio que corresponda.

(M Se calcula dividiendo la poblacién desempleada en busca de empleo por la poblacion economicamente
activa. En el caso de la Ciudad y de la informacién nacional, fundamentado en la encuesta para el
segundo semestre del afio que corresponda.

®  En Pesos nominales, el PGB es a precios basicos de produccién y el PBI nacional a precios de mercado.
La relacion de PGB a PBI a precios basicos en 2023 es de 20,3 %.

©  Ingresos corrientes menos gastos corrientes.

(19 Total ingresos menos total gastos.

(1 Saldo general excluyendo intereses pagados.

Deuda publica

El cuadro que figura a continuacién muestra la deuda publica, la situacion de caja y el nivel de “deuda

flotante” de la Ciudad al 31 diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 y por el periodo finalizado el 30 de
septiembre de 2025, excluidos, en cada caso, los intereses devengados y el endeudamiento directo del Banco
Ciudad.

Al 31 de Diciembre de Al .30 de
Septiembre

2020 2021 2022 2023 2024* 2025*
(en millones de Pesos)

Deuda Financiera:

Programa de Titulos a

. 94.605 95.897 163.092 737.142 936.725 830.708
Mediano Plazo
Letras de Tesoreria® — 12.000 — — — —
Programa de Titulos en el 66.835  67.637 56813 56813 30810 30.810
Mercado Local
Bono Leyes N° 6282 y N 17.956 6.105 . . L o

6300®

Bono Leyes N° 6385 y N°

— 14.350 14.948 — — —

64450

Bonos de Conversion - Ley

N° 6410 — — 4.874 4.874 4.874 4.468
Total deuda financiera 179.396 195.991 239.728 798.830 972.409 865.986

Deuda con proveedores:
Ley N° 2780 - Equipamiento

Médico

Total deuda con proveedores — — — — — _

Otros:
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Préstamo ANSeS (Ley N°

5603)0 7.608 7.608 2.733 — — —
Otras deudas reconocidas — — — — — —
Total Otros 7.608 7.608 2.733 — — —
Banco Ciudad — Inmuebles 1.981 2.858 5.141 — — —
Total Banco Ciudad 1.981 2.858 5.141 — — —
Préstamos Internacionales

BIRF 24,776 32.605 60.034 291.236 348.836 449.874
BID 8.062 10.064 18.638 84.243 101.818 128.473
CAF 16.733 6.624 15.510 75.654 97.192 117.578
BEI 2.475 4.826 8.208 47.038 76.276 101.010
Gobierno Espafiol 132 83 12 — — —
%‘gfﬁ;ﬁfg‘r’lglizg”‘é‘;'era 861 861 753 538 323 215
Export-Import Bank of China 10.594 10.232 13.051 39.327 24,987 —
;?;?ngfsglgzs 63634 65298 116200  538.038  649.432 797.150
Total endeudamiento 252.620 271.755 363.812 1.336.868 1.621.842 1.663.136
Deudaindirecta: Aval AUSA 45897 15604 18532  67.819  71.217 78.902
Disponibilidades ) 31.072 44,524 208.347 932.954 1.828.150 1.609.014
Deuda flotante ® 57.810 89.990 173.183 432.793  1.079.289 411.313

Notas:

*

()

@

®

©
®)

Cifras preliminares

El tipo de cambio utilizado para convertir los montos en Dolares, Euros y Unidades de Valor Adquisitivo
(UVASs) a Pesos ha sido el tipo de cambio para la venta cotizado por el Banco Nacidn al cierre del negocio
en la fecha relevante. Los montos en Délares al 31 de diciembre de 2020 fueron convertidos a Pesos
utilizando el tipo de cambio vigente al 30 de diciembre de 2020 de $89,25 = U$S1. Los montos en Ddlares
al 31 de diciembre de 2021 fueron convertidos a Pesos utilizando el tipo de cambio vigente al 30 de
diciembre de 2021 de $ 107,75= U$S1, Los montos en Délares al 31 de diciembre de 2022 fueron
convertidos a Pesos utilizando el tipo de cambio vigente al 30 de diciembre de 2022 de $ 183,25= U3$S1.
Los montos en Délares al 31 de diciembre de 2023 fueron convertidos a Pesos utilizando el tipo de cambio
vigente al 29 de diciembre de 2023 de $ 828,25= U$S1. Los montos en Dodlares al 31 de diciembre de
2024 fueron convertidos a Pesos utilizando el tipo de cambio vigente al 30 de diciembre de 2024 de $
1.052,50 = U$S1. Los montos en Ddlares al 30 de septiembre de 2025 fueron convertidos a Pesos
utilizando el tipo de cambio vigente al 30 de septiembre de 2025 de $ 1.400,00 = U$S1.

- Al 31 de diciembre de 2020 ya no se contaba con deuda denominada en euros.

- Los montos en Unidades de Valor Adquisitivo (UVAs) al 31 de diciembre de 2020 fueron convertidos a
Pesos utilizando el valor vigente al 31 de diciembre de 2020 de $64,32 = UVAL. Los montos en Unidades
de Valor Adquisitivo (UVAs) al 31 de diciembre de 2021 fueron convertidos a Pesos utilizando el valor
vigente al 31 de diciembre de 2021 de $97,51 = UVAL. Los montos en Unidades de Valor Adquisitivo
(UVAS) al 31 de diciembre de 2022 fueron convertidos a Pesos utilizando el valor vigente al 31 de
diciembre de 2022 de $185,32 = UVAL. Al 31 de diciembre de 2023 ya no se contaba con deuda
denominada en UVA.

Representa el monto total de capital de letras de tesoreria, con vencimiento en el ejercicio financiero
siguiente al de su emision. De conformidad con las disposiciones de la Ley de Administracién y Control
Financiero de la Ciudad, las letras de tesoreria con vencimiento en el mismo afio de su emision no son
consideradas como deuda publica de la Ciudad.

Representa la entrega de bonos a proveedores en el marco de las Leyes N° 6.282 ampliada por Ley N°
6.300 y N° 6.385 (texto modificado por Ley N° 6.445).

Representa la entrega de bonos de conversion en el marco de la Ley N° 6.410.

La Ley N° 5.603 aprobo el acuerdo celebrado el 18 de mayo de 2016 entre la Nacién, ciertas provincias
y la Ciudad por el que la Nacion se comprometi6 a devolver el 15% de los fondos coparticipables que
retenia desde 1992 para financiar a la ANSeS. El convenio establece una reduccion gradual de la
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detraccién que se venia realizando, a razén de tres puntos porcentuales por afio, segin se indica: 2016:
12%. 2017: 9%, 2018: 6%, 2019: 3%, y 2020 y sucesivos: 0%. Como parte de este acuerdo la Nacion
otorg6 préstamos a las provincias y a la Ciudad por un monto vinculado a los recursos que por el régimen
de coparticipacion federal de impuestos recibe cada una. Ver el apartado “Préstamo ANSeS” mas
adelante.

® Garantia suscripta por la Ciudad con relacién al préstamo otorgado a Autopistas Urbanas S.A. (AUSA)
por parte del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) con destino al financiamiento de obras publicas
objeto de la concesion otorgada a AUSA. Ver "Otras lineas de crédito y garantias" mas adelante.

( Refleja, principalmente, los saldos en Pesos de la cuenta de consolidacion de la Ciudad y las cuentas
especiales en dolares con el Banco Ciudad y los Titulos y Valores en Dolares. Las disponibilidades no
incluyen los balances de las empresas de la Ciudad ni de otras entidades auténomas. Ver “Administracién
de efectivo”.

@ Representa, en cada fecha de emision, la deuda a corto plazo que la Ciudad tenia, principalmente con los
proveedores y solo por el ejercicio indicado, excepto por los afios 2021, 2022, 2023, 2024 y 2025 que
incluye deuda flotante de ejercicios anteriores. Ver “Deuda flotante”.

©) Cifras preliminares al 31 de diciembre de 2024 y al 31 de marzo de 2025.

Fuente: Direccion General de Crédito Pdblico, Direccion General de Contaduria y Direccién General de

Tesoreria.

Estado de resultados del Banco

Seis meses finalizados el

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 30 de junio de

2022 2023 2024 2024 2025

(en miles de pesos)

Ingresos fiNanCIeros...........ccccovvecevninecceiees 1.030.021.770 1.960.148.058 3.103.133.651 2.506.563.030 876.308.821
GaStos fINANCIEIDS ............vveerveereeeeeeseeessees s (484.411.784) (994.133524)  (1.196.232.395) (991.775.427) (333.926.936)
Ingresos financieros NetoS..........coevceriiiirinncciens 545.609.986 966.014.534 1.906.901.256 1.514.787.603 542.381.885
INQresos Por COMISIONES .......c.vceuivvererieerineiieesieieene 32.844.208 31.000.679 66.072.277 32.752.917 42.087.695
EQresos por CCOMISIONES ...........cccovvueueerireriicirieiennns (34.920.855) (36.228.451) (73.428.818) (41.847.343) (41.938.251)
Resultado neto por COMISIONeES..........ccccovvvcueicininns (2.076.647) (5.227.772) 1.899.544.715 1.505.693.177 542.531.329
Resultado neto por medicién de instrumentos a valor 302.670 (89.331.247) 56.545.618 (8.499.959)
. 64.851.583
razonable con cambios en resultados ......................
Diferencias de cotizacion de oro y moneda extranjera 51.502.153 311.226.292 37.975.562 30.496.048 25.085.754
Otros iNGresos OPErativos ...........covveeeeereerirenesieieenens 34.656.747 33.284.589 60.379.607 43.730.562 33.940.475

Cargo poor incobrabilidad . (25.449.199) (24.643.708) (35.749.259) (30.437.058) (34.639.191)
INgreso operativo NEt0..........ccovveiveiveiceeceeene, 604.545.710 1.191.322.688 2.027.002.208 1.606.028.347 558.418.408
Beneficios al personal.............ccccocovicinnniicccins (108.937.871) (116.123.0301) (213.792.031) (132.038.364) (109.067.493)
Gastos de admibistgracion.............ccccccvvevcceninienenns (45.094.445) (45.219.860) (98.482.690) (52.623.140) (56.170.348)
Depreciaciones y decalorizaciones de bienes.............. (15.835.047) (12.477.595) (118.484.851) (36.801.411) (12.398.560)
Otros gastos OPerativod .............cccceerrerccieininnnnenes (91.153.390) (167.391.416) (193.072.111) (163.979.651) (53.167.533)
Resultado 0perativo............ccoeevernenneieciseneens 343.524.957 850.110.786 1.403.170.525 1.220.585.781 327.614.474
Resultados por subsidiarias, asociadas y negocios (1.783.130) (394.699) 3.217.945 317.170 22.006
CIMJUNEOS ..o o
Resultado por la posicién monetaria neta.................... (208.777.779) (519.788.144) (905.363.070) (748.345.471) (217.705.189)
Resultado antes del impuesto a las ganancias a las 132.964.048 329.927.943 501.025.400 472.557.480 109.931.291
actividades que contintan .............ccccoeevererennnns R
Impuesto a las ganancias de las actividades que (47.507.762 (164.852.372 (126.295.152) (49.682.834)
contindian ) ) (123:655.687)
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2022 2023 2024

(en miles de pesos)

Resultado neto de las actibidades que contintan ... 85.456.286 165.075.571 377.369.713

Resultado ndeto del priodo - Gamcia

................. 85.456.286 165.075.571 377.369.713

Seis meses finalizados el

30 de junio de

2024

346.262.328

346.262.328

2025

60.248.457

60.248.457

Fuente; Estados financieros anuales del Banco Ciudad correspondientes al ejercicio econdmico finalizado el
31 de diciembre de 2024, expresados en moneda de diciembre 2024. Estados financieros anuales del Banco
Ciudad correspondientes a los ejercicios economicos finalizados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, ajustados
por inflacién y expresados en moneda de diciembre 2023. La informacion financiera correspondiente a los
periodos de seis meses finalizados el 30 de junio de 2024 y 2025 se ha expresado en moneda de junio de 2025.

Estado de situacion patrimonial del Banco

Seis meses al 30

Ejercicio econdmico al 31 de diciembre,

2022 2023 2024

Activos:

Efectivo y deplsitos en DaNCOS..........cccceeiiirirenirieeereneeeeeeene 550.090.712 834.401.192 1.021.498.906
Titulos de deuda a valor razonables con cambios en resultadoos...... — 47.761.877 109.661.648
INStrUMENtos derivados...........ovvuevevereiiiieieeeee s — 219.193 3.313.052
OPEraCiones & PASE .......cvvuererieririeriiieresiese ettt enenes 68.818.365 899.960.154 9.151.865
Otros activos fINANCIEIOS .........ccreiiiiirereeeer e 30.784.243 15.185.495 1.082.101.409
Préstamos y otras financiaciones.. 805.573.888 680.718.323 1.805.745.002
Otros titulos de deuda...........coceveeeivieiriciseeee e 1.684.695.342 835.839.761 2.240.219.520
Activos financieros entregados en garantia............cccceevveriinieneiennnns 80.005.846 134.873.945 223.044.709
Activos por impuesto a las ganancias corriente ..............cccocoeeeennnne 2.557 821 821
Inversiones en instrumentos patrimoniales ............c.cocoeeveecceninnn. 10.481.119 9.685.820 29.494.022
| . ital L . . . .

nvers.lones de capital en subsidiarias, asociadas y negocios 133.550

CONJUNEDS .ttt

Propiedad, planta y equipo 143.947.582 128.287.793 161.232.677
Activos intangibles 13.521.119 10.961.559 26.246.250
Activos por impuesto a las ganancias diferido...........ccccceovvviirnennns — 23.696.756 7.152.137
Otros activos N0 fiNANCIEr0S ..........ccveveerieerieeiece e 10.265.811 6.652.573 21.099.837
Activos no corrientes mantenidos para la venta.............ccooeevereennns 1.885.564 1.801.997 2.006.054
TOLAI ACHIVO ..o 3.400.072.218 3.630.047.258 6.742.101.459
Pasivos:

DIEPOSIOS. ...ttt 2.629.954.438 2.601.866.531 4.860.801.712
INAtrumrentos derivados...........cevveeiverineinece e 467 783 999
OPEraCioNES A8 PASE .......cvvvveiererisiiiseeieieiee e 15.256.595 9.831.185 339.076
Otros Pasivos fINANCIEOS .........cccoeireirieiiseriececec e 67.860.673 100.161.674 149.148.213
Financiaciones recibidas del BCRA y otras entidades financieras.... 12.652.218 9.739.655 7.563.517
Obligaciones negociables emitidas 10.027.273 — -
Pasivo corriente por impuesto a las ganancias ...........ccceoeereerieienns 195.601 150.972.270 53.500
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de junio de,

2025

1.141.511.998

98.339.910

4.002.979
339.759.844

2.539.361.718
2.884.385.585

490.669.443
821

35.733.963

17.451

182.383.405

28.034.287

26.702.715
2.302.736

7.773.206.855

5.399.180.186

131.824

269.963.935
7.886.333

40.269.935



Ejercicio econémico al 31 de diciembre,

2022 2023 2024
PrOVISIONES ......oviiicicieiei s 7.148.637 6.460.615 14.532.970
Pasivos por impuesto a las gancias diferido.............ccoecevververnenne 45.852.362 — -
Otros Pasivos N0 fINANCIErOSS...........cucvvveveeeceiiieeeecee e 52.864.138 56.762.949 88.690.972
TOtaAl PASIVO......cvvviicicieieiri e 2.841.812.402 2.935.795.662 5.121.130.959
Patrimonio NETO .........cccvriiircieiei e 558.259.816 694.251.596 1.620.970.500
Total pasivoy patrimonio NEtO..........cccvvervveirieiieeeee e 3.400.072.218 3.630.047.258 6.742.101.459

Seis meses al 30
de junio de,

2025

14.265.817
17.324.671

368.606.640
6.117.629.399

1.655.577.456
7.773.206.855

Fuente: Estados financieros anuales del Banco Ciudad correspondientes al ejercicio econémico finalizado el 31
de diciembre de 2024, expresados en moneda de diciembre 2024. Estados financieros anuales del Banco Ciudad
correspondientes a los ejercicios econémicos finalizados el 31 de diciembre de 2023 y 2022, ajustados por
inflacién y expresados en moneda de diciembre 2023. La informacion financiera correspondiente a los periodos
de seis meses finalizados el 30 de junio de 2024 y 2025 se ha expresado en moneda de junio de 2025.
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LA CIUDAD DE BUENOS AIRES

Territorio, poblacion e infraestructura basica

La Ciudad de Buenos Aires fue fundada en 1580 y se convirtio en la Capital Federal de la Argentina
en diciembre de 1880. La Ciudad contintia siendo la sede del Gobierno Nacional y es el principal centro
financiero y econdémico del pais. La Ciudad es la ciudad mas grande de la Argentina y posee una
poblacién de aproximadamente 3,1 millones de habitantes, esto es, alrededor del 6,7% de la poblacion
total estimada de la Nacioén en 2024 segun la actualizacion de las proyecciones que publica el INDEC
del Censo Nacional de Poblacion de 2022.

La Ciudad se encuentra rodeada por una vasta drea metropolitana conocida como Gran Buenos
Aires, en la adyacente Provincia de Buenos Aires. De acuerdo con proyecciones basadas en el censo
nacional de 2010, las areas del Gran Buenos Aires y de la Ciudad, poseian, en combinacion, una
poblacion de aproximadamente 12,8 millones. En 2024, la Ciudad representaba alrededor del 17,2 %
del PBI nacional total, calculado sobre precios de mercado y en Pesos nominales, siendo los sectores de
servicios los mayores contribuyentes del PGB de la Ciudad.

La Ciudad se encuentra ubicada en la margen del Rio de la Plata, ocupa un area de 204 kildémetros
cuadrados y esta compuesta por 15 comunas. La Ciudad limita al este y al noreste a lo largo de 18
kilometros con el Rio de la Plata; por el sur a lo largo de 14 kilémetros el Riachuelo la separa de la
Provincia de Buenos Aires, con la que también limita al oeste y noroeste.

La Ciudad posee una infraestructura publica significativa, la cual incluye 50 kilémetros de
autopistas y aproximadamente 65 kilémetros de lineas de subterraneos y premetro al 31 de diciembre
de 2024. La Ciudad alberga el mayor aeropuerto para vuelos de cabotaje y uno de los principales puertos
maritimos del pais, por donde pasa el 90% del movimiento de contenedores del pais y debido a su
moderna infraestructura y capacidad de carga es uno de los puertos mas importantes de la regién
latinoamericana. La Ciudad cuenta con 2.753 establecimientos educativos (de los cuales 1.273 son
estatales), 35 hospitales publicos, 47 centros de salud primaria, 17 centros médicos de distrito, dos
centros de salud mental, dos centros de salud odontol6gica infantil y un centro de cuidado integral. La
Ciudad es también sede de los departamentos del Gobierno Nacional. En enero de 2017 con la
unificacion de la Policia Metropolitana y parte de la Policia Federal, transferida a la Ciudad, comenzd
a funcionar la nueva Policia de la Ciudad.

La Ciudad estd mejorando proactivamente su infraestructura a través de iniciativas climaticas y de
sostenibilidad. Entre los desarrollos clave se incluyen la expansion de la infraestructura verde, una red
de transporte robusta con 65 kilometros de subtes y trenes ligeros (Premetro), y 300 kilémetros de
ciclovias y bicisendas protegidas. Ademas, la Ciudad ha implementado sistemas de gestion del riesgo
de inundaciones significativos y estd comprometida a reducir las emisiones de gases de efecto
invernadero como parte de su Plan de Accion Climatica 2050.

La Ciudad ademas de suministrar la infraestructura para atraer negocios, presta principalmente
servicios sanitarios, educativos, sociales, culturales y administrativos a sus residentes, siendo uno de los
centros turisticos mas importante del pais y el centro mas grande de ensefianza, investigacion y cultura
de la Argentina.

Organizacion institucional

La Constitucion Nacional establece una division de poderes entre el Gobierno Nacional y los
gobiernos provinciales. Cada provincia tiene su propia constitucién, la cual establece su estructura
gubernamental asi como la eleccién de un gobernador y una legislatura provinciales. Las provincias
poseen competencia sobre la educacion, las instituciones municipales, la policia provincial, los
tribunales provinciales y otras cuestiones de indole provincial o local. Cada provincia puede tomar
créditos en su propio nombre, sujeto en ciertos casos a la aprobacién previa del Gobierno Nacional a
través del Ministerio de Economia y Finanzas de la Nacion. El Gobierno Nacional sdlo tiene jurisdiccion
sobre aquellas areas que le han sido expresamente delegadas por las provincias en la Constitucion
Nacional, que incluye la legislacion civil, penal, comercial, minera y laboral, la deuda publica nacional
y la propiedad, la reglamentacion del comercio y los concursos y quiebras, la emisién de moneda, la
reglamentacion de los bancos y la actividad bancaria, la defensa nacional, las relaciones exteriores, las
cuestiones aduaneras y la regulacién del comercio maritimo y los puertos.

La Ciudad tiene un estatus especial autdbnomo de acuerdo con la Constitucién Nacional. Con
anterioridad a la reforma de la Constitucion Nacional de 1994, la Ciudad, como sede del Gobierno
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Nacional, era un municipio bajo la jurisdiccion del Gobierno Nacional y era administrada por un
intendente designado por el presidente de la Nacion. EI Congreso Nacional dictaba leyes para la Ciudad,
si bien existia un Concejo Deliberante municipal formado por miembros elegidos en forma popular, que
tenia autoridad legislativa limitada en determinadas areas. En virtud de las reformas efectuadas a la
Constitucion Nacional en 1994, se otorgd autonomia a la Ciudad. Las reformas establecieron la
aprobacion de una ley nacional a efectos de garantizar los intereses del Gobierno Nacional mientras que
la Ciudad siga siendo la Capital Federal de la Argentina. Dicha ley se dictd en noviembre de 1995 y
establecid, entre otras cosas, la continuacion de la jurisdiccién nacional sobre aquellos activos ubicados
en la Ciudad que fueran utilizados o de propiedad del Gobierno Nacional, fijé el caracter legal de la
Ciudad para suceder a la anterior Municipalidad de Buenos Aires, confirmo la efectividad de todas las
leyes nacionales y municipales que a esa fecha fueran aplicables a la Ciudad y hasta que las autoridades
locales o nacionales lo prevean de otra forma, y acepto la responsabilidad nacional de continuar con la
prestacion de determinados servicios a la Ciudad, tales como la policia, que ha sido transferida a la
Ciudad. Las previsiones de dicha ley nacional han sido modificadas al efecto de que la Ciudad pueda
establecer su propia fuerza de seguridad, que se concentra principalmente en la prevencion de
determinados delitos en donde la Ciudad tiene jurisdiccion.

Otra ley nacional establecid elecciones para la designacion de un Jefe de Gobierno y Vice Jefe de
Gobierno, asi como también de miembros de una Convencion Constituyente. La Convencion
Constituyente se reunié desde el 6 de agosto hasta el 1° de octubre de 1996 y la Constitucién de la
Ciudad aprobada por dicha Convencidn entré en vigencia el 10 de octubre de 1996.

La Constitucion de la Ciudad legisla respecto de los Poderes Ejecutivo, Legislativo y Judicial.

Poder Ejecutivo

El Poder Ejecutivo comprende al Jefe de Gobierno, un Vice Jefe de Gobierno y 10 ministerios. El
Jefe de Gobierno y el Vice Jefe de Gobierno son elegidos por el voto popular de los residentes de la
Ciudad habilitados para votar, ocupan el puesto por cuatro afios, y pueden ser reelectos por un mandato
sucesivo mas. Los Ministros, son designados por el Jefe de Gobierno, quien a su vez esta facultado para
removerlos. La Ciudad tiene un Jefe de Gabinete y Ministros de Hacienda y Finanzas, de Justicia, de
Seguridad, de Salud, de Educacion, de Desarrollo Econdmico, de Cultura, de Desarrollo Humano y
Hébitat, de Infraestructura, y de Espacio Publico e Higiene Urbana.

El Ministerio de Hacienda y Finanzas es responsable de disefiar, proponer e instrumentar las
politicas financieras, tributarias y presupuestarias de desarrollo econémico, a la vez que es responsable
de las politicas de compras, del sistema estadistico y de la gestion de los recursos humanos. El Ministerio
de Justicia tiene como principales funciones promover el acceso a la justicia, implementar politicas
vinculadas con la regulacién laboral y facilitar el traspaso de la justicia nacional a la Ciudad. El
Ministerio de Seguridad es el encargado de elaborar, implementar y evaluar las politicas y estrategias
de seguridad publica y las directivas necesarias para su gestion y control. EI Ministerio de Salud disefia,
planifica, ejecuta y controla las politicas, planes y programas de promocién, prevencién, recuperacion
y rehabilitacién de la salud de la poblacion de la Ciudad. EI Ministerio de Educacion es responsable de
disefiar, promover, implementar y evaluar las politicas y programas educativos; administrar y fiscalizar
el sistema de educacién; disefiar, promover e implementar planes, programas, proyectos e instrumentos
para el desarrollo de la ciencia, la tecnologia y la innovacion y de una cultura cientifica innovadora y
emprendedora. El Ministerio de Desarrollo Econémico potencia la actividad econémica, promoviendo
la innovacion y el desarrollo integral de la Ciudad, fomentando la actividad productiva y sustentable en
areas estratégicas y el empleo y contribuyendo a una mejor calidad de vida. EI Ministerio de Cultura
disefia e implementa las politicas, planes y programas tendientes a preservar y acrecentar el acervo
cultural. El Ministerio de Desarrollo Humano y Habitat disefia e implementa politicas, planes y
programas para la promocién y proteccion de los derechos civiles, politicos, sociales, culturales,
comunitarios, humanos y los derechos de incidencia colectiva en general, fomentando la creacién de
igualdad de oportunidades para los habitantes de la Ciudad y promover la inclusion social. El Ministerio
de Espacio Publico e Higiene Urbana disefia e implementa politicas tendientes a mejorar y mantener la
calidad de vida en los espacios publicos de la Ciudad. ElI Ministerio de Infraestructura disefia e
implementa politicas pdblicas innovadoras para transformar la Ciudad y mejorar la vida de todos los
vecinos, disefiando e instrumentando los planes, programas y proyectos necesarios para la ejecucion y
fiscalizacion de obras publicas.

En las elecciones generales de la Ciudad del 22 de octubre de 2023, Jorge Macri, (Juntos por el
Cambio) obtuvo el 49,6% de los votos para Jefe de Gobierno y deberia haber ido a un balotaje con
Leandro Santoro (Unién por la Patria), que obtuvo el 32,2% de los votos. Sin embargo, este Ultimo
declind a participar en el balotaje y Jorge Macri fue declarado vencedor y asumi6 como Jefe de Gobierno
de la Ciudad el 7 de diciembre de 2023.
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Poder Legislativo

La Constituciéon de la Ciudad establece un cuerpo legislativo, la Legislatura, que estd compuesta por
60 miembros elegidos por voto popular y presidida por el Vicejefe de Gobierno. Los miembros de la
Legislatura ocupan el cargo por un periodo de cuatro afos y pueden ser reelectos por un periodo sucesivo.
Las elecciones para renovar la mitad de los miembros de la Legislatura se llevan a cabo cada dos afios.

En las elecciones legislativas de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires del 18 de mayo de 2025, en
las que se renovo la mitad de las bancas de la Legislatura, La Libertad Avanza obtuvo el 30,1% de los
votos, seguida por Es Ahora Buenos Aires (coalicion encabezada por el peronismo) con el 27,3%, y
Buenos Aires Primero (coalicion liderada por el PRO) con el 15,9%. Como resultado, la nueva
composicion de la Legislatura quedo distribuida del siguiente modo: el Partido Justicialista cuenta con 20
bancas; La Libertad Avanza, con 13; el PRO, con 11; la Union Civica Radical — Evolucion, con 5;
Volvamos Buenos Aires, con 3; Confianza Publica, con 2; el Movimiento de Integracion y Desarrollo, con
2; Compromiso Liberal Republicano, con 1; Transformacioén, con 1; el Partido Obrero — Frente de
Izquierda y de los Trabajadores — Unidad, con 1; y el PTS — Frente de Izquierda y de los Trabajadores —
Unidad, con 1.

En este contexto, ninglin bloque cuenta por si solo con la mayoria absoluta, por lo que la aprobacion
de determinadas leyes requiere del respaldo de miembros de distintas agrupaciones. Por esta razon, no
puede descartarse que cuestiones politicas puedan demorar o impedir la sancion de leyes que la
administracion de la Ciudad considere necesarias para implementar sus politicas.

Conforme a la Constitucion de la Ciudad, la Legislatura posee todas las facultades legislativas no
conferidas al Gobierno Nacional en virtud de la Constitucion Nacional.

Poder Judicial

Con anterioridad a la reforma constitucional de 1994, la Ciudad tenia tribunales locales de faltas que
entendian cuestiones sobre estacionamiento y transito, asi como otras reglamentaciones locales. La Ciudad
también era la sede de los tribunales competentes en lo civil, comercial, laboral y penal que involucraran
a residentes de la Ciudad o delitos ocurridos dentro de su territorio, siendo dichos tribunales parte del
Poder Judicial de la Nacion. El Poder Judicial de la Ciudad fue creado en 1998 y esta compuesto por el
Superior Tribunal de Justicia de la Ciudad, las camaras de apelacion, los tribunales de primera instancia,
las fiscalias, las defensorias publicas y el Consejo de la Magistratura. Los jueces son designados por la
Legislatura en base a las propuestas del Consejo de la Magistratura que incluyen miembros de la
Legislatura, abogados y jueces. Los jueces ocupan un cargo vitalicio y sélo pueden ser removidos por un
jurado de enjuiciamiento de conformidad con un procedimiento especial iniciado por el Consejo de la
Magistratura. El Superior Tribunal de Justicia puede, en el marco de una disputa, declarar que una ley u
otra reglamentacion de la Ciudad son contrarias a las disposiciones de la Constitucion de la Ciudad,
dejandola en consecuencia sin efecto a menos que dicha ley o reglamentacion sea ratificada por la
Legislatura (con el voto de una mayoria especial de sus miembros) dentro de los tres meses siguientes a
dicha declaracion.

Los tribunales de la Ciudad tienen actualmente competencia sobre cuestiones tributarias y
administrativas que involucran a la Ciudad y sobre contravenciones relativas a estacionamiento, transito,
salud, seguridad y otras reglamentaciones locales. La Ley N° 7 de la Ciudad del 12 de marzo de 1998 que
cre6 el Poder Judicial de la misma también contemplaba la creacion de tribunales de la Ciudad con
jurisdiccion en lo civil, comercial, laboral y penal. La Ciudad y el Gobierno Nacional han estado
negociando para acordar los términos en virtud de los cuales los tribunales nacionales con sede en la
Ciudad y competentes sobre aquellas materias serian transferidos a la Ciudad. El 28 de febrero de 2008,
el Congreso Nacional aprob¢ los términos del acuerdo de 2004 entre la Ciudad y el Gobierno Nacional
seglin el cual los tribunales de la Ciudad tienen jurisdiccion respecto a ciertos delitos, tales como la
violacion de domicilio, el abandono de persona y omision de auxilio y matrimonios ilegales entre otros,
cuando fueren cometidos en la Ciudad. Ademas, el 5 de octubre de 2011, el Congreso Nacional amplid
aun mas la jurisdiccion de los tribunales de la Ciudad para incluir varios otros delitos, incluyendo acoso,
incendio provocado, perjurio y fraude contra la administracion de la Ciudad. La Ciudad y el Gobierno
Nacional todavia deben acordar los términos del traspaso a la Ciudad de los tribunales nacionales con
jurisdiccidn sobre tales materias y los recursos relacionados.

Organismos de control

La Constitucion de la Ciudad establece determinadas entidades para ocuparse de la supervision y el
control de la administracion de la Ciudad. El Sindico General realiza la auditoria interna de las cuentas de
la Ciudad y supervisa el empleo de todos los fondos publicos por parte de los funcionarios de la Ciudad.
Tiene a su cargo el control interno, presupuestario, contable, financiero, econdmico, legal y de gestion, asi
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como el dictamen sobre los estados contables y financieros de la administracion publica central y
descentralizada, y sobre la cuenta de inversion. Depende del Poder Ejecutivo, tiene personeria juridica
propia y autarquia administrativa y financiera. Su titular es designado y removido por el Poder Ejecutivo,
con jerarquia equivalente a la de un Ministro. El Procurador General controla la legalidad de los actos
administrativos, ejerce la defensa del patrimonio de la Ciudad y su patrocinio letrado. Representa a la
Ciudad en todo proceso en que se controviertan sus derechos o intereses. Es designado por el Poder
Ejecutivo con acuerdo de la Legislatura y removido por el Poder Ejecutivo. La Constitucion de la Ciudad
también prevé la realizacion por la Auditoria General de la Ciudad de una auditoria externa de las cuentas
de la Ciudad y el control del uso de los fondos publicos por parte de los funcionarios de la Ciudad. Depende
de la Legislatura, tiene personeria juridica, legitimacion procesal y autonomia funcional y financiera.
Ejerce el control externo sobre el sector publico en sus aspectos econdmicos, financieros y patrimoniales,
de gestion y de legalidad. Dictamina sobre los estados contables y financieros de la administracion ptblica
central y descentralizada y sobre la cuenta de inversion. Por ultimo, la Constitucion de la Ciudad prevé la
existencia de un Defensor del Pueblo con autonomia funcional y autarquia financiera, encargado de
proteger los derechos humanos y constitucionales de los ciudadanos contra violaciones por parte del
Gobierno de la Ciudad o prestadores de servicios publicos.

Comunas administrativas

La Constitucion de la Ciudad establece que la administracion de la Ciudad estara descentralizada a
través de la creacion de comunas a lo largo de su territorio. El 1° de septiembre de 2005, la Legislatura
aprobo la Ley N° 1.777 abordando, entre otros temas, la division geografica, la organizacion, funciones y
administracion de 15 comunas dentro del territorio de la Ciudad. Segtn la Ley N° 1.777, cada comuna sera
administrada por un Consejo Comunitario de siete miembros a ser elegidos por los residentes de dicha
comuna. Cada Consejo Comunitario estd a cargo, entre otras cosas, del mantenimiento de calles
secundarias y de espacios verdes dentro de la comuna, y organiza otras actividades apuntadas a mejorar la
calidad de vida de los residentes de cada comuna. Como se establece en la Constitucion de la Ciudad, los
Consejos Comunitarios no tienen capacidad para cobrar impuestos o recaudar fondos, y la Ciudad, en
cambio, asigna un monto especifico en su presupuesto anual para financiar la actividad de cada Consejo
Comunitario. El 27 de octubre de 2019 se eligieron los miembros de los Consejos Comunitarios que
asumieron sus mandatos el 10 de diciembre de 2023.

Partidos politicos

Tradicionalmente, los partidos politicos mas importantes de la Argentina y de la Ciudad han sido la
Uniodn Civica Radical (UCR) fundado en 1890 y el Partido Justicialista (PJ) creado en la década que se
inici6 en 1940. En las ultimas décadas, el espectro politico nacional se ha ampliado con varias fuerzas
politicas nuevas y el establecimiento de alianzas, como por ejemplo, el Frente Para la Victoria, fundado en
2003, y al que pertenece la ex presidenta Fernandez de Kirchner. Desde que la Ciudad adquirié autonomia
constitucional en 1996, su espectro politico ha consistido principalmente en fuerzas politicas y alianzas
cambiantes y de corta vida, formadas alrededor de figuras politicas o carismaticas.

El PRO fue la principal fuerza politica de la Ciudad desde el 2007 hasta las recientes elecciones
legislativas del 18 de mayo de 2025; ejerce la jefatura de gobierno y tiene una plataforma centrista que
prevé acciones gubernamentales orientadas a satisfacer las necesidades de los habitantes de la Ciudad,
haciendo hincapié en la infraestructura publica, la salud y la educacion, mientras se enfatiza la posicion de
la Ciudad como una atraccion cultural y turistica. Otros partidos politicos mas pequefios operan en la
ciudad y ocupan posiciones en todo el espectro politico

Una variedad de partidos politicos opera en la Ciudad. Estos partidos ocupan posiciones en el
espectro politico. Las elecciones legislativas en la Ciudad de medio término se celebraron el 18 de mayo
de 2025 para renovar 30 de los 60 escafios de la Legislatura. La composicion actual se mantendra hasta el
10 de diciembre de 2025, fecha en que los legisladores elegidos el 18 de mayo de 2025 asuman sus cargos.
Con los resultados de las elecciones, ninglin bloque tendria mayoria absoluta y la recién constituida
Legislatura tendra a Unién por la Patria con 20 escafios, La Libertad Avanza con 13, PRO con 10,
Volvamos Buenos Aires con 5, Union Civica Radical con 5 y Frente de Izquierda con 2, mientras que los
escafios restantes estaran en manos de varios partidos menores.

El objetivo principal de la administracion es responder a las necesidades de los vecinos y
desarrollar la Ciudad a través de politicas pablicas sélidas y de largo plazo. Para cumplir con dicho
proposito estructura su plan estratégico sobre seguridad, salud publica, educacion, e infraestructura.

Seguridad: su foco principal es consolidar el Sistema Integral de Seguridad Publica a través de
nuevas incorporaciones de personal policial, escalafon de bomberos y personal civil, renovando
equipamiento, indumentaria y tecnologia.
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Salud publica: la administracién planea crear una red de cuidados integrales y progresivos a través
de pequefios centros de salud en la Ciudad a fin de permitir el facil acceso a sus ciudadanos para
controles y procedimientos de rutina y asi aliviar la carga de trabajo de los principales hospitales de la
Ciudad.

Educacion: la administracién ademas de profundizar las politicas priorizadas en los ultimos afios
tiene como objetivo la implementacién de nuevos programas basados en ejes estratégicos tales como el
desarrollo de capacidades y aprendizajes a lo largo de la vida; el desarrollo profesional docente; la
innovacion cientifica, tecnolégica y productiva; y la infraestructura mediante la construccion de nuevos
edificios y ambientes de aprendizaje.

Infraestructura: La Ciudad desarrolla activamente un plan integral de sostenibilidad centrado en
laaccidn por el clima, la salud, la seguridad y la reduccion de la pobreza. Esta iniciativa también incluye
proyectos clave de infraestructura:

Crecimiento urbano sostenible

Las oficinas gubernamentales se estan trasladando estratégicamente a las Comunas 4, 8 y 9 para
estimular el desarrollo en estas regiones, reforzando los objetivos mas amplios de sostenibilidad urbana.

Accion por el clima y eficiencia energética

La Ciudad se ha propuesto alcanzar la neutralidad de carbono para 2050. Las iniciativas incluyen la
mejora del 80% de los edificios residenciales para que cumplan las normas modernas de eficiencia
energética antes de 2050 y la transicion a fuentes de energia renovables, especialmente la solar. La
Ciudad es la primera de América Latina con el 100% de sus luminarias iluminadas con LED.

Reduccion del riesgo de inundaciones y mejora del saneamiento

Se est4 avanzando en el plan maestro hidraulico para mitigar las inundaciones y mejorar el sistema de
saneamiento de aguas residuales. Esto implica un aumento del 300% en la capacidad de drenaje de las
vias fluviales mas importantes, junto con la adopcion de sistemas preventivos y alertas tecnoldgicas
para reforzar la gestion de emergencias.

Urbanizacion e integracion social

Se esta trabajando en la urbanizacion de barrios populares mediante la dotacién de infraestructuras
basicas y la regularizacion del dominio de inmuebles. Los proyectos, facilitados por asociaciones con
entidades financieras internacionales, dan prioridad a la integracion social y al desarrollo urbano
sostenible.

Expansion del transporte sostenible

La atencidn se centra en potenciar el transporte de bajas emisiones, incluida la ampliacion sustancial de
la red de Metrobdus, las ciclovias y el sistema de bicicletas compartidas Ecobici, y el desarrollo del
Trambus (electromobilidad).

Gestion sostenible de residuos

La Ciudad avanza en la gestion de residuos fomentando los materiales ecoldgicos y el reciclaje. En
2030, el 80% de los residuos verdes se compostaran. Se estan desplegando nuevas tecnologias para
aprovechar mejor las distintas fracciones de residuos, reduciendo el impacto ambiental.

La Ciudad espera financiar estos proyectos principalmente con programas crediticios provistos
por organismos multilaterales de crédito, mediante la emisién de titulos de deuda puablica en el marco
del Programa de Asistencia Financiera y/o el Programa de Financiamiento en el Mercado Local y a
través de la venta de terrenos y edificios que son propiedad de la Ciudad y que estan actualmente en
desuso (o se encuentran dentro de la Ciudad pero que son propiedad del Gobierno Nacional, y que la
Ciudad espera que le sean transferidos por el Gobierno Nacional) para su uso comercial o residencial.
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ECONOMIA DE LA CIUDAD
Introduccion

La economia de la Ciudad debe ser analizada dentro del contexto mas amplio de la economia
nacional.

Luego de la crisis econdmica de 2001-2002, las economias de la Argentina y de la Ciudad
mostraron fuertes niveles de crecimiento. En 2003, el PBI real de la Argentina aumenté un 8,8%
mientras que el de la Ciudad aument6 un 5,3%; en 2004 dichos niveles de crecimiento fueron del 9,0%
y del 9,9%, respectivamente; en 2005, 9,2% y 10,5%; en 2006, 8,4% y 11,5%, y en 2007, 8,0% y 8,5%.
Esta recuperacion econémica también alivio las tensiones sociales surgidas en la etapa previa y posterior
a la crisis econdmica del 2001-2002, toda vez que el aumento en la produccion dio lugar a un aumento
en las tasas de empleo y los salarios.

Las economias de la Argentina y de la Ciudad continuaron creciendo durante 2008 a pesar de que,
en el ltimo trimestre de ese afo, los Estados Unidos y otras grandes economias cayeron en recesion.
El PBI de la Argentina y de la Ciudad incrementd en términos reales un 6,8% y un 4,2%,
respectivamente. Las economias de la Nacion y de la Ciudad enfrentaron el impacto mas fuerte desde
la crisis financiera global en el 2009. La Argentina, al igual que otras economias emergentes, fue
afectada por una significativa disminucion en la actividad econdmica, importantes flujos de capital
dirigidos al exterior y una baja en los precios de las materias primas, el consumo y la inversion. En el
caso de la Ciudad, ademés de las incertidumbres resultantes de la crisis financiera global, el virus HIN1
gue se esparcid en la poblacion del pais durante los meses de invierno del 2009 afect6 principalmente a
todas las actividades relacionadas con el turismo y llevo a la depresidn a los niveles de actividad
econémica. En el 2009, el PBI de la Nacién mostré un aumento en términos reales del 0,9% mientras
que el PGB de la Ciudad disminuy6 en términos reales en un 0,1%. El variado desempefio econémico
del pais y de la Ciudad se debe mayormente a la crisis financiera global que afecté principalmente a los
sectores inmobiliarios y comerciales, que tienen una contribucion proporcional mayor al PGB de la
Ciudad que al PBI de la Nacion (que recibe mayores contribuciones de los sectores de la agricultura 'y
de la produccion).

