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VISTO: el Expediente TCP-VL N° 74/2017, del registro de este
Tribunal de Cuentas, caratulado: “S/ANALISIS DE DICTAMEN 086/2017 SLyT,
S/ EXPTE N° 11384-EC-2016 "PROGRAMA DE EMISION DE TITULOS DE
DEUDA DE LA PROVINCIA DE TIERRA DEL FUEGO A.LAS.””; y

CONSIDERANDO:

Que las actuaciones del Visto se originan con la Nota SLyT
N° 154/2017 remitida en fecha 03 de abril de 2017 por la Sra. Secretaria de Legal
y Técnica de la Provincia, Dra. Gimena A. VITALI con el objeto de poner en
conocimiento de este Organismo de Control el Dictamen SLyT
N° 086/2017 emitido en el marco del Expediente del Registro de la Provincia
N° 11384-EC-2016.

Que en forma previa este Tribunal tom¢ intervencién en el
Expediente referenciado emitiendo oportunamente las Resoluciones Plenarias
N° 10/2017 y N°49/2017.

Que luego de caratuladas las actuaciones del Visto, el Auditor
Fiscal A/C de la Secretaria Contable, C.P. Rafaél A. CHOREN, propone
mediante Nota Interna N° 866/17 Letra: T.C.P.-S.C de fecha 28 de abril de 2017
una serie de medidas para el anlisis de las operaciones involucradas.

Que en el mismo sentido, mediante Nota Interna N° 1061/2017
Letra: T.C.P.-S.C de fecha 18 de mayo de 2017, manifiesta el responsable de la

Secretaria Contable que: “(...) Corresponderia en esta instancia, tomar

conocimiento de la operacién financiera llevada a cabo por el Gobierno de la
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Provincia a través del Ministerio de Economia (...)”