En el 2010, tanto la economia nacional como la de la Ciudad lograron superar los efectos de la
crisis financiera global y retornar a la senda del crecimiento. EI PBI de la Argentina aumentd en términos
reales un 9,1% mientras que el PGB de la Ciudad aument6 en términos reales un 7%. En 2011, mientras
que el PBI aument6 en términos reales un 8,4%, el PGB de la Ciudad aument6 en términos reales un
6%. Debido a dificultades ocasionadas por la disminucidn en el nivel de reservas internacionales y a las
medidas implementadas por el Gobierno Nacional para intentar contrarrestar esta situacion, el PBI de
la Argentina y el PGB de la Ciudad aumentaron en términos reales durante el 2012 un 0,8% y un 1,6%
respectivamente. La disminucion en el sector de la construccion y el consecuente impacto sobre los
servicios afines fueron los mayores responsables de este bajo indice de crecimiento. A nivel nacional,
el bajo desempefio del sector agricola también afect6 el indice de crecimiento.

En 2013, el PBI de la Argentina aumentd en términos reales un 2,9% mientras que el PGB de la
Ciudad aumento en términos reales un 1,5%. Durante 2013 y 2015, las dificultades provenientes de la
escasez de reservas provocaron que el Gobierno Nacional restringiera las importaciones, lo que provoco
una disminucion en los niveles de actividad y acentud las presiones inflacionarias. A su vez, la
incertidumbre sobre la tasa de cambio sigui6 afectando a los mercados de la construccion e inmobiliario
y, en general, provocd que el crecimiento en otros sectores fuera moderado. En 2014, el PBI de la
Argentina aument6 un 0,5% en términos reales, mientras que el PGB de la Ciudad arroj6é un valor
negativo del 1,5%, como resultado de la combinacién de condiciones deprimidas en el sector
inmobiliario y de servicios empresariales, causadas por la incertidumbre macroeconémica y por
diferencias metodoldgicas en la medicion de la inflacion entre la Ciudad y el INDEC.

En 2016, con el gobierno encabezado por Mauricio Macri, se generaron cambios en la politica
econdmica de Argentina, entre ellos, el levantamiento de las restricciones cambiarias; la reduccion de
las retenciones a las exportaciones; el arreglo con los acreedores en conflicto con méas deuda; el ajuste
de tarifas de servicios publicos; y el reingreso al mercado internacional de deuda. En ese periodo, la
inflacion alcanzo en la Ciudad un 41%, mientras que el PGB cay6 un 2,3% acompafiando el movimiento
a nivel nacional donde el PBI cay6 un 2,1%.
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Durante 2017, se observé una mejora en la estabilidad econémica, el Délar se estabilizo, la
inflacién cayd a un 26,1% en la Ciudad y a un 24,8% a nivel nacional, y los sectores de la construccién
y la industria acusaron crecimiento. EI PBI increment6 un 2,7% y el PGB en la Ciudad, un 2,9%.

Sin embargo, en diciembre de 2017, a pesar de haber definido una meta de inflacion del 15% para
2018, Argentina enfrent¢ dificultades. La confianza en la economia nacional comenzé a mermar debido
a una serie de factores, entre ellos, la menor entrada de divisas del sector agropecuario por las sequias
que afectaron la produccién, el aumento de la tasa de interés por parte de la Reserva Federal de los
Estados Unidos y la caida en los precios de las materias primas, sumado a las tensiones entre China y
Estados Unidos. La inflacién nacional alcanzé 47,6% mientras que en la Ciudad se ubico en 45,5%,
impulsada principalmente por las tarifas de servicios publicos, los combustibles y el transporte. La
cotizacion del Délar acumulé un aumento de 114%, lo que llevo a que Argentina firmara un acuerdo
preliminar con el FMI por U$S50.000 millones de Dolares. EI PBI cayé un 2,5% debido a que el sector
primario se contrajo un 15%, aunque el PGB de la Ciudad cayé apenas un 0,7%, apuntalado por
tendencias positivas en servicios inmobiliarios, empresariales y financieros.

Durante 2019, ciertos acontecimientos auspiciosos, como el incremento de las exportaciones y el
acuerdo comercial entre el Mercosur y la Unién Europea, se vieron opacados por la incertidumbre
politica derivada de los resultados negativos obtenidos en las elecciones primarias. Se tomo la decision
de reemplazar al Ministro de Hacienda y se implementaron medidas para proteger las reservas del
BCRA. Sin embargo, la victoria de la oposicion en las elecciones de octubre dio paso al Sr. Alberto
Fernandez a la presidencia. El afio finalizé con un aumento de la inflacién del 53,8% a nivel nacional y
de 50,6% en la Ciudad. La caida de la actividad econémica a nivel nacional alcanzé 2,0%, mientras que
el PGB de la Ciudad se redujo un 2,5%.

Luego del cambio de gobierno el 10 de diciembre de 2019 y el brote de la pandemia de COVID-
19 en marzo de 2020, el pais entrd en una estricta cuarentena que se extendid hasta noviembre. El
Gobierno Nacional lanzé el Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccién (ATP)
para apuntalar la actividad econdmica a través de contribuciones patronales reducidas, pago de salarios
y créditos destinados a trabajadores independientes. Asimismo, se implement6 el Ingreso Familiar de
Emergencia (IFE) para dar apoyo monetario a trabajadores informales. La Ciudad también redujo el
impuesto sobre los ingresos brutos y los inmuebles para los sectores especialmente afectados (hoteles,
restaurantes, etc.). EI Gobierno Nacional restructur6 la deuda en moneda extranjera con acreedores
privados y continud avanzando en conversaciones con el FMI. El PBI nacional sufrié una caida de casi
10%, mientras que en la Ciudad el PGB se redujo un 10,6%, pese a que la inflacién anual se desacelerd
alcanzando el 34,1% a nivel nacional y el 30,5% en la Ciudad.

En diciembre de 2020 comenz6 la camparfia de vacunacién. El fin de la cuarentena en 2021 trajo
aparejado un incremento del PBI de 10,4% y del PGB de la Ciudad de 10,2%, aunque la tasa de inflacion
se acelerd a 51,4% anual a nivel nacional y a 49,2% en la Ciudad. A pesar del crecimiento registrado,
la pobreza alcanz6 al 37,3% de las personas y el 27,9% de los hogares a nivel pais, con tasas menores
en la Ciudad.

El comienzo de la guerra de Ucrania en 2022 produjo una aceleracion de los precios de las materias
primas; con una recuperacion del turismo. Asimismo, el crecimiento econémico se vio favorecido por
laayuda del FMI, aunque también trajo aparejadas mas presiones inflacionarias. Los sucesivos ministros
de economia, Martin Guzman, Silvina Batakis y Sergio Massa, lideraron renegociaciones de la deuda
internacional y canjes de deuda en pesos. Se lanzaron iniciativas como el programa “Dolar soja” y se
implementaron acuerdos de precios. EI PIB aument6 un 5,3% a nivel nacional, mientras que en la
Ciudad el PGB creci6 un 6,1%.

Durante 2023, la economia nacional se contrajo un 1,9%, mientras que el PGB de Ciudad aumenté
1,6%, a pesar de la incertidumbre macroecondmica y politica exacerbada por la fuerte sequia. En
respuesta a ello, el Gobierno Nacional anuncié un conjunto de medidas destinadas a recomponer los
ingresos, ajustar el tipo de cambio, congelar precios y otorgar bonos para jubilados. En un contexto de
disminucion de las exportaciones agricolas e incertidumbre electoral, hubo una renegociacion con el
FMI en la que se logré modificar las metas para 2023. EI BCRA implement6 medidas con el proposito
de incentivar el ingreso de divisas y contener las presiones en los tipos de cambio paralelos.

Sobre el cierre de 2023, las medidas iniciales del gobierno de Javier Milei incluyeron una
devaluacién de la moneda y la liberacidn de precios reprimidos. Esto llevo a que la inflacion en
diciembre alcanzara el 25,5% y a una importante caida real del salario real. Pese a estas dificultades, en
el segundo semestre la tasa de empleo se ubic6 en niveles récord de 45,1% (51,5% en la Ciudad)
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mientras que la tasa de desocupacién presento niveles minimos histéricos 5,7% (5,1% en la Ciudad).
Sin embargo, los indicadores de pobreza fueron mayores: el 31,8% de los hogares y el 41,7% de la
poblacion nacional se ubicaron por debajo de la linea de pobreza, mientras en Ciudad los valores fueron
de 22,1% y 28,0%, respectivamente.

En 2024, la tasa de empleo descendi6 al 45,3 % a nivel nacional (51,1 % en la Ciudad) y el
desempleo alcanzé el 6,7 % a nivel nacional (6,5 % en la ciudad). Los indices de pobreza disminuyeron:
el 28,6 % de los hogares y el 38,1 % de la poblacién nacional se situaron por debajo del umbral de
pobreza, mientras que en la Ciudad estos indices fueron del 20,7 %y el 26,1 %, respectivamente.

Producto Bruto Interno

Durante el 2016, como parte de la revision llevada a cabo por el INDEC, se corrigieron los datos
del PBI desde el 2004 al 2015, en el marco de lo dispuesto por el Decreto N° 181/2015 y el Decreto N°
55/2016. Para el analisis de la metodologia empleada en el calculo de las cifras del PBI, ver el capitulo
“Forma de presentacion de la informacion financiera y estadistica”. El siguiente cuadro muestra
diferentes mediciones del PBI nacional y el PGB de la Ciudad, y del PGB de la Ciudad como porcentaje
del PBI nacional, para los afios 2020 a 2024:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2020 2021 2022 20230 2024@

(en millones de Pesos, excepto cuando se indique lo contrario)

PBI nacional (a precios
bésicos de produccién en

Pesos nominales) 27.209.814 46.219.084 82.810.045 192.408.248 583.909.615

PBI nacional (a precios

basicos de produccion en 62.5914 689.810  731.342 ;47769  708.130.464
Pesos constantes de 2004) '

PGB de la Ciudad (a

precios t_)gswos de 4.718.987 7.730.946 14.196.879 33.718.360 100.862.044
produccion en Pesos

nominales)

PGB de la Ciudad (a

precios basicos de 130.515 143.880 150674 155183  148.168
produccién en Pesos

constantes de 2004)

PGB de la Ciudad como
porcentaje del PBI 0
nacional (a precios 17.34% 16,73% 17 14% 17,52% 17,27%
bésicos de produccién en
Pesos nominales) (%)®
Notas:
@ Estimaciones provisorias del PBI nacional y del PGB de la Ciudad.
@ Estimaciones preliminares del PBI nacional y del PGB de la Ciudad.
G El PGB de la Ciudad es a precios nominales y a precios basicos de produccion. EI PBI nacional a precios
nominales y a precios de mercado.
Fuentes: Para el PBI nacional, el INDEC. Para el PGB de la Ciudad, Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad.
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El siguiente cuadro indica el PGB per cépita de la Ciudad en Pesos nominales a precios basicos de
produccion en comparacion con el PBI per capita nacional en Pesos nominales a precios basicos de
produccion para el periodo 2020 a 2024:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de

2020 2021 20220 20230

2024®

(en Pesos, excepto cuando se indique lo contrario)

PBI per capita nacional @ 599.642 1.008.958  1.791.107 4.124.102

PGB per cépita de la Ciudad @ 1.534.308 2.510.996  4.607.058 10.934.136
PGB }j(a_ la Clu_dad compara((:iz? conel PBI 26 25 26 26
per capita nacional (veces)

Notas:

(@ Estimaciones preliminares del PGB de la Ciudad para 2022, 2023 y 2024.

@ Los datos del PBI real de Nacion correspondiente al afio 2015 no fueron publicados y no estan disponibles a la
fecha de este Prospecto.

Fuentes: Para el PBI nacional, el INDEC. Para el PGB de la Ciudad, Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad.

El PGB nominal per cépita de la Ciudad aument6 en un 2.030,6% entre 2020 y 2024, mientras que
el PBI nominal per capita de la Nacion aument6é en un 1.968,9% en el mismo periodo. Con las
modificaciones realizadas por la revision del INDEC, el PBI a precios corrientes tuvo un incremento
importante. Este hecho produjo que el PGB nominal per cépita de la Ciudad en comparacién con el
registrado por la Nacién durante el mismo periodo tuviera una pequefia diferencia, a pesar del
crecimiento mas lento de la poblacion de la Ciudad con respecto a la del pais en general.

Inflaciéon

Historicamente, la Unica medicion de inflacion disponible para la Ciudad y el Gran Buenos Aires
eran los indices publicados por el INDEC. A partir de la presunta injerencia del gobierno nacional en el
INDEC vy las consecuentes preocupaciones acerca de la exactitud de los datos publicados por este
Gltimo, en 2013 la Ciudad comenzdé a calcular y a publicar su propio IPC, el IPCBA, cuya base 100 es
el periodo julio 2011 - junio 2012. EI IPCBA es un indice de canasta fija, que tiene por objeto medir el
cambio porcentual en el costo total de un conjunto determinado de bienes y servicios que conforman la
canasta. Mide las variaciones en los precios de 628 bienes y servicios ofrecidos por mas de 3.200
comercios y empresas de la Ciudad, que se agrupan en 12 capitulos segtn la Clasificacion de Consumo
Individual segun Finalidad adaptada para la Ciudad.

Segun el IPCBA, la inflacién en la Ciudad aument6 un 38,1% en 2014, frente al 23,9% calculado
por el IPCNu del INDEC para el mismo periodo en la Ciudad y el Gran Buenos Aires. En febrero de
2014, el INDEC cre6 un nuevo indice, el IPCNu, con el objetivo de ofrecer una medida mas amplia de
la inflacion mediante el seguimiento de los precios al consumidor en las capitales de las 23 provincias,
en la Ciudad y en las principales ciudades del area metropolitana, que abarca un total de 40 zonas
urbanas. El resultado acumulado de este indice hasta octubre de 2015 fue del 11,9%; a partir de esa
fecha, el INDEC dej6 de publicar el IPC.

En el 2015, el IPCBA registrd un incremento del 26,9%; a partir de junio de 2016, el INDEC
publicé un nuevo IPC, llamado IPC metropolitano que estd compuesto geograficamente por la Ciudad
y 24 partidos del Gran Buenos Aires, resultando su primer dato en mayo de 2016. Desde ese mes y hasta
diciembre de 2016, la inflacién acumulada fue de 16,9%. EIl 11 de julio de 2017 el INDEC difundi¢ el
IPC nacional que releva los precios de los bienes y servicios de 39 ciudades del pais. El incremento
acumulado del IPC nacional alcanzé en ese afio un valor de 24,8%, mientras el IPCBA subi6 un 26,1%.
A partir de esta normalizacion los valores del IPC nacional medido por el INDEC se incrementaron en
2018 un 47,6% y en 2019 un 53,8% mientras que para la Ciudad el IPCBA en los mismos periodos se
incrementaron un 45,5% y un 50,6%, respectivamente. Para 2020, la inflacién tuvo un descenso con
respecto a los dos afios anteriores: el IPC nacional registr6 36,1% y en la Ciudad el IPCBA alcanz6 una
variacion de 30,5%. En 2021 los indicadores de la inflacion fueron superiores a los del afio anterior la
variacion del IPC nacional fue de 51,4% mientras en la Ciudad registro un valor de 49,2%.

Durante 2022, la inflacion fue una de las variables econémicas que el Gobierno Nacional no pudo
controlar. En agosto de ese afio y ante la asuncién de Sergio Massa como ministro de economia, se
instrumentaron algunas medidas que apuntaron a contener la inflacion. En septiembre se endureci6 la
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politica monetaria y la tasa de interés nominal anual paso del 38% en enero al 75% en noviembre. La
Secretaria de Comercio de la Naciéon firmé un acuerdo de precios con las grandes cadenas de
supermercados que quedd plasmado en el Programa de Precios Justos. A pesar de todos los esfuerzos,
la inflacidn casi duplicé los valores del afio 2021 alcanzando un valor anual en el pais de 94,8% y de
93,4% en la Ciudad.

Durante 2023, la inflacion acumulada a diciembre en la Argentina fue la mas alta en tres décadas,
cerrando el afio en 211,4%, mientras que en la Ciudad su valor fue de 198,4%. Este incremento estuvo
asociado a las crecientes presiones cambiarias que se reflejaron en un aumento de la brecha entre el tipo
de cambio oficial y los tipos de cambio paralelos, la incertidumbre por las elecciones presidenciales y
la persistencia del déficit fiscal financiado con emisién monetaria.

En 2024, el drastico ajuste fiscal y monetario implementado por el nuevo gobierno provocé una
rapida desaceleracion de la inflacion. En diciembre, los precios aumentaron un 2,7 % con respecto al
mes anterior y un 117,8 % en el mismo periodo del afio anterior. En la Ciudad, la Direccion General de
Estadisticas y Censos inform6 que la inflacién acumulada para todo el 2024 alcanzo6 el 136,7 %.

Sectores econdémicos

La economia de la Ciudad esta diversificada en una serie de sectores econdmicos. En 2024, el
sector econdémico mas importante fue “Servicios inmobiliarios y comerciales” (20,7%), seguido de
“Servicios comunitarios, sociales y personales” (20,7%) y “Comercios, hoteleria y restaurantes”
(18,2%). El siguiente cuadro indica, por sector principal, los componentes del PGB de la Ciudad en
Pesos constantes de 2004 para el periodo 2020-2024, y fue preparado con referencia a precios basicos
de produccion.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de,

2020 2021 2022M 2023(» 20240

Servicios inmobiliarios y

comercialeS........cvvenieeniinnnnn, 26,619 20.4% 28,502 19.8% 30,415 19.9% 31,262 20.1% 30,726 20.7%
Comercios, hoteleria y

restaurantesS.......oovvverrvnineniens 21,917 16.8% 25,492 17.7% 28,011 18.3% 29,442 19.0% 26,902 18.2%
Servicios comunitarios y

PErSONAIES ..vvvvveeririeiiieeeeenns 27,326 20.9% 29,906 20.8% 30,678 20.1% 30,974 20.0% 30,654 20.7%
Produccion...........cccovvvviiiinnnn, 17,380 13.3% 20,245 14.1% 21,175 13.9% 20,718 13.3% 18,737 12.6%
Transporte, almacenamiento y

COMUNICACIONES ..vvvvvniievrennnnns 12,456 9.6% 13,281 9.2% 14,250 9.3% 14,057 9.1% 13,308 9.0%
Servicios financieross................ 16613  127% 17,056  11.9% 17,987 118% 18402  11.9% 18,365 12.4%
CONSEIUCCION ...cvvvvviieeiieiiis 4,773 3.7% 5,956 4.1% 6,367 4.2% 6,537 4.2% 5,483 3.7%
Agricultura, ganaderifa, pesca,

silvicultura y mineria ............. 2,248 1.7% 2,290 1.6% 2,583 1.7% 2,674 1.7% 2,830 1.9%
Electricidad, gas y agua ............. 1,183.0 0.9% 1,152 0.8% 1,208 0.8% 1,117 0.7% 1,163 0.8%
Total .ovveeiinieeiiiii 130,515 100.0% 143,880 100.0% 152,674 100.0% 155,183 100.0% 148,168 100.0%

Notas:
@ Estimaciones preliminares del PGB de la Ciudad para el 2022.
@ Estimaciones preliminares del PGB de la Ciudad para el 2023 y 2024.

Fuente: Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad.

La dimensién de los sectores de servicios relativos al sector primario, como la agricultura o de
produccion, tiende a resultar en una diferencia en el desempefio de la economia de la Ciudad en
comparacion con la de la economia nacional (donde los sectores primarios representan una proporcion
mayor que en el caso de la Ciudad). En particular, luego de la crisis econdmica del 2001-2002, el
recupero de los niveles de actividad en los sectores de servicios fue mas lento que el experimentado por
la agricultura y el sector de produccion, que tomaron ventaja de la devaluacién significativa del Peso en
relacion a las divisas. Sin embargo, una vez que los sectores de servicios comenzaron a crecer, lo
hicieron en una proporcion mayor a la de los sectores primarios.

Durante 2016, la actividad econdmica estuvo signada por medidas para corregir desajustes de
precios generados por la anterior administracion, a saber: la liberacion del mercado de cambios; el

aumento de la tasa de interés impulsado por el BCRA (del 28% al 38%); la eliminacion de restricciones
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a las importaciones y la recuperacion de las tarifas de energia y agua. Estas medidas terminaron
redundando en una aceleracion de la inflacion y un freno a la actividad econdémica. En la Ciudad los
sectores que se vieron perjudicados fueron la produccién, el comercio y la construccidn que incidieron
en una caida del 2,4% en el PGB. Sin embargo, este panorama comenz0 a revertirse hacia fines de 2016.
Asi, al promediar 2017 la actividad comenz6 a mostrar signos de crecimiento, empujada por la
construccién, los servicios y algunas ramas industriales que incidieron en un crecimiento del 2,9% del
PGB a valores constantes de millones de Pesos de $150.659.

En 2018, la economia de la Ciudad tuvo resultados mixtos, presionada por el aumento de la
inflacién, la depreciacion del Peso y altas tasas de interés. La produccion cay6 un 0,6%. y la actividad
de transporte y comunicaciones se contrajo un 4,8%. Sin embargo, el sector financiero acusé un
incremento en su actividad del 5,1%; construccion, del 3,4% y servicios inmobiliarios, empresariales y
de alquiler, del 0,6%.

La tendencia a la baja iniciada en el 2018 continué en 2019, influenciada por cuestiones de
inestabilidad nacional y confianza en torno al proceso electoral, particularmente, a partir del mal
desempefio del entonces Gobierno Nacional en las elecciones primarias de agosto. La actividad
economica de la Ciudad sufri6 una caida de su PGB estimada en un 2,5%. La produccion cayd un 4,2%,
la construccion cerrd con un rojo de 1,8% y el sector financiero experiment6 una caida de 6,3%

Durante 2020, la economia de la Argentina cayd por tercer afio consecutivo. Este desempefio esta
directamente relacionado con la pandemia de SARS CoV-2 y con la extensa cuarentena dispuesta por
las autoridades, que repercutié negativamente en el consumo privado, la inversion y las exportaciones.
Al cierre del 2020, el PIB cay6 un 9,9%. La inflacion a nivel nacional se desacelerd a partir de una
menor depreciacion del tipo de cambio y del congelamiento de precios. En la Ciudad, el PGB también
se desplomo un 10,6%, la mayor caida de los ultimos 15 afios. Sin embargo, el sector financiero acuso
una suba mayor al 7,0%. Los sectores menos afectados fueron Electricidad, Gas y Agua (4,0%),
Servicios inmobiliarios y empresariales (7,8%) y Produccién (9,6%). En la otra punta, los sectores mas
desfavorecidos fueron Hoteles y Restaurantes (casi 46,6%), Construccion (36,5%) y Transporte y
Comunicaciones (18,5%). Las participaciones del PGB sufrieron cambios: la de Servicios Financieros
incrementd de un 10,6% en el 2019 a un 12,7%% en el 2020, mientras que Construccion cay6 del 5,2%
al 3,7%.

La economia de Argentina tuvo un crecimiento no esperado en 2021 (10,4%) revirtiendo de esta
manera la caida originada en 2020 por la pandemia. El desempleo en el segundo semestre cayo al 7,6%,
el registro mas bajo desde el 2016, aunque los indices de pobreza siguieron siendo elevados. La tasa de
pobreza nacional para las personas disminuyd 4,7 puntos porcentuales respecto del 2020, aunque
quedando por encima del 35,5% registrado en 2019. La elevada inflacion que superd el 50% impidio
que la mejora econdmica se sintiese en los hogares vulnerables. El PGB se increment6é 10,2%. Los
sectores que se recuperaron mas rapidamente fueron construccion con una suba del 24,8%, Hoteles y
Restaurantes (21%), Produccion (16,5%) y Comercio (mas del 15%).

Con un efecto positivo residual de la actividad econémica de 2021, en 2022, el PBI volvi6 a crecer
un 5,3%, mientras que el desempleo en el segundo semestre cayd a 6,7%. Sin embargo, debido a las
presiones inflacionarias de 2021, exacerbadas por el aumento de precios de las materias primas, la
emision monetaria y la falta de un plan profundo antiinflacionario, el afio cerré con un IPC de 94,8%
(93,4% en la Ciudad), uno de la mas alto del mundo. La inflacion provoco un aumento en la pobreza
que alcanz6 al 39,2% de las personas y al 29,6% de los hogares a nivel nacional, mientras que en la
Ciudad los valores fueron de 22,5% de la poblacion y 17,3% de los hogares. En la Ciudad, el PGB subio
un 5,7% favorecido por un aumento en los sectores de hoteleria y restaurantes del 41,2%, construccion
6,4% y transporte y telecomunicaciones 4,7%.

Durante 2023 el pais sufrio la que se configurd como la mayor sequia de la historia, reduciendo la
produccion de los seis grandes cultivos de la campafia 2023/2022 en casi 34% respecto de la campaia
anterior. Esta caida signific6 una contraccion de los ingresos por exportacion estimada en US$ 20.000
millones (3,2% del PIB), con repercusiones negativas en la actividad econémica, la inflacion y las
finanzas publicas. El PBI nacional se contrajo 1,6%. Sin embargo, la economia de la Ciudad, donde la
actividad agricola tiene baja incidencia, se expandio 1,6%.

La gestion del presidente Fernandez dejo al pais en una espiral inflacionaria ascendente: en
noviembre de 2023, hubo un aumento del indice de precios de 12,8% y un crecimiento interanual de
160,9%, segiin el INDEC. Esta tendencia se profundiz6 con la actual administracion, al disponer una
devaluacion de la moneda y la liberacion de algunos precios. De este modo, la inflacion acumulada
anual cerrd en 211,4%, mientras que en Ciudad alcanzd 198,4%. Como consecuencia de los aumentos
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de precios, se redujo el poder adquisitivo de la poblaciéon y se increment6 la pobreza, alcanzando al
41,7% de la poblaciéon y al 31,8% de los hogares a nivel nacional, mientras que en la Ciudad los
indicadores arrojaron que el 28% de las personas y el 22,1% de los hogares se encontraban bajo la linea
de pobreza.

Tras el impacto inflacionario de la devaluacion de diciembre de 2023, el fuerte ajuste fiscal y
monetario implementado por el presidente Milei condujo a la baja la inflacion. Como resultado, este
indicador alcanzé un acumulado del 117,8 % en 2024, mientras que en la Ciudad se situd en el 136,7 %
durante el mismo periodo. La actividad econdmica en 2024 cay6 por segundo afio consecutivo (-1,3 %),
impulsada por un fuerte descenso del consumo que provocé importantes caidas en la produccion (-9,2
%) y el comercio (-7,2 %), asi como por la paralizacion de las obras publicas, que afectd al sector de la
construccion (-17,7 %). Estas caidas se vieron parcialmente compensadas por el crecimiento en la
agricultura, la ganaderia y la pesca (31,3 %) y la mineria y extraccion (7,4 %). En la Ciudad, la
contraccion fue mas profunda (-4,5 %) debido a la ausencia de actividades agricolas y mineras. Los
principales sectores que contribuyeron al descenso fueron el comercio (-9,7%), la industria
manufacturera (-9,6%) y la construccion (-16,1%).

Servicios inmobiliarios y comerciales

El siguiente cuadro muestra la composicion de los servicios inmobiliarios y comerciales por
categoria principal en Pesos constantes de 2004 para el periodo 2020-2024:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de

2020 2021 2022 2023 20240
(en millones de Pesos constantes de 2004)

Servicios INMobiliarios .........ccveeeveeereenne. 8.660 9.064 9.910 10.354 10.486
Servicios empresariales..........c..cevveneenne. 12.145 13.241 13.879 14.153 13.491
Servicios de tecnologia informatica......... 4.577 4.873 5.248 5.348 5.368
ORIOS .t 1.237 1.324 1.378 1.407 1.381

Total .....cooovviiiiii 26.619 28.502 30.415 31.262 30.726
Nota:

@ Estimaciones preliminares.
Fuente: Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad.

Los “servicios inmobiliarios” comprenden el valor agregado generado por las actividades
inmobiliarias, incluyendo la venta y alquiler de inmuebles dentro de la Ciudad. Los “servicios
empresariales” incluyen el valor agregado por los servicios de asesoria, legales, contables y publicitarios
prestados a empresas y negocios. Los “servicios de tecnologia informatica” cubren la prestacion de
servicios tales como actividades relativas al procesamiento de datos, sistemas, mantenimiento de
equipos y servicios afines. En “Otros” se incluyen otras actividades tales como el leasing de equipos e
investigacion y desarrollo.

La contribucion de los servicios inmobiliarios y comerciales y de servicios de tecnologia de la
informacion alcanzé en 2024 la posicion mas alta en la estructura del PIB, representando el 20,7%. En
términos reales, este sector crecio un 15,4% con respecto a 2020, pasando de $26.619 millones en 2020
a $30.726 millones en 2024. El sector inmobiliario registré un aumento de mas del 21,0%, pasando de
un valor de $8.660 millones en 2020 a $10.486 millones en 2024, lo que lo convierte en el componente
de mayor crecimiento dentro del sector inmobiliario y de servicios empresariales.

Los servicios de tecnologia de la informacion y los servicios comerciales experimentaron un
aumento de mas del 17,3% y el 11,1% respectivamente. Sus valores reales aumentaron de $4.577
millones en 2020 a $5.368 millones en 2024 para los servicios inmobiliarios, y de $12.145 millones de
en 2020 a $13.491 millones en 2024 para los servicios comerciales.

Comercios, hoteleria y restaurantes

El siguiente cuadro muestra la composicién del sector de comercio y hoteleria y restaurantes por
categoria principal en Pesos constantes de 2004 para el periodo 2020-2024:
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Ejercicio terminado el 31 de diciembre de

2020 2021 2022 20230 20240
(en millones de Pesos constantes de 2004)

Mayorista 9.838 11.010 11.110 11.365 10.841
Hoteles y restaurants 2.754 3.332 4.704 5.419 5.520
Minorista 7.112 8.522 9.469 9.870 8.468
Venta de vehiculos, estaciones de
servicio y talleres 2.213 2.628 2.728 2.788 2.373
Total 21.917 25.492 28.011 29.442 30.726
Nota:
@ Estimaciones preliminares.
Fuente: Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad.

La venta mayorista y minorista incluye aquellas actividades comerciales desarrolladas en la
Ciudad que no sean las relativas a ventas de vehiculos y estaciones de servicio y talleres, que se
contabilizan por separado. Ademas, este sector incluye las industrias hoteleras y gastrondémicas. En
2024, el sector hoteles y restaurantes tuvo un crecimiento aproximado de un 90,0% con respecto al
2020. Con dicha expansion logro revertir la gran caida del 2020 por las restricciones impuestas por la
pandemia. En términos reales, este sector pasé de un valor de $2.754 millones en 2020 a $5.220 millones
en 2024. El sector comercio minorista tuvo una expansién de 19,1% entre 2020 y 2024, con los valores
reales que pasaron de $7.112 millones en 2020 a $8.468 millones en 2024. La venta mayorista aumentd
un 10,2% en valores reales y la venta de vehiculos, estaciones de servicios y talleres un 7,2%, siempre
en términos reales. La participacion de este sector sobre el total del PGB pasé de 16,8% en 2020 a
18,2% en 2024.
Servicios comunitarios, sociales y personales

El siguiente cuadro muestra la composicién de los servicios comunitarios, sociales y personales
por categoria principal en Pesos constantes de 2004 para el periodo 2020-2024:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de,
2020 2021 2022 20230 20240
(en millones de Pesos constantes de 2004)

Administracion publica, defensa y
seguridad social 8.201 8.284 8.368 8.545 8.486
Educacion 3.875 4.089 4.203 4.265 4.341
Servicios personales 6.011 7.139 7.489 7.488 7.038
Servicios sociales y sanitarios 9.239 10.394 10.618 10.676 10.789
Total 27.326 29-906 30.678 30.974 30.654
Nota:

(@ Estimaciones preliminares.
Fuente: Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad.

El sector de servicios comunitarios, sociales y personales es uno de los mayores
contribuyentes al PBG, representando el 20,7% a precios constantes en 2024. En términos reales,
crecié un 12,2%, pasando de $27.326 millones en 2020 a $30.654 millones en 2024.

Produccion industrial

El siguiente cuadro muestra la composicion de la produccion industrial por categoria principal
para el periodo 2020-2024:
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Ejercicio terminado el 31 de diciembre de

2020 2021 2022 20230

20240

(en millones de Pesos constantes de 2004)

Quimicos 5.338 5.750 5.924 5.795
Alimentos, bebidas y tabaco 3.633 4.094 4.298 4.120
Textil y confecciones 1.640 2.369 2.554 2.758
Edicion e impresiones 1.399 1.485 1.548 1.374
Papel 553 646 620 712
Otros 4.817 5.901 5.901 5.959

5.641
3.884
2.579
1.047

540
5.046

Total 17.380 20.245 21.175 20.718

18.737

Nota:
@ Estimaciones preliminares.

Fuente: Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad.

Las principales industrias de la Ciudad son alimentos y bebidas, industria farmacéutica, imprenta,
industria textil y vestimenta. Algunos de los productos mas significativos incluyen productos
farmacéuticos, alimentos, vestimenta, calzados, equipos de oficina, papel y productos derivados y
materiales impresos.

Durante 2016, el sector industrial no escap6 a la caida generalizada de la actividad; los datos de
2016 reflejan una caida importante en términos reales con respecto al 2015 (6,5%). En 2017 el sector
tuvo una leve mejora de 0,6%, para luego continuar con la tendencia iniciada en el 2016 con caidas de
3,6% en 2018, 4,2% en 2019 y de 9,6% en 2020.

En 2021 y 2022 el sector logrd un buen desempefio revirtiendo las caidas de los afios anteriores,
acompafando la expansién del PGB, registrando un alza del 16,5% en 2021 y 4,6% en 2022. Sin
embargo, en 2023 el sector tuvo una contraccion de 2,2% con respecto al afio anterior. Esta tendencia
se acentud en 2024 debido a las medidas adoptadas por el nuevo gobierno, lo que provocod una
disminucion del consumo (-9,6%). Su contribucién porcentual al PBG disminuy6 ligeramente con
respecto a 2020, pasando del 13,3% al 12,6% en 2024. En términos reales, los valores aumentaron
de $17.380 millones en 2020 a $18.737 millones en 2024, lo que representa un incremento del
7,8%.

Transporte, almacenamiento y comunicaciones

El siguiente cuadro muestra la composicion del sector de transporte, almacenamiento y
comunicaciones por categoria principal en Pesos constantes de 2004 para el periodo 2020-2024:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de,

2020 2021 2022 20230 20240

(en millones de Pesos constantes de 2004)

Transporte y almacenamiento 5.966 6.585 7.614 7.384 7.005

Comunicaciones 6.490 6.695 6.637 6.673 6.303

Total 12.456 13.281 14.251 14.057 13.308

Nota:
@ Estimaciones preliminares.
Fuente Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad.

Este sector incluye el transporte terrestre, aéreo y maritimo o fluvial y los servicios vinculados
(incluyendo agencias de viaje), almacenamiento de mercaderias y servicios de telefonia y correo. En
2024 el sector transporte, almacenamiento y comunicacion, experimentd una contraccion con respecto
al afo anterior, con una disminucion del 5,3%. Dentro del sector, los componentes de transporte,
comunicaciones y almacenamiento cayeron un 5,5 % y un 5,1 %, respectivamente. Su contribucion
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porcentual al PBG disminuy6 del 9,6% al 9,0% entre 2020 y 2024, mientras que, en términos reales,
el sector crecio un 6,8%, pasando de $12.456 millones a $13.308 millones.

Servicios financieros

El siguiente cuadro presenta la composicion de los servicios financieros por categoria principal en
Pesos constantes de 2004 para el periodo 2020-2024:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de

2020 2021 2022 20230 20240
(en millones de Pesos constantes de 2004)

Entidades financieras 10.753 10.811 11.114 10.972 10.403
Seguros y fondos de jubilaciones y

pensiones 4.095 4.253 4.622 4.773 4.877
Servicios vinculados 1.765 1.992 2.251 2.657 3.085
Total 16.613 17.056 17.987 18.402 18.365
Nota:

(@ Estimaciones preliminares.
Fuente: Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad.

Este sector incluye los servicios prestados por bancos y compafiias de seguro. El centro financiero
de la Argentina se encuentra en la Ciudad y una gran parte de los proveedores de dichos servicios tienen
sus oficinas en ella. El sector de servicios financieros se contrajo un 0,2% en 2024 con respecto al
afio anterior. La participacion del sector en el PBG disminuy6 del 12,7% en 2020 al 12,4% en 2024.
En términos reales, para esos afios fueron de $16.613 millones y $18.365 millones,
respectivamente. La variacion entre ambos periodos fue del 10,5 %.

Construccién

El sector de la construccion es sensible a los cambios en las expectativas acerca de los futuros
niveles de actividad econémica. En 2016, el mercado inmobiliario como todos los sectores econémicos,
sinti6 el impacto de las medidas econémicas implementadas a partir de diciembre de 2015. A pesar de
la eliminacién de las restricciones en el Mercado de Cambios, este sector qued6 paralizado a la espera
de sefiales mas claras del nuevo rumbo econémico. En 2017, la aceleracion de los créditos hipotecarios
UVA més la estabilidad de la moneda, juntamente con la politica de infraestructura seguida por el sector
publico, incentiva al sector de la construccion, creciendo en términos reales un 12,7%. Sin embargo, la
depreciacion del Peso durante 2018 llevo a que el crecimiento se viera afectado, y el sector creci6 s6lo
un 3,4%. En el 2019, la tendencia se profundiz6 y el afio termino con una caida del 1,8%. La pandemia
de SARS CoV-2 afect6 especialmente a la construccion debido a las restricciones impuestas por las
autoridades. En 2020, este sector sufrié una caida interanual del 36,5%. En 2021 el sector de la
construccidn revirtio su caida y se incrementé un 24,8% con respecto al afio anterior. Durante 2022 y
2023, el sector se expandié un 4,1% y un 2,7%, respectivamente. Sin embargo, el crecimiento
durante estos afios no alcanzo los niveles de 2019. En 2024, el ajuste en obras publicas fren6 su
expansion, registrando la mayor caida dentro del PBG (-16,1 %). Entre 2020 y 2024, la actividad
crecio casi un 14,9% en términos reales. La participacion del sector en el PBG total se mantuvo en
el 3,7 % durante este periodo.

Agricultura, ganaderia, pesca, silvicultura y mineria, y actividades de extraccién

Este sector refleja principalmente los servicios brindados por empresas del sector que tienen sus
administraciones centrales radicadas en la Ciudad. Este sector aumenté en términos reales casi un 25,9%
pasando de $2.248millones en 2020 a $2.825 millones en 2024. De este modo, la contribucion
porcentual de este sector al PGB de la Ciudad alcanzé 1,9% en 2024.

Electricidad, gas y agua

Este sector comprende la produccidn y/o distribucién de electricidad, gas y agua. Més del 50% de
este agregado esta representado por la industria de la electricidad. Este sector registré una caida en
términos reales, pasando de $1.183 millones en 2020 a $1.163 millones en 2024. La contribucion
porcentual de este sector al PGB pas6 de 0,9% a 0,8% entre los afios mencionados.
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Poblacion, fuerza laboral, empleo y pobreza

La estimacién de poblacidon de la Ciudad para 2024 alcanza 3,09 millones de habitantes (6,6% de
la poblacion argentina). La poblacién econdmicamente activa se estima en 1,69 millones.

La Ciudad cuenta con el beneficio de poseer una alta tasa de alfabetismo del 99,8% de la poblacién
mayor de diez afios, en comparacion con aproximadamente el 98,1% del promedio nacional en 2012.
Para 2024, el 19,3% de la poblacion de 25 afios 0 mas completé sus estudios secundarios, el 19,6% tenia
un nivel superior incompleto y el 43,6% complet6 estudios post secundarios. Los residentes de la Ciudad
gozaron también del mayor ingreso per céapita del pais durante 2024, con $32.689.224 (calculado en
precios basicos de produccién y en pesos nominales), comparado con un promedio nacional de
$24.405.755 (calculado a precios de mercado y en pesos nominales). La alta disponibilidad y
accesibilidad de comunicaciones e infraestructura, junto con un mayor nivel de ingresos y mejor acceso
a educacion y salud, se refleja en tasas de mortalidad infantil inferiores al 5,8 por mil en la Ciudad para
el trienio 2018-2020, en comparacién con 8,8 por mil en todo el pais. Asimismo, se observa una mayor
expectativa de vida, un promedio de 77,2 afios para los residentes de la Ciudad, comparado con un
promedio de 75,3 afios para el total del pais en el trienio 2008-2010.
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El siguiente cuadro establece las cifras correspondientes a poblacién, empleo y pobreza para la
Argentina y la Ciudad para los periodos indicados:

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de

2020 2021 2022 2023 2024

(en millones)
Poblacion nacional® 45.4 45,8 45,2 46,7 47,1
Poblacién de la Ciudad® 3,08 3,08 3,08 3,08 3,09

(en porcentaje)

12 22 12 22 12 22 12 22 12 22
mitad mitad mitad mitad mitad mitad mitad mitad mitad mitad

Tasa de poblacion
econdémicamente activa 42,8 43,7 46,1 46,8 47,2 47,6 48,0 48,4 48,3 48,6
Nacional®@®)

Tasa de poblacion
econdmicamente activa de 51,0 523 534 549 552 544 559 542 549 547
la Ciudad® ®

Tasa de desempleo
nacional®

Tasa de desempleo de la
Ciudad®®

Tasa de pobreza nacional
(hogares) ®

118 114 9,9 7,6 7,0 6,7 6,6 57 7,7 6.7

129 118 9,7 8,5 8,4 6,9 6,6 51 7,4 6,5
304 316 312 279 27,7 296 296 31,8 425 28,6

Tasa de pobreza de la

Ciudad (hogares)® 216 211 201 162 162 173 186 221 284 20,7

Tasa de pobreza nacional

© 409 420 406 373 365 392 401 41,7 529 381
(personas)

Tasa de pobreza de la

Ciudad (personas)® 282 271 265 226 220 225 244 280 336 262

Notas:

(1) Las cifras sobre poblacién se presentan al 30 de junio del ejercicio finalizado correspondiente y estan basadas en
proyecciones sobre la base de informacion del censo nacional de 2010.

(2) Calculada mediante la division de la poblacién econdmicamente activa por el total de la poblacion.

(3) Calculado mediante la division de la poblacion desempleada en busqueda de trabajo por la poblacién econdmicamente
activa.

(4) Parael calculo de pobreza en la Ciudad se uso la ETOI (Encuesta Trimestral de Ocupacion e Ingresos).

Fuentes: INDEC e Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad Autonoma de Buenos Aires (Jefatura de Gabinete de Ministros

— GCBA).Fuentes: INDEC y Direccion General de Estadistica y Censos de la Ciudad.

Empleo

El INDEC prepara una serie de indices utilizados para medir las caracteristicas sociales,
demograficas y econdmicas de la poblacion de la Argentina basados en la informacion recolectada en
la Encuesta Permanente de Hogares (“EPH”). En 2014, la entonces Direccidén General de Estadistica y
Censos de la Ciudad de Buenos Aires (hoy Instituto de Estadistica y Censos de la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires, IDECBA), comenz6 a publicar regularmente sus propios indicadores socio—econémico
a través del relevamiento de la Encuesta Trimestral de Ocupacion e Ingresos (ETOI), cuyo objetivo es
la obtencidn trimestral de las tasas basicas del mercado laboral y de ingreso, de la poblacidn residente
en hogares particulares de la Ciudad.

Las tasas de actividad obtenidas por la ETOI muestran niveles similares a las obtenidas por la
EPH. En el primer semestre de 2019, la tasa de desempleo increment6 a 10,8%. Luego se redujo en el
segundo semestre a 9,9%. Durante 2020 la dindmica del mercado de trabajo se encontrd limitada debido
a las estrictas restricciones impuestas en respuesta a la pandemia. En el primer semestre, la tasa de
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actividad alcanzo un valor de 51% y en el segundo semestre fue de 52,3%. El desempleo se ubic6 en
12,9% en el primer semestre y 11,8% en el segundo.

En 2021 la economia tuvo una rapida recuperacion, en la ciudad el PGB alcanzo un incremento de
10,3% con respecto al 2020. La expansidon econdmica incidié positivamente en los indicadores
laborales, el desempleo en el primer y segundo semestre descendi6 a valores de 9,9% y 7,6% y la tasa
de poblacién econémicamente activa para el mismo periodo fue de 53,4% y 54,9%, respectivamente.
Durante el transcurso del 2022, la actividad econémica en la Ciudad se sigui¢ expandiendo. En el primer
semestre, el desempleo llegd al 8,4% vy la tasa de poblacion econdmicamente activa fue de 55,2%. En
el segundo semestre, la tasa de desocupacidon alcanzé el valor mas bajo de los ultimos 9 afios (6,9%), y
la poblacion econdmicamente activa alcanz6 un valor de 54,4%.

Durante el 2023, a pesar de que la actividad econémica a nivel nacional se contrajo un 1,6%, en
parte, debido a una fuerte caida del 23,8% en el sector agricola producto de la sequia, en la Ciudad el
PGB tuvo una expansién de 1,6%. Este crecimiento se vio influido por la poca participacion del agro
en la estructura del PGB y la alta incidencia de los servicios. Los nimeros de los indicadores laborales
siguieron la tendencia favorable del 2022: el desempleo descendi6 en el primer y segundo trimestre a
6,6% y 5,1%, respectivamente, y la poblacién econdomicamente activa en el primer semestre alcanzd el
55,9%. En el segundo semestre, tuvo una leve caida con respecto al 2022 mostrando un valor de 54,2%.

En 2024, la politica econdémica de la nueva administracion afectdé negativamente a casi todas las
actividades, con excepcion del sector agricola y la explotaciéon minera. EI PBI nacional disminuy6 un
1,3%, y dado que la Ciudad no concentra el sector primario, su PBI per cépita se redujo un 4,5%.
Durante el primer semestre de 2024, la poblacién econdmicamente activa de la Ciudad disminuyd un
punto porcentual con respecto al primer semestre de 2023 (54,9%). La tasa de desempleo aumentd un
0,8% en comparacion con el mismo periodo de 2023 (7,4%). Durante el segundo semestre de 2024, la
tasa de actividad se situd en el 54,7%, ligeramente superior a la del mismo periodo de 2023. Mientras
tanto, la tasa de desempleo aumentd un 1,4% en comparacion con el segundo semestre de 2023 (6,5%).

Pobreza

La siguiente exposicion sobre estadisticas de pobreza se basa en informacion elaborada por el
INDEC como parte de la EPH. Los célculos sobre pobreza se basan en el valor de una canasta de
alimentos y servicios (constituida principalmente por alimentos y bebidas, vestimenta, transporte, salud
e higiene, vivienda y educacién), la cual se considera lo minimo necesario para mantener a un individuo,
0 en su caso, a un hogar. La canasta esta calculada a precios de mercado y el umbral resultante se
denomina “linea de pobreza”.

En 2016, tanto el INDEC como la Direccion de Estadistica y Censos del Gobierno de la Ciudad
publicaron datos de indigencia y pobreza. Mientras que en la Ciudad los resultados del primer semestre
de 2016 arrojaron un valor de 13,5% de hogares y un 19,4% de personas en condicién de indigencia y
pobreza, en la Nacion los valores fueron mayores: 23,1% de hogares y de 32,2% de personas en esa
situacion. Para el primer semestre del 2017, las condiciones de vida habian mejorado. En la Ciudad,
arrojaron un valor de 11,1% de hogares y un 15,6% de personas en condicion de indigencia y pobreza;
mientras que en la Nacion los valores en el periodo fueron de 20,4% de hogares y de 28,6% de personas
en tal situacién.

Sin embargo, en 2018, se revirtid la tendencia en la mejora de las condiciones de vida en la Ciudad,
donde el 12% de los hogares y el 17,2% de las personas residentes se encontraban en condicién de
indigencia y pobreza, mientras que en la Nacién esos valores disminuyeron levemente al 19,6% de los
hogares y al 27,3% de las personas en dicha situacion. En 2019, los indices de pobreza e indigencia
incrementaron, tanto a nivel de la Ciudad como nacional, y este Ultimo con més intensidad. En la
Ciudad, los resultados del primer semestre de 2019 arrojaron un valor de 16% de hogares y un 20,6%
de personas bajo la linea de pobreza e indigencia y de 15,5% de hogares y un 20,9% de personas bajo
la linea de pobreza hacia fines de afio. En la Nacion, los valores incrementaron del 25,4% al 25,9% de
hogares y del 35,4% al 35,5% de personas en condicidn de indigencia y pobreza.

Durante el 2020 continud la tendencia creciente de pobreza, incluso con mas intensidad a nivel
nacional. En la Ciudad, los resultados del primer semestre de 2020 arrojan un valor de 21,6% de hogares
y un 28,2% de personas bajo la linea de pobreza, mejorando levemente en el segundo semestre del afio,
con el 21,1% de los hogares y el 27,1% de las personas bajo la linea de pobreza. En Nacion, los valores
en dicho periodo fueron mayores: 30,4% de los hogares y 40,9% de las personas en condicion de
indigencia y pobreza, incrementando luego al 31,6% y al 42%, respectivamente. Pese al crecimiento
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econdmico de 2021, los niveles pobreza de la Ciudad no volvieron a los valores previos a la pandemia
por efecto de la inflacion. Asi, la tasa de pobreza de hogares en el primer semestre y en el segundo
semestre fue de 20,1% y 16,2%, respectivamente, mientras que la de la poblacion para el mismo periodo
alcanzo los siguientes valores: 26,5% y 22,6%.

A lo largo de 2022, pese a los buenos indicadores de actividad econémica y empleo, las presiones
inflacionarias (el IPC de la Ciudad alcanzé el 93,4%) impidieron reducir significativamente los niveles
de pobreza. En el primer semestre, la tasa de pobreza fue del 22,6% de las personas y 16,2% de los
hogares, manteniéndose por encima de los niveles previos a la pandemia. En el segundo semestre, la
tasa de pobreza de la poblacién se mantuvo estable (22,5%) y la tasa de pobreza de los hogares se
increment6 a 17,2%.

A pesar de los buenos indicadores laborales logrados en 2023, el deterioro econémico y la inflacién
a niveles sin precedentes determinaron la caida del poder adquisitivo y el avance de la pobreza. En la
Ciudad, la tasa de pobreza de los hogares trepd durante el primer semestre al 18,6% de los hogares y
24,4% de la poblacion. A pesar de los intentos del Gobierno Nacional por controlar precios y brindar
ayuda social, la situacion se deterioré atin mas a fin de afio, cuando el indice de pobreza de los hogares
llegd a un 22,1% vy el de las personas al 28,0%, lo que representa 5,5 puntos porcentuales mas que
durante igual periodo de 2022.

Durante el primer semestre de 2024, los datos sobre indigencia y pobreza aumentaron tanto en la
Ciudad como a nivel nacional. En la Ciudad, las cifras de pobreza individual y de hogares aumentaron
al 28,4 % y al 33,6 %, respectivamente. Durante el segundo semestre de 2024, la tasa de pobreza
disminuyd en comparacion con el mismo periodo de 2023, con cifras de pobreza individual y de hogares
que se redujeron al 26,2 % y al 20,7 %, respectivamente.

B-85



INGRESOS Y GASTOS
Introduccion

El siguiente cuadro presenta los ingresos y gastos de la Ciudad por los ejercicios finalizados desde
el 31 de diciembre de 2020 hasta el 31 de diciembre de 2024. Los montos se consignan en millones de
Pesos nominales. Ver el capitulo “Forma de presentacion de la informacién financiera y estadistica”.

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2020 2021 2022 2023 2024

(en millones de Pesos)

Ingresos corrientes 435.154,1 677.074,0 1.306.253,8 3.300.184,4 9.530.394,5
Ingresos de capital 6.196,3 3.838,1 20.201,9 42.837,2 5.315,1
Total de ingresos 441.350,5 680.912,0 1.326.455,8 3.343.021,6 9.553.709,6
Gastos corrientes 427.174,8 614.898,9 1.028.558,0 2.585.343,5 7.734.382,0
Gastos de capital 55.746,3 89.527,0 182.395,0 544.006,5 1.494.643,6
Total gastos 482.921,1 704.425,9 1.210.953,0 3.129.350,0 9.229.025,7
Saldo operativo® 7.979,3 62.175,0 277.695,8 714.840,8 1.796.012,5
Saldo general@ (41.570,5) (23.513,8) 115.502,7 2136715 306.683,9
Saldo principal® (5.657,2) 27.729,1 173.006,3 312.799,3 446.329,5

Notas:

(@ Ingresos corrientes menos gastos corrientes.

@ Total ingresos menos total gastos.

@ Saldo general excluyendo gastos por intereses

Fuentes: Direccion General Oficina de Gestion Publica y Presupuesto, Direccion General de Crédito Pablico y Direccion
General de Contaduria de la Ciudad.

Impuestos y otros ingresos

Las principales fuentes de ingresos de la Ciudad son el impuesto a los ingresos brutos (un
impuesto sobre la facturacion bruta), los pagos de coparticipacion federal de impuestos realizados en
virtud de la Ley de Coparticipacion Federal, el impuesto inmobiliario, el impuesto de sellos y el
impuesto automotor. De los ingresos totales de la Ciudad para el 2024, el 84,2% (incluido un 0,1%
atribuible a ingresos de capital) fueron de origen propio y el 14,9% correspondieron a los pagos de
coparticipacion federal de impuestos y otras transferencias federales, lo cual refleja un monto
relativamente bajo de los pagos de coparticipacion a la Ciudad, en comparacion con la mayoria de las
provincias.

El siguiente cuadro presenta los ingresos de la Ciudad segln las fuentes entre 2020 y 2024. Los
montos se consignan en millones de Pesos nominales. Ver el capitulo “Forma de presentacién de la
informacion financiera y estadistica”.
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Ejercicio terminado el 31 de diciembre de

2020 2021 2022 2023 2024

(en millones de Pesos y porcentajes)

Ingresos corrientes:

Ingresos por impuestos de la

Ciudad
Impuesto a los ingresos brutos 246.299,62 55,8% 403.945,84 59,3% 804.176,6 60,6% 2.251.242,3 67,3% 5.784.973,31 60,7%
Impuesto inmobiliario 24.554,36 5,6 38.651,39 57 59.921,42 45 116.507,52 35 355.401,15 37
Impuesto automotor 13.534,45 31 24.193,80 3,6 38.879,29 2,9 71.783,97 21 199.156,17 21
Impuesto de sellos 18.042,16 41 44.811,78 6,6 82.541,51 6,2 125.858,34 38 414.105,93 43
Tasa para el desarrollo de
Subterraneos @ .................. 6.168,92 1,4 11.220,47 1,6 15.590,85 1,2 31.791,8 1,0 103.363,84 11
Ley N° 23.514.. 2196,88 0,5 3.810,36 0,6 5.938,49 0,4 11.024,66 0,3 30.976,66 0,3
Ley N°4.472.... 3.972,04 0,9 7.410,11 11 9.652,36 0,7 20.767,14 0,6 72.387,18 0,8
Ingresos por planes de pago
diferido de impuestos......... 3.179,06 0,7 5.657,53 08 11.757,46 0,9 24.222,09 0,7 19.638,91 0,2
Otros ingresos de la Ciudad....... 2.805,82 0,6 4.395,48 0,6 7.081,51 0,5 17.525,5 0,5 46.551,73 0,5
Total ingresos por impuestos
dela Ciudad ..........ccceeeu 314.584,40 713 532.876,30 783 1.019.948,63 76,9 2.638.931,55 78,9 6.923.191,05 72,6
Ingresos no tributarios de la Ciudad
Pago de derechos ............cc....... 990,87 0,2 2.298,74 03 3.630,97 03 7.879,24 0,2 23.794,61 0,2
Venta de bienes y servicios ....... 3.602,57 08 6.835,13 1,0 14.132,07 11 35.425,48 11 106.754,20 11
Otros ingresos no tributarios de
la Ciudad........coevrvrvrirerinns 13.320,42 3,0 24.498,86 3,6 68.638,31 52 281.742,95 84 1.052.794,40 11,0
Total ingresos no tributarios
de la Ciudad................. 17.913,86 41 33.632,73 49 86.401,35 6,5 325.047,67 9,7 1.183.343,21 12,4
Total ingresos de la Ciudad.. 332.498,26 753 566.509,0 832 1.106.349,98 834 2.963.979,22 88,7 8.106.534,26 85,0
Transferencias federales y otras
transferencias corrientes:
Pagos por  coparticipacion 11,
federal......ccoovveeiviiiiiiis 97.789,23 222 74.765,44 0 140.713,69 10,6 311.306,38 9,3 922.410,15 9,7
Otras transferencias federales y
otras corrientes 4.866,70 11 35.799,53 53 59.190,20 45 24.898,78 0,7 501.450,18 53
Total transferencias federales y
otras corrientes ............ 102.655,93 233 110.564,97 16,2 199.903,89 15,1 336.205,16 11,0 1.423.860,32 14,9
Total ingresos corrientes......... 435.154,19 98,6 677.074,00 99,4 1.306.253,87 98,5 3.300.184,38 98,7 9.530.394,58 99,9
Ingresos de capital:
Venta de activos, etC...........coev.n... 6.196,39 14 3.838,10 0,6 20.201,94 15 42.837,2 1.3 5.315,10 0,1
Total ingresos..... 441.350,58 100,0% 680.912,09 1000 % 1.326.455,81 100,0% 3.343.021,58 100,096 9.535.709,68 100%

Nota:

@ Las contribuciones al desarrollo del subterraneo se componen de fondos destinados a los efectos por la Ley N° 23.514,
y, a partir de 2013, conforme a la Ley de Transporte Ferroviario de Pasajeros. Ver “Tasa para el desarrollo de
subterraneos”.

Fuentes: Direccion General Oficina de Gestion Publica y Presupuesto, y Direccién General de Contaduria de la Ciudad.

Ingresos fiscales de la Ciudad

Los ingresos fiscales de la Ciudad representaron un monto de $6.923.191,0 millones, es decir el
72,6% de los ingresos totales de la Ciudad en el 2024. Los impuestos principales de la Ciudad son el
impuesto a los ingresos brutos, el impuesto inmobiliario, el impuesto automotor y el impuesto de sellos.

Impuesto a los ingresos brutos

El monto recaudado correspondiente al impuesto a los ingresos brutos fue de $5.784.973,3
millones que representd el 83,6% de los ingresos fiscales de la Ciudad en 2024.

En enero de 1994, la Ciudad, celebr6 el Pacto Fiscal de 1993 antes de que cambiara su situacion
en virtud de la Constitucion Nacional. El Pacto Fiscal de 1993, que entré en vigencia el 1° de enero de
1994, requirio que las provincias y la Ciudad reformaran sus respectivas estructuras fiscales en un plazo
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que originariamente finalizaba el 31 de diciembre de 2001, pero fue extendido al 31 de diciembre de
2010, mediante el reemplazo gradual de determinados impuestos que podian inhibir la produccién (tal
como el impuesto a los ingresos brutos) por impuestos a las ventas y mediante la mejora de la
administracién fiscal y los sistemas de recaudacion. Las provincias y la Ciudad también acordaron
limitar su capacidad de aumentar el impuesto a los ingresos brutos y eximir a algunos sectores
economicos de pagarlo.

En virtud de sus obligaciones de conformidad con el Pacto Fiscal de 1993, en 1994 la Ciudad
extendid la exencion al impuesto a los ingresos brutos, incluyendo a las industrias de produccion y de
la construccién. Sin embargo, en enero de 1998 redujo el alcance de la exencién para el sector
productivo a fin de adecuarlo a la exencién determinada por la provincia de Buenos Aires respecto de
su impuesto a los ingresos brutos. Atento a que el Gobierno Nacional y las provincias no llegaron a un
acuerdo para prorrogar la vigencia del Pacto Fiscal de 1993, la Corte Suprema de Justicia de la Nacién
dictamind que este ya no tiene efecto.

Desde la Ultima década, la Ciudad implementd cambios en la administraciéon de este impuesto,
incluyendo, entre otros, involucrarse en acuerdos de revelacion de informacion con el Gobierno
Nacional, para comparar las ventas declaradas por los contribuyentes a la Ciudad, en relacion con el
impuesto a los ingresos brutos, y al Gobierno Nacional en relacion con el impuesto al valor agregado,
introduciendo a su vez el requerimiento de que los grandes contribuyentes y los bancos actten en calidad
de agentes de percepcion y retencidn respecto de las compras que realicen las pequefias empresas (ya
que, debido a su nimero, son mas dificiles de controlar) y la expansion del uso de tecnologias en linea
para modernizar y acelerar la presentacion de declaraciones juradas y otros procesos relacionados. A la
fecha del presente Prospecto, existian aproximadamente 3.900 agentes de percepcion y retencion en
relacién con este impuesto. Ademas, la Ciudad ha requerido recientemente a todos los contribuyentes
del impuesto a los ingresos brutos que reenvien sus datos impositivos basicos de modo de actualizar la
base de datos de la Ciudad para este impuesto, y comenzo a llevar a cabo inspecciones anunciadas
publicamente, principalmente orientadas a verificar las declaraciones juradas del impuesto a los ingresos
brutos y mejorar la recaudacion de este impuesto.

En el periodo comprendido entre los afios 2011 y 2021, los ingresos generados por el impuesto a
los ingresos brutos se incrementaron cada afio como resultado del aumento en los niveles de actividad
economica de la Ciudad, del incremento de los precios de los bienes y servicios sujetos al impuesto a
los ingresos brutos, y de mejoras en la administracion impositiva. EI 13 de diciembre de 2012, la
Legislatura elevo la alicuota del impuesto a los ingresos brutos imponible, entre otros, a las empresas
financieras, compafiias de seguro y compaiiias telefonicas. El incremento, junto con niveles de precios
mas elevados y niveles sostenidos de actividad econémica, tuvieron como consecuencia un incremento
en la recaudacion de este impuesto del 33,4% en 2014, ascendiendo a $40.226,5 millones. Esta tendencia
al alza continué durante 2015, con un aumento de 25,6%, alcanzando los $50.539,3 millones.

En 2016, el incremento fue de 34,8% llegando la recaudacion del impuesto a $68.117,3 millones.
En 2017 el incremento fue de 34,0% totalizando $91.248,5 millones. En 2018 el incremento fue de
39,6% alcanzando una recaudacion de $127.366,9 millones, en tanto, en 2019 el incremento fue de
37,5% alcanzando los $175.085,4 millones. En 2020, el incremento fue de 40,7% alcanzando $
246.299,6 millones (este monto incorpora $8.311,0 millones correspondiente al Anticipo Tributario
Extraordinario contemplado en la Ley N° 6.301 de emergencia econémica y financiera).

En 2021, el aumento fue de 64,0% alcanzando los $403.945,8 millones, y en 2022 el incremento
alcanz6 99,1% llegando a $804.176,6 millones. Por dltimo, en 2023 el incremento alcanzo un 179,9%,
con un ingreso por $2.251.242,3 millones.

Impuesto inmobiliario

La recaudacion del impuesto inmobiliario fue de $355.401,2 millones, lo cual representd el 5,1%
de los ingresos fiscales de la Ciudad para el 2024. El impuesto inmobiliario se calcula en base al costo
de construccion original de los inmuebles ubicados dentro de la Ciudad, ajustado por inflacion, y las
alicuotas varian segun el tamafio y la zona en la que se encuentra el inmueble. Aunque los valores
inmobiliarios se ajustan en caso de mejoras posteriores, hasta hace poco no existian referencias a valor
de mercado para establecer el valor de los inmuebles, y gran parte de la base imponible estaba
desactualizada y, por tanto, no reflejaba el valor real de las propiedades situadas en la Ciudad. EI 5 de
diciembre de 2007, la Legislatura aprobd el incremento en la valuacién de referencia a todos los
inmuebles sujetos al presente impuesto, dividiendo la Ciudad en 82 zonas, y aplicando un factor
diferenciado a los inmuebles ubicados dentro de cada una de esas zonas, en un intento de lograr que el
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valor de referencia usado para calcular este impuesto esté en la misma linea de los valores fiscales de
las propiedades. Este proceso resultdé en aumentos en los valores reales de referencia de los bienes
inmuebles sujetos a este impuesto, desde un 0,0% (en los casos de propiedades ubicadas en las areas de
menores ingresos) hasta un 250,0% (en el caso de propiedades ubicadas en algunos de los principales
barrios de la Ciudad). Dichos incrementos comenzaron a aplicarse al impuesto inmobiliario con la
recaudacion fiscal de 2008. Luego de los incrementos en los valores de referencia, cada contribuyente
tuvo derecho a cuestionar el nuevo valor de referencia de su propiedad, para los casos en los que el
actual impuesto exigible superara el 1,0% del valor actual de mercado de la propiedad. La Ciudad ha
recibido 60 cuestionamientos (de un total de aproximadamente 1,6 millones de contribuyentes
registrados), de los cuales fueron desestimados o resultaron en ajustes que, en conjunto, no fueron
sustanciales en el contexto general de recaudacion del impuesto inmobiliario. Los inmuebles del
Gobierno Nacional no estan gravados por este impuesto, asi como tampoco las iglesias y los edificios
de la Ciudad.

El Pacto Fiscal de 1993 establece limites a la alicuota del impuesto inmobiliario y dispone que la
base imponible no pueda exceder el 80% del valor de mercado del inmueble. En la actualidad, la Ciudad
cumple con tales limitaciones.

El 24 de noviembre de 2011, la Legislatura modificd el régimen en virtud del cual se cobra este
impuesto, siguiendo un proyecto de ley presentado por la administracion de la Ciudad. Las
modificaciones, que entraron en vigencia el 1° de enero de 2012, tienen por objeto asegurar que el
impuesto se aplique sobre bases mas justas y equitativas, mientras aumenta la cantidad de la recaudacion
tributaria global. Las modificaciones establecen mecanismos para garantizar el valor de referencia de
las propiedades siguiendo mas de cerca los valores de mercado (incluyendo un procedimiento para
ajustar dicho valor de referencia sobre una base anual) creando nuevas categorias que reflejen el valor
de amenities tales como los gimnasios y piscinas, que previamente no se habian incluido en las
valuaciones e incrementaban las tasas de algunos impuestos. El nuevo régimen incluye limites para el
incremento resultante de dichas modificaciones, y establece que el monto del impuesto inmobiliario a
pagar no puede exceder, en ningln caso, el 1,0% del valor de mercado de la propiedad. En 2013, la
Ciudad encarg6 un relevamiento aéreo de los inmuebles ubicados en la zona norte de la Ciudad, el cual
dio lugar a ajustes en la base imponible de ciertas propiedades situadas en esa zona en 2014.

En 2015, los ingresos por el impuesto inmobiliario aumentaron un 26,2%, alcanzando $6.772,8
millones. En 2016, los ingresos por el impuesto inmobiliario aumentaron un 39,5%, alcanzando
$9.444,9 millones. En 2017, los ingresos por el impuesto inmobiliario aumentaron un 32,8%,
alcanzando $12.544,5 millones. Esta tendencia al alza continué en 2018, cuando los ingresos por el
impuesto inmobiliario aumentaron un 28,6%, alcanzando $16.133,9 millones.

En 2019, los ingresos por el impuesto inmobiliario aumentaron un 26,0% alcanzando $20.335,2
millones, principalmente como resultado de modificaciones en el régimen aplicable en 2011 que
incrementaron los valores de referencia. En 2020, los ingresos por el impuesto inmobiliario
incrementaron en 20,7%, llegando a los $24.554,4 millones. Durante 2021, aumentaron
significativamente un 57,4%, alcanzando los $38.651,4 millones. Esta tendencia continud en 2022,
cuando los ingresos por el impuesto inmobiliario aumentaron un 55,0%, alcanzando los $59.921,4
millones. Por Gltimo, en 2023 el incremento alcanzé un 94%, con un ingreso por $116.507,5 millones.

Impuesto automotor

Los ingresos por el pago del impuesto automotor fueron de $199.156,2 millones y representaron
el 2,9% de los ingresos fiscales de la Ciudad para el 2024. El impuesto automotor es una tasa anual
impuesta sobre vehiculos de pasajeros, camiones y colectivos en base al valor de mercado del vehiculo.
Los vehiculos que estuvieron registrados durante mas de 13 afios y tienen un valor de mercado inferior
a los $30.000 estan exentos de este tributo. Ademas, la Ley de Transporte Ferroviario de Pasajeros
aumenté las tasas del impuesto automotor de vehiculos con una valuacién fiscal superior a $150.000,
entre un 3,2% y un 5,0% del valor del vehiculo, vigente a partir del ejercicio fiscal 2013. El ingreso
adicional se contabiliza en el rubro “Contribuciones al desarrollo del subterraneo” y se debe aplicar a
la operacion y desarrollo del sistema ($305,5 millones en 2015).

Los ingresos por el pago del impuesto automotor se incrementaron en un 33,5% alcanzando un
ingreso de $3.406,5 millones en 2015. En 2016, el incremento fue de un 28,7%, alcanzando un ingreso
de $4.383,2 millones. En 2017, el incremento fue de un 35,5% alcanzando un ingreso de $5.939,2
millones. En 2018, el incremento fue de un 14,5%, alcanzando un ingreso de $6.802,0 millones.
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En 2019, el incremento fue de un 46,8% alcanzando un ingreso de $9.985,3 millones. En 2020, el
aumento fue de 35,5% alcanzando $13.534,4 millones. En 2021, el incremento fue de 78,8% alcanzando
$24.193,8 millones, como resultado del incremento en las tasas a las que se grava este impuesto, el
incremento de los precios de los vehiculos y el incremento de los niveles de cumplimiento tributario
desde 2013.

Siguiendo esta tendencia, en 2022 el aumento de la recaudacion fue de 60,7% alcanzando
$38.879,3 millones. Finalmente, en 2023 el incremento fue de 84% con un valor de $71.784 millones.

Impuesto de sellos

Los ingresos por el impuesto de sellos contribuyeron con un monto estimado de $414.105,9
millones y representaron el 6,0% del total de los ingresos fiscales de la Ciudad en 2024. Este impuesto
fue eliminado en la Ciudad por el Gobierno Nacional de conformidad con las disposiciones del Pacto
Fiscal de 1993 (cuando la Ciudad se encontraba bajo jurisdiccion del Gobierno Nacional) excepto con
respecto al otorgamiento de escrituras pUblicas relativas a transferencias de inmuebles situados en la
Ciudad (excluyendo bienes inmuebles utilizados principalmente como viviendas). Este impuesto
continud siendo recaudado por el Gobierno Nacional hasta el 3 de enero de 2003, cuando, de
conformidad con un acuerdo entre el Gobierno Nacional y la Ciudad, la Ciudad comenzé a recaudar
dicho impuesto. Luego de transferir la responsabilidad por la administracion de este impuesto, la Ciudad
ampli6 su espectro, primero a alquileres de inmuebles comerciales ubicados en la Ciudad y luego en
enero de 2009, con limitadas excepciones, a todo tipo de contratos y todas las transacciones de seguros
y financieras que se celebraran o tuvieran lugar en la Ciudad. Ademas, la Ley de Transporte Ferroviario
de Pasajeros aumentd el impuesto sobre la adquisicién de vehiculos nuevos o usados, vigente a partir
del ejercicio fiscal 2013, debiendo el ingreso adicional destinarse a la operacion y desarrollo del sistema
de subterraneo. El impuesto es recaudado a una tasa general del 1,0% del valor del contrato o de la
transaccion, con excepcion de las transferencias inmobiliarias donde la tasa es del 3,6% del valor de
transferencia, la locacion de inmuebles comerciales en donde la tasa es del 0,5% del mayor de: (i) el
valor minimo de la renta potencial anual como lo establece la administracion de impuestos de la Ciudad
y (ii) la renta potencial anual prevista en el contrato de locacidn; transacciones monetarias, donde la tasa
de impuesto es de 1,2% del valor de la transaccion, y las transferencias de vehiculos radicados o a ser
radicados en la Ciudad, en las que la tasa del impuesto era del 1,0% en 2013 para los vehiculos nuevos
(tasa que se increment6 al 3,0% en 2014) y del 3,0% sobre el valor de vehiculos usados. Conforme a la
Ley de Transporte Ferroviario de Pasajeros, a partir del ejercicio fiscal 2013, un porcentaje de la
recaudacion del impuesto de sellos se asigna a financiar la operacion y el desarrollo del sistema de
subterraneos y se deposita directamente en el Fondo del Subterraneo ($5.610,0 millones en 2022,
reflejados bajo la leyenda “Contribuciones al desarrollo del subterraneo”).

En 2015, los ingresos por el impuesto de sellos aumentaron un 31,2% a $4.724,6 millones. En
2016, la recaudacion del impuesto aument6 40,1% alcanzando $6.617,2 millones. En 2017, los ingresos
se incrementaron un 63,4% alcanzando $10.814,7 millones; en tanto, en 2018 aumentaron un 26,3%
alcanzando $13.664,1 millones, mientras que en 2019 se incrementaron un 10,5% alcanzando $15.093,6
millones. En 2020, los ingresos por el impuesto de sellos se incrementaron 19,5% sumando $18.042,2
millones; en tanto, en 2021 aumentaron 148,4% alcanzando $44.811,8 millones, como consecuencia de
la recuperacién de la actividad econémica con posterioridad a la pandemia de SARS CoV-2 de 2020.
En 2022, se incrementaron 84,2% alcanzando $82.541,5 millones, y en 2023 el aumento fue de 52,5%,
con ingresos por $125.858,3 millones.

Contribuciones para el desarrollo de subterraneos

Los fondos destinados a la contribucion para el desarrollo de subterraneos fueron de $103.363,8
millones y representaron el 1,5% del total de ingresos por impuestos de la Ciudad en 2024. Los aportes
para el desarrollo de subterrdneos deben deducirse del impuesto inmobiliario o del impuesto automotor
en los porcentajes establecidos en la Ley N° 23.514 y sus modificatorias. Los montos deben utilizarse
para desarrollar la infraestructura de subterrdneos. A partir del ejercicio fiscal 2013 y bajo la Ley de
Transporte Ferroviario de Pasajeros de Subterraneos, un porcentaje del impuesto de sellos y del
impuesto automotor y un 10,0% de la recaudacion de las autopistas operadas por AUSA (que en 2015
representaron $144,9 millones) se deposita directamente en el Fondo del Subterraneo para aplicarse a
la operacién y desarrollo del sistema de subterraneos y, por tanto, ello se refleja en las contribuciones
al desarrollo de subterraneos.
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Ingresos por planes de pago diferido de impuestos

Durante el transcurso de la ultima década, la Ciudad, como parte de las medidas destinadas a
aumentar la recaudacién impositiva, implementé planes de moratoria fiscal, en virtud de los cuales, en
algunos casos, los contribuyentes de la Ciudad pueden pagar impuestos adeudados evitando ser
sancionados. Dichos planes no contemplaban renuncias de la Ciudad a los montos reclamados (salvo en
2010). Las medidas implementadas en los Gltimos afios para mejorar la recaudacion impositiva han
llevado a un aumento en el nimero de contribuyentes que se han acoplado a los planes de moratorias
de la Ciudad. En virtud de estos planes, la Ciudad percibié $1.260,3 millones en 2015, $1.968,4 millones
en 2016, $3.508,1 millones en 2017, $3.457,6 millones en 2018 y $4.761,3 millones en 2019. En 2020,
la Ciudad percibi6 $3.179,1 millones por planes de pago, que significaron una disminucién de 33,2%,
como consecuencia de los inconvenientes financieros que afrontaron los contribuyentes en 2020. En
2021, se percibieron $5.657,5 millones que significaron un incremento de 78,0%. En 2022, ingresaron
$11.757,5 millones con un incremento de 107,8%; finalmente, en 2023 el aumento represent6 un 106%,
con ingresos por $24.222,1 millones. En 2024 la Ciudad percibié $ 19.638,9 millones, con un
decrecimiento del 18,9% respecto de 2023.

Otros ingresos fiscales de la Ciudad

Otros ingresos fiscales locales fueron de aproximadamente $46.551,7millones y representaron el
0,7% de los ingresos fiscales de la Ciudad para el 2024. Estos ingresos incluyen los cargos por ventas
de electricidad que se imponen a consumidores de electricidad y son recaudados por las empresas
distribuidoras, un cargo que grava la publicidad en la via publica y cargos que gravan la generacion de
residuos solidos y liquidos.

Régimen de Regularizacién Tributaria

La Ley N° 6842 de la Ciudad, promulgada el 22 de septiembre de 2025 y vigente a los 40 dias de
su promulgacidn, establece un Régimen de Regularizacion Tributaria para deudas vencidas hasta el 31
de agosto de 2025, que permite regularizarlas en hasta 48 cuotas con condonacién de intereses y multas.
Los beneficios de cancelacion de intereses dependen del momento de pago y del tipo de contribuyente
(comunes o grandes contribuyentes). El plazo de adhesion inicial es de 90 dias a partir del 3 de
noviembre de 2025, y también abarca deudas en instancia judiciales.

Las caracteristicas principales del Régimen de Regularizacién Tributaria son las siguientes: (a)
deudas incluidas: permite regularizar tributos como ingresos brutos, impuesto inmobiliario e impuesto
automotor, tanto en sede administrativa como judicial; (b) p lazo de adhesion: el plazo para acogerse al
régimen es de 90 dias corridos a partir del 3 de noviembre de 2025 hasta el 31 de enero de 2026, con
una posible prérroga de 90 dias méas por Unica vez; (c) planes de pago: se ofrecen planes de hasta 48
cuotas; (d) beneficios: se condonan intereses y multas, y si se cancela la deuda, la accion penal también
se extingue. El descuento en intereses es total si se paga al contado dentro de los primeros 30 dias, y va
disminuyendo progresivamente segun el plazo elegido; (e) tasas de interés: la tasa de interés de
financiacion es del 2% mensual para contribuyentes comunes y del 3% mensual para grandes
contribuyentes; (f) adhesion al sistema electrnico: quienes se acojan al régimen deberan adherirse al
domicilio fiscal electrénico (DFE) y al sistema de boleta electrdnica si atin no lo tienen; y (g) exclusién
de bonificaciones: si se regularizan deudas de patentes o por el impuesto inmobiliario, no se podra gozar
de la bonificacién del Cadigo Fiscal para el afio siguiente.

Ingresos no tributarios de la Ciudad

Los ingresos no tributarios de la Ciudad aportaron un monto de $1.183.343,2 millones que
representan el 12,4% de los ingresos totales de la Ciudad para el 2024. Las principales fuentes de
ingresos no tributarios de la Ciudad son los ingresos por multas impuestas por la Ciudad, pagos de
derechos y tasas para utilizar instalaciones de la Ciudad, ventas de bienes y servicios y rentas de la
propiedad (intereses y dividendos).

Pago de derechos por uso de instalaciones y ciertos servicios
Los pagos de derechos para utilizar instalaciones y ciertos servicios de la Ciudad ascienden a un

monto de $23.794,6 millones o el 2.0% de los ingresos no tributarios totales de la Ciudad para el 2024.
Principalmente comprenden timbrados por habilitaciones comerciales y otros tramites en dependencias
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de la Ciudad, pagos a la Ciudad respecto a sus cementerios, canones por concesion de derechos, bienes
0 servicios publicos y el recupero de servicios especiales.

Venta de bienes y servicios

Las ventas de bienes y servicios de la Ciudad, cuyo rubro principal es la prestacion de servicios
de salud y seguridad social y medicamentos para jubilados y pensionados, los servicios de policia
complementaria y la venta de entradas para el ingreso a eventos en los teatros y en otros centros
culturales de la Ciudad, ascendieron a un monto de $106.754,2 millones, que representé el 9,0% de los
ingresos no tributarios totales de la Ciudad para el 2024.

Otros ingresos no tributarios de la Ciudad

Otros ingresos no tributarios totales ascienden a un monto de $1.052.794,4 millones o el 89,0% de
los ingresos totales no tributarios de la Ciudad para el 2024. Estos ingresos principalmente incluyen
multas impuestas por la Ciudad, en especial, multas de transito y otras infracciones menores, tasas por
servicios e intereses y dividendos, entre otros.

Transferencias federales y otras transferencias corrientes
Pagos por la Ley de Coparticipacion Federal

El 27 de febrero de 2002, el Gobierno Nacional, los estados provinciales y la Ciudad celebraron
un acuerdo sobre la relacion financiera y las bases de un régimen de coparticipacion federal de
impuestos (el “Acuerdo 2002”). Si bien la fecha de vencimiento del Acuerdo 2002 era el 31 de diciembre
de 2002, ha sido renovado automaticamente por periodos adicionales de un afio. A la fecha del presente
Prospecto, los firmantes ain no habian llegado a un acuerdo respecto de una nueva Ley de
Coparticipacion Federal. No obstante, el 12 de diciembre de 2002, en el marco de las negociaciones, se
concert6 un acuerdo bilateral por el cual el Gobierno Nacional acordd comenzar a transferir a la Ciudad
el equivalente al 1,4% de los ingresos fiscales nacionales netos, sobre una base anual a partir del 1° de
enero de 2003, en lugar de la suma fija de $157 millones por afio asignada anteriormente. En
consecuencia, la participacion de la Ciudad en el sistema de coparticipacion federal, previamente fijada
en un 1,40% al 31 de diciembre de 2015, aumenté junto con los niveles de distribucién de las provincias
a un 3,75% desde el 1° de enero de 2016 y a un 3,50% desde el 1° de enero de 2018.

Mediante el Decreto N° 194/2016, a los efectos de asegurar el desenvolvimiento fiscal y
patrimonial que permita el funcionamiento autonomo de la Ciudad, el Gobierno Nacional aumentd el
porcentaje de la coparticipacion que recibe la Ciudad del 1,4% a 3,75%, a partir del 1° de enero de
2016. Luego, por Decreto N° 257/2018, el porcentaje de coparticipacion de la Ciudad se redujo a 3,50%
a partir del 1° de enero de 2018. A partir del 10 de setiembre de 2020, el Gobierno Nacional, mediante
el Decreto N° 735/20, redujo el porcentaje correspondiente a la Ciudad a 2,32%. Finalmente, a partir
de la promulgacion de la Ley Nacional N° 27.606, ese porcentaje se redujo nuevamente a 1,40%.

Los pagos relativos a la coparticipacion federal recibidos por la Ciudad fueron aumentando a lo
largo de los afios, en un 36,1% pasando a $7.833,8 millones en 2015, en un 254,3% pasando a $27.752,2
millones en 2016, en un 36,4% pasando a $37.851,8 millones en 2017, en un 51,3% pasando a $57.256,3
millones en 2018, en un 47,6% pasando a $84.511,7 millones en 2019, en un 15,7% pasando a $97.789,2
millones en 2020. Sin embargo, en 2021 estas transferencias se redujeron un 23,5% pasando a $74.765,4
millones; en tanto, en 2022 volvieron a incrementarse en 88,2% llegando a $140.713,7 millones. En
2023 los ingresos por este concepto fueron de $311.306,4 millones, que representan un incremento con
respecto al afio anterior de 121,2%, en tanto que en 2024 fueron de $922.410,1 millones, representando
un incremento del 196,3% respecto del afio anterior.

Otras transferencias federales corrientes

En 2024, los ingresos por este concepto ascendieron a $501.450,1 millones, lo que representa un
incremento del 945,9% respecto al afio anterior. De este monto, $488.422,5 millones correspondieron a
transferencias del Gobierno Nacional de conformidad con lo resuelto por la Corte Suprema de Justicia
de la Nacion en el Expediente N° 1865/20, en tanto que la suma de $13.027,6 millones correspondieron
a otras transferencias federales.
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Ingresos de capital

Los ingresos de capital ascendieron a $5.315,1 millones en 2024, o 0,1% de los ingresos totales
de la Ciudad en ese afio. De conformidad con las disposiciones del Decreto N° 206 del 19 de marzo de
2009, el Gobierno Nacional acord6 transferir con regularidad a todas las provincias y a la Ciudad el
30,0% de los impuestos que el Gobierno Nacional perciba y recaude con relacion a la exportacion de
porotos de soja y sus derivados. Los montos transferidos sélo pueden ser utilizados por las provincias y
la Ciudad para financiar obras de infraestructura (incluyendo aquellas de los sectores educativos y de
salud) dentro de sus jurisdicciones. Debido a su destino, estas transferencias se registran como “ingresos
de capital” de la Ciudad. En 2018, estas transferencias ascendieron a $383,4 millones. El Decreto N°
206/2009 fue derogado mediante el Decreto N° 756/2018 del 14 de agosto de 2018. En virtud de ello,
el Gobierno Nacional compenso a las provincias y a la Ciudad por el resto del afio a través del Programa
de Asistencia Financiera a provincias y municipios, por el que la Ciudad recibié en 2018 otros $246,8
millones y en 2019 $15,3 millones.

Gastos

La Ciudad clasifica sus gastos corrientes, en forma amplia, en personal, servicios de terceros,
mercaderias de consumo, transferencias e intereses sobre la deuda de la Ciudad. El gasto destinado al
personal comprende el gasto directo de la némina de empleados de la Ciudad, principalmente salarios
de maestros y trabajadores de la salud y contribuciones a la seguridad social que paga la Ciudad en
relaciéon con sus empleados permanentes y contratados. Los gastos correspondientes a servicios de
terceros incluyen el gasto de la Ciudad por la contratacion de servicios, que varian desde contratos de
recoleccion de residuos hasta la provisién de comida para las escuelas y hospitales de la Ciudad y los
pagos realizados a contratistas independientes que brindaron un servicio a la Ciudad en forma
temporaria. Los gastos correspondientes a mercaderias de consumo se refieren a los gastos de la Ciudad
en insumos para todos los departamentos y organismos de la administraciéon de Ciudad, con inclusién
de escuelas y hospitales. Los gastos por transferencias incluyen, principalmente, los subsidios pagados
al sistema de educacion privada de la Ciudad en concepto de incentivo docente.

Los gastos de capital de la Ciudad se refieren principalmente al mejoramiento de la infraestructura
social de la Ciudad (con inclusion de escuelas, hospitales, centros culturales y otras obras publicas),
proyectos de prevencidn de inundaciones, mantenimiento de calles, expansion de la red de subterraneos
de la Ciudad, construccién de viviendas, instalacion y mejora de semaforos y alumbrado publico, entre
otras obras publicas.

La siguiente tabla muestra los gastos de la Ciudad por categoria de gasto corriente y de capital
desde 2020 hasta 2024. Los montos se presentan en pesos nominales. Ver el capitulo “Forma de
presentacion de la informacidn financiera y estadistica”.

Ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2020 2021 2022 2023 (1)
(en millones de Pesos y porcentajes)

Gastos corrientes:
Personal

Servicios de terceros

Mercaderias de consumo

Transferencias
Intereses

Total gastos corrientes

Gastos de capital:

Obras publicas
Otros®

Total gastos de capital

218.7451 453 305.858,0 43,4 528.442,5 43,6 1.361.9085 435 4.044.771,7
925833 19,2 139.958,6 19,9 252.291,3 20,8 659.662,2 21,1 2.058.953,3
17.595,0 3,6 29.747,3 4.2 39.0824 3.2 87.459,4 2,8 348.411,9
62.337,9 129 88.091,8 12,5 151.238,1 125 377.185,7 12,1 1.142.599,3
35.913,3 74 51.243,0 73 575036 4,7 99.127,8 3,2 139.645,5

427.1748 885 614.898,9 87,3 1.028.558,0 84,9 2.585.3435 82,6 7.734.382,0
52.957,9 11 83.603,5 11,9 171.644,5 14,2 507.084,9 16,2 1.410.556,5

2.788,4 0,6 59234 0,8 10.750,6 0,9 36.921,6 1,2 84.087,1
55.746,3 11 89.527,0 12,7 182.395,0 15,1 5440065 17,4 1.494.643,6
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Total gastos 4829211 100 704.425,9 100 1.210.953 100 3129350 100 9.229.025,7
Nota:
@ Incluye principalmente pagos realizados a entidades del sector pblico y privado que asumen ciertos
proyectos de infraestructura.
Fuentes: Direccion General Oficina de Gestion Publica y Presupuesto, Direccion General de Crédito Publico y
Direccion General de  Contaduria de la Ciudad.
La siguiente tabla muestra los gastos totales de la Ciudad por area desde 2020 hasta 2024. Los
montos se presentan Pesos nominales. Ver el capitulo “Forma de presentacion de la informacion
financiera y estadistica”.
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de
2020 2021 2022 2023 2024 (2)
(en millones de Pesos)
Gobierno:
Poder Legislativo 5.821,0 8.075,9 15.109,3 35.257,8 107.686,9
Poder Judicial 26.587,4 39.855,6 72.651,5 202.260,3 616.470,3
Poder Ejecutivo 14.643,0 21.068,7 40.372,5 119.923,6 333.039,4
Administracion fiscal 7.470,7 10.869,5 20.470,8 49.056,5 132.136,7
Otros 5.856,0 7.912,6 14.021,0 34.826,7 99.894,5
Total gobierno 60.378,2 87.782,4 162.625,0 441.324,9 1.289.228,0
Servicios de Seguridad:
Seguridad interna 70.792,7 95.568,3 167.700,6 446.921,3 1.336.215,5
Total servicios de seguridad 70.792,7 95.568,3 167.700,6 446.921,3 1.336.215,5
Servicios Sociales:
Educacion 90.038,4 125.082,2 227.595,4 616.283,7 1.901.994,4
Salud 86.717,0 136.679,1 205.152,9 506.915,6 1.623.056,2
Promocién social 53.689,5 75.432,2 123.554,5 277.190,7 844.440,1
Cultura 9.232,0 13.436,7 28.016,1 62.547,6 155.075,4
Vivienda 6.366,3 8.734,9 56.337,0 174.172,8 410.368,7
Servicios urbanos 0 0 94.829,9 263.422,1 897.114,6
Otros 6.475,2 11.769,6 19.624,6 50.620,0 164.349,8
Total servicios sociales 252.518,7 371.135,0 755.110,5 1.951.152,5 5.996.399,4
Servicios Econémicos:
Transporte 6.971,4 10.958,9 15.779,4 42.684,7 131.975,4
Servicios urbanos 48.186,4 67.101,1 0 0 0
Otros 7.473,6 19.432,2 50.863,0 147.788,3 335.156,2
Total servicios econdmicos 62.631,5 97.492,3 66.642,4 190.653,0 467.131,6
Intereses ) 36.599,9 52.447,6 58.874,5 99.298,3 140.051,0
Total de gastos 482.921,2 704.425,9 1.210.953,0 3.129.350,0 9.229.025,7
Notas:

@ Incluye comisiones, entre ellas comisiones por disponibilidad crediticia y gastos incurridos por la Ciudad
durante el proceso de obtencion de ciertos préstamos internacionales. Ver el capitulo “Deuda publica—
Descripcién del endeudamiento directo— Prestamos internacionales”.

@ Estimaciones preliminaries.

Fuentes: Direccion General Oficina de Gestion Publica y Presupuesto, Direccidon General de Crédito Pablico
y Direccién General de Contaduria de la Ciudad.

Los dos servicios sociales principales en 2024 fueron educacién y salud que, en conjunto,
representaron un 38,2% del gasto total estimado de la Ciudad. Los servicios educativos comprenden la
provisién de escuelas y la ensefianza hasta el nivel post-secundario para todos los residentes de la
Ciudad. Los servicios de salud comprenden la prestacién de atencién hospitalaria bésica y asistencia
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médica principalmente a los residentes de la Ciudad, pero, en la practica, a cualquier persona que
requiera dichos servicios en la Ciudad, independientemente de su lugar de residencia. Conforme lo
dispuesto por la Ley Nacional N° 25.871, tanto las personas de nacionalidad argentina como los
extranjeros que revistan la calidad migratoria de “residentes permanentes” 0 “residentes temporarios”
en la Repulblica Argentina tienen derecho a acceder en forma gratuita a los servicios de salud. Los
extranjeros no residentes que requieran atencién médica no urgente pueden estar sujetos al pago de los
costos correspondientes por los servicios prestados.

No obstante, en casos de urgencia o emergencia, no podra negarse ni restringirse el acceso a la
atencion médica a ninguna persona. La Ciudad cuenta con 34 hospitales publicos, un instituto de salud
publica y 48 centros médicos barriales de accién comunitaria.

Entre otros servicios brindados por la Ciudad se encuentran: servicios urbanos, tales como el
mantenimiento de los espacios publicos y la recoleccién de residuos; servicios de seguridad interna y
fuerzas de seguridad de la Ciudad; servicios administrativos, tales como la emision de licencias de
conducir; atracciones culturales, por ejemplo museos y teatros; aprobacién de plano urbanos; y la
ejecucion de obras publicas y proyectos de infraestructura. Ademas, los gastos de transporte incluyen
el monto que la Ciudad ha gastado en el mejoramiento y expansion del sistema de subterraneos que, si
bien es operado por un concesionario privado, cualquier gasto de capital relacionado con el mismo es
responsabilidad primaria de la Ciudad.

Gastos corrientes
Personal

El gasto de personal es el principal gasto de la Ciudad, representando un monto de $ 4.044.771,8
millones o el 52,3% del total de los gastos corrientes de la Ciudad para el 2024. El gasto de personal se
incurre en base al nimero de cargos pagados y no por el nimero de empleados. Un empleado, por
ejemplo, un maestro 0o un médico, puede ocupar mas de un cargo siempre que sus horarios no se
superpongan y, en consecuencia, recibir mas de un sueldo.

En enero de 2020, en cumplimiento con el acuerdo pactado en las distintas actas de negociacion
colectiva celebradas durante 2019, se efectu6 una compensacion salarial de acuerdo a la diferencia
registrada entre la inflacion acumulada desde abril hasta diciembre. Esto representd un 16,1% para el
sector educativo y un 15,9% para los demas sectores. Ademas, se otorg6 entre los meses de febrero a
octubre a todos los sectores, excepto al sector educativo, y a las autoridades superiores desde septiembre,
una suma fija equivalente al 7,9% del salario percibido en diciembre de 2019. A los empleados del
sector educativo, se les otorg6 una suma fija desde marzo y desde noviembre que representan aumentos
del 13,1% y del 7,6%, respectivamente, y luego en diciembre un aumento de 4% sobre el material
didactico. Asimismo, en marzo se otorg6 una suma fija de $1.210 sobre el Fondo Nacional de Incentivo
Docente, la cual representa un incremento del 4% y que, a partir de julio, paso a financiamiento propio,
llegando a un incremento total del 27%.

Como parte de la emergencia sanitaria que tuvo lugar en 2020, se otorgaron sumas fijas no
remunerativas de $10.000 para el personal médico y de $5.000 al resto del personal hospitalario esencial,
durante los meses de agosto y septiembre. Los efectivos de seguridad en la via publica recibieron una
suma de $7.000 y el sector educativo, junto con el resto de la administracién central, recibieron $5.000
en el mes de agosto. Como cierre de las paritarias del ejercicio 2020, se acord6 para la administracién
central y los sectores seguridad y salud un incremento no remunerativo del 15% distribuido en tres
tramos: 5% desde noviembre hasta enero de 2021, llegando a un incremento total del 22,9%. A su vez,
se otorgaron dos pagos no remunerativos de $5.000 en enero 2021 y febrero 2021 para la administracién
central, $7.000 para seguridad y $10.000 para el sector salud.

En el 2021, se cerraron las paritarias para administracion central, seguridad y salud con un
incremento del 45%, distribuido en cuatro tramos: 10% en marzo, julio, octubre y noviembre, mas un
5% adicional en diciembre. Asimismo, se otorgd un pago no remunerativo en enero y febrero de 2022
de $8.000 para la administracién central y para el sector seguridad; y s6lo un pago en enero de 2022 de
$16.000 para el sector salud. En el sector educativo, se otorgd un pago de $4.000 para docentes de
jornada simple y $8.000 para docentes de jornada completa a principios de 2022. Asimismo, se acordd
un incremento anual del 45%, en seis tramos, complementado por el otorgamiento de la suma fija
denominada "Conectividad" e incrementos en el FONAINDO, llegando a un incremento total del 53.5%
anual.
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En el afio 2022 se cerraron paritarias para la administracidn central, el sector seguridad y salud con
un incremento remunerativo anual del 97% distribuido de la siguiente forma: 15% en marzo, 6% en
mayo, 5% en junio, 6% en julio, 5% en agosto, 10% en septiembre, 18% en octubre, 20% en noviembre
y 12% en diciembre. Por su parte, el sector salud recibi6 un incremento anual de 99%. En cuanto al
sector educativo, se sigui6 el mismo patron, al que se suma un aumento en el FONAINDO del 138,5%.

Durante el afio 2023, se otorgaron incrementos salariales del 180% distribuidos durante varios
meses: 6% en enero, 5% en febrero, 4% en marzo, 10% en abril, 8% en mayo, 17% en junio, 10% en
julio, 15% en agosto, 23% en septiembre, 18% en octubre, 23% en noviembre y 41% en diciembre. Por
parte del sector educativo, se acordd el mismo incremento anual, con un tramo menos siendo de 14%
en febrero. Se adiciona el otorgamiento de la suma fija denominada "Conectividad"”, cuyo valor inicial
era de $2.250 y finaliza el afio en $12.250, mas un aumento en el FONAINDO del 124%.

Durante el afio 2024, se cerraron las paritarias de la administracion central, seguridad, salud y
sector educativo en un incremento remunerativo del 95,1% acumulado hasta octubre: 10% en enero,
16% en febrero, 14% en marzo, 14% en abril, 8,4% en mayo, 5,6% en junio, 7% en julio, 6,7% en
agosto, 5% en septiembre y 8,4% en octubre. Ademas, se otorgd una suma fija que asciende a $60.000
para octubre, mientras que se detrae el gasto proveniente de las sumas fijas denominadas "Conectividad”
y del FONAINDO, ambas provenientes de fondos externos que finalizaron su transferencia por la
jurisdiccién nacional.

Debido a las garantias constitucionales de estabilidad laboral para el empleo publico, la Ciudad no
puede reducir los gastos de personal mediante programas de despidos, aunque si puede llevar adelante
programas de retiro voluntario y eliminacion natural de cargos. Los empleados también pueden ser
despedidos con causa. Los salarios no pueden reducirse en términos nominales y, en virtud de
concesiones aplicables, el personal educativo y judicial tienen derecho a aumentos automaticos basados
en su antigliedad en el cargo. En marzo de 2012, la administracién de la Ciudad implementd un
programa de retiro voluntario para aquellos empleados permanentes que estarian en condiciones de
jubilarse en los préximos cinco afios. En 2012, 6.163 empleados se adhirieron al programa y 1.824 se
jubilaron en virtud del mismo. En 2013, 4.113 empleados se adhirieron al programa y 628 se jubilaron
en virtud del mismo. Durante 2014, se adhirieron 672 empleados al programa de retiro voluntario y 485
se jubilaron en virtud del mismo. En 2015, 506 adhirieron al programa. En 2016, no se llevé a cabo el
programa de retiro voluntario. En 2017, cuando se reanudd el programa, se adhirieron 597 personas, en
2018 se sumaron 339 y en 2019 se incorporaron 579. Durante 2020, se adhirieron 271 empleados al
programa de retiro voluntario y 375 se jubilaron en virtud del mismo. En 2021, se adhirieron 259
personas al programa de retiro voluntario y 1.257 se jubilaron. En 2022, se adhirieron 256 personas al
programa de retiro voluntario y 2.090 se jubilaron. En 2023, se adhirieron 355 personas al programa de
retiro voluntario y 1.540 se jubilaron. En 2024, 1.157 empleados se unieron al programa de retiro
voluntario y 1.427 se jubilaron.

La administracion actual de la Ciudad ha implementado un nimero de politicas destinadas a lograr
un mejor alineamiento de la disponibilidad de su personal con las demandas de la poblacién y brindar
mejores oportunidades profesionales para sus empleados. Como resultado, el aumento en el nimero de
empleados se ha focalizado en los sectores de educacién y salud y al mismo tiempo se sumo personal a
la nueva fuerza policial creada por la Ciudad. Asimismo, la Ciudad implementd un nuevo sistema de
gestion de recursos humanos que ha permitido hacer mas eficiente y facilitar procesos tales como
insertar cambios en una base de datos de empleados unificada, emitir recibos de sueldo electrdnicos,
hacer nombramientos de docentes y médicos y resolver posibles errores en los ajustes salariales de
manera mas eficiente. La Ciudad también ha tomado medidas disefiadas para reducir el nivel
relativamente alto de ausentismo de sus empleados, implementando un sistema de control electrénico y
estableciendo ocho centros de chequeos médicos sumados a un centro medico central y la
implementacion de visitas médicas a domicilio. La Ciudad, ademas, ha comenzado a evaluar en forma
anual a la mayoria de su personal y cre6 la categoria de “cargos gerenciales jerarquicos” con asignacién
de puestos a través de un proceso de seleccion basado en el mérito. Al 31 de diciembre de 2023 los
nombramientos para esa categoria ascienden a 1.705. Al 30 de junio de 2025, se habian realizado
aproximadamente 1.791 nombramientos para puestos directivos y otros puestos de personal jerarquico.

El siguiente cuadro refleja el nimero de empleados y cargos de la Ciudad correspondiente a cada

uno de los cinco ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023 y 2024, asi como
por el periodo trimestral finalizado el 30 de junio de 2025.
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Al 30 de

Al 31 de diciembre de junio de
2020 2021 2022 2023 2024 2025
Cargo Cargo Cargo Cargo Carg Cargo

Emp. J Emp. J Emp. J Emp. J Emp. os Emp. J

Administracion
central

Empleados

permanentes® 40.259 40.269 39.686 39.686 37.293  37.309 37.888  37.904 36.480 36.514 35.900 35.939

Empleados

contratados 25 25 28 28 8 8 8 8 8 8
Empleados de

educacién y

salud® 94.693 185.981 95.993 195.281 97.394 195549 101.882 201.402 99.307 198.769  100.985 194.603

Policia de Ia
Ciudad

Autoridades

32,371 32425 32700 32.721 32527 32530 33.074 33.075 32.846 32.869  33.961 34.210

jerarquicas 727 734 700 709 779 785 698 699 7 781 795 798
Subgerentes 811 811 811 811 838 838 810 810 839 839 848 848
Gerentes 853 833 833 833 899 899 864 864 938 938 943 943

Total 169.739 261.098 170.751 270.069 169.738 267.918 175221 274.762 171.195 270.709 173.438 267,347

Notas:

@ Al 30 de junio de 2025, la Ciudad contaba con varias categorias de empleados, entre ellas: Personal
administrativo (33,958), Fuerza de Trabajo Temporal de OTCEPCDAD (55), Cuerpo de Seguridad y
Vigilancia (406) y Fuerza de Trabajo Temporal bajo la Ley No. 6/14 (1.481).

@ Al 30 de junio de 2025, el nimero de empleados en educacion era de 62.106, con 155.588 puestos.
En salud, habia 38.969 empleados y 39.015 puestos.

Fuente: Ministerio de Hacienda y Finanzas de la Ciudad.

“Empleados permanentes” incluye tanto a los empleados de los ministerios de la Ciudad y otras
areas de la administracion central, como a los empleados asignados a los departamentos de educacion
y salud. También al cuerpo de seguridad y vigilancia, a la planta transitoria OTCEPCDAD vy a la planta
transitoria Acta N° 6/14.

“Empleados contratados” incluye empleados que anteriormente fueron contratistas independientes
de la Ciudad, proporcionando servicios en virtud de contratos temporarios, y que luego la Ciudad los
contraté mediante contratos de empleo publico que contemplan seguridad social y otros beneficios.

En 2019, la categoria “Empleados en Educacion y Salud” se increment6 sustancialmente debido a
la implementacion de la Nueva Carrera Administrativa, que incluyo la Carrera de Enfermeria y
Especialidades Técnico-Profesionales de la Salud. Esta iniciativa tenia como objetivo, entre otros,
generar incentivos y mejorar las condiciones para los profesionales de la salud en el sector pablico. Este
aumento fue compensado por una reduccion en la categoria de “Empleados permanentes” e incluye
cargos creados para atender necesidades derivadas de la pandemia de Covid-19.

“Autoridades jerarquicas” comprende los cargos més altos en la administracion de la Ciudad, entre
ellos los ministros, los secretarios, los subsecretarios y los directores generales.

La categoria “Empleados en Educacion y Salud” en 2019 se incrementd sustancialmente como
resultado de la segmentacion de la Nueva Carrera Administrativa, creando la Carrera de Enfermeria y
Especialidades Técnico-Profesionales de la Salud, en contrapartida de la disminucion considerable en
“Empleados permanentes”; se considera también a los cargos que fueron incorporados producto de
mayores necesidades para atender a las personas afectadas por el Covid-19.

“Policia de la Ciudad” comprende empleados de la Policia de la Ciudad de Buenos Aires,
incluyendo cuerpo de oficiales y civiles de las 69 comisarias, cuerpos de infanteria y cuerpos de policia
montada, el cuerpo de bomberos, y algunas areas de la policia forense y de investigaciones.

“Autoridades jerarquicas” comprende los cargos mas altos en la administracion de la Ciudad, entre

ellos los ministros, los secretarios, los subsecretarios y los directores generales. “Subgerentes” y
“Gerentes” comprende a los empleados permanentes con responsabilidades gerenciales de jerarquia.
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Al 31 de diciembre de 2024, los trabajadores de los sectores de salud y educacion representan la
mayor cantidad de trabajadores sindicalizados. Aproximadamente el 58,0% de los trabajadores de
dichas areas estan afiliados a distintas organizaciones sindicales. En este sentido, el 53,0% de los
empleados administrativos estan afiliados al Sindicato Unico de Trabajadores del Estado de la Ciudad
de Buenos Aires.

Servicios tercerizados

En el curso de la prestacién de servicios, la Ciudad incurre en gastos por una variedad de bienes y
servicios adquiridos al sector privado. La Ciudad clasifica las compras de bienes que consume en una
categoria separada, “Consumo de mercaderias”. En 2024, los gastos por servicios tercerizados
ascendieron a $2.058.953,4 millones, lo que representa el 26,6% del total del gasto corriente de la
Ciudad. El mayor gasto en esta categoria corresponde a la recoleccion de basura, realizada
principalmente por contratistas independientes, con un total de $670.937,5 millones en 2024. A los fines
de la recoleccidn de residuos, la Ciudad se divide en seis zonas, cinco de las cuales se encuentran bajo
el servicio de contratistas y la zona restante, bajo el servicio de empleados de la Ciudad. Los contratos
de recoleccion de residuos finalizaron en 2011 vy, en el primer trimestre de 2014, la Ciudad concesiond
nuevos contratos de recoleccidn de residuos de diez afios de duracidn a contratistas independientes para
que provean dichos servicios, en virtud de los cuales la Ciudad acord6 financiar la compra de
equipamiento nuevo para ser utilizado por dichos contratistas. Los servicios, de acuerdo con dichos
contratos, comenzaron en octubre de 2014.

Otros gastos significativos en el rubro servicios tercerizados en 2024 incluyeron la prestacion de
servicios por contratistas independientes bajo contratos temporales ($159.449,4 millones), el suministro
de alimentos en las escuelas de la Ciudad ($144.765,3 millones), servicios de seguridad provistos por
empresas privadas de seguridad ($153.993,5 millones), publicidad ($98.770,9 millones), suministro de
alimentos en los hospitales de la Ciudad ($57.002,5 millones), pago de alquileres de bienes inmuebles
($26.588,1 millones) y programas de asistencia social ($14.632,1 millones). El resto de los gastos por
servicios tercerizados corresponden a costos de procesamiento de datos y otros servicios técnicos, costos
de estudios catastrales, facturas de servicios, costos de limpieza y una variedad de otros servicios
profesionales especializados suministrados a la Ciudad a través de contratistas del sector privado.

La Ciudad procura el suministro de estos servicios mediante llamados a licitacion para el
otorgamiento de contratos por parte de la ciudad, obteniendo precios de referencia de la Auditoria
General de la Nacion.

Consumo de mercaderias

La Ciudad clasifica en este rubro los gastos en que incurre por la compra de mercaderias al sector
privado y que son consumidas por la Ciudad. Los gastos por consumo de mercaderias ascendieron a un
total de $348.412,0 millones, 0 4,5% del total de los gastos corrientes de la Ciudad en 2024. Los gastos
principales en este rubro en 2024 fueron en medicamentos ($118.173,2 millones), equipamientos
quirdrgicos y de laboratorio para hospitales de la Ciudad ($75.690,5 millones) y otros insumos médicos
($52.658,0 millones).

La Ciudad utiliza un proceso de llamados a licitacién tanto para la compra de mercaderias como
para la contratacion de servicios tercerizados. La Ciudad también utiliza licitaciones on-line y la
centralizacion de 6rdenes de compra, lo cual resulté en el incremento en el nimero de proveedores
registrados y en una reduccidn del tiempo y del costo involucrado en ciertas licitaciones.

Pagos de transferencias

En 2024, los pagos de transferencias ascendieron a $1.142.599,4 millones o el 14,8% de los gastos
corrientes de la Ciudad. En 2024, las transferencias pagadas por la Ciudad incluyeron subsidios para el
sistema de educacion privada de la Ciudad en caracter de incentivo docente ($279.534,9 millones), otras
transferencias a sectores de la poblacién vulnerables, por ejemplo, ancianos y victimas de inundaciones
($268.186,1 millones), transferencias a Emova por el manejo y el desarrollo del sistema de subterraneos
($225.323,7 millones), el costo del programa de asistencia social “Ciudadania Portefia” ($49.744,5
millones) y transferencias a organismos sin fines de lucro que administran el Hospital Garrahan para
pacientes pediatricos (80% en propiedad del Gobierno de la Nacién y 20% de la Ciudad) ($42.361,5
millones). Conforme al acuerdo celebrado entre el Gobierno Nacional y la Ciudad (referenciado
mediante la Resolucién N.° 38/LCABA/17), el hospital es reconocido como un ente de caracter
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nacional, con un esquema de financiamiento segln el cual el Gobierno Nacional aporta el 80 % del
presupuesto, mientras que la Ciudad cubre el 20 % restante.

Intereses

Los intereses sobre el endeudamiento de la Ciudad se contabilizan como gastos corrientes. Ver el
capitulo “Deuda publica”.

Gastos de capital

Gastos de capital es el rubro mas flexible del presupuesto de la Ciudad. En el pasado, la Ciudad
ha expandido o reducido sus obras de capital segin las limitaciones presupuestarias. Los items
principales del rubro gastos de capital de la Ciudad son la expansion de la red de subterraneos, obras
viales, equipamiento de escuelas y hospitales, prevencidn de inundaciones y obras de drenaje de aguas,
ademas del desarrollo de viviendas publicas.

La Ciudad utiliza un sistema segln el cual los departamentos de la Ciudad presentan todos los
posibles proyectos de infraestructura ante la Oficina de Gestion Publica y Presupuesto. Estos proyectos
son luego sometidos a un andlisis costo-beneficio y clasificados de conformidad con las prioridades que
establezca el Jefe de Gobierno. Asimismo, los proyectos se incluyen en el presupuesto correspondiente
a tres afios para asegurar el financiamiento del proyecto hasta su finalizacién.

En 2020, los gastos de capital representaron un 22,1% alcanzando un monto de $55.746,4
millones; en 2021, aumentaron un 60,6% alcanzando un monto de $89.527 millones. En 2022,
aumentaron un 103,7% alcanzando un monto de $182.395 millones, en 2023 aumentaron en 198,3%,
alcanzando un monto de $544.006,5 millones y en 2024 fueron de $1.494.643,7 millones, 174,7% mas
altos que el afio anterior principalmente debido a obras publicas.

Ademaés, la Ciudad registra como gastos de capital el costo de un contrato celebrado con la
Coordinacion Ecoldgica Area Metropolitana S.E. (“CEAMSE”) para reciclar los desechos generados
en la Ciudad. Estos costos fueron considerados previamente como gastos corrientes. CEAMSE trata los
desechos y los utiliza para la construccion de parques y centros de esparcimiento en el Gran Buenos
Aires (aunque no estén dentro de la jurisdiccién de la Ciudad). La Ciudad considera que este proyecto
beneficia a los residentes de la misma ya que incrementa el nimero de parques dentro de su alcance y
garantiza el adecuado tratamiento de los desechos que genera. Este gasto represent6 $21.291,6 millones
del gasto de capital en el 2023.

La Ciudad clasifica sus gastos de capital mayormente en obras publicas y otros gastos de capital.

Los principales gastos de capital por obras publicas en 2024 incluyeron: urbanizacion de villas y
barrios carenciados ($23.488,5 millones); construccion, mantenimiento y equipamiento de las
instalaciones de la Policia de la Ciudad ($145.161,6 millones); construccién y mejoramiento de escuelas
($149.747,2 millones); proyectos relacionados con la salud, tales como la renovacion de hospitales
($140.595,6 millones); mejoramiento de plazas publicas ($166.408,2 millones); el contrato con
CEAMSE ($79.908,2 millones), renovacion y construccion de infraestructura de transporte consistente,
principalmente, en la expansion de la red de subterrdneos ($49.048,7 millones); construccién y
mantenimiento de avenidas y calles ($123.035,5 millones); construccion de infraestructura preventiva
de inundaciones y de drenaje de agua ($56.232,0 millones); desarrollo de viviendas publicas a través
del Instituto de Vivienda de la Ciudad ($6.332,4 millones); construccion y mantenimiento del servicio
de buses rapidos ($17.401,2 millones); e inversion en actividades culturales ($3.931,6 millones).

Otros gastos de capital en 2024 incluyeron préstamos hipotecarios otorgados por el Instituto de
Vivienda de la Ciudad y transferencias a la Corporacién Buenos Aires Sur.

Periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025 comparado con el periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2024.

El siguiente cuadro presenta ciertos ingresos y gastos estimados de la Ciudad y los saldos
resultantes para el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025 y los ingresos y gastos reales
y sus respectivos saldos resultantes para el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2024, el
cual se presenta para fines comparativos. Ver “Forma de presentacion de la informacion financiera y
estadistica”.
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Ingresos corrientes

Ingresos por impuestos

Impuesto a los ingresos brutos..............c.cc.......
Impuesto inmobiliario..........ccccecevvevieiieinnnnn,
IMpUESto AULOMOLON ........covvveirieereceesiea
Impuesto de Sellos........ccovvvveeievciiericicece,

Contribuciones para el desarrollo de
SUDLEITANEOS @) ...

Ley N°23.514. ...
LeY N AAT2 e

Ingresos por planes de pago diferido de
IMPUESTOS ...t

Otros ingresos tributarios...........ccoceveveeieennne
Total ingresos tributarios.............ccccceevvenne
Ingresos no tributarios

Pago de derechos ........cccccevvvereneircenineninnene
Venta de bienes y Servicios.........cccecveeerienns
Otros ingresos no tributarios............

Total ingresos no tributarios
Total de ingresos de fuente de la Ciudad
Transferencias federales:

Pagos por coparticipacion federal ...................
Otras transferencias corrientes federales.........

Total transferencias corrientes federales.....
Total ingresos COrrientes ..........cccceeeeveeeecnne.
Ingresos de capital:

Total INGres0S ......ccveveeeireiiene e
Gastos corrientes:

Personal ........ccccoevvevieie e
Servicios de terCerosS .........ouuvvrvrereriereeeeennens
Consumo de mercaderias...........ccoeevevvevereanns
TransferencCias.......coevvveevieiiene e ese s
INTEIESES ..c.vveeeeeiece e
Total gastos corrientes
Gastos de capital:
Obras pUblicas .......ccccoovevieieieiiiereseceene

Total gastos de capital
Total gastos.......coeeeerireieieeeeeieee

Saldo operativo® ...........ccccooveveveceeeee e

Variacion

Periodo de seis meses finalizado el porcentual
30 de junio de 2024/2025
2024* 2025*
(en millones de Pesos y en porcentajes)

2.637.543,0 66,0 3.549.866,6 56,7 34,6
132.532,0 3,4 384.751,7 6,1 186,8
92.806,6 2,3 215.878,4 35 132,6
141.068,6,9 35 295.354,9 4,7 109,4
41.468,1 1,0 86.039,4 14 107,5
13.396,7 0,3 29.791,7 0,5 122,4
28.071,4 0,7 56.247,6 0,9 100,4
9,725,5 0,2 21.492.2 0,3 121,0
6.161,5 0,2 27.902,5 0,4 352,9
3.063.305,2 76,6  4.581.285,7 73,2 49,6
10.060,0 0,3 16.433,2 0,3 63,4
38.686,1 1,0 89.033,2 1,4 130,1
493.946,8 12,4 326.529,0 52 (33,9
542.692,8 13,6 431.995,3 6,9 (20,4)
3.605.998,0 90,2 5.013.281,2 80,1 29,2
385.136,0 9,6 586.812,5 9,4 52,4
5.192,0 0,1 650.414,3 14 2.427,2
390.327,0 9,8 1.237.226,8 19,8 217,0
3.996.325,1 99,8 6.250.508,0 99,9 56,4
2.743,2 0,1 5.974,5 0,1 117,8
3.999.068,2 100,0%  6.256.482,5 100,0% 56,4
1.656.644,6 48,1  2.657.262,9 45,1 0,4
753.330,6 21,0 1.433.633,8 243 90,3
142.087,2 41 207.500,2 3,5 46,0
426.866,2 12,4 698.925,3 11,9 63,7
64.837,8 19 52.221,3 0,9 (19,5)
3.043.766,4 88,4 5.049.543,5 85,7 65,9
385.2089,7 11,2 834.461,1 14,2 116,6
15.896,2 0,5 4.818,8 0,1 (69,7)
401.105,0 11,6 839.279,8 14,3 109,2
3.444.871,4 100,0%  5.888.823,3 100,0% 70,9

Periodo de tres meses

finalizado el
31 de marzo de

2024

2025*

(en millones de Pesos)
952.558,7

1.200.964,5



Periodo de tres meses

finalizado el
31 de marzo de

2024 2025*

(en millones de Pesos)
SAlAD GENEIAID) . ....oviiieccccee ettt 554.196,9 367.659,2
SAlAO PrINCIPAID) ..ottt ettt et enas 619.034,7 419.880,5
PN 010 8 (2= ot 0] 1 USROS 38.292,1 362.929,4
Notas:

* Las cifras son preliminares.

™ Ingresos corrientes menos gastos corrientes.

@ Total ingresos menos total gastos.

@ Saldo general excluyendo gastos por intereses.

Fuente: Direccién General Oficina de Gestién Publica y Presupuesto, Direccion General de Crédito Publico y
Direccion General de Contaduria de la Ciudad.

Las cifras preliminares para el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025 muestran
que los ingresos tributarios alcanzaron los $4.581.285,7 millones, un aumento del 49,6% con respecto
a los $3.063.305,2 millones recibidos durante el mismo periodo de 2024. Estas estimaciones son
elaboradas por la Direccién General Oficina de Gestidn Plblica y Presupuesto de la Ciudad, con base
en los registros de la Contaduria General de la Ciudad. Dado su caracter preliminar, podrian producirse
revisiones sustanciales. La recaudacién del impuesto sobre los ingresos brutos al 30 de junio de 2025
aumentd un 34,6%, totalizando $3.549.866,6 millones, en comparacién con los $2.637.543,0 millones
recaudados durante los primeros seis meses de 2024. Los ingresos por el impuesto inmobiliario fueron
de $384.751,7 millones, lo que representa un aumento del 186,0% en comparacion con los $134.532,0
millones del mismo periodo de 2024. Los ingresos por el impuesto automotor totalizaron $215.878,4
millones, un aumento del 132,6% sobre los $92.806,6 millones de 2024. La recaudacién del impuesto
de sellos fue de $295.354,9 millones, un aumento del 109,4% respecto a los $141.968,6 millones del
mismo periodo de 2024. Las contribuciones para el desarrollo del subterraneo alcanzaron los $86.039,4
millones, un aumento del 107,5% respecto a los $41.468,1 millones del mismo periodo de 2024. Los
planes de pago diferido recaudaron $21.492,2 millones, un aumento del 121,0% respecto a los $9.725,5
millones del mismo periodo de 2024. Otros ingresos tributarios totalizaron $27.902,5 millones, un
aumento del 352,9% respecto a los $6.161,5 millones del mismo periodo de 2024.

Los ingresos no tributarios disminuyeron un 20,4%, alcanzando los $431.995,4 millones, en
comparacion con los $542.692,8 millones del mismo periodo de 2024. Estos ingresos incluyen
principalmente las multas impuestas por la Ciudad —en particular por infracciones de transito y otras
faltas menores—, las tasas por servicios, los intereses y dividendos, y los ingresos provenientes de la
empresa publica que opera los juegos de loteria (LOTBA S.E.), entre otros.

Las transferencias por coparticipacion federal de impuestos y otras transferencias corrientes
federales aumentaron un 217,0%, pasando de 390.327,0 millones en el primer semestre de 2024 a
$1.237.226,8 millones en el mismo periodo de 2025, lo que refleja la participacion de la Ciudad en la
distribucion de los ingresos federales. De dicho monto, $586.812,5 millones corresponden a
coparticipacion federal; $643.441,1 millones al acuerdo celebrado en 2024 relativo a la transferencia
dispuesta en el expediente de la Corte Suprema N.° 1865/2020; y $6.973,2 millones a otras
transferencias corrientes federales.

Los ingresos de capital aumentaron un 117,8%, de $2.743,2 millones en los primeros seis meses
de 2024 a $5.974,5 millones durante el mismo periodo de 2025.

Los gastos corrientes fueron de $5.049.543,5 millones, un aumento del 65,9% con respecto a los
$3.043.766,4 millones del primer semestre de 2024. Los gastos de personal totalizaron $2.657.262,9
millones, un aumento del 60,4% con respecto a los $1.656.644,6 millones del primer semestre de 2024.
Los servicios tercerizados aumentaron a $1.433.633,8 millones, un aumento del 90,3% con respecto a
los $753.330,6 millones del primer semestre de 2024. El consumo de bienes aumentd un 46,0%, de
$142.087,2 millones en el primer semestre de 2024 a $207.500,2 millones durante el mismo periodo de
2025.
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Las transferencias de la Ciudad a terceros aumentaron un 63,7%, a $698.925,3 millones, de
$426.866,2 millones del primer semestre de 2024, con gastos clave en subsidios educativos ($186.005,7
millones), el sistema de subterraneo ($109.356,0 millones) y programas sociales ($164.468,1). Los
gastos por intereses de operaciones de crédito publico disminuyeron 19,5%, pasando de $64.837,8
millones en los primeros seis meses de 2024 a $52.221,3 millones durante el mismo periodo de 2025,
debido principalmente a fluctuaciones en las tasas de interés.

Las inversiones de capital aumentaron un 109,2%, alcanzando $839.279,8 millones, frente a los
$401.105,0 millones del primer semestre de 2024. Estas inversiones incluyeron obras y equipamiento
para la Policia de la Ciudad ($73.218,0 millones), construccion y mejoramiento de escuelas ($83.188,1
millones), urbanizacion de villas y barrios carenciados ($7.175,6 millones), proyectos vinculados con
la salud, tales como la renovacion de hospitales ($100.108,2 millones), el contrato de CEAMSE
($51.842,4 millones), mantenimiento de plazas publicas ($69.115,6), la renovacion y construccion de
infraestructura de transporte, integrada principalmente por la ampliacion de la red de subterraneos
($47.142,1 millones), desarrollo de viviendas a través del Instituto de Vivienda de la Ciudad ($3.228,1
millones), construccion y mantenimiento de avenidas y calles ($76.924,5 millones) y obras de
prevencidn de inundaciones ($22.044,2 millones), entre otros conceptos.

Los ingresos y gastos totales durante los primeros seis meses de 2025 fueron de $6.256.482,5
millones y $5.888.823,3 millones, respectivamente, resultando en un superavit estimado de $367.659,2
millones, en comparacion con ingresos de $3.999.068,3 millones, gastos de $3.444.871,4 millones y un
superdvit de $554.196,9 millones durante el mismo periodo de 2024.
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PRESUPUESTO 2025Y 2026
Introduccion

El presupuesto 2025, la ampliacion del presupuesto 2025 y el presupuesto 2026 de la Ciudad se
basan en una serie de proyecciones y calculos respecto de la economia nacional y de los ingresos, gastos
e inflacion de la Ciudad. Ambos contienen estimaciones sobre resultados historicos e informacion
respecto del futuro que implican ciertos riesgos e incertidumbres. Los posibles riesgos e incertidumbres
incluyen la evolucion de la economia de la Ciudad, el indice de inflacion, el nivel de recaudacion fiscal,
el nivel de cumplimiento de las leyes impositivas, la transferencia por parte del Gobierno Nacional de
los montos que debe remitir a la Ciudad, la capacidad de la administracion de la Ciudad para controlar
los gastos de conformidad con su presupuesto y obtener fondos para cubrir el déficit proyectado, los
acuerdos con el Gobierno Nacional en relacion a la compensacion de reclamos mutuos con el Gobierno
Nacional, la resolucion favorable de determinados litigios que la Ciudad enfrenta en la actualidad, el
acaecimiento de hechos politicos, legislativos o constitucionales inusuales que limiten la capacidad de
la administracién de la Ciudad para manejar sus finanzas y hechos que puedan tener efectos
sustancialmente adversos sobre la Argentina. Como resultado de estos riesgos e incertidumbres, los
ingresos y gastos reales de 2025 y 2026 podrian diferir sustancialmente de los expresados en los
presupuestos.

La Ciudad considera que los presupuestos cumplen sustancialmente con los requisitos de la Ley
Federal de Financiamiento de la Educacion.

El proceso presupuestario

El ejercicio econdémico de la Ciudad coincide con el afio calendario. En virtud de la Constitucion
de la Ciudad, el presupuesto anual debe presentarse ante la Legislatura antes del 30 de septiembre del
afio anterior. El presupuesto debe ser preparado por el Poder Ejecutivo y sometidos a la Legislatura para
su aprobacion. El presupuesto anual representa los ingresos estimados de la Ciudad. También constituye
una autorizacion y una limitacién de los gastos en que puede incurrir la Ciudad. Los ingresos de la
Ciudad se calculan en base a proyecciones internas generadas por la Ciudad. Sin embargo, los calculos
correspondientes a los pagos de coparticipacion federal se basan en las proyecciones elaboradas por el
Gobierno Nacional con respecto al sistema de coparticipacion federal de impuestos.

Al confeccionar el presupuesto anual, el Poder Ejecutivo, a través del Ministro de Hacienda y
Finanzas de la Ciudad, asigna los ingresos disponibles entre los diversos ministerios de la Ciudad segiin
las prioridades presupuestarias establecidas por la administracion de la Ciudad. Una vez que el Jefe de
Gobierno y los ministros acordaron estas partidas, se presenta un unico presupuesto que consolida las
autorizaciones de gastos de cada ministerio ante la Legislatura para su aprobacion. La Ciudad debe
presentar una declaracion de los ingresos y gastos ejecutados correspondientes a cada partida
presupuestaria para el afio anterior antes del 30 de junio del afio siguiente.

El 4 de diciembre de 2003, el Jefe de Gobierno emitié el Decreto N° 2.368 que establecia la
creacion de un fondo anticiclico al que debia ser aportado cualquier superavit presupuestario registrado
por la Ciudad. Los montos disponibles en ese fondo podian usarse para compensar bajas temporarias en
los ingresos superiores al 5% con respecto a los montos presupuestados y los gastos corrientes del fondo,
proyectos de inversion de capital y servicios de deuda. La Ciudad aport6 al fondo superavits generados
en 2003, 2004 y 2005 y utilizo los montos disponibles para hacer frente al pago de servicios de la deuda
y financiar déficits de los balances al 31 de diciembre de 2006 y 2007. A la fecha, la Ciudad no cuenta
con sumas disponibles en el fondo anticiclico.

El 4 de agosto de 2004, el Congreso Nacional aprob6 el Régimen Federal de Responsabilidad
Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno, la cual, a partir del presupuesto para el afio finalizado el 31 de
diciembre de 2005, requiere que cada una de las provincias y la Ciudad, siempre que hayan adherido a
sus disposiciones, no aumenten el monto de sus gastos totales (excluyendo gastos de interés, gastos
pagados con financiacién de organismos multilaterales y ciertos gastos en programas de infraestructura
social) en un porcentaje que exceda el porcentaje de crecimiento proyectado del PBI de Argentina
estimado por el Gobierno Nacional, para poder conseguir presupuestos equilibrados (excluidos los
gastos de capital) y para asegurar que los servicios anuales de la deuda no excedan el 15% de sus
ingresos corrientes (neto de cualquier transferencia a las municipalidades en el caso de las provincias).
El incumplimiento de las previsiones del Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas
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de Gobierno puede resultar en la denegacion por parte del Gobierno Nacional de la autorizacion para
endeudarse, o limitar el monto de transferencias discrecionales a la provincia incumplidora o a la
Ciudad, segun corresponda.

El 23 de junio de 2005, la Legislatura aprobo la Ley N° 1.726 que ratifica e implementa las
previsiones del Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno. Conforme
a las previsiones del Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno, la
Ciudad debe presentar sus presupuestos anuales y las declaraciones de los ingresos y gastos actuales y
la ejecucion presupuestaria al Consejo Federal de Responsabilidad Fiscal, el cual se encuentra integrado
por representantes del Gobierno Nacional, de las provincias y de la Ciudad y es el responsable de
controlar el cumplimiento del Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de
Gobierno. La Ciudad present6 al Consejo sus declaraciones y presupuestos para el 2005, 2006, 2007 y
2008 y el Consejo los ha encontrado, en general, de conformidad con el Régimen Federal de
Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno. El 26 de noviembre de 2009, la Legislatura de
la Ciudad, de conformidad con la Ley N° 3.297, retir6 la adhesion de la Ciudad al Régimen Federal de
Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno. Por medio de la Ley N° 5.955 del 12 de abril
de 2018, la Ciudad volvio a adherir al Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas
de Gobierno, instituido por la Ley N° 25.917 y su modificatoria Ley N° 27.428.

El 21 de diciembre de 2005, el Congreso Nacional aprobo la Ley N° 26.075 (la “Ley de
Financiamiento Educativo”), seglin la cual, el Gobierno Nacional, todas las provincias y la Ciudad
acordaron aumentar, progresivamente, el nivel de gastos en los sectores de educacion, ciencia y
tecnologia, de modo que para el 2010, el gasto total anual del Gobierno Nacional, las provincias y la
Ciudad en dichos sectores, represente el 6,0% del PBI. La Ley de Financiamiento Educativo prevé que
el Gobierno Nacional sera el responsable del 40,0% de los gastos adicionales requeridos para cumplir
con dicho objetivo, mientras que las provincias y la Ciudad seran responsables por el saldo restante; el
incremento sera utilizado, ante todo, para aumentar el numero y los niveles de los salarios de los
docentes. Ademas, prevé que el aumento del 60,0% en la recaudacion de cualquier recaudacion
tributaria sujeto al sistema de coparticipacion por el Gobierno Nacional, con respecto a la recaudacion
de 2005, sera distribuido entre las provincias y la Ciudad conforme a un criterio determinado
(principalmente el numero de estudiantes registrados) a ser utilizado unicamente para financiar el
aumento referido en el gasto educativo.

Los presupuestos 2025y 2026

El siguiente cuadro presenta un resumen de los ingresos y gastos estimados en el presupuesto
2025, en el proyecto de ampliacion del presupuesto 2025 y en proyecto de presupuesto 2026. Los
ingresos y gastos presupuestados de 2024 también se incluyen para fines comparativos. Todos los
montos se consignan en pesos nominales. Ver el capitulo “Presentacion de la informacion financiera y
estadistica”.

Ejercicio
finalizado
el 31 de
diciembre
de Ejercicio que finaliza el 31 de diciembre de Variacion %
2024 2025* 2026** 2024/2025 2025/2026
(en millones de pesos y en porcentajes)
Ingresos corrientes
Ingresos por impuestos
Impuesto a los ingresos brutos 5.784.973,3 60,7% 7.837.4796  557% 9.746.034,6  562%  355% 24.4%
Impuesto inmobiliario 355.401,2  3,7% 824.954,9 59% 1.066.868,5  6,2% 132,1% 29,3%
Impuesto automotor 199.156,24 2,1% 494.949,7 3,5% 502.338,4 2,9% 148,5% 1,5%
Impuesto de sellos 4141059  4,3% 696.511.0 4,9% 839.148,8 4,8% 68,2% 20,5%
Cc;r;t;:gg:enoess para el desarrollo de 278.405,7 120,0%
103.363,8  1,1% 227.4140 1,6% 1,6% 22,4%
Ley N° 23.514
30.976,7 0,3% 64.929,0 0,5% 721259 0,4% 109,6% 11,1%
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Ejercicio

finalizado
el 31 de
diciembre
de Ejercicio que finaliza el 31 de diciembre de Variacion %
2024 2025+ 2026%* 2024/2025  2025/2026
(en millones de pesos y en porcentajes)
Ley N° 4.472 723872 08% 16248503 12% 2062798 12% 124,4% 26,9%
Ingresos por planes de pago diferido de
impuestos 196389  0,.2% 325247 02% 7737368 04% 65,6% 139,0%
Otros ingresos 465517  05% 723173 0,5% 884802 (gg, _ 554% 22,4%
Total ingresos por impuestos. 69231910 726% 10.186.151372,4% 125990130 75604 47.1% 23,7%
Ingresos no tributarias
Pago de derechos 237964  02% 412131  03% o089 0,2% 73.2% (3,5%)
Venta de bienes y servicios 1067542  11% 1916532  14% 202230 1,4% 79,5% 24,3%
Otros ingresos no tributarios 10527944 11,0% 8840001  63% 043096 go0  (16,0%) 17,8%
Total ingresos no tributarios 11833432 124% 11169564 7,9% L0295 760, (5,6%) 18,1%
Transferencias  federales 'y  otras
transferencias federales corrientes
Pagos por coparticipacion federal 9224101  9.7% 13261537 94% 1204210 g0y 43.8% 20,0%
Otras transferencias federales y corrientes 501.450,2 5,3% 1.443.4758 10,3% 1.832.539,4 10,6% 187.9% 27,0%
Total transferencias federales y otras 3.426.756,4 94,5%
transferencias corrientes 1.423.860,3 14,9% 2.769.629,5 19,7% 19,8% 23,7%
Total ingresos corrientes 95303046 99,9% 14.072.737,2 100% /3450609 15004 47,7% 23,3%
Ingresos de capital 53151 01% 4528 000% 22993 00% _ OL5%) 457,99
Total ingresos 9.535.700,7 100% 14.073.190,0 100% ~/2473604 10006 47,6% 233%
Gastos corrientes
Personal 40447718 438% 58243820 415% 1090104 4139 44,0% 22,.9%
Servicios de terceros 20589534 22,3% 3.0955153 22,0% -0orl409 9519 50,3% 23,8%
Consumo de mercaderias 3484121 38% 5642031  40% ©/°9753 3,9% 62,0% 19,7%
Transferencias 11425094 124% 16345696 11,6% ~ 2022281 1150 43,1% 21,9%
Intereses 1396456 15% 1211224 090 2oo1854 150 __(13:3%) 109,0%
Total gastos corrientes 77343820 838% 11.239.882.4 80,006 139081462 go o0, 453% 23,7%
Gastos de capital
Obras publicas 14105566 153% 27031270 1920 >22>%523 1560 91,6% 19,3%
Otros 84087,1 09% 1038589  07% 2077084 g0 285%  1001%
Total gastos de capital 14946437 162% 2806.9858 20,0% 3.433320,7 108% _ 878% 22,3%
Total gastos 9.220.0257 100% 14.046.8682 1000 173414669 j0005 _  525% 235%
Notas:

Estimaciones preliminares.

() Las cifras relativas al 2025 corresponden al presupuesto 2025 aprobado por la Ley N° 6.804 mas las
ampliaciones presupuestarias presentadas en la Legislatura y pendientes de aprobacion.

() Las cifras relativas al 2026 corresponden al presupuesto 2026 presentado en la Legislatura y pendiente de
aprobacion.

Fuentes: Direccion General Oficina de Presupuesto, Direccion General de Crédito Publico y Direccién
General de Contaduria de la Ciudad.

El siguiente cuadro presenta los diferentes saldos resultantes de los ingresos y gastos de la Ciudad
reales de 2024, del presupuesto 2025 con mas las ampliaciones presupuestarias presentadas en la
Legislatura y pendientes de aprobacion y del presupuesto 2026 presentado en la Legislatura y pendiente
de aprobacion. Incluye, también, la amortizacion de deuda para cada uno de dichos afios. Ver el capitulo
“Presentacion de informacion financiera y estadistica”.
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Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2024 2025 2026
(en millones de pesos)

Balances:

Saldo operativo) 1.796.012,6 2.832.854,8  3.436.914,7
Saldo general® 306.684,0 26.321,8 5.893,5
Saldo principal® 446.329,5 147.444,2 259.078,9
Amortizaciones 75.621,7 395.695.4 532.004,6
Notas:

) Las cifras relativas al 2025 corresponden al presupuesto 2025 aprobado por la Ley N° 6.804 mas las ampliaciones
presupuestarias presentadas en la Legislatura y pendientes de aprobacion.

(™ Las cifras relativas al 2026 corresponden al presupuesto 2026 presentado en la Legislatura y pendiente de
aprobacion.

@ Ingresos corrientes menos gastos corrientes.

@ Total ingresos menos total gastos.

®) Saldo general excluyendo gastos por intereses.

Fuente: Direccion General Oficina de Gestion Publica y Presupuesto, Direccion General de Crédito Publico y

Direccion General de Contaduria de la Ciudad.

Observaciones sobre los presupuestos 2025y 2026

El presupuesto 2025 fue aprobado por la Legislatura de la Ciudad el 13 de diciembre de 2024,
conforme a la Ley N° 6.804. El 30 de septiembre de 2025 se envid a la Legislatura un proyecto de
ampliacién del presupuesto 2025, y también el proyecto de presupuesto 2026.

Para conocer los resultados reales del afio fiscal finalizado el 31 de diciembre de 2024, ver el
capitulo “Ingresos y gastos”.

Estimaciones del presupuesto 2025

El presupuesto 2025 se basa en una serie de proyecciones y calculos relacionados a la economia
de la Argentina y la economia, los ingresos, los gastos y los indices de inflacion de la Ciudad. El
presupuesto 2025 incluye un estimado de $13.609.381,1 millones en ingresos totales y un estimado de
$13.599.424,7 millones de gastos totales. En consecuencia, el presupuesto de la Ciudad para el 2025 se
estima superavitario en su saldo general de $9.956,4 millones. El presupuesto 2025 incluye $121.122,4
millones por pago de intereses y $396.695,4 millones de amortizacion de capital.

El presupuesto 2025 prevé que los ingresos fiscales de la Ciudad en 2025 aumentarian un 41,9%,
a $9.824.580,8 millones. El presupuesto 2025 estima que los ingresos por el impuesto a los ingresos
brutos aumentardn un 31,1% para pasar a $7.582.997,4 millones. El presupuesto 2024 estima que la
recaudacion del impuesto inmobiliario aumentara un 122,9%, para pasar a $792.143,8 millones, El
presupuesto 2025 también presupone que el impuesto automotor aumentard un 148,6% para pasar a
$494.949,7 millones. Se espera un aumento de la recaudacion por impuesto de sellos del 54,0%, lo que
representa $633.751,7 millones en 2025. Se estima que las contribuciones para el desarrollo de
subterrdneos aumentaran un 114,4%, para pasar a $227.414,0 millones en 2025. Se proyecta que los
planes de pago de impuestos diferidos generen ingresos por $32.524,7 millones, y se anticipa que otros
ingresos tributarios totalicen $60.909,4 millones. El presupuesto 2025 estima incrementos en los
ingresos tributarios del 109,6% en virtud de la Ley N.° 23,514 y del 116,4% en virtud de la Ley N.°
4.472.

El presupuesto 2025 estima que la recaudacion no impositiva de la Ciudad disminuira un 7,6%,
pasando a $1.093.659,4 millones en 2025. Se prevé que los pagos por derechos generen $41.213,1
millones, un aumento del 73,2 %. Las ventas de bienes y servicios se proyectan en $179.779,6 millones,
un incremento del 68,4%. Otros ingresos no tributarios se estiman en $872.666,6 millones, lo que
representa una disminucion del 17,1%. Estos ingresos incluyen principalmente las multas impuestas por
la Ciudad —en particular por infracciones de transito y otras faltas menores—, las tasas por servicios,
los intereses y dividendos, y los ingresos provenientes de la empresa publica que opera los juegos de
loteria (LOTBA S.E.), entre otros.
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La Ciudad prevé que las transferencias corrientes federales asciendan a un total de $2.690.688,1
millones. El presupuesto 2025 estima que los pagos por coparticipacién federal de impuestos seran de
$2.675.454,0 millones, un aumento del 190,1%, en consonancia con la estimacion del Gobierno
Nacional. Adicionalmente, se espera que otras transferencias alcancen los $15.234,1 millones.

El presupuesto 2025 estima ingresos de capital por $452,8 millones, provenientes principalmente
de la recuperacion de operaciones crediticias en vivienda administrada por el Instituto de la Vivienda
de la Ciudad, que ascienden a $300,0 millones, una disminucion del 91,5% en comparacion con 2024

El presupuesto 2025 contempla gastos de personal por $5.730.395,7 millones, un aumento del
41,7% con respecto a 2024, lo que representa el 52,0% del total de gastos corrientes. Se proyecta que
los servicios prestados por terceros aumenten un 48,9%, alcanzando los $3.018.901,5 millones. El
principal gasto en esta categoria corresponde a la recoleccion de basura, realizada principalmente por
contratistas independientes, con un presupuesto estimado de $877.852,9 millones. Se estima que el
consumo de bienes aumente un 46,7%, hasta los $511.247,4 millones, lo que representa el 4,6% del
total del gasto corriente. Los principales gastos se destinan a adquisicion de medicamentos ($200.582,3
millones), equipo quirdrgico y de laboratorio para los hospitales de la Ciudad ($90.635,4 millones) y
otros insumos médicos ($72.077,3 millones).

Se prevé que las transferencias aumenten un 43,1%, hasta alcanzar los $1.634.569,6 millones, lo
que representa el 14,8% del gasto corriente. Las transferencias estimadas por la Ciudad incluyen
subsidios para el sistema educativo privado como el incentivo docente ($391.450,1 millones),
transferencias a sectores de poblacion vulnerables, como personas mayores y victimas de inundaciones
($403.887,8 millones), transferencias a Emova para la gestion y el desarrollo del sistema de subterraneos
($260.379,3 millones), el costo del programa de asistencia social “Ciudadania Portefia” ($82.315,5
millones) y transferencias a organizaciones sin fines de lucro que gestionan el Hospital Garrahan
($47.625,0 millones).

El presupuesto de 2025 contempla un aumento del 72,8 % en gastos de capital, alcanzando los
$2.583.188,1 millones. Las principales partidas de gastos de capital en 2025 incluyen el gasto en obras
publicas por un monto de $2.479.329,3 millones, lo que representa un aumento del 75,8%. Los
proyectos especificos consisten en la urbanizacion de barrios marginales y zonas desfavorecidas
($32.110,3 millones); la construccion, el mantenimiento y el equipamiento de las instalaciones de la
Policia de la Ciudad ($323.358,9 millones); la construccion y mejora de escuelas ($258.227,2 millones);
proyectos relacionados con la salud, como la renovacion de hospitales ($196.477,7 millones); mejoras
en parques publicos ($185.578,1 millones); la renovacion y construccidon de infraestructura de
transporte, principalmente la expansion de la red de metrobus ($312.199,0 millones; la construccién y
el mantenimiento de avenidas y calles ($188.267,4 millones); infraestructura preventiva contra
inundaciones y construccion de drenajes de aguas ($86.048,4 millones); el desarrollo de viviendas
publicas a través del Instituto de Vivienda de la Ciudad ($13.669,4 millones); la construccién y el
mantenimiento del servicio de autobuses rapidos (P$20.470,1 millones); la construccion y el
mantenimiento de plantas de tratamiento de residuos de biotecnologia mecénica (MBT), plantas de
recuperacion de materiales (MRF) y plantas de tratamiento de residuos de PET ($3.258,9 millones); y
las inversiones en actividades culturales ($19.553,8 millones). Ademas, la Ciudad registra como gasto
de capital el costo de un contrato con CEAMSE para el reciclaje de los residuos generados en la Ciudad,
estimado en $100.175,0 millones. Otros gastos de capital para 2025 se estiman en $103.858,9 millones,
incluyendo $2.491,1 millones para préstamos hipotecarios otorgados por el Instituto de Vivienda de la
Ciudad.

Se prevé que el saldo total del presupuesto de la Ciudad para 2025 muestre un superavit de
$9.956,4 millones.

Ampliacion del presupuesto 2025

El proyecto de ley con la ampliacion del presupuesto 2025 fue remitido a la Legislatura el 30 de
septiembre de 2025. Propone un incremento en la estimacion de recursos y créditos presupuestarios
debido a la evolucién de la inflacion y su proyeccion para el resto del afio, lo que resulta en un aumento
superior a lo previsto inicialmente.

Se propone incrementar los créditos asociados a los gastos de personal de la Ciudad en $93.986,3

millones. Este mayor desembolso se debe al impacto de la inflacion anual estimada en los convenios
colectivos. En cuanto a bienes de consumo, se propone incorporar $53.510,4 millones, destinados
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principalmente a la adquisiciéon de medicamentos e insumos para el sistema de salud y a otros gastos
relacionados con la seguridad publica. Respecto a servicios no personales, se propone incorporar
$154.343,6 millones, provenientes principalmente del fortalecimiento de las asignaciones destinadas a
la recoleccion de residuos, alumbrado publico y sefalizacion, y otros gastos relacionados con la
radiocomunicacion mévil del sistema de seguridad publica.

En cuanto a bienes de capital, se incluye una expansion de $56,960.4 millones para atender las
necesidades de inversion. Esto tiene como objetivo principal reforzar los desembolsos destinados al
mejoramiento de espacios publicos, mediante pavimentacién y reparacion, y equipamiento para la
seguridad publica. Se contempla un aumento en las transferencias de $88,642.8 millones. Estos mayores
desembolsos corresponden integramente a transferencias de capital a la empresa SBASE. Asimismo, se
prevé un aumento en los activos financieros de P$109,920.0 millones, correspondiente a la aportacion
de capital al CEAMSE.

En consideracion de lo anterior, para abordar posibles problemas crediticios que pudieran surgir a
corto plazo, pero sin afectar la sostenibilidad de las cuentas publicas, se considera apropiado incorporar
$557,363.5 millones a la estimacion de ingresos, provenientes principalmente del aumento estimado en
los ingresos tributarios, los ingresos no tributarios y las fuentes financieras. En cuanto a los ingresos
tributarios, se prevé la incorporacion de $361.570,5 millones, provenientes de la recaudacion de
impuestos locales, y una disminucion de $1.349.300,3 millones en la coparticipacion federal de
impuestos, como consecuencia de la reclasificacion como transferencias corrientes de ingresos
derivadas del convenio entre la Ciudad y el Gobierno Nacional, conforme al Expediente N.° 1865/20
del registro de la Corte Suprema de Justicia de la Nacion.

Los mayores ingresos propuestos bajo el rubro de ingresos tributarios propios se componen de
$254.592,2 millones por impuesto a los ingresos brutos, $62.759,3 millones por impuesto de sellos,
$32.811,1 millones por el impuesto inmobiliario y $11.407,9 millones por otros ingresos.

Bajo el rubro de ingresos no tributarios, se incluyen $23.296,5 millones. En cuanto a las
transferencias corrientes, se propone agregar $1.428.241,6 millones bajo el rubro de transferencias no
automaticas derivadas del convenio mencionado.

Finalmente, se agregan $93.554,6 millones como fuentes financieras provenientes de remanentes
de afios anteriores, originados por dividendos del Banco de la Ciudad de Buenos Aires, el Fondo de
Desarrollo Urbano Sustentable (FODUS) y la Loteria de la Ciudad de Buenos Aires S.E. (LOTBA SE).

Estimaciones del presupuesto 2026

El presupuesto 2026, remitido a la Legislatura el 30 de septiembre de 2025, y sujeto a su
aprobacion a la fecha de este Prospecto, se basa en una serie de proyecciones y estimaciones sobre la
economia, los ingresos, los gastos y la inflacion de la Argentina y de la Ciudad. Los supuestos clave
—que se encuentran alineados con el marco macrofiscal del Gobierno Nacional— incluyen: un tipo de
cambio de $1.423,0 por Délar para fines de diciembre de 2026, un incremento interanual del 5,4% del
PBI y un aumento del 10,1% del IPC.

El presupuesto 2026 estima que los ingresos tributarios de la ciudad aumentaran un 23,7 %, hasta
alcanzar los $12.599.013 millones, en comparacién con el presupuesto 2025, incluyendo su ampliacion.
El presupuesto 2026 también estima que los ingresos por el impuesto sobre los ingresos brutos
aumentaran un 24,4 %, hasta los $9.746.034,6 millones. Se estima que la recaudacion del impuesto
inmobiliario aumentara un 29,3 %, hasta los $1.066.868,5 millones. El presupuesto 2026 prevé que el
impuesto automotor aumentaré un 1,5%, hasta los $502.338,4 millones. Se espera que los ingresos por
el impuesto de sellos aumenten un 20,5%, alcanzando los $839.148,8 millones. Se proyecta que las
contribuciones para el desarrollo del subterrdneo aumenten un 22,4 %, hasta los $278.405,7 millones.
Se proyecta que los planes de pago de impuestos diferidos generen ingresos por $77,736.8 millones y
se anticipa que otros ingresos tributarios totalicen $88,480.2 millones. El presupuesto 2026 estima un
aumento del 11.1% en los ingresos tributarios de la Ley N° 23,514 y del 27.0% en los de la Ley N°
4.472.

El presupuesto 2026 estima que los ingresos no tributarios de la Ciudad aumentaran un 18.1%,
alcanzando $1.319.291,5 millones en 2026. Se espera que los pagos de derechos generen $29.758,9
millones y que las ventas de bienes y servicios alcancen los $238.223,0 millones. Se anticipa que otros
ingresos no tributarios sean de $1.041.309,6 millones, lo que representa un aumento del 17.8%. Estos
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ingresos incluyen multas (principalmente por infracciones de transito y otras faltas menores), tasas por
servicios, intereses y dividendos, y los ingresos provenientes de la empresa publica operadora de la
loteria (LOTBA S.E.), entre otros.

Se prevé que las transferencias corrientes federales asciendan a un total de $3.426.756,4 millones.
El presupuesto 2026 estima que las transferencias federales por coparticipacion federal de impuestos
seran de $1.594.217,0 millones, lo que representa un aumento del 20,2%, en consonancia con la
estimacién del Gobierno Nacional. Asimismo, se prevé que otras transferencias alcancen los
$1.832.539,4 millones, un incremento del 27,0% respecto al 2025, en virtud del convenio entre la
Ciudad y el Gobierno Nacional, en cumplimiento del fallo de la Suprema Corte de Justicia de la Nacién
(Expediente N° 1865/2020).

El presupuesto 2026 estima ingresos de capital por $2.299,5 millones, lo que supone un aumento
del 407,9%.

El presupuesto 2026 contempla gastos de personal por valor de $7.155.010,4 millones, un
incremento del 22,8% respecto a 2025, lo que representa el 51,4% del total de gastos corrientes. Se
prevé que los servicios prestados por terceros aumenten un 22,1%, hasta alcanzar los $3.832.146,9
millones. Se estima que el consumo de bienes aumente un 19,7%, hasta los $675.575,3 millones o el
4,9% del total de gastos corrientes.

Se prevé que las transferencias aumenten un 21,9%, hasta los $1.992.228,1 millones, lo que
representa el 14,3% de los gastos corrientes.

El presupuesto 2026 contempla un aumento del 22,3% en gastos de capital, hasta los $3.433.320,7
millones. Los principales rubros de gasto de capital en 2026 incluyen gastos en obras publicas por un
monto de $3.225.552,3 millones, lo que representa un aumento del 19,3 %.

El saldo total del presupuesto 2026 de la Ciudad muestra un superavit de $5.893,5 millones.
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DEUDA PUBLICA

Al 31 de diciembre de 2024, se estima que la Ciudad tenia un endeudamiento publico directo
pendiente de pago de $1.621.842,1 millones (con montos en moneda extranjera convertidos a Pesos al
tipo de cambio estimado de $1.052,50 = U$S1), de los cuales $1.585.835,1 millones (97,8% del total)
estaban denominados en dolares estadounidenses, y $36.007,0 millones (2,2% del total) estaban
denominados en Pesos.

Al 30 de septiembre de 2025, se estima que la Ciudad tenia una deuda publica directa pendiente
(cifras preliminares) por un monto de $1.663.136,2 millones (con los montos en moneda extranjera
convertidos a Pesos al tipo de cambio estimado de $1.400,0 = U$S1), de los cuales $1.627.642.9
millones (97,9% del total) estaban denominados en dolares estadounidenses y $35.493,3 millones (2,1%
del total) estaban denominados en Pesos.

Antecedentes

Durante la década de los noventa, la Ciudad obtuvo acceso a los mercados de capitales
internacionales y emitié cinco series de titulos en el marco del Programa Global para la Emision de
Titulos a Mediano Plazo, denominadas en Dolares, en Pesos y en liras italianas (posteriormente
denominadas en euros). El producto de dichas emisiones de titulos fue principalmente utilizado por la
Ciudad para refinanciar la deuda interna de corto plazo y para capitalizar el Banco Ciudad. A su vez, la
Ciudad obtuvo lineas de crédito de organismos multilaterales cuyos préstamos se usaron principalmente
para financiar varios programas de gastos de la Ciudad.

En la etapa precedente a la crisis econdmica del 2001-2002, los mercados de capitales
internacionales permanecieron cerrados y las lineas de crédito de los bancos dejaron de estar disponibles
para la mayoria de las entidades domésticas (incluidos el Gobierno Nacional y la Ciudad). Los fondos
disponibles de los mercados de capitales domésticos y de los bancos nacionales, fueron, en gran medida,
empleados por el Gobierno Nacional para cumplir con sus necesidades financieras, resultando en un
récord las elevadas tasas de interés. Durante el 2001, la Ciudad tuvo que depender, primero, de la
liquidez generada por los superavits de los afios anteriores y, en diciembre de 2001, en una serie de
medidas dirigidas al problema de la brecha financiera. Si bien la Ciudad pagé de forma completa los
salarios de sus empleados, modifico su politica de realizar un pago al inicio del mes y establecié que
los salarios se pagarian en tres cuotas durante el mes. Ademas, los plazos de pago de las facturas
enviadas por los proveedores por la prestacion de bienes y servicios a la Ciudad, que eran consideradas
por la administracion de la Ciudad como no criticas, fueron renegociadas caso por caso, resultando en
una extension de entre 45 y 150 de los dias de pago y el uso de Lecops emitidas por el Gobierno Nacional
para pagar dichas obligaciones. La Ciudad también pidié préstamos bajo el servicio de sobregiro del
Banco Ciudad. A su vez, solicito y obtuvo del Gobierno Nacional $140,6 millones, en Lecops.

Luego de la devaluacion del Peso en enero de 2002, la carga para la Ciudad de mantener su deuda
denominada en moneda extranjera (que en aquel tiempo representaba aproximadamente el 80% de su
deuda total) aument6 significativamente, dado que los ingresos de la Ciudad estaban denominados en
Pesos. Como resultado, la Ciudad rapidamente adopté medidas para reestructurar voluntariamente su
deuda publica representada por titulos, mediante las asambleas de tenedores de titulos que aprobaron
modificaciones a los términos y condiciones originales de dichos titulos en mayo de 2002 (de dichas
asambleas resulto la reestructuracion de dos series de titulos emitidos bajo el Programa Global para la
Emision de Titulos a Mediano Plazo) y en febrero de 2003 (de dichas asambleas resultd la
reestructuracion de las restantes tres series de titulos). Durante 2002, la Ciudad no cumpli6é con los
pagos de intereses adeudados a tres series de titulos que fueron posteriormente reestructurados en las
asambleas celebradas en febrero de 2003 (en las que los tenedores de titulos acordaron dispensar
cualquier previo incumplimiento).

A diferencia de otras reestructuraciones de deudas implementadas por los prestatarios argentinos
luego de la crisis economica del 2001-2002, la Ciudad no requiri6 a los tenedores de sus instrumentos
de deuda que acordaran ninguna reduccion en el monto del capital, sino que extendieran el plazo de
vencimiento de los titulos por tres afios y redujeran los intereses de los cupones un 30%. Con
posterioridad a la reestructuracion de su deuda publica, la Ciudad ha cumplido en tiempo con todos los
pagos de interés y de capital adeudados bajo dicha deuda.

La Ciudad ha implementado un programa de gastos de capital que ha resultado en la necesidad de
expandir las fuentes de financiamiento de la Ciudad mediante la emision de titulos bajo el Programa
Global para la Emision de Titulos a Mediano Plazo y el Programa de Financiamiento en el Mercado
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Local y accediendo a un nuevo financiamiento por parte de agencias multilaterales. Por otra parte, se
implementd la emision de letras de tesoreria a corto plazo y ofreci6 a sus proveedores y contratistas -
para financiar algunos gastos de capital proyectados- que reciban parte del pago de sus facturas mediante
la emision y entrega por parte de la Ciudad de instrumentos de deuda que devengan intereses.

El endeudamiento directo de la Ciudad no se encuentra garantizado por el Gobierno Nacional,
salvo los préstamos de organismos multilaterales en los que el Gobierno Nacional continia siendo
responsable del servicio de dichos préstamos en el supuesto de incumplimiento de la Ciudad en el pago.

Descripcion del endeudamiento directo

El cuadro que figura a continuacién muestra la deuda publica, la situacion de caja y el nivel de
“deuda flotante” de la Ciudad al 31 diciembre de 2020, 2021, 2022, 2023 y 2024, asi como por el periodo
finalizado el 30 de septiembre de 2025, excluidos, en cada caso, los intereses devengados y el
endeudamiento directo del Banco Ciudad.

Deuda Financiera:

Programa de Titulos a Mediano
Plazo

Letras de Tesoreria®

Programa de Titulos en el
Mercado Local

Bono Leyes N° 6282 y N°
63009

Bono Leyes N° 6385 y N°
64450

Bonos de Conversion - Ley N°
64104

Total deuda financiera

Deuda con proveedores:
Ley N° 2780 - Equipamiento
Médico

Total deuda con proveedores

Otros:

Préstamo ANSeS (Ley N°
5603)®)

Otras deudas reconocidas
Total Otros

Banco Ciudad — Inmuebles
Total Banco Ciudad
Préstamos Internacionales
BIRF

BID

CAF

BEI

Gobierno Espafiol

Corporacion Financiera
Internacional (IFC)

Export-Import Bank of China
Total préstamos internacionales
Total endeudamiento

Deuda indirecta: Aval AUSA ©

2020

94.605,0

66.835,2

17.956,1

179.396,3

7.608,2

7.608,2
1.981,3
1.981,3

24.776,4
8.062,1
16.733,5
2.475,0
132,3
860,8
10.594,5
63.634,5
252.620,4
15.827,2

Al 31 de diciembre de

2021

95.897,5
12.000,0

67.637,9

6.105,1

14.350,8

195.991,3

7.608,2

7.608,2
2.858,1
2.858,1

32.605,8
10.064,4
6.624.7
4.826,5
83,5
860,8

10.232,5
65.298,1
271.755,8
15.604,1
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2022

2023

(en millones de Pesos®)

163.092,5

56.813,2

14.948,6

4.874,3
239.728,6

2.733,9

2.7339
5.141,2
5.141,2

60.033,9
18.638,9
15.510,7
8.208,3
12,3
753,2

13.051,7
116.209,0
363.812,8

18.532,4

737.142,5

56.813,2

4.874,3
798.830,0

291.236,2
84.243,8
75.654,3
47.038,9

538,0

39.327,3
538.038,5
1.336.868,4
67.819,2

2024

936.725,0

30.809,9

4.874,3
972.409,3

348.835,6
101.818,5
97.192,1
76.276,3

322,8

24.987,6
649.432,9
1.621.842,1
71.217,4

Al 30 de
septiembre
2025*

830.708,2

30.809,9

4.468,1
865.986,2

449.874,1
128.472,9
117.577,7
101.010,1

215,2

797.150,0
1.663.136,2
78.901,6



Disponibilidades 31.072,8 44.524.6 208.347,3 932.954,3 1.828.150,1  1.609.014,2
Deuda flotante ®) 57.810,1 89.990,4 173.183,3 432.793,7 1.079.289,0 411.312,6

Notas:

*  Cifras preliminares

@ El tipo de cambio utilizado para convertir los montos en Délares, Euros y Unidades de Valor
Adquisitivo (UVAs) a Pesos ha sido el tipo de cambio para la venta cotizado por el Banco Nacion
al cierre del negocio en la fecha relevante. Los montos en Ddlares al 31 de diciembre de 2020
fueron convertidos a Pesos utilizando el tipo de cambio vigente al 30 de diciembre de 2020 de
$89,25 = U$S1. Los montos en Dolares al 31 de diciembre de 2021 fueron convertidos a Pesos
utilizando el tipo de cambio vigente al 30 de diciembre de 2021 de $ 107,75= U$S1, Los montos
en Dolares al 31 de diciembre de 2022 fueron convertidos a Pesos utilizando el tipo de cambio
vigente al 30 de diciembre de 2022 de $ 183,25= U$S1. Los montos en Ddlares al 31 de diciembre
de 2023 fueron convertidos a Pesos utilizando el tipo de cambio vigente al 29 de diciembre de
2023 de $ 828,25= U$S1. Los montos en Délares al 31 de diciembre de 2024 fueron convertidos
a Pesos utilizando el tipo de cambio vigente al 30 de diciembre de 2024 de $ 1.052,50 = U$SL1.
Los montos en Délares al 30 de septiembre de 2025 fueron convertidos a Pesos utilizando el tipo
de cambio vigente al 30 de septiembre de 2025 de $ 1.400,0 = U$S1.

- Al 31 de diciembre de 2020 ya no se contaba con deuda denominada en euros

- Los montos en Unidades de Valor Adquisitivo (UVAS) al 31 de diciembre de 2020 fueron
convertidos a Pesos utilizando el valor vigente al 31 de diciembre de 2020 de $64,32 = UVAL.
Los montos en Unidades de Valor Adquisitivo (UVAs) al 31 de diciembre de 2021 fueron
convertidos a Pesos utilizando el valor vigente al 31 de diciembre de 2021 de $97,51 = UVAL.
Los montos en Unidades de Valor Adquisitivo (UVASs) al 31 de diciembre de 2022 fueron
convertidos a Pesos utilizando el valor vigente al 31 de diciembre de 2022 de $185,32 = UVAL.
Al 31 de diciembre de 2023 ya no se contaba con deuda denominada en UVA.

@ Representa el monto total de capital de letras de tesoreria, con vencimiento en el ejercicio
financiero siguiente al de su emision. De conformidad con las disposiciones de la Ley de
Administracién y Control Financiero de la Ciudad, las letras de tesoreria con vencimiento en el
mismo afio de su emision no son consideradas como deuda publica de la Ciudad.

® Representa la entrega de bonos a proveedores en el marco de las Leyes N° 6.282 ampliada por
Ley N° 6.300 y N° 6.385 (texto modificado por Ley N° 6.445).

) Representa la entrega de bonos de conversion en el marco de la Ley N° 6.410.

® La Ley N° 5.603 aprobd el acuerdo celebrado el 18 de mayo de 2016 entre la Nacion, ciertas
provincias y la Ciudad por el que la Nacién se comprometié a devolver el 15% de los fondos
coparticipables que retenia desde 1992 para financiar a la ANSeS. El convenio establece una
reduccion gradual de la detraccion que se venia realizando, a razon de tres puntos porcentuales
por afio, segun se indica: 2016: 12%. 2017: 9%, 2018: 6%, 2019: 3%, y 2020 y sucesivos: 0%.
Como parte de este acuerdo la Nacién otorg6 préstamos a las provincias y a la Ciudad por un
monto vinculado a los recursos que por el régimen de coparticipacién federal de impuestos recibe
cada una. Ver el apartado “Préstamo ANSeS” mas adelante.

® Garantfa suscripta por la Ciudad con relacion al préstamo otorgado a Autopistas Urbanas S.A.
(AUSA) por parte del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) con destino al financiamiento
de obras publicas objeto de la concesion otorgada a AUSA. Ver "Otras lineas de crédito y
garantias" mas adelante.

(™ Refleja, principalmente, los saldos en Pesos de la cuenta de consolidacion de la Ciudad y las
cuentas especiales en dolares con el Banco Ciudad y los Titulos y Valores en Délares. Las
disponibilidades no incluyen los balances de las empresas de la Ciudad ni de otras entidades
auténomas. Ver “Administracion de efectivo”.

® Representa, en cada fecha de emisidn, la deuda a corto plazo que la Ciudad tenia, principalmente
con los proveedores y solo por el ejercicio indicado, excepto por los afios 2021, 2022, 2023, 2024
y 2025 que incluye deuda flotante de ejercicios anteriores. Ver “Deuda flotante”.

©) Cifras definitivas al 31 de diciembre de 2024 y preliminares al 30 de septieembre de 2025.

Fuente: Direccion General de Crédito Publico, Direccidon General de Contaduria y Direccion General

de Tesoreria.
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Deuda financiera
Programa Global de Emision de Titulos a Mediano Plazo

La Ciudad lanz6 un Programa Global de Emision de Titulos a Mediano Plazo (el “Programa Global
de Emision de Titulos a Mediano Plazo”) en marzo de 1997 que permiti6 a la Ciudad la emision sobre
una base sindicada o no sindicada por hasta la suma de U$S500 millones (aumentado en marzo de 2000
a U$S600 millones, el 30 de julio de 2008 a U$S1.100 millones, el 29 de marzo de 2010 a U$S1.400
millones y el 11 de julio de 2014 a U$S2.290 millones) de titulos con vencimiento entre 30 dias y 30
afios con diferentes tasas de interés y diversas monedas.

La Ciudad habia emitido originalmente las siguientes series en virtud de dicho Programa Global
de Emision de Titulos a Mediano Plazo, que fueron colocadas en la Argentina y en mercados de capitales
internacionales: (i) titulos Serie 1 con vencimiento en 2007 por U$S250 millones al 11,25%; (ii) titulos
Serie 2 con vencimiento en 2004 por liras italianas 100.000 millones (equivalente a €51.645.689,91) al
10%; (iii) titulos Serie 3 con vencimiento en 2004 por $150 millones al 10,5%; (iv) titulos Serie 4 con
vencimiento en 2005 por liras italianas 69.000 millones (equivalente a €35.635.526,04) al 9,5% y (v)
titulos Serie 5 con vencimiento en 2003 por €100 millones al 9,50%. La Ciudad utiliz6 el producido
neto de estas emisiones de la siguiente manera: $100 millones, para capitalizar el Banco Ciudad y el
saldo para el refinanciamiento de su deuda pendiente con el Banco Ciudad y con los proveedores.

Luego de la devaluacion del Peso, la Ciudad solicité el 19 de abril de 2002 a los tenedores de cada
uno de los titulos de la Serie 1, de la Serie 2, de la Serie 4 y de la Serie 5, que votaran a favor de ciertas
modificaciones en los términos y condiciones de cada uno de dichos titulos para, entre otras cosas: (a)
prorrogar el vencimiento promedio de cada una de dichas Series de titulos por tres afios; (b) renunciar
al derecho a recibir intereses durante 2002; y (c) reducir los cupones de intereses futuros en un 30%. En
las respectivas asambleas de tenedores celebradas en Londres el 13 y el 27 de mayo de 2002, los
tenedores de los titulos de la Serie 2 y de la Serie 4 aprobaron las enmiendas propuestas en tanto los
tenedores de los titulos de la Serie 1 y de los titulos de la Serie 5, las rechazaron. Ademas, los tenedores
de los titulos de la Serie 2 y de la Serie 4 autorizaron al fiduciario bajo los titulos a condonar cualquier
supuesto de incumplimiento que podria haber tenido lugar con anterioridad a la implementacion de estas
modificaciones. Como consecuencia, la Ciudad decidié implementar las enmiendas en relacion con los
titulos de la Serie 2 y de la Serie 4. Los titulos de la Serie 1 y de la Serie 5 se encontraron en mora
debido a que la Ciudad no realizé el pago de los intereses vencidos sobre los titulos de la Serie 1, el 11
de abril y el 11 de octubre de 2002, y sobre los titulos de la Serie 5, el 7 de julio de 2002. La Ciudad
permanecio al dia respecto de los titulos de la Serie 3 denominados en Pesos y cuyos términos no
planeaba reestructurar originalmente.

El 31 de enero de 2003, la Ciudad solicito a los tenedores de los titulos de la Serie 1, de la Serie 3
y de la Serie 5 que votaran a favor de ciertas modificaciones a los términos y condiciones de cada titulo
para, entre otras cosas: (i) extender el vencimiento promedio de cada serie de titulos por tres afios; (ii)
renunciar (excepto en el caso de los titulos de la Serie 3 y de la Serie 5) al derecho de recibir intereses
vencidos durante el 2002; (iii) en el caso de los titulos de la Serie 3, para introducir un factor de ajuste
con respecto al capital de dichos titulos, factor que resultaria en un aumento del capital total de dichos
titulos (denominados en Pesos) incremento dependiente de la evolucion de una serie de variables,
incluidas el nivel de los ingresos totales de la Ciudad, la inflacion en la Argentina y las tasas de interés
interbancarias en Buenos Aires; y (iv) reducir futuras tasas de intereses de los cupones por un 30%. En
las respectivas asambleas de los tenedores celebradas en Londres el 25 de febrero de 2003, los tenedores
de titulos de la Serie 1, de la Serie 3 y de la Serie 5 aprobaron las modificaciones propuestas que fueron
inmediatamente implementadas por la Ciudad. Ademas, los tenedores de los titulos de la Serie 1, de la
Serie 3 y de la Serie 5 autorizaron al fiduciario bajo los titulos a condonar cualquier supuesto de
incumplimiento que podria haber tenido lugar con anterioridad a la implementacion de estas
modificaciones.

Para el 31 de diciembre de 2011, la Ciudad habia pagado por completo los titulos de la Serie 1, de
la Serie 2, de la Serie 3, de la Serie 4 y de la Serie 5.

El 26 de marzo de 2009, la Ciudad establecié un tramo de titulos de la Serie 6, permitiendo la
emision para el pago en efectivo como contraprestacion por los trabajos realizados por proveedores y
contratistas por hasta un monto total de capital de $400 millones. Los titulos tenian vencimiento en seis
cuotas establecidas entre junio de 2009 y marzo de 2012, con intereses semestrales pagaderos a una tasa
variable establecida en referencia a la tasa interbancaria de Buenos Aires. La Ciudad emiti6 titulos de
la Serie 6 por hasta un monto total de capital de $12,6 millones que fueron entregados a los contratistas
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como contraprestacion por los trabajos realizados. Para el 15 de marzo de 2012, la Ciudad habia pagado
por completo dichos titulos.

El 23 de diciembre de 2009, la Ciudad emiti6 los titulos de la Serie 7 por un monto total de capital
de U$S50 millones y una tasa de interés anual del 12,5%. Los titulos de la Serie 7 tenian vencimiento
en siete cuotas semestrales de igual valor. La primera cuota venci6 el 15 de diciembre de 2011 y la
ultima el 15 de diciembre de 2014. El producido neto de la emision de dichos valores fue utilizado para
financiar trabajos de infraestructura.

El 6 de abril de 2010, la Ciudad emiti6 los titulos de la Serie 8 por un monto total de capital de
U$S475 millones, a 12,5%. Esta serie fue cancelada a su vencimiento el 6 de abril de 2015. El producido
neto de dicha emision fue utilizado para financiar la expansion de la red de subterraneos de la Ciudad y
otros trabajos de infraestructura.

El 27 de diciembre de 2011, la Ciudad emiti6 los titulos de la Serie 9 por un monto de U$S85
millones y una tasa de interés anual de 9,25%. El ultimo vencimiento de estos titulos fue el 26 de
diciembre de 2012, fecha en que fueron pagados por completo. El producido neto de dichos titulos fue
utilizado para refinanciar endeudamientos existentes y financiar otros trabajos de infraestructura.

El 29 de febrero de 2012, la Ciudad emiti6 los titulos de la Serie 10 por un monto de U$S415
millones a una tasa de interés del 9,95%. El vencimiento de estos titulos fue el 1° de marzo de 2017.
Las condiciones de los titulos de la Serie 10 limitan la capacidad de la Ciudad para contraer deuda
relevante a menos que sus gastos por intereses correspondientes al periodo de 12 meses precedente sean,
sobre una base pro forma, inferiores al 8,5% de los ingresos recaudados durante dicho periodo. El
producido neto de dicha oferta se utilizaron para refinanciar el endeudamiento existente y financiar
obras de infraestructura.

El 19 de febrero de 2015 la Ciudad emitio los titulos de la Serie 11 por U$S500 millones, a la tasa
de interés anual de 8,95%, con cancelacion final el 19 de febrero de 2021. El producido neto de dichos
titulos fue utilizado para afrontar el vencimiento de la Serie 8 que tuvo lugar el 6 de abril de 2015.

El 13 de mayo de 2016 la Ciudad lanzé una oferta de compra en efectivo a cada tenedor registrado
de los Titulos de la Serie 10 de acuerdo con ciertos términos y sujeta a determinadas condiciones, por
un monto nominal de hasta U$S 390 millones. La Oferta de Compra de los Titulos de la Serie 10 estaba
sujeta a la emision de una nueva serie de titulos por la Ciudad de conformidad con el Programa Global
de Emision de Titulos a Mediano Plazo (los "Titulos de la Serie 12”) en un monto, con una fijacion de
precio y de conformidad con términos y condiciones que resultasen aceptables para la Ciudad. El 24 de
mayo de 2016, como resultado de la Oferta de Compra de los Titulos de la Serie 10, la Ciudad aceptd
recomprar Titulos de la Serie 10 por un valor nominal de U$S239,37 millones y el 1° de junio de 2016
emitio U$S890 millones de los Titulos de la Serie 12 a una tasa fija del 7,50%, amortizable en tres
cuotas anuales con vencimiento el 1° de junio de 2025, el 1° de junio de 2026 y cancelacion final el 1°
de junio de 2027. El producido neto de dichos titulos fue utilizado para el repago de los titulos adquiridos
como resultado de la Oferta de Compra de los Titulos de la Serie 10 y para financiar inversiones de
capital de conformidad con la Ley N° 5.014, modificada por la Ley N° 5.236 y la Ley N° 5.492. El 1°
de junio de 2025, la Ciudad pag6 la primera cuota de amortizacion de los Titulos de la Serie 12, por el
33,33% de los U$S890 millones emitidos (U$S296.637.000). Al 30 de septiembre de 2025, el saldo de
los Titulos Serie 12 es de U$S593,4 millones

Al 31 de diciembre de 2024 la Ciudad no tenia ninguna cobertura o acuerdo similar para cubrir su
exposicion a las fluctuaciones del tipo de cambio resultante de sus titulos denominados en Dolares.

.Letras de tesoreria

Desde el 13 de febrero de 2009, la Ciudad ha emitido letras de tesoreria a corto plazo dirigidas,
principalmente, a cubrir sus necesidades financieras. Estos instrumentos de deuda se rigen por la ley de
la Argentina y han sido colocados directamente por la Ciudad junto con inversores locales mediante
subastas electronicas llevadas a cabo en A3. Los vencimientos abarcan desde 27 dias a 364 dias desde
la fecha de emision. Estas letras se emiten en una base de descuento o con una base de devengamiento
de intereses que se define en cada oportunidad.

De conformidad con las disposiciones de la Ley de Administracion y Control Financiero de la
Ciudad, la Ciudad puede emitir letras hasta el monto maximo previsto por la ley de presupuesto o por
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otra ley relevante. A menos que dichas letras tengan su vencimiento en un ejercicio econdémico distinto
al de su emision, no son registradas como deuda publica.

La Ley N° 6.712 autorizo a la Ciudad a tener, en cualquier momento, hasta $290.000 millones de
monto de capital en letras de tesoreria pendientes, y facult6 a emitir letras a plazos que excedieran el
ejercicio financiero 2024 por un valor de $290.000 millones de monto de capital, debiendo considerarse
este tltimo monto parte integrante del monto maximo autorizado de hasta $290.000 millones.

Durante el afio finalizado el 31 de diciembre de 2021 el monto total emitido fue de $ 66.018,56
millones de letras de tesoreria, de los cuales $54.018,56 millones fueron cancelados en el mismo periodo
fiscal y $12.000 millones vencieron el 17 de marzo de 2022.

Al 31 de diciembre 2024, no se efectuaron licitaciones de Letras con lo autorizado por Ley
N° 6.712. Al 30 de septiembre de 2025, no se efectuaron licitaciones de Letras en el marco de la
autorizado por Ley N° 6.804.

Programa de Financiamiento en el Mercado Local

Con el propdsito de ampliar sus fuentes de financiacion, en 2012 la Ciudad establecio un programa
para la emision de titulos para ser colocados en el mercado doméstico. En virtud de este programa, la
Ciudad ha emitido 23 clases de titulos en el mercado local. El siguiente cuadro brinda informacioén
acerca de dichas emisiones.

Monto de
Clase | Fechade Capital Tasa de Reembolso Fecha de Destino del producido
N° emision | original (en | Interés (%) | del Capital |vencimiento P
millones)
29 de .
1 octubre de U$S100 7,95 Pago Unico 29 de abril Infraestructura vial.
de 2014
2012
27 de ..
2 diciembre U$s85 6,75 Pago dnico 27 de junio Amortizacion de deuda.
de 2014
de 2012
15 de Cuatro . .
3 marzo  de U$S100 3,98 pagos 15 de marzo Inverspnes en infraestructura de
de 2018 subterraneos.
2013 semestrales
17 de
mayo de Material rodante linea H y Nodo
2013 Seispagos |17 de mayo |Obelisco y/u otro proyecto de
4 Reapertura: | U$5327,092 3,98 semestrales | de 2019 inversion inherente a la red de
24 de subterraneo.
septiembre
de 2014
Anticipo  Financiero para la
adquisicion de equipamiento vy
20 de seispagos |2% | aarcatarine g6 la Lichacion
5 |diciembre | U$S 113,229 1,95 P g| diciembre y : e R
de 2013 semestrales de 2019 Publica Nacional e Internacional N
997/13  “Servicio Publico de
Higiene Urbana -  Fraccion
Humedos”(1)
Anticipo  Financiero para la
adquisicion de equipamiento vy
bienes de capital, a las empresas
28 de enero Seis pagos |28 de enero |adjudicatarias de la Licitacion
6 de 2014 U35146,771 1,95 semestrales | de 2020 Publica Nacional e Internacional N°
997/13  “Servicio Publico de
Higiene Urbana -  Fraccion
Humedos”(1).
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Monto de

Clase | Fechade Capital Tasa de Reembolso | Fecha de Destino del producido
Ne° emision original (en | Interés (%) | del Capital | vencimiento P
millones)
9 de mayo - 9 de mayo Inversiones en infraestructura de
! de 2014 U$S100 4,75 Pago tnico de 2016 subterraneos
27 de junio . 27 de junio o,
8 de 2014 U$S75,593 2,48 Pago anico de 2016 Amortizacion de deuda
27 de junio 3,75+ L 27 de junio o
9 de 2014 $195,84 BADLAR Pago Unico de 2016 Amortizacion de deuda
27 de 27 de
10 |agosto de U$S64,633 0,4 Pago Unico |noviembre | Amortizacion de deuda
2014 de 2016
27 de
3,75+ . 27 de agosto N
11 |agosto de $173,87 BADLAR Pago anico de 2016 Amortizacion de deuda
2014
20 de enero . 20 de Inversiones en infraestructura de
12 U$S36,943 4,8 Pago anico | octubre de .
de 2015 subterraneos
2016
Primeras
tres cuotas:
tasa fija 27,5 - . .
20 de enero : - 20 de julio | Inversiones en infraestructura de
13 de 2015 $442 Cuotas ) Pago unico de 2016 subterraneos
restantes:
50+
BADLAR
Mayor entre:
a) BADLAR
+4,50% vy . .
20 de enero y . 20 de enero | Inversiones en infraestructura de
14 de 2015 $100 b) tasa Pago unico de 2018 subterraneos
Lebac *
Factor de
Corte (0,95)
Primeras
tres cuotas:
- tasa fija 27,5 | A. - Nodo Obelisco y/u otro proyecto de
24 de junio Cinco pagos | 24 de junio | . o
15 de 2015 $261,91 Cuotas semestrales | de 2018 ;ﬁ\ﬁ;lrgze;nherente a la red de
restantes:
49+
BADLAR
2 de Cuatro
4,45 + 2 de febrero .
16 febrero de $948 BADLAR pagos de 2020 Pago de vagones de subterraneo
2016 semestrales
19 de 19 de L .
17 mayo de $363,5 Bié?_;R Pago Gnico | noviembre IC;agé:S(ljzuon de amortizaciones de
2016 de 2017
19 de Cuatro L .
5+ 19 de mayo | Cancelacion de amortizaciones de
18 |mayo de $L7055 | BADLAR Pagos | 4e 2020 la deuda
2016 semestrales
23 de enero 3,25 + . 23 de julio | Cancelaciéon de amortizaciones de
19 1 de 2017 $1.378 BADLAR | "adounico |0 501g la deuda
23 de enero Cancelacion de amortizaciones de
de 2017 $3.707.8 la deuda
Reapertura: 5+ . 23 de enero
20 29 de $6.250 BADLAR Pago unico de 2022 Viaductos ferroviarios elevados en
noviembre ' F.G. San Martin y F.G. Mitre
de 2019
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Monto de

Clase | Fechade Capital Tasa de Reembolso | Fecha de Destino del producido
N° emision original (en | Interés (%) | del Capital |vencimiento
millones)
?g%pee;:]erfa $9.413,5 Eadngj(ljicién de amortizaciones de
de 2020
Obras de infraestructura,
conectividad y transito de la Ciudad
(Programa de Movilidad
Sustentable, Programa de Seguridad
29 de Vial y Movilidad Urbana y Plan de
marzo de $8.374 Inversiones para la Modernizacion
2017 del Subte); ejecucion de un
programa integral de revitalizacion
urbana y puesta en valor de la
Comuna 8; vy cancelacion de
amortizaciones de la deuda
Obras de infraestructura,
conectividad y trénsito de la Ciudad
(Programa de Movilidad
Reapertura: Sustentable, Programa de Seguridad
27 de Vial y Movilidad Urbana y Plan de
$1.055,8 . o
octubre de Inversiones para la Modernizacion
2017 del Subte); y ejecucion de un
programa integral de revitalizacion
urbana y puesta en valor de la
Comuna 8
22 iiga(ljpeertura. 3,25+ Pago Unico 29 de marzo . -
P BADLAR de 2024 Cancelacion de amortizaciones de
ebrero de $13.184,1 |
a deuda
2019
Atencion de la emergencia sanitaria
establecida por la Ley Nacional N°
27.541, ampliada por el Decreto de
Necesidad y Urgencia N° 260/20
del PEN, en virtud de la pandemia
declarada por la OMS en relacién
Reapertura: con el coronavirus (SARS CoV-2) y
20 de $11.5875 adoptada en el ambito de la CABA
agosto de R con el dictado del Decreto de
2020 Necesidad y Urgencia N° 1/20, y
sus prorrogas, como asi también
asegurar el normal funcionamiento
del resto de los servicios que presta
el gobierno, conforme a las
previsiones del articulo 83 de la Ley
N° 70.
gza;pje:ltiléra. $9.401,9 IC;agé:S(ljzcién de amortizaciones de
de 2021 '
29 d Operacion de Recompra de Titulos
e " o
. del Programa de Financiamiento
noviembre $7.063,9 -
de 2017 29 de Local_ y cancelacién de
23 3,75+ Pago tinico | febrero de amornz_a/cmnes de la deuda. i
Reapertura: BADLAR 2028 Operacién de Recompra de Titulos
22 de $6.198 5 del Programa de Financiamiento
febrero de e Local y cancelacion de
2018 amortizaciones de la deuda.
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Clase
NO

Monto de
Fecha de Capital Tasa de Reembolso | Fecha de Destino del producido
emision original (en | Interés (%) | del Capital |vencimiento
millones)
Atencion de los Titulos de la Clase
Reapertura: N° 22 emitidos con fecha 29 de
29 de marzo de 2(_)1_7 (y Titulos _d_e la Clase
septiembre $17.547,5 N° 22 adicionales emitidos con
de 2022 fechas 27 de octubre de 2017, 19 de
febrero de 2019, 20 de agosto de
2020 y 8 de julio de 2021).

Notas:

(D La Ley N° 5.015 modifico el destino de la emision al anticipo financiero para la adquisicion de equipamiento y
bienes de capital a las empresas adjudicatarias de la Licitacion Publica Nacional e Internacional N° 997/13
"Servicio Publico de Higiene Urbana - Fraccion Humedos”.

@) El 23 de marzo de 2017 se declaré desierta la emision de los titulos de deuda publica de la clase 21.

Al 30 de septiembre de 2025 los titulos pendientes de cancelacion son los de la Clase 23, cuyo
vencimiento se producira en febrero de 2028, por el saldo total de $30.809,9 millones.

Bonos de proveedores — Leyes N° 6.282 y N° 6.300

El 5 de diciembre de 2019 se sancion6 la Ley N° 6.282 por la cual se faculté al Poder Ejecutivo a
emitir en el mercado local un titulo de deuda en el marco del inciso a) del articulo 85 de la Ley 70 (texto
consolidado por Ley 6017), con destino a la cancelacion de obligaciones con proveedores contraidas
hasta el 31 de diciembre de 2019, por un monto de $9.000 millones, a tasa BADLAR, con pagos
trimestrales de interés sobre saldos y tres cuotas semestrales de amortizacion, dos en 2021 (enero y
julio, cada una por el 33% del capital) y la Gltima en enero de 2022 por el 34%. Por RESOL-2020-130-
GCABA-MHFGC se efectud dicha emision con fecha 15 de enero de 2020.

Posteriormente, se sanciona el 7 de abril de 2020 la Ley N° 6.300 ampliando el monto de emisién
en $9.000 millones adicionales y el destino a la cancelacion de obligaciones con proveedores contraidas
hasta el 15 de abril de 2020, manteniendo los términos y condiciones de la emision original.

El monto total colocado ascendié a $17.956,1 millones y en enero de 2021, julio de 2021 y enero
de 2022 se pagaron las tres amortizaciones cancelandose el saldo total del préstamo.

Bonos de proveedores — Ley N° 6.385 y N° 6.445

Por Ley N° 6.385 sancionada el 10 de diciembre de 2020 se autorizo6 al Poder Ejecutivo a emitir
un titulo de deuda en el mercado local en el marco del inciso a) del articulo 85 de la Ley 70 (texto
consolidado por Ley N° 6.017), con destino a la cancelacion de obligaciones con proveedores contraidas
por el Sector Publico de la Ciudad hasta el 31 de diciembre de 2020, por un monto de $ 15.000 millones,
a tasa BADLAR, con pagos trimestrales de interés sobre saldos y un inico pago de amortizacion a
efectuarse el 11 de agosto de 2023.

El 2 de septiembre de 2021 se sanciono la Ley N° 6.445 que, en su articulo 3°, amplia hasta el 31
de julio de 2021 el plazo establecido en el articulo 1° de la Ley N° 6.385.

El monto total colocado ascendio a $14.948,6, y el 11 de agosto de 2023 fue cancelado en su
totalidad.

Bonos de conversion — Ley N° 6.410

El 1° de diciembre de 2020, la Administracion Nacional de la Seguridad Social (ANSeS), y la
Ciudad suscribieron un acuerdo de refinanciacion por el que se acord6 refinanciar en $3.372,86 millones
las amortizaciones de capital de los afios 2020 y 2021, correspondientes a los desembolsos de 2016 y
2017, mas la suma correspondiente a los intereses devengados proporcionales a la fecha de
refinanciamiento de cada amortizacion, por los préstamos otorgados en virtud de los acuerdos Nacion-
provincias ratificados por los articulos 24 y 25 de la Ley N° 27.260, monto que seria cancelado el 1° de
agosto de 2021.
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El 25 de marzo de 2021 se sancion6 la Ley N° 6.410 que en su articulo 1° aprobd el acuerdo de
refinanciacion y en su articulo 2°, autorizé al Poder Ejecutivo, a través del Ministerio de Hacienda y
Finanzas, a ejercer la opcion de conversion del monto adeudado por los préstamos otorgados en los afios
2016,2017, 2018 y 2019, en virtud de los acuerdos Nacion-provincias ratificados, por nuevos bonos o
titulos de deuda. Posteriormente, el Decreto N° 458/2021 del Poder Ejecutivo Nacional dispuso la
prorroga de los acuerdos de refinanciacion suscriptos entre la ANSeS, las provincias y la Ciudad, en
virtud de la Ley N° 27.574, fijando como fecha de vencimiento el 15 de marzo de 2022, e incorporo la
prorroga en el vencimiento del pago de capital del afio 2022, correspondiente al contrato de préstamo
otorgado en el afio 2018.

En tal sentido, mediante la Resolucion N° 1230-GCABA-MHFGC/22 se establecieron los
términos y condiciones del nuevo bono de conversion y, posteriormente, mediante la Resolucion N°
1265-GCABAMHFGC/22, se procedi6 a su emision, el 15 de marzo de 2022, por $7.608,2 millones de
los que a la fecha se colocaron un total de $4.874,3 millones correspondientes a los contratos de
préstamos refinanciados o prorrogados suscriptos en los afios 2016, 2017 y 2018. El cuarto y Gltimo
vencimiento del 17 de enero de 2023, correspondiente al préstamo otorgado en 2019, fue cancelado en
su totalidad, en tiempo y forma, hecho por cual se redujo el monto emitido de dicho Bono. Al 30 de
septiembre de 2025 se realizd el pago de la primera cuota de amortizacion, por lo que el saldo total es
de $4.468,1 millones.

Deuda con los proveedores
Decreto N° 2.780 - Deuda por equipamiento médico

El 3 de julio de 2008, se sancion6 la Ley N° 2.780 que implement6 un plan de renovacion,
expansion, modernizaciéon y mantenimiento del sistema de salud publica de la Ciudad y que estipula
bases para el llamado a ofertas ptblicas internacionales para la provision de equipamiento y servicios.
La deuda incurrida en virtud de este plan se registra bajo este rubro. En 2010, se llamé tres veces a
licitacion y una vez mas en 2011. En abril de 2017 se efectuo el pago de la ultima cuota respecto a estas
tres licitaciones, no existiendo saldo pendiente en este rubro.

El 12 de junio de 2018 result6 pre-adjudicada Philips Argentina S.A por un monto de U$S1,3
millones de los cuales U$S1,1 millones corresponden al monto a financiar, habiéndose cancelado
U$S0,5654 millones durante el ejercicio 2019 y U$S0,6174 durante el 2020, no existiendo saldo
pendiente al 30 de septiembre de 2025.

Otros
Préstamo ANSeS

El 18 de mayo de 2016 se celebr6 un acuerdo entre el Estado Nacional, ciertas provincias y el
Gobierno de la Ciudad, aprobado mediante Ley N° 5.603 de la Legislatura de la Ciudad. Dicho acuerdo
establece que el Fondo de Garantia de Sustentabilidad otorga un préstamo de libre disponibilidad a las
provincias y a la Ciudad por un monto equivalente a 6% en el 2016 de la masa de recursos
coparticipables y del 3% para 2017-2019. Los ajustes basados en los ingresos reales recaudados al 31
de diciembre de cada afio determinan el desembolso del afio siguiente. El monto de cada desembolso se
cancela a los cuatro afios. En cuanto a los intereses del préstamo se devengan a partir de cada
desembolso, se pagan semestralmente y se calculan con la tasa BADLAR menos el subsidio necesario
para que la tasa resultante neta alcance el 15% para el 2016 y el 2017 y del 12% para el 2018 y el 2019.
La cesion de los recursos coparticipados debe ser notificada al Estado Nacional previo a cada
desembolso, caso contrario no se podria realizar dicho desembolso. El 24 de agosto de 2016 tuvo lugar
el primer desembolso por $1.867 millones, el 25 de enero de 2017 el segundo por $1.245,9 millones, el
23 de enero de 2018 el tercero por $1.501,5 millones y el cuarto el 17 de enero de 2019 por $2.733,9
millones.

Por Ley N° 6.410 se aprobo el convenio suscripto el 1° de diciembre de 2020 por el que se acordo
refinanciar en $3.372,86 millones las amortizaciones de capital de los afios 2020 y 2021, por los
préstamos otorgados en virtud de los acuerdos Nacién-Provincias ratificados por los articulos 24 y 25
de la Ley N°27.260, monto que debia ser cancelado el 1° de agosto de 2021. En el articulo 2° se autoriz6
la opcién de conversion del monto adeudado por los préstamos otorgados en los afios 2016, 2017, 2018
y 2019.
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Posteriormente, el Decreto N° 458/2021 prorrogoé los acuerdos de refinanciacion o conversion,
actualizando las fechas de vencimiento segiin lo necesario. Después de la cancelacion del ultimo
préstamo de libre disponibilidad bajo la Ley N° 5603 el 17 de enero de 2023, no existe deuda pendiente
al 30 de septiembre de 2025.

Otras deudas reconocidas

Este concepto refleja una obligacion que resulta de una incorrecta metodologia utilizada por el
fondo de jubilaciones para los ex empleados de la Ciudad en la determinacion de los pagos por retiros
antes de que dicho fondo fuera transferido al Gobierno Nacional. Las sumas registradas bajo este
concepto han permanecido constantes desde el 2008 debido a que un gran nimero de ex empleados de
la Ciudad que tenian derecho a recibir este pago fallecieron. A la fecha esta deuda se encuentra
prescripta, motivo por el cual fue dada de baja del stock de deuda de la Ciudad.

Préstamo Banco Ciudad — Inmueble

El 8 de junio de 2018 la Ciudad suscribié un contrato de préstamo por el cual se acordé un
financiamiento por parte del Banco Ciudad para la adquisicion del inmueble sito en la calle Uspallata
de esta Ciudad, y cuya propiedad correspondiera al citado Banco Ciudad. Se trata de un préstamo
amortizable convertible a Pesos en UVAs, con cancelacion final en junio de 2035. En abril de 2023, la
Ciudad haciendo uso de la opcion contractual de cancelacion anticipada realizé la amortizacion total
del mismo, por lo que se encuentra cancelado en su totalidad.

Préstamos internacionales

La Ciudad contrajo diversos préstamos con el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento
(“BIRF”), el Banco Interamericano de Desarrollo (“BID”), el Gobierno Espafiol, el Export-Import Bank
of China, el Banco Europeo de Inversiones (“BEI”), la Corporacion Financiera Internacional (“IFC”),
y la Corporacion Andina de Fomento (“CAF”). Algunos de estos préstamos fueron otorgados al
Gobierno Nacional, que a su vez asign6é una parte de los mismos a la Ciudad en idénticos términos
financieros (en Dolares) y, luego de 1996, otros se otorgaron directamente a la Ciudad. El Gobierno
Nacional garantiza el pago de capital e intereses sobre algunos de estos préstamos, para los cuales tiene
el derecho de retener los pagos de coparticipacion de impuestos federales correspondientes a la Ciudad
y aplica tasas de interés concesionales.

El 18 de mayo de 2006 la Ciudad contrajo una linea de crédito por € 98 millones del Banco
Mundial cuyos desembolsos han sido usados por la Ciudad para la construccion de dos drenajes de agua
y de tuneles de recoleccion en la cuenca del arroyo Maldonado y la instalacion de un sistema de alarma
hidro-meteorolégico. La fecha final de vencimiento de esta linea de crédito fue el 15 de marzo de 2020;
por lo tanto, al 31 de diciembre de 2024 se encontraba cancelado. En el marco de la Ley N° 4.352 el 10
de noviembre de 2016 la Ciudad obtuvo un préstamo por el monto de U$S200 millones del Banco
Mundial (Convenio de Préstamo N° 8628-AR) con destino a la realizacion de obras en el marco del Plan
Hidraulico de la Ciudad, siendo prioritaria la Cuenca del Arroyo Vega. A fines de 2016 comenzaron a
realizarse desembolsos que continuaron anualmente hasta 2023. La cancelacion final de este préstamo
estd prevista para el 15 de abril de 2038, siendo su saldo al 30 de septiembre de 2025 de U$S166,6
millones.

El 21 de diciembre de 2017 se celebr6, entre la Ciudad y el Banco Mundial, el Convenio de
Préstamo N° 8706-AR “Proyecto de Transformacion Urbana del Area Metropolitana de Buenos Aires
(AMBA) - Ciudad Auténoma de Buenos Aires” por U$S170 millones, en el marco de lo autorizado por
Ley N° 5.726. El destino de los mencionados fondos es la ejecucién de un programa integral de
desarrollo sostenible y mejora del habitat de asentamientos informales en el area de la Ciudad, con
priorizacién en el programa de urbanizacién del poligono correspondiente a las villas 31 y 31 bis (Ley
N° 3.343). Se realizaron desembolsos anuales de 2018 a 2023, siendo su saldo al 30 de septiembre de
2025 de U$S151,8 millones. La cancelacién final sera en diciembre de 2045.

La Ciudad tiene un préstamo del BID (Contrato de Préstamo N° 4303/0-AR) bajo la Ley N° 5.846,
por la que se autorizé a contraer empréstitos publicos por U$S100 millones o su equivalente. El destino
de las operaciones de crédito publico es la ejecucion del programa Integracion Urbana e Inclusion Social
y Educativa de la Ciudad, para la provisién de infraestructura urbana y social, desarrollo comunitario
del Barrio 31 y mejora en la equidad educativa. Los desembolsos de 2018 a 2022 arrojaron un saldo al
30 de septiembre de 2025 de U$S89,5 millones, con finalizacion prevista para agosto de 2043.
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Mediante un convenio marco de fecha 23 de noviembre de 2018, el Estado Nacional Argentino y
la Ciudad acordaron que la Ciudad se compromete a suscribir un contrato de préstamo subsidiario al
Contrato de Préstamo N° 9710/CAF-0, celebrado entre la Republica Argentina y la CAF por hasta la
suma de U$S168,7 millones (Ley N° 6.131). Durante el 2019 se desembolsaron U$S135,9 millones.
Sin embargo, el préstamo se dio de baja del stock de deuda de la Ciudad debido a que no se transfirieron
los inmuebles, operando asi, la condicion resolutoria prevista en el articulo 5° del convenio marco.

El 30 de marzo de 2020 se celebro, entre la Ciudad y la CAF un convenio de préstamo en el marco
del inciso b) del articulo 3° de la Ley N° 6.001, por un monto de hasta U$S100 millones, con destino a
la urbanizacion de los barrios Villa 20, Rodrigo Bueno y Villa Fraga (Contrato de Préstamo N°
11177/CAF-0). El préstamo es a 15 afios y con un periodo de gracia de 54 meses, el pago de
amortizaciones se efectuara en cuotas semestrales, con pagos de intereses semestrales a una tasa anual
variable. Al 30 de septiembre de 2025, el monto de capital pendiente era de U$S84,0 millones.

Bajo el articulo 3, inciso (a) de la Ley 6.001 (de fecha 16 de agosto de 2018), la Ciudad contrajo
un préstamo financiero con el BEI para el proyecto de modernizacién de la linea D (Etapa I) de la red
subterraneos de la Ciudad. El 29 de noviembre de 2018 se firm¢ el contrato de préstamo por un monto
de U$S104 millones (Contrato de Préstamo N° 86880/EIB-0). Se realizaron desembolsos anuales desde
2019. La primera amortizacion se fijo para octubre de 2024 y la cancelacion final tendra lugar en octubre
de 2044. El saldo al 30 de septiembre de 2025 es de U$S72,2 millones.

La Ciudad suscribio el 29 de mayo de 2017 un contrato de préstamo con el IFC por un monto en
Pesos por el equivalente a U$S50 millones, contando con garantia de afectacion de los recursos
provenientes de la Coparticipacion Federal de Impuestos. El destino son obras de infraestructura,
mejoramiento, conectividad y transito de la Ciudad a llevarse a cabo en el marco de los Programas de
Movilidad Sustentable, de Seguridad Vial y Movilidad Urbana. El 25 de agosto de 2017 se produjo el
unico desembolso por el total del monto del préstamo equivalente a $860,8 millones. La primera
amortizacion tuvo lugar en noviembre de 2022 y la cancelacion final tendra lugar en mayo de 2026. El
saldo al 30 de septiembre de 2025 es de $215,2 millones (Ley N° 5.727).

El 15 de agosto de 2014 se celebrd el convenio de préstamo entre el Gobierno de la Ciudad,
Subterraneos de Buenos Aires Sociedad del Estado y el Export-Import Bank of China, cuyos fondos
fueron destinados a la compra de material rodante para subterraneos (Ley N° 4.709). El monto total
desembolsado ascendié a U$S154,3 millones y, al 30de septiembre de 2025, fue repagado totalmente.

El 22 de agosto de 2024, la Legislatura de la Ciudad promulgé la Ley N° 6.751, otorgando
autorizacion para que la Ciudad obtenga uno o mas préstamos financieros por un monto total de hasta
US$75 millones. Estos fondos estan destinados a proyectos a cargo de Autopistas Urbanas S.A.
("AUSA"), con el objetivo de mejorar la circulacion peatonal y vehicular dentro de la Ciudad,
especificamente en areas divididas por barreras urbanas, vias férreas y autopistas.

E1 30 de octubre de 2025, la Ciudad obtuvo una linea de crédito de U$S85 millones del BID para
el Programa de Agenda Digital del Sistema de Salud Portefio. El objetivo es financiar el desarrollo de
una agenda de salud digital y la compra e instalaciéon de equipos de diagnostico dentro de la red de
servicios de salud publica de la Ciudad, segun lo autorizado por la Ley N° 6.758. La linea de crédito
tiene prevista la cancelacion total al 15 de octubre de 2050.

La Ciudad no contaba al 30 de septiembre de 2025, con ningun acuerdo de cobertura o similar
para cubrir su exposicion a las variaciones en el tipo de cambio resultantes de sus obligaciones
denominadas en Dolares.

Desde el 31 de diciembre de 2001, los pagos en virtud de la deuda de la Ciudad con organismos
multilaterales fueron realizados por el Gobierno Nacional, quien tiene derecho a retener un monto
equivalente de los pagos por coparticipacién que debe transferir a la Ciudad. Los pagos de la deuda con
el Gobierno espafiol y del Bono de Conversion Ley N° 6.410 son realizados directamente por la Ciudad,
al igual que el endeudamiento de la Ciudad la Corporacidon Financiera Internacional.

Otras lineas de crédito y garantias

La Ley N° 4.767 autoriz6 al Poder Ejecutivo, a través del entonces Ministerio de Hacienda, a
negociar, acordar, emitir y suscribir una garantia incondicional e irrevocable para el repago de todas las
obligaciones que surjan del contrato de préstamo suscripto entre AUSA y el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) el 17 de diciembre de 2014. Al 31 de diciembre de 2016 el monto total de la garantia
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otorgada ascendia a U$S128,1 millones. AUSA propicio la reconversion de la operacion, lo que incluyd
la instrumentacion de un nuevo préstamo por un monto de capital total de hasta U$S124,4 millones con
la Corporacion Interamericana de Inversiones (CII) destinado a financiar las obras publicas objeto del
“Programa de Seguridad Vial y Movilidad Urbana”, en el marco de la autorizacion conferida por la Ley
N° 5.727. Esta nueva operacion también cuenta con garantia incondicional e irrevocable para el repago
de todas las obligaciones que surjan del mismo. Al 30 de septiembre de 2025 el saldo de esta garantia
asciende a U$S71,3 millones.

Ninguno de los organismos con los que opera la Ciudad excepto el Banco Ciudad y ciertas
empresas propias pueden solicitar préstamos directos. No obstante, como se indicé anteriormente, el
Gobierno Nacional puede retener fondos de sus pagos de coparticipacion federal en los casos de
incumplimiento en el pago de los créditos multilaterales. Ademads, en el curso normal de sus actividades,
la Ciudad mantiene efectivo en cuentas de deposito en el Banco Ciudad, y todos los ingresos fiscales
transferidos por el Gobierno Nacional a la Ciudad se remiten a las cuentas de la Ciudad en el Banco
Ciudad. Si la Ciudad no cumpliera sus obligaciones de pago frente al Banco Ciudad (de haberlas), el
Banco Ciudad podra realizar una compensacion con los fondos de la Ciudad depositados en el mismo.

Libor — SOFR a término

A partir de la decision tomada por la Autoridad de Conducta Financiera (FCA) del Reino Unido
(ente regulador de la LIBOR), en relacién a que en junio de 2023 la misma dejé de ser consultada y
publicada, por consenso de mercado se decidié modificar la base en la que se estructuran los préstamos
en el mercado financiero en funcién a instrumentos en base a la Secured Overnight Financing Rate
(SOFR), representando ésta la tasa promedio diaria a la que las instituciones bancarias pueden pedir
prestados dolares estadounidenses dejando como garantia bonos del Tesoro de los Estados Unidos. En
consecuencia, las deudas que oportunamente fueron establecidas a tasa Libor pasaron a estar sujetas a
partir del segundo semestre de 2023 a la tasa SOFR a término.

Fondo Anticiclico

El 8 de julio de 2025, el Fondo Anticiclico, creado mediante el Decreto N.° 350/2023, fue derogado por
el Decreto N.° 262/2025.

Deuda flotante

Ademas del endeudamiento directo de la Ciudad reflejado en la tabla mas arriba, la Ciudad tenia
al 31 de diciembre en cada afio, reflejado, también, en la tabla, una deuda adicional pendiente que la
Ciudad consideraba como una “deuda flotante”. Dicha deuda se debia al capital circulante e incluia
principalmente, obligaciones de corto plazo en las que la Ciudad incurrié con empleados y proveedores.
La Ciudad calcula su deuda flotante como la diferencia entre el monto total de érdenes de pago emitidas
por la Ciudad y el monto de dichas 6rdenes que fueron pagados en cierto momento, de modo que
necesariamente incluyen montos correspondientes a érdenes que seran pagadas dentro del periodo de
pago ordinario (aproximadamente 30 dias desde la recepcion de la factura que cumple con todos los
requisitos legales). La deuda flotante de la Ciudad al 31 de diciembre de 2024 fue estimada en
$1.079.289,0 millones. Al 30 de septiembre de 2025, la deuda flotante de la Ciudad era estimada en
$411.312,6 millones.

Administracion de efectivo

La Ciudad y las entidades de la Ciudad mantienen sus disponibilidades en cuentas del Banco
Ciudad. Ademas, el Banco Ciudad centraliza todas las cobranzas de los impuestos de la Ciudad y las
transferencias del Gobierno Nacional a la Ciudad. El Banco Ciudad, consolida en forma diaria los saldos
totales de todas las cuentas de la Ciudad y sus entidades y el saldo total se asienta en una cuenta
consolidada.

Conforme a las previsiones de la Comunicacion “A” 3911 del BCRA del 28 de marzo de 2003, los
bancos locales (incluido el Banco Ciudad) no pueden otorgar créditos al sector publico no financiero
(incluida la Ciudad) excepto sobre una base garantizada y previa autorizacion del BCRA. Como
consecuencia, ninguna facilidad de sobregiro o crediticia del Banco Ciudad se encuentra disponible para
la Ciudad.

Al 31 de diciembre de 2024, la Ciudad y sus dependencias mantenian en sus cuentas del Banco
Ciudad una disponibilidad de $1.435.734,6 millones en efectivo y eran titulares de U$S372,8 millones.
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Al 30 de septiembre de 2025, la Ciudad y sus dependencias mantenian en sus cuentas del Banco
Ciudad una disponibilidad de $1.076.098,3 millones en efectivo y eran titulares de U$S380,7 millones.

Contingencias
Reclamos del y contra el Gobierno Nacional

La Ciudad y el Gobierno Nacional tienen reclamos entre si por diversos montos en relacion con
obligaciones incurridas en el pasado. La mayoria de estas obligaciones fueron incurridas antes de abril
de 1991 y, en algunos casos, se remontan a comienzos de la década de los ochenta. Los reclamos mas
importantes del Gobierno Nacional a la Ciudad se relacionan con la deuda externa de empresas de la
Ciudad asumida por el Gobierno Nacional y refinanciada como parte del “Plan Brady” y los pagos
efectuados a proveedores y jubilados por el Gobierno Nacional en representacion de la Ciudad. Los
reclamos mas importantes de la Ciudad contra el Gobierno Nacional se relacionan con impuestos
adeudados por las empresas del Gobierno Nacional, seguros de cambio tomados por la Ciudad en
relaciéon con un proyecto de construccion de una autopista y no pagados por el BCRA y compensacion
por ciertos créditos fiscales generados por las pérdidas incurridas durante la construccion de dicha
autopista y pagos no efectuados por el Gobierno Nacional a la Ciudad para compensar los mayores
gastos de la Ciudad resultantes de la transferencia de escuelas y hospitales del Gobierno Nacional a la
Ciudad que se efectud sin la correspondiente transferencia de recursos en 1992. No se ha iniciado ningtin
procedimiento judicial en relacion con estas reclamaciones. La Ciudad y el Gobierno Nacional crearon
una comision en 1997 para estudiar estas cuestiones y analizar diferentes alternativas, inclusive una
compensacion de todos los reclamos, pero no se llegd a ningun acuerdo. El Gobierno Nacional ha
cuantificado sus reclamos en un monto total de $977,9 millones y U$S732 millones y la Ciudad ha
cuantificado sus reclamos por un monto total de $5.048 millones y U$S921,9 millones.

Durante el 2001, la Ciudad le solicitd al Gobierno Nacional, y éste le facilitd, un monto de capital
de $140,6 millones de Lecops. Las Lecops eran letras de cancelacion de obligaciones emitidas por el
Gobierno Nacional en distintas series que fueron transferidas a las provincias y a la Ciudad antes y
después de la crisis economica del 2001-2002, y se utilizaron para el pago de salarios y deudas a
proveedores. No devengaban interés y vencian en el 2006. La Ciudad emple6 las Lecops recibidas para
pagar las deudas pendientes con sus proveedores y se le exigio el pago al Gobierno Nacional de $140,6
millones en el 2006 (o con anterioridad en caso de rescate a una fecha anterior a la fecha programada
de vencimiento).

A partir de mayo del 2002, la Ciudad y el Gobierno Nacional celebraron varios acuerdos tendientes
a cancelar varios créditos reciprocos. En virtud de estos acuerdos, el Gobierno Nacional reconocié un
crédito a favor de la Ciudad de $82,5 millones originado en transferencias no realizadas a la Ciudad
durante el periodo 2000-2001 y de $56,4 millones con respecto a transferencias no realizadas durante
el periodo 2002-2003.

A la fecha del presente Prospecto, el Gobierno Nacional contintia negociando la cancelacion de
dichos créditos adeudados mutuamente y, como la Ciudad considera que podra compensar la obligacion
de reembolsarle al Gobierno Nacional el monto de capital de Lecops con los montos adeudados por el
Gobierno Nacional, la Ciudad no incluyd en la informaciéon sobre su deuda publica ningun monto
impago por este concepto.

En el marco del Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno, se
estipuld expresamente la compensacion de reclamos reciprocos entre el Gobierno Nacional, por una
parte y las provincias y la Ciudad, por la otra y se instruy6 al Gobierno Nacional para instrumentar un
régimen de compensacion para el arreglo definitivo de aquellos reclamos que se iniciaron con
anterioridad al 31 de diciembre de 2004. Como consecuencia, el Gobierno Nacional implement6 un
procedimiento para la revision y arreglo de dichos reclamos, en el cual la Ciudad particip6 a partir de
su adhesion al Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno mediante
Ley local N° 1.726.

A consecuencia que el Gobierno Nacional nunca se expres6 sobre los reclamos que la Ciudad
pusiera en su conocimiento y la derogacion de la adhesion de la Ciudad al Régimen de Responsabilidad
Fiscal (Ley N° 3.297), a partir del 2009 la Procuracion General del Gobierno de la Ciudad dio inicio a
diversas acciones judiciales por deudas del Estado Nacional vinculadas a transferencias de servicios,
competencias y funciones y violaciones al régimen de Coparticipacion Federal de Impuestos. Estas
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acciones judiciales fueron posteriormente desistidas por el Gobierno de la Ciudad en base a lo acordado
en la clausula III-u del Consenso Fiscal 2017.

Mediante Ley N° 5.955, sancionada el 12 de abril de 2018, la Ciudad vuelve a adherirse al régimen
de mencion.

Durante el 2016, la Ciudad, las provincias y el Estado Nacional celebraron acuerdos con el fin de
resolver diferencias entre ellas derivadas de la distribucion de recursos coparticipables. El acuerdo entre
el Gobierno Nacional y las provincias del 12 de agosto de 1992, ratificado por la Ley N° 24.130 de la
Nacion, autorizo6 al Estado Nacional a retener, el 15% de la masa de impuestos coparticipables para el
pago de las obligaciones previsionales nacionales. La Ciudad solicit6 ante la Justicia la declaracion de
inconstitucionalidad del articulo 76 de la Ley N° 26.078 que prorrogé la vigencia de la detraccion a
partir del 1° de enero de 2006. El 18 de mayo de 2016 se celebrd el “Acuerdo Nacién-Provincias™,
ratificado por la Ley N° 27.260 de la Nacién y por la Ley N° 5.603 de la Ciudad, por medio del cual se
convino reducir la detraccion, a razén de tres puntos porcentuales por afio calendario.

El Decreto N° 1.399/2001 dispuso que los recursos de la AFIP se conformaran por un porcentaje
de la recaudacion neta total de los gravamenes y de los recursos aduaneros. La Ciudad solicité ante la
Justicia la declaracion de inconstitucionalidad del Decreto N° 1.399/2001. E1 28 de diciembre de 2016,
se firmo una carta de intencion con el Gobierno Nacional por medio de la cual las provincias firmantes
y la Ciudad se comprometieron a acordar con la AFIP el financiamiento de los gastos que le irrogan a
esta ultima los servicios de recaudacion. El 30 de marzo de 2017, la Ciudad, la AFIP y el Estado
Nacional firmaron un acuerdo de financiamiento y colaboracion.

El articulo 11 de la Ley N° 24.241 fijo6 en 16,0% la contribucion al sistema previsional (ANSeS) a
cargo de los empleadores. El articulo 2 del Decreto N° 814/2001 establecié un régimen de alicuota tinica
para el ingreso de las contribuciones patronales. La Ciudad interpretd que el régimen del Decreto N°
814/2001 lo comprendia pero la AFIP sostuvo que el Decreto N° 814/2001 s6lo era aplicable al sector
privado. Finalmente, el 29 de mayo de 2016 la CSIN dict6 sentencia decidiendo que la provincia de
Santiago del Estero no se encuentra alcanzada por las previsiones del Decreto N° 814/2001, decision
que probablemente sea aplicable a la Ciudad. La Ley N° 27.260 establecio un régimen de regularizacion
de deudas por contribuciones patronales destinado a los Estados provinciales y la Ciudad. EI 28 de
diciembre de 2016, se firmé una carta de intencién y el 30 de marzo de 2017, un acuerdo de
financiamiento y colaboracion.

El 7 de diciembre del 2000 se celebro, el primer convenio de “Transferencia Progresiva de
Competencias Penales”. Acto seguido, el 1° de junio de 2004 se celebr6 el Convenio N° 14/2004.
Asimismo, el 7 de septiembre de 2011 se sanciono la Ley N° 26.702 por la cual se transfiri6 a la Ciudad
ciertas competencias. El 7 de diciembre del 2017 la legislatura de la Ciudad sancioné la Ley N° 5.935.
El 23 de agosto de 2017 quedd formalmente constituida la comision prevista en el convenio. La deuda
por el periodo 2008 a 2016 fue de $2.255.101.420 mas $310.408.077 al 30 de junio de 2017.

El 21 de diciembre de 2017, se celebrd el denominado “Consenso Fiscal” que abordd diversas
materias y la Ciudad se comprometio a no iniciar nuevas acciones judiciales vinculadas al régimen de
Coparticipacion Federal de Impuestos. El 13 de septiembre de 2018 se celebrd un nuevo “Consenso
Fiscal” a efectos de adecuar algunas disposiciones.

El 17 de septiembre de 2019 se celebrd un tercer “Consenso Fiscal” mediante el cual se suspendio
hasta el 31 de diciembre de 2020 la vigencia de ciertas disposiciones. El 4 de diciembre del 2020 se
celebro el “Consenso Fiscal 2020”. Dicho acuerdo no cont6 con la firma de la Ciudad.

El 28 de diciembre de 2020 la Legislatura de la Ciudad sancioné la Ley N° 6.383 por medio de la
cual denunci6 el Consenso Fiscal 2017. El 27 de diciembre de 2021 se celebré un nuevo Consenso
Fiscal, que no fue suscripto por la Ciudad.

En el mes de septiembre del 2020 el Gobierno de la Ciudad interpuso una accién de amparo contra
el Estado Nacional con el objeto de que se declare la inconstitucionalidad del Decreto PEN N° 735/2020,
mediante el cual se redujo el porcentaje de la Ciudad en la coparticipacion federal de impuestos.

El 21 de diciembre de 2022, la CSJN emitio una medida cautelar ordenando al Gobierno Nacional
que entregue a la Ciudad el 2,95 % de la masa de fondos coparticipables. El Gobierno de la Ciudad
denuncié el incumplimiento de la resolucion y el Estado Nacional emiti6 la Decision Administrativa N°©
1.282/2022. Actualmente ambos procesos judiciales se encuentran en tramite, y no puede darse certeza
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alguna sobre el posible resultado de los reclamos y demandas descriptas anteriormente o del monto final
de cualquier obligacion que se atribuya a la Ciudad en virtud de ellos.

Régimen de Extincion de Obligaciones Reciprocas

El Decreto N° 969/2024 del Poder Ejecutivo Nacional cred el Régimen de Extincion de
Obligaciones Reciprocas, que tiene como objetivo resolver las obligaciones reciprocas entre el Estado
Nacional y las Provincias y/o la Ciudad. Este Régimen facilita la conciliacion y el saneamiento de las
cuentas publicas, permitiendo a las partes extinguir estas obligaciones a través de métodos tales como
la compensacién, conciliaciones, y otras operaciones financieras.

Las Provincias y/o la Ciudad deberan manifestar ante la Secretaria de Hacienda del Ministerio de
Economia de la Nacion su voluntad de participar en el plazo de 30 dias habiles contados a partir del 2
de noviembre de 2024.

Los participantes deben presentar la documentacion que respalde la legitimidad de las obligaciones
gue se proponen, asi como los informes técnicos y juridicos pertinentes en el plazo maximo de 60 dias
hébiles, contados desde la fecha de notificacion de la voluntad de adhesion al Régimen. Cumplido el
plazo maximo antes indicado sin que las jurisdicciones hayan acompafiado la documentacién necesaria,
previa intimacién, se entendera que las partes han retirado su solicitud de adhesion al Régimen. Por
razones objetivamente fundadas en casos concretos podré otorgarse un plazo adicional. Los organismos
y dependencias con competencia en la materia del Estado Nacional evaluardn la legitimidad y
conveniencia de las obligaciones e iniciaran negociaciones con las jurisdicciones si surgen
discrepancias, a ser llevadas a cabo en un plazo maximo de 90 dias habiles.

Una vez determinada la existencia de las obligaciones reciprocas, se suscribird el acuerdo
respectivo entre el Estado Nacional y la Provincia que corresponda y/o la Ciudad.

Conforme al Régimen de Extincidn, el Ministerio de Hacienda tiene la facultad de determinar y
conciliar deudas y créditos mediante mecanismos acordados, aln en casos contenciosos, facilitando la
resolucion de controversias fiscales con las provincias y la Ciudad.

El Decreto N° 969/2024 entro en vigencia el 2 de noviembre de 2024. A la fecha del presente
Prospecto, la Ciudad esta considerando su participacion en el Régimen.

Litigios

Tragedia de Cromaifion

Como consecuencia del incendio que se desatd el 30 de diciembre de 2004 en un local de baile
ubicado en la Ciudad, 194 personas fallecieron y otras 700 aproximadamente resultaron con lesiones.
Se cree que el incendio fue provocado por una bengala lanzada por algunos de los concurrentes al recital
de rock del grupo Callejeros que se estaba llevando a cabo en el local ubicado en Bartolomé Mitre 3001,
con nombre de fantasia “Republica de Cromafon”. En la causa penal 247/2005 se determind que la
conducta de los gerenciadores, organizadores del recital e integrantes del grupo Callejeros, actuaron
como concausa del siniestro. También se atribuy6 responsabilidad penal a funcionarios de la Ciudad y
del Estado Nacional. Ello derivé en acciones de responsabilidad de los damnificados contra los autores
y participes del hecho ilicito y también contra el Estado Nacional y la Ciudad, a quienes se atribuyo
responsabilidad por falta de servicio (al Estado Nacional por incumplimiento en el deber de seguridad
y a la Ciudad por omision en el deber de fiscalizar el cumplimiento de las normas de policia en materia
de habilitaciones y permisos).

La Ciudad afronta actualmente 1.335 juicios en tramite en distintas etapas procesales. Actualmente
se encuentran en etapa de ejecucion 457 juicios por un total de $12.996.548.746 y existen 145 juicios
con condena de segunda instancia por un total de $5.395.341.596; en ambos casos las sumas estan
actualizadas al presente ejercicio presupuestario. Existen 111 juicios donde se ha dictado sentencia de
primera instancia por la suma de $4.327.650.480, los cuales se encuentran sujetos a revision por la
Camara Nacional de Apelaciones. En los restantes 446 juicios todavia no ha recaido sentencia. La
pretension econdmica de los actores totaliza la suma de $360.250.634 (a la fecha de ocurrencia del
hecho, esto es, 30 de diciembre de 2004), A ello cabe agregar 28 juicios pagados en el ultimo ejercicio,
por lo que se ha concluido la etapa de ejecucion. Ademas, dentro de dichos juicios, 38 implican un
reclamo total de U$S4.044.302. El monto a valores historicos que reclaman patrimonialmente las
victimas de Cromafion asciende a la fecha -considerando juicios en ejecucion, juicios con sentencia de
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primera y segunda instancia y procesos sin sentencia- a la suma de $893.287.367 (actualizada asciende
a $32.783.850.422). A ello hay que sumarle el monto de U$S4.044.302.

Si bien las sentencias condenatorias son a la fecha 741, muchas de ellas solo han sido parcialmente
desfavorables a la Ciudad. A ello se suman 260 demandas que fueron rechazadas totalmente, dentro de
los cuales 196 procesos han concluido por caducidad de instancia sin responsabilidad para la Ciudad y
actualmente se encuentran archivadas. Ademas, los valores de condena son asumidos entre un elenco
de codemandados que concurren en la responsabilidad del hecho y que deben responder frente al
damnificado solidariamente. La concurrencia de responsabilidad del Gobierno de la Ciudad alcanz¢ el
50 % vy, en la mayoria de ellos fue del 35%. El 65% restante es asumido en un 35% por el Estado
Nacional y en un 30% por integrantes del grupo Callejeros, el grupo empresario y funcionarios (30%).
En caso de que el acreedor decida reclamar el pago de la obligacion solidaria a la Ciudad quedara abierta
la accion de regreso contra el Estado Nacional, por el porcentaje de concurrencia atribuido a este tltimo.
En todas y cada una de las sentencias de condena que el Gobierno de la Ciudad tuvo que asumir el pago,
intimé de pago (o estd en vias de preparacion) al Estado Nacional a aportar el porcentual que le
corresponde en concepto de responsabilidad concurrente. A la fecha, la Procuracion General de la
Ciudad inici6 415 acciones de regreso por via incidental contra el Estado Nacional por la suma de $
2.353.509.667,0, mas intereses, y una demanda originaria ante la CSJN contra el Estado Nacional por
la suma total de $37.258.747,0 (monto reclamado sin actualizar).

A la fecha de este Prospecto, no puede asegurarse el posible resultado de los reclamos y procesos
judiciales mencionados precedentemente, ni el monto final de cualquier obligacion que pudiera
atribuirsele a la Ciudad como consecuencia de ellos.

Impugnacién del Codigo Fiscal

Existen dos causas caratuladas “Banco Central de la Republica Argentina ¢/ Gobierno de la
Ciudad de Buenos Aires s/ Accion declarativa de certeza - Expediente digital” (Expte. N° 1753/2020) y
“AdeBA Asociacion Civil de Bancos Argentinos y otros ¢/ GCBA y otros s/ Proceso de conocimiento -
Expediente digital” (Expte. N° 18156/2020), ambos en tramite ante la CSIN. En ambas causas el objeto
es la declaracion de certeza e inconstitucionalidad de la Ley local N°6.382 que al modificar el Codigo
Fiscal con vigencia para el aflo 2021 limita la exencion del impuesto sobre los ingresos brutos
disponiendo que no alcanza a los instrumentos emitidos por el Banco Central de la Republica Argentina,
También solicitan la inconstitucionalidad de la Ley local N°6.383 que establece la alicuota. Alegan que
las normas afectan la politica monetaria y por tanto la economia en su conjunto puesto que las letras y
los pases pasivos son utilizados para esterilizar el circulante y el impuesto aumentaria el costo de
esterilizacion y por ende torceria la Tasa de Politica Monetaria. En ambas causas la parte actora amplio
la demanda a medida que se dictaban las sucesivas normas tributarias para cada periodo anual. Solicitan
el dictado de una medida cautelar de no innovar a fin de que la Ciudad se abstenga y/o cese la aplicacion
de la norma impugnada. Dado que la pretension es comun en ambas causas, las defensas de la cuestion
de fondo han sido las mismas; la Ciudad opuso la excepcion de falta de legitimacion del BCRA por no
ser contribuyente del impuesto, mientras que en la causa “ADEBA” se plante6 respecto de ABA,
ADEBA y ABAPPRA la excepcion de falta de legitimacion, pero cabe aclarar que en esta ultima la
accion se han presentado en forma individual la casi totalidad de los bancos. En ambos casos se contesto
demanda y aiun no se ha abierto a prueba. La CSIN no se expidié sobre las medidas cautelares
solicitadas. No existen parametros para estimar la probabilidad de éxito de ambas acciones. Las
entidades bancarias realizan el hecho imponible del tributo y la limitacion de la exencion fue establecida
por el Poder Legislativo quien tiene facultades y competencia para ello.

A la fecha del presente Prospecto, no puede darse certeza alguna sobre el posible resultado de los
reclamos y demandas descriptas anteriormente o del monto final de cualquier obligacion que se atribuya
a la Ciudad en virtud de ellos.

Servicios de la deuda

En 2024, la Ciudad repagd deuda por $75.621,7 millones y pagoé intereses por $139.645,5
millones, incluyendo la retencion de fondos que debian transferirse a la Ciudad bajo la Ley de
Coparticipacion Federal, en virtud de la cual el Gobierno Nacional pagd $27.869,1 millones de pen
capital y $42.423,6 millones en intereses debido a las garantias que otorgo respecto a la deuda de la
Ciudad.

En los primeros nueve meses de 2025, la Ciudad repagd deuda por $401.995,8 millones y pagod
intereses por $77.823,8 millones, incluyendo la retencion de fondos que debian transferirse a la Ciudad
bajo la Ley de Coparticipacion Federal, en virtud de la cual el Gobierno Nacional pagé $29.416,4
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millones en capital y $29.100,0 millones en intereses bajo las garantias que otorgd respecto a la deuda
de la Ciudad.

El proyecto de presupuesto para 2026 incluye amortizaciones de deuda por un monto de
$532.004,6 millones y pagos de intereses por $253.185,4 millones. El siguiente cuadro muestra los
pagos estimados de capital e intereses, desglosados por moneda, de la deuda directa vigente de la Ciudad
desde el 30 de septiembre de 2025 hasta 2030 y afios posteriores.
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2025 2026 2027
$ Us$s $ Us$s $ Us$s

Organismos Internacionales de Crédito 155.2 235 151.0 69.2 - 66.2
12715 - - - 10.2 - 9.9
Banco Mundial - 20.6 - 39.8 - 37.0
EXIMDank ..o - - - - - -
CAF - - - 12.9 - 12.1
CFl i 155.2 - 151.0 - - -
EIB it - 2.9 - 6.3 - 72
Deuda PUDBIICA .......vvviiieieiiiie e 3,815.1 223 10,685.5 330.0 8,779.5 307.9
Serie 12— Ley N°5.014 ¥ 5.236......cccvvriiiiiniiiiiiiiniiinesnine e, - 223 - 330.0 - 307.9
Class 23 — LeY NO5.876.....ccccureeiiriieririneiiiee e 3,397.5 - 8,857.9 - 7,317.4 -
Bono de conversion Ley N° 6,410 ........ccc.cvveerrerveeireireneesresneeanens 417.6 - 1,827.6 - 1,462.1 -

TOAL oo e ettt e oo oot 3,970.3 45.8 10,836.5 399.2 8,779.5 374.1
Nota:

(@ Organismos Internacionales de Crédito no incluyen los servicios devengados e impagos por el segundo semestre de 2002 y de 2003

cuyo tratamiento esta incluido en el Programa de Financiamiento Ordenado(PFO).
Fuente: Direccion General de Crédito Pablico de la Ciudad.

Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal

A partir del presupuesto para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2005, el Régimen Federal
de Responsabilidad Fiscal establecié un nuevo régimen voluntario aplicable a cada provincia y/o a la
Ciudad, siempre que, la provincia pertinente o la Ciudad, segin fuera el caso, hayan adherido a las
disposiciones de dicha ley. El nuevo régimen exigia que la provincia pertinente o, si fuere aplicable, la
Ciudad, no aumentaran el monto total de sus gastos (excluyendo gastos de intereses, insumos pagados
con financiacion de organismos multilaterales y ciertos gastos de programas de infraestructura social)
por un porcentaje excedente el porcentaje proyectado de crecimiento en el PBI de la Nacion segun
estimado por el Gobierno Nacional, para lograr balances equilibrados (excluidos los gastos de capital)
y para asegurar que su servicio de deuda anual no excediera el 15% de sus ingresos corrientes (neto de
cualquier transferencia a las municipalidades, en el caso de las provincias). De conformidad con sus
términos, el incumplimiento de las previsiones del Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal y Buenas
Practicas de Gobierno podria resultar en la denegacion por parte del Gobierno Nacional de autorizacion
por incurrir en deuda por, o limitando el monto de las transferencias discrecionales a, las provincias
incumplidoras o a la Ciudad, segin sea aplicable.

El 26 de noviembre de 2009, la Legislatura de la Ciudad, de conformidad con la Ley N° 3.297,
retird la adhesion de la Ciudad al Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal. En consecuencia, la
Ciudad no necesitd solicitar autorizacion al Gobierno Nacional para incurrir en deuda y, en
consecuencia, emitid sin requerir dicha autorizacion los titulos Serie 7, Serie 8, Serie 9, Serie 10 y Serie
11 en virtud del Programa Global de Emision de Titulos a Mediano Plazo; y las Clases 1a 23 en el marco
del Programa de deuda local.

Durante el 2016, el Gobierno Nacional, las provincias y la Ciudad celebraron acuerdos a efectos
de acordar acciones conducentes para el fortalecimiento del federalismo. En tal marco, las jurisdicciones
se comprometieron a adoptar las medidas necesarias para impulsar la convergencia al equilibrio fiscal
en cada jurisdiccidon en el mediano plazo. Asimismo, las partes se comprometieron a mejorar la calidad
de los servicios prestados por el Estado, la efectividad del gasto publico y de la inversion publica, a
implementar politicas tributarias destinadas a promover el aumento de la inversion y del empleo privado
y a impulsar el debate de un nueva Ley de Coparticipacion Federal de Impuestos y del Régimen Federal
de Responsabilidad Fiscal que complemente o reemplace al vigente.
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En ese sentido, se redacta el proyecto para un nuevo régimen de responsabilidad fiscal,
consensuado entre el Gobierno Nacional, las provincias y la Ciudad, en el ambito del Consejo Federal
de Responsabilidad Fiscal. El 17 de agosto de 2017, en sesion del Consejo Federal de Responsabilidad
Fiscal, se resolvio adoptar el Anteproyecto de Ley de Reforma del Régimen Federal de Responsabilidad
Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno, con el acompafiamiento de la totalidad de las provincias que
integran el Consejo Federal de Responsabilidad Fiscal, mas el apoyo expreso de la Ciudad. Finalmente,
el 21 de diciembre de 2017 fue sancionado por el Congreso Nacional el Régimen Federal de
Responsabilidad Fiscal y Buenas Practicas de Gobierno instituido por la Ley N° 25917 y su
modificatoria Ley N° 27.428. La Ciudad adhirio el 12 de abril de 2018 mediante la Ley N° 5.955.

Entre las reglas fiscales de la Ley N° 27.428, se destacan: (i) la tasa nominal de incremento del
gasto publico corriente primario no podra superar la tasa de aumento del indice de precios al consumidor
de cobertura nacional (IPC) previsto en el marco macrofiscal (articulo 2, inciso ¢, de dicha norma); (ii)
los servicios de la deuda no superen el quince por ciento (15%) de los recursos corrientes; y (iii) la
planta de personal no debe crecer por encima del crecimiento de la poblacion.

Respecto del presupuesto 2025, la Ciudad cumple con los limites cuantitativos respecto al
crecimiento del gasto corriente (sin incluir intereses y otros conceptos mencionados en el articulo 10),
de acuerdo al marco macrofiscal previsto en el proyecto de presupuesto nacional 2024, como asi también
respecto del endeudamiento, ya que mantiene los servicios de la deuda por debajo del 15% de los
ingresos corrientes, como se expone en la tabla siguiente:

Nuevo Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal

Indicador Presupuesto Meta
Tasa nominal del incremento del gasto 2327 2332
publico corriente primario (%) ' '
Servicio de la deuda sobre recursos 4.4 15

corrientes (%)

Endeudamiento de las empresas de la Ciudad

La Ciudad es garante de las obligaciones del Banco Ciudad bajo los términos de la carta organica
del Banco Ciudad. La deuda del Banco Ciudad se detalla en “Empresas de la Ciudad — Banco de la
Ciudad de Buenos Aires”. Ademads, ciertas empresas de copropiedad de la Ciudad y del Gobierno
Nacional, y, en algunos casos, la provincia de Buenos Aires, generan deuda que oportunamente es
garantizada en conjunto por la Ciudad, el Gobierno Nacional y, si resulta aplicable, la provincia de
Buenos Aires. Esta garantia es, sin embargo, una obligacion indirecta y subsidiaria de la Ciudad que
requiere a una de las partes aseguradas de agotar todos los remedios legales contra el Banco Ciudad o
las empresas relevantes antes de solicitar el pago a la Ciudad.

Por otra parte, en diciembre de 2014, AUSA accedi6 a una linea de crédito con garantia otorgada
por el BID por un monto de capital de U$S 130 millones por la cual AUSA se constituye en prestataria
y la Ciudad, en garante. AUSA propicié la reconversion de la operacion, lo que incluyo la
instrumentacion de un nuevo préstamo por un monto de capital total de hasta U$S124,4 millones con
la Corporacion Interamericana de Inversiones (CII) destinado a financiar las obras publicas objeto del
“Programa de Seguridad Vial y Movilidad Urbana”, en el marco de la autorizacion conferida por la Ley
N°5.727. Ver “Otras lineas de crédito y garantias”.

El Decreto N° 350/2023 cre6 el fondo anticiclico de la Ciudad para asistir a la Ciudad ante
catastrofes, desastres ambientales, emergencias sociales, sanitarias 0 econémicas, y atenuar el impacto
que sobre las finanzas publicas pudieran ocasionar desequilibrios financieros graves. El fondo
anticiclico tiene como finalidad proveer un mecanismo de liquidez para afrontar las situaciones antes
mencionadas. A tal fin se desarrollaran las siguientes acciones: a) canalizar excedentes financieros de
la Administracion Puablica; y b) proteger los recursos de la Ciudad de los efectos del ciclo econémico.

El Gobierno de la Ciudad integrara el Fondo Anticiclico con a) la suma de U$S 350.000.000 o
su equivalente en Pesos, provenientes de los recursos del Tesoro de la Ciudad, en concepto de
integracion inicial; y b) los rendimientos que pudieran producir los recursos del Fondo Anticiclico. El
Poder Ejecutivo podra integrar anualmente, luego de la publicacion de la Cuenta Anual de Inversion, el
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superavit del resultado financiero del ejercicio anterior total o parcialmente, hasta alcanzar el 8% de los
gastos del presupuesto vigente.

Los recursos del Fondo Anticiclico podran ser aplicados a: a) financiar gastos operativos,
cuando se haya verificado una variacion de los ingresos tributarios medidos en términos reales,
ajustados por el IPC Ciudad, de acuerdo con lo establecido en el Decreto N° 350/2023; b) pago de los
servicios de la deuda publica cuando se trate de vencimientos de titulos de deuda, que cuenten con
calificacion de riesgo, y cotizacién o negociacién en al menos un mercado o bolsa de valores, que hayan
sido emitidos bajo ley nacional o extranjera, en moneda nacional o extranjera, cuyo plazo remanente al
vencimiento sea menor o igual a 90 dias, y cuando las condiciones de mercado lo ameriten, de acuerdo
a lo establecido en el presente Decreto N° 350/2023; c) atencién de situaciones de emergencia o de
desastre, cuando se encuentren declaradas por ley; o d) afrontar el impacto financiero que pueda
derivarse de contingencias judiciales significativas no previstas en el presupuesto, que superen el 1%
del presupuesto vigente. Las asignaciones de los recursos del Fondo Anticiclico autorizadas en los
apartados a) y b) no podran superar el desvio generado por la reduccién de los ingresos tributarios, en
términos reales, y el monto del servicio de la deuda publica a pagar, respectivamente.

La aplicacion de los recursos del Fondo Anticiclico requerira la verificacion de las siguientes
circunstancias: a) para el destino previsto en el apartado a) del parrafo anterior, se requerira una caida
interanual de los ingresos tributarios, que no sea originada por una modificacién de la politica tributaria
local, de: i) un mes respecto al mismo mes del afio anterior mayor o igual al 10%; o ii) un trimestre
respecto al mismo trimestre del afio anterior mayor o igual al 5%; b) para el destino previsto en el
apartado b) del parrafo anterior, sera necesario que se verifique alguna de las siguientes circunstancias:
i) el diferencial promedio (spread) de rendimientos entre el titulo pablico correspondiente y el bono del
Tesoro de los Estados Unidos (tasa libre de riesgo) a 10 afios, sea mayor al 6,5%; ii) el indice promedio
EMBI+ Argentina o el indice de riesgo de referencia que lo reemplace, supere los 1.000 puntos basicos;
iii) se produzca una variacion del diferencial promedio (spread) sobre la tasa o indice de referencia que
supere los 1.000 puntos basicos; iv) se produzca un diferencial mayor al 25% entre la variacion del tipo
de cambio oficial de referencia y la variacién de los ingresos tributarios, comparado contra el mismo
mes del afio anterior; v) no se contara, en tiempo y forma, con los avales, garantias y/o autorizaciones
requeridas para las operaciones de crédito publico previstas, por motivos ajenos a la Ciudad. Para el
calculo en los numerales i), ii) y el iii) se deberan utilizar los valores al cierre del mercado secundario
promedio movil de las Gltimas 30 ruedas.

La asignacion de recursos al fondo anticiclico en un ejercicio no podra: a) exceder el 50% del
monto acumulado en el Fondo Anticiclico; cuando circunstancias excepcionales generen la necesidad
de una asignacién mayor, debera justificarse en el acto administrativo que asi lo resuelva; b) destinarse
a financiar aumentos permanentes del gasto corriente ni proponerse como garantia de operaciones de
crédito publico.

Los recursos del Fondo Anticiclico podran ser invertidos conforme criterios de seguridad,
prudencia y rentabilidad respetando los limites maximos por instrumento, expresado como porcentaje
del Fondo Anticiclico, segin se indica en el propio Decreto N° 350/2023. El Fondo Anticiclico tendra
una liquidez minima del 30% de los recursos que lo integran. A dichos fines, se computaran los
depdsitos a la vista, depdsitos a plazo fijo, inversiones en fondos de liquidez inmediata, en moneda
nacional o extranjera, o en cualquier activo cuyo vencimiento no supere los 90 dias.

El Ministerio de Hacienda y Finanzas o el organismo que en un futuro lo reemplace debera
realizar la integracion, inversion y afectacion de los recursos del Fondo Anticiclico, dictara las normas
aclaratorias, interpretativas y complementarias que en consecuencia resulten necesarias, en virtud de lo
estipulado y suscribird con el Banco Ciudad los convenios que se requieran a dichos fines. El Fondo
Anticiclico se constituy6é en el marco de la Ley de Responsabilidad Fiscal y Buenas Précticas de
Gobierno. La Ciudad estima que la creacion de un fondo anticiclico permitird proteger los recursos de
la Ciudad de los efectos y las variaciones de los ciclos econémicos, proveyendo un mecanismo
automatico de liquidez ante circunstancias concretas y especificas. Ante una fase recesiva que impacte
sobre la actividad econémica, los recursos acumulados podrén destinarse a morigerar los efectos
adversos, permitiendo brindar mayor estabilidad a las finanzas publicas.
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EMPRESAS DE LA CIUDAD

Banco de la Ciudad de Buenos Aires
Antecedentes

Fundado en 1878, el Banco Ciudad es una sociedad estatal de la Ciudad. Al 31 de diciembre de
2024, el Banco Ciudad era el séptimo banco mas importante de la Argentina, en base al total de depositos
por $4.860.701,7 millones ($2.601.866,5 millones al 31 de diciembre de 2023 Y $5.398.189,1 al cierre
del periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025), y en base al total de sus préstamos de
$1.805.745,0 millones ($680.718,3 millones al 31 de diciembre de 2023 y $2.539.361,7 al cierre del
periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025). Al 31 de diciembre de 2024 y 2023, su activo
total ascendia a $6.742.101,4 millones y $3.630.047,2 millones, respectivamente; mientras que su
patrimonio neto era de $1.620.970,5millones y $694.251,6 millones, respectivamente. Al cierre del
periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025 su activo local era de $7.733.206.855 millones
y su patrimonio neto de $1.655.577.456 millones. El Banco Ciudad generd un resultado neto por
$373.389,7 millones durante el ejercicio 2024 y por $165.075,5 millones por el ejercicio 2023, en tanto
su resultado por el periodo de seis meses al 30 de junio de 2025 fue de $60.248,4 frente a $346.262,3
de igual periodo del afo anterior. Ver “Informacion financiera seleccionada”.

El Banco Ciudad es el banco oficial de la Ciudad y actia como su agente financiero, brindando
servicios financieros al tesoro de la Ciudad. A su vez, la Ciudad responde por las operaciones que realice
el Banco Ciudad segtn lo dispuesto en su Carta Organica. En los casos de participacion en empresas, la
Ciudad s6lo respondera en los términos de la Ley General de Sociedades y la normativa aplicable. El
Banco Ciudad esta sujeto a la supervision del BCRA.

La administracion del Banco Ciudad esta a cargo de un Directorio cuyos miembros son designados
por el Jefe de Gobierno de la Ciudad con la aprobacion de la Legislatura. Sus miembros no ocupan sus
cargos por un periodo predeterminado.

El Banco se dedica principalmente a la banca comercial, prestando servicios bancarios y
financieros relacionados principalmente a pequefias y medianas empresas y particulares y prestando
servicios bancarios y financieros relacionados a la Ciudad. Ademads, el Banco genera ingresos por
comisiones prestando otros servicios a la Ciudad y, en menor medida, a entidades privadas, entre ellos
actuar como agente recaudador de impuestos, prestar servicios de pago de sueldos a empleadores
publicos y privados y realizar pagos de pensiones a jubilados. El Banco también tiene el monopolio del
negocio prendario en la jurisdiccion de la Ciudad y lleva a cabo un importante negocio de subastas.

Durante la ultima década, el Banco Ciudad ha reorientado su estrategia comercial para ampliar su
cartera de préstamos al sector privado para aprovechar la demanda de créditos imperante en la Argentina
y en la Ciudad. El Banco Ciudad se ha centrado en ampliar, en particular, su cartera de créditos
hipotecarios, que financia con los depoésitos que recibe en su caracter de depositario judicial de los
tribunales con asiento en la Ciudad. Tales depdsitos se renuevan automaticamente al vencimiento y
devengan intereses a una tasa relativamente baja. Durante el 2017, la Camara Nacional de Apelaciones
en lo Civil y Comercial Federal declaro la inconstitucionalidad de la Ley de Depositos Judiciales que le
quitaba al Banco Ciudad los depositos judiciales que recibia desde 1966. El 7 de marzo de 2018, el
Directorio del Banco Ciudad aprobd un acuerdo por diez afios con el Banco Nacion, para que el Banco
Ciudad administre los depdsitos judiciales de la Justicia Nacional en lo Comercial, la Justicia Nacional
del Trabajo, la Justicia Nacional en lo Criminal y Correccional y la Camara Nacional en lo Criminal y
Correccional. Como consecuencia del acuerdo, las partes acordaron poner fin a la disputa judicial.

Informacion financiera seleccionada

La siguiente informacién financiera seleccionada ha sido extraida de los estados contables del
Banco Ciudad correspondientes a los ejercicios anuales cerrados el 31 de diciembre de 2024, 2023 y
2022, auditados por el estudio Pistrelli, Henry Martin y Asociados S.A. asi como de los estados
contables del Banco Ciudad correspondientes a los periodos econdmicos intermedios de seis meses
cerrados el 30 de junio de 2025 y 2024, sujetos a una revision limitada por el estudio Pistrelli, Henry
Martin y Asociados S.A.

B-131



De conformidad con las disposiciones del BCRA, la confeccion de los estados financieros,
correspondientes a ejercicios anuales iniciados a partir del 1° de enero de 2018, asi como de sus periodos
intermedios, deben ser confeccionados bajo las NIIF emitidas por el IASB. Cabe mencionar que la
economia argentina es considerada actualmente hiperinflacionaria bajo la NIC 29, y conforme a lo
establecido por la Comunicacion “A” 6651 y complementarias del BCRA, las entidades financieras
debieron comenzar a aplicar el método de reexpresion de los estados financieros en moneda homogénea,
a partir de los ejercicios que iniciaron el 1° de enero de 2020.

Por otra parte, la Comunicacion “A” 7014 del BCRA establecio que los instrumentos de deuda del
sector publico que los entidades financieras reciban en canje de otros deben ser reconocidos inicialmente
al valor contable que a la fecha de dicho canje posean los instrumentos entregados, sin analizar si se
cumplen o no los criterios de bajas en cuentas establecidos por la NIIF 9 ni eventualmente reconocer el
nuevo instrumento recibido a su valor de mercado como establece dicha NIIF.

Estado de resultados del Banco

INgresos fiNaNCIeroS ..........cceevveriveresieseceene

Gastos fiNANCIEr0S........ccccveerieiiceeee e

Ingresos financieros Netos...........coveeeerervescenens

Ingresos por comisiones

Egresos por ccomisiones

Resultado neto por COmMisiones ...........coecerveervrienne
Resultado neto por medicién de instrumentos a valor

razonable con cambios en resultados......................
Diferencias de cotizacion de oro y moneda extranjera

Otros iNGresos OPErativos...........ocovveeeeeereerereressieenens
Cargo poor incobrabilidad.............cccocvererininiinnniens
INgreso operativo NELO ..........cccceeeerreceeereeierieeneenns
Beneficios al personal .............cccooevvevnennenncinens

Gastos de admibistgracion ............cccoceevvcerviiiinneinnn,

Depreciaciones y decalorizaciones de bienes..............

Otros gastos Operativod.............coevveeeeerenininisseenens

Resultado 0perativo ...........cccooeevvennenecnsceee

Resultados por subsidiarias, asociadas y negocios
CNJUNTOS ..ttt
Resultado por la posicién monetaria neta...................

Resultado antes del impuesto a las ganancvias a
las actividades que contindan...............c.coceeeenene

Impuesto a las ganancias de las actividades que
contindan

Resultado neto de las actibidades que contindan...

Resultado ndeto del priodo - Gamcia............c.c.......

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2022 2023 2024
(en miles de pesos)
1.030.021.770 1.960.148.058 3.103.133.651
(484.411.784) (994.133.524) (1.196.232.395)
545.609.986 966.014.534 1.906.901.256
32.844.208 31.000.679 66.072.277
(34.920.855) (36.228.451) (73.428.818)
(2.076.647) (5.227.772) 1.899.544.715
302.670 89.331.247
( ) 64.851.583
51.502.153 311.226.292 37.975.562
34.656.747 33.284.589 60.379.607
(25.449.199) (24.643.708) (35.749.259)
604.545.710 1.191.322.688 2.027.002.208
(108.937.871) (116.123.0301) (213.792.031)
(45.094.445) (45.219.860) (98.482.690)
(15.835.047) (12.477.595) (118.484.851)
(91.153.390) (167.391.416) (193.072.111)
343.524.957 850.110.786 1.403.170.525
(1.783.130) (394.699)
3.217.945
(208.777.779) (519.788.144) (905.363.070)
132.964.048 329.927.943
501.025.400
47.507.762 164.852.372
( ( (123.655.687)
) )
85.456.286 165.075.571 377.369.713
85.456.286 165.075.571 377.369.713
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Seis meses finalizados el
30 de hune de

2024

2.506.563.030
(991.775.427)

1.514.787.603

32.752.917
(41.847.343)

1.505.693.177
56.545.618

30.496.048
43.730.562

(30.437.058)
1.606.028.347

(132.038.364)

(52.623.140)
(36.801.411)

(163.979.651)
1.220.585.781

317.170

(748.345.471)
472.557.480

(126.295.152)

346.262.328

346.262.328

2025

876.308.821
(333.926.936)

542.381.885

42.087.695
(41.938.251)

542.531.329
(8.499.959)

25.085.754
33.940.475

(34.639.191)
558.418.408

(109.067.493)

(56.170.348)
(12.398.560)

(53.167.533)
327.614.474

22.006

(217.705.189)
109.931.291

(49.682.834)

60.248.457

60.248.457



Fuente; Estados financieros anuales del Banco Ciudad correspondientes al ejercicio econémico
finalizado el 31 de diciembre de 2024, expresados en moneda de diciembre 2024. Estados financieros
anuales del Banco Ciudad correspondientes a los ejercicios econdmicos finalizados el 31 de diciembre
de 2023 y 2022, ajustados por inflacion y expresados en moneda de diciembre 2023. La informacion
financiera correspondiente a los periodos de seis meses finalizados el 30 de junio de 2024 y 2025 se ha
expresado en moneda de junio de 2025.

Estado de situacion patrimonial del Banco

Seis meses al 30

Ejercicio econémico al 31 de diciembre,

2022 2023 2024

Activos:
Efectivo y deplsitos en DANCOS .........c.cccovvvvvreeieceirinseeeceeeens 550.090.712 834.401.192 1.021.498.906
Titulos de deuda a valor razonables con cambios en resultadoos ...... — 47.761.877 109.661.648
INSErUMENtoS derivados ..........cceeiiiriririeieee e — 219.193 3.313.052
OPEraCiones d& PASE.......cuvveririeirierieieieieestee e 68.818.365 899.960.154 9.151.865
Otros activos fINANCIEI0S.........cvvriveirieeeee e 30.784.243 15.185.495 1.082.101.409
Préstamos y otras finanCiaciones.............coeveeeeririririseeeeesesenns 805.573.888 680.718.323 1.805.745.002
Otros titulos de deuda ............cceveveieeieeeeceecee e 1.684.695.342 835.839.761 2.240.219.520
Activos financieros entregados en garantia.............ccceceevereririiiiienenns 80.005.846 134.873.945 223.044.709
Activos por impuesto a las ganancias corriente............cccococeerreenns 2.557 821 821
Inversiones en instrumentos patrimoniales...........c.cocooverveniieennne. 10.481.119 9.685.820 29.494.022
Inversi ital idiari i i — —

vers.lones de capital en subsidiarias, asociadas y negocios 133,550

conjuntos
Propiedad, planta y equipo 143.947.582 128.287.793 161.232.677
ACtIVOS INtANGIDIES. ... 13.521.119 10.961.559 26.246.250
Activos por impuesto a las ganancias diferido ...........c.ccoecervveeinne. — 23.696.756 7.152.137
Otros activos N0 fINANCIEI0S...........ccevvveeeciiiiieeccc e 10.265.811 6.652.573 21.099.837
Activos no corrientes mantenidos para la venta.............cccocervveeinnne. 1.885.564 1.801.997 2.006.054
TOtAl ACHIVO ..o 3.400.072.218 3.630.047.258 6.742.101.459
Pasivos:
DEPOSIOS ... s 2.629.954.438 2.601.866.531 4.860.801.712
INAtrumrentos derivados...........cccoeeiirrinieieerenen e 467 783 999
OPEraCiones & PASE.......cvrverirreririeririerisieesiee ettt 15.256.595 9.831.185 339.076
Otros Pasivos fiNANCIEr0S..........cvviveirieeeieeiirieeeeee e 67.860.673 100.161.674 149.148.213
Financiaciones recibidas del BCRA y otras entidades financieras..... 12.652.218 9.739.655 7.563.517
Obligaciones negociables emitidas............coccceevriiiccniiiriccene 10.027.273 — -
Pasivo corriente por impuesto a las ganancias...........cceeeveveereennens 195.601 150.972.270 53.500
PrOVISIONES. ....c.oviiiiieieecicie e 7.148.637 6.460.615 14.532.970
Pasivos por impuesto a las gancias diferido ...........cocoevveriviieieenns 45.852.362 — -
Otros Pasivos N0 fINANCIEIOSS...........cccvveveirieerieeieesee e 52.864.138 56.762.949 88.690.972
TOtAl PASIVO ..o 2.841.812.402 2.935.795.662 5.121.130.959
Patrimonio NETO.......c.cvviiiiiiieieeee e 558.259.816 694.251.596 1.620.970.500
Total pasivo y patrimonio NEO...........ccceeereririrnieeieccces 3.400.072.218 3.630.047.258 6.742.101.459

Fuente: Estados financieros anuales del Banco Ciudad correspondientes al ejercicio econdmico
finalizado el 31 de diciembre de 2024, expresados en moneda de diciembre 2024. Estados financieros
anuales del Banco Ciudad correspondientes a los ejercicios econdmicos finalizados el 31 de diciembre
de 2023 y 2022, ajustados por inflacion y expresados en moneda de diciembre 2023. La informacion

B-133

de junio de,

2025

1.141.511.998

98.339.910

4.002.979
339.759.844

2.539.361.718
2.884.385.585

490.669.443
821

35.733.963

17.451

182.383.405

28.034.287

26.702.715
2.302.736

7.773.206.855

5.399.180.186

131.824

269.963.935
7.886.333

40.269.935

14.265.817
17.324.671

368.606.640
6.117.629.399

1.655.577.456
7.773.206.855



financiera correspondiente a los periodos de seis meses finalizados el 30 de junio de 2024 y 2025 se ha
expresado en moneda de junio de 2025.
Actividades del Banco Ciudad

El Banco Ciudad presta diversos servicios de banca particular y comercial mediante su red de
sucursales. Ademas, realiza actividades prendarias y de remate, las cuales son importantes y actua,
también, como agente de recaudacion de la Ciudad respecto de impuestos, otras cargas gubernamentales
y transferencias del Gobierno Nacional. Al 30 de junio de 2025, el Banco Ciudad contaba con 89 puntos
de contacto con sus clientes (75 sucursales comerciales, 13 anexos y una sucursal pignoraticia):

84 en la Ciudad y en el Gran Buenos Aires
2 en Cordoba

1 en Mendoza

1 en Salta

1 en Tucuman

Al130 de junio de 2025, el Banco Ciudad contaba con 867.006 clientes individuos activos y 28.999
clientes de la banca comercial activos. A través de su homebanking y de sus aplicaciones digitales, el
Banco Ciudad ofrece cuentas corrientes, otros depdsitos a la vista, cajas de ahorro, depdsitos a plazo
fijo, tarjetas de crédito Visa y MasterCard —con un stock total de 950.291 tarjetas de crédito—, asi
como asi como préstamos y otros servicios a través de su red de 398 cajeros automaticos y su chatbot
(Bit), que actualmente constituye el canal de atencion mas utilizado por los clientes.

Los principales servicios de banca comercial del Banco Ciudad consisten en otorgar préstamos
comerciales (fundamentalmente a particulares y a pequefias y medianas empresas), desempefiando
ademas un rol destacado en el mercado hipotecario argentino. Asimismo, el Banco actia como agente
de recaudacion de impuestos, comisiones y otros pagos en representacion de la Ciudad y del Gobierno
Nacional. También administra el pago sueldos a los empleados del sector publico y privado, como
también el pago de jubilaciones y pensiones.

El Banco Ciudad realiza efectiia operaciones cambiarias para sus clientes, y actualmente opera
titulos del Gobierno Nacional, ademas de realizar operaciones de futuros de moneda extranjera. El
Banco detenta el monopolio de la actividad de crédito prendario para el Gobierno de la Ciudad y cumple
un rol relevante en las subastas llevadas a cabo por otros organismos estatales, como la Direccion
General de Aduanas. Asimismo, opera una reconocida casa de subastas, brindando servicios de tasacion
y subasta de inmuebles, obras de arte, joyas, antigiiedades y otros bienes para el sector privado.

Fondeo

Al 30 de junio de 2025, el Banco Ciudad contaba con una base de depositos de $5.399.182,2
millones, que representa aproximadamente el 3% de la base total de depodsitos del sistema financiero
local a esa fecha (segun estadisticas del Banco Central). El Banco Ciudad incluye en su base de
depositos los montos que mantiene en caracter de depositario judicial.

Al 30 de junio de 2025, los depositos podian realizarse en Pesos y/o en moneda extranjera. A dicha
fecha, los depdsitos en Pesos representaban el 71,0% y los depdsitos en moneda extranjera el 29,0% del
total de los depositos del Banco Ciudad. Respecto al pasivo, al 30 de junio de 2025, el 74,3% estaba
comprendido por Pesos mientras que el restante 25,7% estaba representado en moneda extranjera.

Al 30 de junio de 2025, el Banco Ciudad habia recibido $2.453.233,3 millones, o el 46,0% del
total de sus depdsitos, de sus diez depositantes mas importantes, incluida la Ciudad. Ademas, al 30 de
junio de 2025, $4.387.396,9 millones o el 80,6% del total de los depositos del Banco Ciudad tenian
vencimiento en 30 dias.

El Banco Ciudad paga a los tribunales un interés basado en el margen generado por los depositos
judiciales que retiene como depositario. Entre el 2001 y mayo del 2006, este interés representd $6,5
millones anuales. Luego de la crisis econémica del 2001-2002, el Banco Ciudad y la CSIN acordaron
que el interés debia ajustarse, en virtud de la devaluacioén del Peso. Como resultado, en julio de 2006,
el Banco Ciudad pago a la CSIN $42 millones en nombre de los tribunales que llevaban casos con
fondos depositados en el Banco Ciudad. Entre diciembre de 2006 y agosto de 2010, el Banco Ciudad
no pago ningun interés con respecto a los montos que retenia como depositario judicial y reclamo a la
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CSIN una revision global de la metodologia para el calculo de dicho interés. El 26 de octubre de 2010,
el Banco Ciudad lleg6 a un acuerdo con la CSIN en virtud del cual el Banco Ciudad realiz6 un pago de
$118 millones (de los cuales ya se habian contabilizado $95 millones) con respecto al periodo diciembre
2006-agosto 2010. Todas las discrepancias entre el Banco Ciudad y la CSIN se resolvieron y se
establecio una nueva metodologia para el calculo de la comision pagadera.

Financiamiento

El Banco Ciudad otorga financiamiento al sector publico, al sector privado y a entidades
financieras. La cartera total de créditos (neta de previsiones) al 30 de junio de 2025 ascendia a
$2.539.361,7 millones.

El financiamiento al sector publico (neto de previsiones) al 30 de junio de 2025 ascendia a
$21.771,2 millones o al 0,8% de la cartera crediticia del Banco Ciudad (neta de previsiones).

Conforme a las disposiciones de la Comunicacion “A” 6635 y complementarias del BCRA, del 24
de enero de 2019, las entidades financieras locales (incluido el Banco Ciudad) cuentan con una
limitacion para el otorgamiento de asistencia financiera al sector publico no financiero (incluida la
Ciudad) excepto expresa autorizacion del BCRA y afectacion en garantia que cubra capital, intereses y
accesorios de la financiacion.

Los créditos al sector privado (excepto a entidades financieras y neto de previsiones) al 30 de junio
de 2025 ascendian a $2.458.320,4 millones, o un 96,8% de la cartera total de créditos del Banco Ciudad
(neto de previsiones). Los mismos se otorgan principalmente a particulares y a pequefias y medianas
empresas. El Banco Ciudad otorga al sector privado créditos ya sea en base a una garantia real o
personal. Al 30 de junio de 2025, el 28,4% de la cartera total de créditos del Banco Ciudad otorgados al
sector privado no financiero estaba compuesto por créditos hipotecarios o prendarios (incluyendo la
actividad prendaria).

Al 30 de junio de 2025, el Banco Ciudad habia otorgado créditos al sector publico por $21.771,2
millones, y al sector privado por $2.458.320,4 millones (neto de previsiones y compuesto por
$205.614,3 millones en préstamos personales; $741.102,3 millones en préstamos con garantias
hipotecarias y prendarias; $420.856,3 millones en tarjetas de crédito; $626.346,8 millones en
documentos a sola firma; entre otros).

Al 30 de junio de 2025, los diez deudores mas importantes del Banco Ciudad representan el 16,0%
de su cartera crediticia, con un saldo de $440.350,2 millones. Ademas, a esa fecha, $1.233.816,3
millones o un 36,2% de la cartera de préstamos tenia un vencimiento de mas de 24 meses (una
incongruencia en relacion con las fuentes de financiacion, el 80,6% de las cuales tenia vencimiento a
30 dias). El Banco Ciudad no considera esta incongruencia como un riesgo considerable ya que parte
significativa de su financiamiento estd compuesta por cantidades retenidas como depositario judicial
con respecto a asuntos pendientes de decision por los tribunales. Estas cantidades, si bien fueron
colocadas como depdsitos a corto plazo y depdsitos a la vista, han sido constantemente renovadas con
anterioridad a su vencimiento, en sintonia con los extensos procesos judiciales que suelen ser norma en
la Argentina.

El Banco Ciudad cuenta con un departamento de analisis de riesgo crediticio que analiza todas las
solicitudes de créditos. Actualmente, las solicitudes que superan la suma de $1.176,0 millones ($7.056,0
millones para ciertos préstamos con garantia) requieren la aprobacion del Directorio del Banco Ciudad.
Ademas, conforme a la Carta Organica, no puede prestar a entidades privadas individuales cantidades
superiores al 3,5% de su patrimonio neto (5,0% en el caso de entidades pertenecientes al mismo grupo
economico). En caso de que el Banco Ciudad sea el unico prestamista de la entidad o grupo relevante,
el limite se reduciria al 2,0% del patrimonio neto del Banco Ciudad.

Cartera de titulos y otros activos

El siguiente cuadro presenta la tenencia de titulos publicos y privados del Banco Ciudad:
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Titulos panlicos a costo mas rendimiento...........ocovvvrveveeens
Titulos privados a costo mas rendimiento ...........c.cocovvvveeene

Titulos pablicos a valor razonables con cambios en resultados

Tyulos privados a valor razonables con cambios en resultados

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2022 2023 2024
(en millones de Pesos)
1..569..452.4 796..774.5 2..073..828.5
35..098.6 39..610.2 166..391.0
— 47..761.9 109..661.6
8..606.4 9..685.8 29..494.0

Al 30 de junio,

2025

2..645..808.5
238..577.0
98..339.9

35..734.0

Fuente: Estados financieros anuales del Banco Ciudad correspondientes a los ejercicios econémicos
finalizados el 31 de diciembre de 2024, 2023 y 2022 ajustados por inflacion y expresados en moneda
de diciembre 2024, 2023 y 2022. La informacidn financiera correspondiente a los periodos de seis
meses finalizados el 30 de junio de 2024 y 2025 se ha expresado en moneda de junio de 2025.

Prevision para préstamos incobrables

El siguiente cuadro presenta la situacion de las previsiones del Banco Ciudad para préstamos

incobrables:

Prevision al inicio del periodo/ejercicio

Previsiones realizadas durante el
periodo/ejercicio

Previsiones revertidas

Previsiones netas

Deudas incobrables

Previsiones al cierre del
ejercicio/periodo

Deudas incobrables recuperadas

Deudas incobrables netas / total de
créditos al cierre del periodo-ejercicio
%)

Relacion previsiones en el estado de

resultados / total de créditos al cierre del

periodo-gjercicio (%)

Préstamos no rentables al cierre del

periodo/ejercicio®
Relacion préstamos no rentables / total
créditos (neto de previsiones) al cierre
del periodo/ejercicio (%)@

Relacion previsiones al cierre del
periodo-ejercicio / préstamos no
productivos a esa fecha (%)

Notas:

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2022 2023 2024
15.741.949 35.265.621 65.897.240
10.228.024 23.728.828 48,.97.441
(3.476.091) (2.475333)  (12.827.087)
22.493.882 56.519.116 101.467.593

(11.169.298)  (26.258.213)  (46.786.774)
11.324.584 30.260.903 54.680.819

761.546 1.783.255 4.754.473
3,28% 3,06% 1,39%
3,04% 2,14%

1,83%

13.186.788 29.680.019 43244477
4,92% 4,16%

2,23%

85,08% 101,49% 125,70%

(M El financiamiento incluye préstamos (netos de previsiones), otras cuentas por cobrar por
intermediacion financiera, créditos por arrendamientos financieros y cuentas de orden por
derechos contingentes clasificadas de conformidad con los estandares de clasificacion de deudores.

Fuente: Banco Ciudad

Liquidez y posicién financiera

El siguiente cuadro muestra los coeficientes de liquidez del Banco Ciudad en las fechas indicadas:

B-136



Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2022 2023 2024

Efectivo y Depdsitos en Bancos / 85,0% 64,2% 67,1%
Depositos

Préstamos y Otras Financiaciones / 23,7% 18,8% 26,8%
Activos

Fuente: Banco Ciudad
Distribucion de resultados

Entre 2021 y 2024, el Banco Central impuso restricciones a la distribucioén de dividendos por parte
de las entidades financieras, limitando dichas distribuciones a porcentajes predeterminados de las
ganancias acumuladas y exigiendo que los pagos se realizaran en cuotas mensuales, iguales,
consecutivas y multiples. Estas restricciones fueron establecidas mediante sucesivas disposiciones
normativas que ajustaron de manera progresiva tanto los umbrales permitidos de distribucién como la
estructura de las cuotas.

La Comunicacion “A” 7984 del BCRA del 21 de marzo de 2024 establecid que, hasta el 31 de
diciembre de 2024, las entidades financieras podian distribuir sus utilidades en seis cuotas iguales,
mensuales y consecutivas, aumentando el monto maximo distribuible al 60% del que se hubiera aplicado
segun las normas del BCRA aplicables a la distribucion de dividendos. Ademas, segun esta disposicion,
dicha distribucion debia ajustarse a la informacion reportada en el régimen informativo “Plan de
Negocios y Proyecciones e Informe de Autoevaluacion de Capital”. El calculo de la determinacion de
la utilidad distribuible, la verificacion de liquidez y solvencia, los margenes de capital adicionales, asi
como el monto de las cuotas indicadas, debian realizarse en moneda constante a la fecha de la asamblea
que decidiera la distribucion de dividendos y el pago de cada cuota, seglin corresponda.

Las entidades financieras que optaron por distribuir utilidades conforme a lo dispuesto en la
Comunicacion “A” 7984 pudieron hacerlo en tres cuotas iguales, mensuales y consecutivas, hasta el
monto permitido en dicha comunicacion.

La Comunicacion “A” 8214 del BCRA del 13 de marzo de 2025 establecid que, hasta el 31 de
diciembre de 2025, las entidades financieras podran distribuir utilidades en diez cuotas iguales,
mensuales y consecutivas (a partir del 30 de junio de 2025 y no antes del penultimo dia habil de los
meses subsiguientes), hasta el 60% del monto que les corresponderia segiin dicha normativa. Dicha
distribucion de resultados debera ser coherente con los objetivos de estabilidad monetaria y con la
informacion proporcionada en el régimen informativo “Plan de Negocios y Proyecciones e Informe de
Autoevaluacion de Capital”. El calculo de la determinacion de la utilidad distribuible, la verificacion de
liquidez y solvencia, los margenes adicionales de capital, asi como el monto de las cuotas sefialadas,
deberan realizarse en la misma moneda de la fecha de la asamblea que decidié la distribucion de
dividendos y el pago de cada una de las cuotas, segun sea el caso. Asimismo, mediante la Comunicacion
“A” 8.226, el BCRA dispuso que las entidades financieras podran otorgar a sus clientes acceso al
Mercado de Cambios para transferir divisas al exterior en concepto de utilidades y dividendos a
accionistas no residentes, en el marco de lo dispuesto en el punto 3.4 de las Normas Cambiarias cuando
estas correspondan a utilidades distribuibles obtenidas de las utilidades realizadas en los estados
financieros anuales ordinarios y auditados correspondientes a los ejercicios iniciados a partir del 1° de
enero de 2025.

El 4 de abril de 2024, el Directorio del Banco Ciudad aprobo la propuesta de distribucion de las
utilidades no asignadas al 31 de diciembre de 2023, destinando $33.015,1 millones a la Reserva Legal
($71.894,7 millones en moneda de diciembre de 2024) y $80,0 millones a la Fundacién Banco Ciudad
($105,6 millones en moneda de diciembre de 2024), autorizando al gerente general a solicitar al BCRA
el monto maximo distribuible. El Banco Ciudad solicito autorizacion al BCRA y el 30 de abril de 2024,
el BCRA autoriz6 la distribucion de utilidades por un total de $119.995,0 millones ($250.830,0 millones
en moneda de diciembre de 2024) en tres cuotas mensuales iguales.

El 18 de marzo de 2025, el Directorio del Banco Ciudad aprobd la propuesta de distribuir las
utilidades no asignadas al 31 de diciembre de 2024, destinando $75.473 millones a la Reserva Legal
(equivalentes a $86.868 millones en moneda de junio de 2025) y $300 millones a la Fundacién Banco
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Ciudad (equivalentes a $318 millones en moneda de junio de 2025), autorizando al gerente general a
solicitar al BCRA el monto maximo a distribuir. El Banco Ciudad solicit6 la autorizacion del BCRA, y
el 13 de mayo de 2025, el BCRA autoriz la distribucion de utilidades por un total de $234.620 millones
en diez cuotas mensuales iguales.

Otras empresas de la Ciudad
Subterraneos de Buenos Aires S.E. (SBASE)

Es una sociedad del estado de propiedad absoluta de la Ciudad que, de conformidad con las
disposiciones de la Ley de Transporte Ferroviario de Pasajeros, se encuentra a cargo de controlar el
cumplimiento de los términos y condiciones de la concesion por parte del concesionario de los
subterraneos de la Ciudad. Ademas, es responsable de la prolongacion del sistema de subterraneos.
SBASE no tiene ingresos por operaciones, pero recibe transferencias de la Ciudad con las que financia
sus gastos de capital y el déficit entre los ingresos tarifarios y los gastos operativos del sistema.

En enero de 2013, la Ciudad acordd hacerse cargo de la reglamentacion y supervision de la
concesion por parte del operador del sistema de subterraneos de la Ciudad. Conforme a los términos de
la privatizacion, el concesionario tiene derecho a ser compensado por cualquier déficit entre los ingresos
tarifarios y el costo de operacion del sistema. Como resultado del traspaso de la concesion, la Ciudad
tiene ahora la facultad de establecer las tarifas, pero también se responsabiliza por cualquier tipo de
déficit entre el financiamiento y los ingresos que corresponda al concesionario.

El 5 de abril de 2013 SBASE firm6 un acuerdo de operacién y mantenimiento con el concesionario
del sistema de subterraneos, Metrovias, por el cual Metrovias aceptd continuar a cargo de la operacion
del sistema por un plazo de dos afios. De acuerdo con la Ley de Transporte Ferroviario de Pasajeros, las
tarifas deben revisarse una vez al afio y pueden aumentarse solo luego de una audiencia publica. En
caso de incrementos de costos que superaren el 7% de los utilizados para establecer la tarifa, SBASE
podra iniciar un procedimiento para revisar la tarifa. El 13 de marzo de 2013, SBASE aprob6 un nuevo
esquema tarifario que entré en vigencia luego de un reclamo judicial el 12 de noviembre de 2013 y que
contempla una tarifa subsidiada para ciertos grupos sociales, tales como desempleados, veteranos de
guerra, beneficiarios de planes sociales e indigentes. El ultimo trimestre del 2016 se incorpord el boleto
estudiantil gratuito para estudiantes de nivel inicial, primarios, secundarios, especiales y centro de
formacion profesional de la Ciudad.

En el mes de febrero de 2018 el Directorio de SBASE autorizo el llamado a la Licitacion Ptblica
Nacional e Internacional N" 212/18 para la concesion del servicio de operacion y mantenimiento de la
red. Hasta tanto el adjudicatario de la concesion tome efectiva posesion del servicio, la operacion
transitoria estd a cargo de la empresa Metrovias S.A., en virtud del acuerdo de operacion y
mantenimiento (AOM) suscrito entre las partes en febrero de 2013 y prorrogado el 27 diciembre de
2019. El 14 de agosto de 2018 se realizd la apertura de ofertas, habiéndose presentado las oferentes:
RATP Dev Argentina S.A., Keolis S.A. - Helport S.A. y Metrovias S.A.- Benito Roggio Transporte S.A.
El 17 de diciembre de 2019 y el 31 de enero de 2020 desistieron de su oferta RATP Dev Argentina S.A.
y Keolis S.A.- Helport S.A., respectivamente.

El 11 de marzo de 2020 el Directorio de SBASE dispuso la apertura del sobre 2 (oferta econémica)
del oferente Metrovias S.A.- Benito Roggio Transporte S.A., acto que se llevo a cabo el 16 de marzo de
2020. El 13 de abril de 2020 la comision evaluadora de ofertas considerd los precios como adecuados
y recomendo la adjudicacion a Metrovias S.A.- Benito Roggio Transporte S.A. y el 29 de diciembre de
2020 el Directorio de SBASE aprob6 la adjudicacion de la Licitacion Publica N°212/18 a favor del
oferente Metrovias S.A.- Benito Roggio Transporte S.A. por 12 afios.

El Directorio de SBASE aprob¢ el 4 de marzo de 2021 el texto del proyecto de estatuto social de
Emova Movilidad S.A. presentado por Metrovias S.A.- Benito Roggio Transporte S.A. El 13 de julio
de 2021, el adjudicatario acompafid6 copia del estatuto social de Emova Movilidad S.A. con las
correspondientes constancias de inscripcion de la sociedad concesionaria ante la Inspeccion General de
Justicia y el resto de la documentacion para dar cumplimiento a los requisitos necesarios para proceder
a la suscripcion del contrato de concesion de servicio publico.

El 15 de septiembre de 2021, el Directorio de SBASE aprobd el proyecto de contrato y sus anexos
para la concesion del servicio publico, la operacion y el mantenimiento del Sistema de Transporte
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Ferroviario de Pasajeros de Superficie y Subterraneo en la Ciudad, en el marco de la Licitacién Publica
Nacional e Internacional de Etapa Multiple N° 212/18. El 1° de diciembre de 2021 se firmo el acta de
toma de posesion, a partir de la cual Emova Movilidad S.A. asumi6 el ejercicio integro de la operacion
y mantenimiento de la Red de Subterraneos y Premetro de la Ciudad que hasta el momento se encontraba
a cargo de Metrovias S.A.

Al 31 de diciembre de 2023 registraba un patrimonio neto de $1,3 billones y una ganancia neta de
$29.996,5 millones.

El siguiente cuadro brinda informacion financiera de SBASE sobre su estado de situacion
patrimonial para el ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2024:

Activo

Activo Corriente

Caja y Bancos
Inversiones Temporarias
Otros Créditos

Total Activo Corriente
Activo No Corriente
Otros Créditos

Bienes de Uso

Activos Intangibles
Inversiones Permanentes
Total Activo No Corriente
Total del Activo

Pasivo

Pasivo Corriente
Deudas Comerciales
Deudas Sociales

Cargas Fiscales

Otras Deudas

Total Pasivo Corriente
Pasivo No Corriente
Otras Deudas
Previsiones

Total Pasivo No Corriente
Total del Pasivo
Patrimonio Neto

Patrimonio Neto

Total Patrimonio Neto

Total Pasivo + Patrimonio
Neto

2024 2023 Variacion

$ (Ajustado por $ (Ajustado por 3 %

Inflacion) Inflacion) °
989.658.050 11.008.906.393 (10.019.248.343) (91,01)
9.062.481.067 3.307.622.008 5.754.859.059 173,99
6.185.994.387 1.064.811.932 5.121.182.455 480,95
16.238.133.504 15.381.340.333 856.793.171 5,57
326.120.339 268.138.281 57.982.058 21,62
2.951.456.963.317 3.013.285.597.013 (61.828.633.696) (2,05)
1.629.733 223.010.104 (221.380.371) (99,27)
515.636 515.636 - -
2.951.785.229.025 3.013.777.261.034 (61.992.032.009) (2,06)
2.968.023.362.529 3.029.158.601.367 (61.135.238.838) (2,02)
8.970.117.064 12.731.896.575 (3.761.779.511) (29,55)
4.851.691.362 4.846.139.138 5.552.224 0,11
745.610.078 98.586.531 647.023.547 656,30
193.034.496 167.622.664 25.411.832 15,16
14.760.453.000 17.844.244.908 (3.083.791.908) (17,28)
745.257.131.373 772.750.215.332 27.493.083.959 3,56
8.350.674.506 109.013.985.801 (100.663.311.295) (92,34)
753.607.805.879 881.764.201.133 (128.156.395.254) (14,53)
768.368.258.879 899.608.446.041 (131.240.187.162) (14,59)
2.199.655.103.650 2.129.550.155.326 70.104.948.324 3,29
2.199.655.103.650 2.129.550.155.326 70.104.948.324 499
2.968.023.362.529 3.029.158.601.367 (61.135.238.838) (2,02)

Fuente: SBASE
Autopistas Urbanas S.A (AUSA)

La Ciudad adquiri6 esta sociedad en octubre de 1985 como resultado de la renegociacion del
contrato originario de concesion. A partir del 30 de septiembre de 2009, la concesion de AUSA se
prorrogd por un plazo de 20 afios con sujecion a ciertas modificaciones. Como resultado de esas
modificaciones, se amplio el alcance del contrato de concesion a todas las autopistas ubicadas en la
Ciudad, las avenidas troncales principales de la Ciudad, las calles conducentes a dichas autopistas y los
puentes sobre el Riachuelo. Por otro lado, ya no se le exige a AUSA el pago de un canon por la concesion
a la Ciudad. Sin embargo, debe emplear el monto por el que sus ingresos (peajes) exceden sus gastos

B-139



operativos (que no puede ser superior al 40% de sus ingresos) para llevar a cabo tareas de construccion
y mejora de proyectos de infraestructura portefia. Asimismo, AUSA debe transferir el 5% de sus ingresos
a la Ciudad para contribuir con la expansion de la red de subterraneos, tal como lo exige la Ley N° 3.360
y el 10% al Fondo de Subterraneos, de conformidad con la Ley de Transporte Ferroviario de Pasajeros.
El 6 de diciembre de 2018, mediante la Ley N° 6.085, la Legislatura de la Ciudad sancioné la
modificacion del articulo 1° de la Ley N° 3.060, disponiendo que cumplido el plazo de 20 afios
originalmente establecido para la concesion de obra publica de la red de autopistas y vias
interconectadas de la Ciudad y puentes de conexion fisica con la provincia de Buenos Aires, se extiende
el mismo por 20 afios mas, venciendo en consecuencia el 23 de septiembre de 2049. Mediante el articulo
2° de la citada ley se modificé el anexo I de la Ley N° 3.060, incorporando a la concesion la autopista
“Paseo del Bajo™.

Los siguientes
cuadros brindan
informacién
financiera sobre el

estado de situacion Al 31 de Diciembre Variacion

patrimonial de

AUSA al 31 de
diciembre de 2024:

2024 2023
En pesos (Ajustado por inflacién) $ %

Activo
Activo Corriente
Caja y Bancos 3,183,506,407.00 2,901,344,947.00 282,161,460.00 A
Inversiones ]

corrientes 52,503,887,110.00 27,569,301,077.00 24,934,586,033.00 -
Créditos por ventas 35,485,732,164.00 22,868,244,569.00 12,617,487,595.00 2
Otros créditos 3,349,139,341.00 3,630,960,029.00 281,820,688.00 e
Bienes de Cambio 500,461,234.00 547,574,053.00 47,112,819.00 He
Otros activos 142,066,463.00 132,499,642.00 9,566,821.00 (22
Total Activo 65.07

Corriente 95,164,792,719.00 57,649,924,317.00 37,514,868,402.00 '
/Activo no corriente
Otros créditos 2,246,653,516.00 77,592,613,695.00 75,345,960,179.00 Ll
Bienes de Uso 942

92,640,242,998.00 84,836,230,740.00 7,804,012,258.00

Activos Intangibles 27,133,353.00 121,309,595.00 94,176,242.00 G
Total Activo no - 2, Gl

Corriente 94,914,029,867.00 162,550,154,030.00 67,636,124,163.00 :
Total Activo 190,078,822,586.00 220,200,078,347.00 30,121,255,761.00 LS
Pasivo
Pasivo Corriente
Deudas comerciales 11,964,815,754.00 8,868,831,697.00 3,095,984,057.00 gl
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Préstamos 16,319,988,004.00 26,329,876,609.00 10,009,888,605.00 SR
Remuneraciones y 45,53

Cargas Sociales 15,453,280,560.00 10,618,553,294.00 4,834,727,266.00 :
Fiscales 14,889,424,629.00 10,427,337,812.00 4,462,086,817.00 20
Otras 11,633,429,993.00 18,080,839,879.00 6,447,409,886.00 SR
Anticipo de Clientes 973,990,306.00 1,836,418,610.00 862,428,304.00 L
Previsiones 188,251,848.00 324,144,210.00 135,892,362.00 LR
Total Pasivo 3 6.62

Corriente 71,423,181,094.00 76,486,502,111.00 5,063,321,017.00 :
Pasivo no Corriente
Préstamos 54,131,302,882.00 119,124,922,718.00 64,993,619,836.00 el
Fiscales 5,589,536,386.00 3,651,512,053.00 1,938,024,333.00 S
Otros 39,238,360,701.00 . 39,238,360,701.00
Anticipo de Clientes 1,143,943,862.00 3,313,186,775.00 2,169,242,913.00 BT
Previsiones 1,872,836,267.00 944,293,296.00 928,542,971.00 VO
Total Pasivo no

- 25,057,934,744.00 -19.73

Corriente 101,975,980,098.00 127,033,914,842.00
Total Pasivo 173,399,161,192.00 203,520,416,953.00 30,121,255,761.00 il
Patrimonio Neto
Patrimonio Neto 16,679,661,394.00 16,679,661,394.00 = °
Total Patrimonio 0

Neto 16,679,661,394.00 16,679,661,394.00 3
Total Pasivo

+Patrimonio 190,078,822,586.00 220,200,078,347.00 30,121,255,761.00 DA

Neto

Fuente: AUSA
El siguiente cuadro brinda informacién financiera de AUSA sobre estado de resultados para el
ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2024:
Al 31 de Diciembre Variacion
2024 2023
En pesos (ajustado por inflacion) $ %
Ingresos por peaje 203,295,294,982 19.69
169,848,028,767 33,447,266,215

Costo de la ; 153,585,700,342 ) - 29,077,798,060 2335

concesion 124,507,902,282
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Total Ingresos
netos

Costo de la
explotacion de
autopistas

Ganancias Brutas

Costos de

comercalizacion

Gastos de
Administracion

Resultados
financieros y por
tenencia (incluye
RECPAM)

Otros ingresos y
egresos

Resultado antes de
impuesto a las

ganancias

Impuesto a las
ganancias

Resultado del

ejercicio

49,709,594,640 45,340,126,485 4,369,468,155
- 60,637,619,890 - i
62,163,589,418 1,525,969,528
7 10928,025,250 - 16,823,462,933 5,895,437,683 .
- 11,775,172,449 - i
13,260,992,987 1,485,820,538
- 15,025,392,034 - _ 2.022,983,049
13,002,408,985
34,356,045,615 - i
45,486,666,173 11,130,620,558
3,372,544,118 i .
2,399,801,268 5,772,345,386
0 0
) 8,864,365,499 8,864,365,499
A - 8,864,365,499 ) 8,864,365,499 ;

2.45

35.04

11.20

15.56

24.47

240.53

100.00

100.00

Hospital Garrahan

Es un ente sin fines de lucro de propiedad de la Ciudad y del Gobierno Nacional que administra
un hospital pediatrico en la Ciudad. Tanto la Ciudad como el Gobierno Nacional asumian el 50% del
presupuesto del hospital. E1 20 de enero de 2017, la Ciudad y el Gobierno Nacional firmaron un acuerdo
a fin de reformular este porcentaje. En este sentido, el aporte de los recursos presupuestarios por parte
del Gobierno Nacional aumenté al 80%, mientras que el aporte de la Ciudad disminuy¢ al 20%.

Al 31 de diciembre de 2023 contaba con un patrimonio neto de $61.076,3 millones y para el final
de ese ejercicio econdmico presentaba un resultado negativo en $19.340,7 millones. Al 31 de diciembre
de 2024 contaba con un patrimonio neto de $151.709,4 millones y para el final de ese ejercicio
econdmico presentaba un resultado positivo de $18.709,7 millones.

Coordinacién Ecologica Area Metropolitana S.E. (CEAMSE)

Es una sociedad del estado de propiedad de la Ciudad y de la Provincia de Buenos Aires en partes
iguales que se encarga de reciclar y eliminar los desechos generados en la Ciudad y en el Gran Buenos
Aires.

Al 31 de diciembre de 2023, tenia su patrimonio neto ascendia a $16.717,2 millones y, para el
final de ese ejercicio, registré una pérdida neta de $129.776,3 durante el ejercicio fiscal. Al 31 de
diciembre de 2024, su patrimonio neto era de $5.522,2 millones y registré una pérdida neta de
$304.595,6 millones durante el ejercicio fiscal.

Obra Social de 1a Ciudad de Buenos Aires (antes denominado Instituto Municipal de Obra
Social)

Esta entidad autarquica es enteramente propiedad de la Ciudad y se encarga de prestar servicios
médicos y afines a los empleados de la Ciudad afiliados y a sus familias.
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Al 31 de diciembre de 2021, segtn los ultimos estados financieros disponibles, tenia un patrimonio
neto negativo de $1.211,3 millones, con una pérdida neta de $2.076,3 millones para ese ejercicio fiscal.

Corporacion Antiguo Puerto Madero S.A.

Es una sociedad andénima en la cual la Ciudad y el Gobierno Nacional poseen cada una el 50% de
sus acciones. Su principal objeto es el desarrollo de un proyecto inmobiliario en el area del puerto de la
Ciudad. La Ciudad no aporta al presupuesto de esta entidad, que se autofinancia mediante sus propios
ingresos.

Al 31 de diciembre de 2023, su patrimonio neto ascendia a $4.310,8 millones y su ganancia neta
a $1.011 millones. Al 31 de diciembre de 2024, su patrimonio neto era de 8.356,7,8 millones y su
ganancia neta de $1.030,4 millones.

Ubatec S.A.

Es una sociedad anénima a cargo de gestionar diversos proyectos cientificos y tecnologicos,
principalmente los relacionados a la prevencion y cura de enfermedades terminales. La Ciudad posee el
31,67% del capital social, la Universidad de Buenos Aires el 31,67%, la Unién Industrial Argentina el
25% y la Confederacion General de la Industria el 11,66%.

Al 30 de junio de 2023, su patrimonio neto ascendia a $441,7 millones y, para el ejercicio fiscal
finalizado en esa fecha, registrd una utilidad neta de $109,7 millones. Al 30 de junio de 2024, su
patrimonio neto era de $1.252,6 millones y registro una pérdida neta de $388,2 millones.

Corporacién Buenos Aires Sur S.E.

Es una sociedad del estado, que es enteramente propiedad de la Ciudad y se encarga de promover
el desarrollo economico y el saneamiento de terrenos de la zona sur de la Ciudad, mediante inversiones
publicas y privadas, a fin de mejorar la calidad de vida de los residentes de la zona.

Al 31 de diciembre de 2023, registré un patrimonio neto de $3.950,7 millones vy, al final de ese
afio, registrd una pérdida neta de $7.544,4 millones. Al 31 de diciembre de 2024, registrd un patrimonio
neto de $9.197,9 millones y una pérdida neta de $13.240,7 millones.

Fideicomiso Corporacién Buenos Aires S.A.

Es una sociedad del estado, que es enteramente propiedad de la Ciudad, y se encarga de administrar
la Corporacion Buenos Aires Sur S.A.

Al 31 de diciembre de 2023, su patrimonio neto era de $20.735,4 millones, con una pérdida neta
de $540,7 millones. Al 31 de diciembre de 2024, su patrimonio neto era de $43.373,9 millones, con una
pérdida neta de $1.779,7 millones.

Fideicomiso SBASE

Creado con el objeto de solventar gastos corrientes de mantenimiento y explotacion de las obras
de desarrollo, mejoras y expansion del Servicio Publico Esencial de Transporte Ferroviario de Pasajeros
de Superficie y Subterraneos en la Ciudad.

Al 31 de diciembre de 2023, su patrimonio neto ascendia a $23.531,6 millones, sin haber
presentado resultados para dicho periodo. Al 31 de diciembre de 2024, su patrimonio neto era de
$62.180,96 millones, sin haber presentado resultados para dicho periodo.

Facturacién y Cobranza de los Efectores Puiblicos S.E.

Tiene como tnico integrante a la Ciudad y por objeto colaborar en el fortalecimiento y mejora del
sistema publico de salud de la Ciudad.

Al 31 de diciembre de 2023, registré un patrimonio neto de $266,9 millones y una pérdida neta de
$44,3 millones. Al 31 de diciembre de 2024, registré un patrimonio neto de $507,4 millones y una
pérdida neta de $74,0 millones.
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Loteria de la Ciudad de Buenos Aires S.E.

Tiene por objeto la autorizacidon, organizacion, explotacion, recaudacion, administracion y control
de los juegos de azar, destreza y apuestas mutuas, y actividades conexas en el &mbito de la Ciudad.

Al 31 de diciembre de 2023, su patrimonio neto ascendia a $14.682,5 millones y su ganancia neta
a $12.757,4 millones. Al 31 de diciembre de 2024, su patrimonio neto era de $5.423,8 millones y su
ganancia neta de $1.231,7 millones.

Fideicomiso “FONDES”

El Fideicomiso FONDES es un fondo de financiamiento ptblico-privado dedicado a promover la
economia social y de bajos ingresos.

Al 31 de diciembre de 2023, su patrimonio neto era de $304,9 millones y registr6 una pérdida neta
de $168,8 millones. Al 31 de diciembre de 2024, su patrimonio neto era de $480,7 millones y registré
una pérdida beta de $263,4 millones

Visit BA

Visit BA, una organizacion publica independiente, tiene como objetivo mejorar la estrategia de
proyeccion internacional de Buenos Aires mediante la promocion del turismo internacional en un marco
de cooperacion publico-privada.

A finales de 2023, Visit BA tenia un patrimonio neto de $275,6 millones, con una ganancia neta
de $86,2 millones. Al 31 de diciembre de 2024, su patrimonio neto ascendia a $578,5 millones y registré
una pérdida neta de $21,7 millones.

Parque de Innovacion EPI

El Parque de Innovacion EPI es una organizacion publica independiente enfocada en facilitar la
interaccion entre emprendedores, estudiantes e investigadores. Busca generar sinergias con instituciones
innovadoras publicas y privadas, priorizando areas como la educacion, la salud y las tecnologias
exponenciales.

Al 31 de diciembre de 2023, registré un patrimonio neto de $584 millones y una pérdida neta de
$541,7 millones. A finales de 2024, su patrimonio neto ascendia a $1.676,9 millones y registré una
pérdida neta de $1.400,1 millones.

Organismos descentralizados
Auditoria General de la Ciudad de Buenos Aires

Es una entidad autarquica que es enteramente propiedad de la Ciudad. Esta entidad se encarga de
ejercer controles sobre el sector ptblico de la Ciudad.

Al 31 de diciembre de 2023, registrd un patrimonio neto de $399,3 millones y una utilidad neta de
$204,8 millones para ese ejercicio fiscal. Al 31 de diciembre de 2024, registré un patrimonio neto de
$955,4 millones y una ganancia neta de $556,1 millones.

Instituto de la Vivienda de la Ciudad de Buenos Aires

Esta entidad autarquica es enteramente propiedad de la Ciudad y esta a cargo de la construccion y
mantenimiento de proyectos de construccion en la Ciudad a fin de proporcionar vivienda para sectores
de bajos ingresos. La Ciudad costea los gastos de nomina del Instituto de Vivienda de la Ciudad, que
ascendian a $4.587,6 millones en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023.

Al 31 de diciembre de 2023, el Instituto contaba con un patrimonio neto de $47.217,2 millones y

una utilidad neta de $15.770,3 millones para dicho ejercicio fiscal. Al 31 de diciembre de 2024, su
patrimonio neto ascendia a $71.956,6 millones y su utilidad neta a $24.728,1 millones.
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REGISTRO DE DEUDAS

Durante el transcurso de las tres Gltimas décadas, la Ciudad, ocasionalmente, ha incurrido en
incumplimiento de sus obligaciones con los proveedores y ha renegociado los pagos de estas
obligaciones frecuentemente.

Ademas, luego de la devaluacion del Peso en enero de 2002, la Ciudad reestructur6 su deuda
publica, a través de asambleas de tenedores de titulos, mediante las cuales aprobaron modificaciones a
los términos y condiciones originales de las cinco Series de titulos que habia emitido bajo el Programa
de Titulos a Mediano Plazo (dos Series fueron reestructuradas en mayo de 2002 y las tres restantes, en
febrero de 2003). Durante el afio 2002, la Ciudad incumplié con los pagos de interés de las tres Series
que fueron reestructuradas en febrero de 2003 (a pesar de que los titulares de dichos titulos renunciaron,
posteriormente, a las consecuencias de dicha mora).

A diferencia de la mayoria de otras reestructuraciones de deuda implementadas por los
emisores argentinos que siguieron a la crisis econémica de la Argentina del 2001-2002, la Ciudad no
exigid a los tenedores de su deuda publica a convenir ninguna reduccion en el monto de capital de su
demanda, pero si extender el vencimiento medio de cada Serie de titulos por tres afios y reducir los
futuros cupones de interés en un 30%. Con posterioridad a la reestructuracion de sus titulos, la Ciudad
ha realizado todos los pagos correspondientes a intereses y capital de dichos titulos.
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DECLARACIONES OFICIALES

La informacién incluida en el presente proviene de las publicaciones realizadas por la Direccién
General de Estadistica y Censos, la Direccién General de Crédito Publico, la Direccién General de
Relaciones Fiscales, la Direccion General de Contaduria de la Ciudad, otras agencias oficiales u otras
publicaciones de la Ciudad o sus organismos o agencias, y de conformidad con la autoridad que cuentan
dichas publicaciones como documentacion oficial de la Ciudad. Cualquier otra informacién y
declaracion establecida en el presente relativo a la Ciudad, es incluida como declaracién oficial en la
autoridad de la Ciudad.

La informacion relativa a la Argentina que es incluida en el presente, fue extraida de fuentes
disponibles piblicamente y la Ciudad no realiza declaraciones con respecto a la exactitud o integridad
de dicha informacién y no se hace responsable por dicha informacién salvo por la exactitud de su
resumen, reproduccién y extraccion.
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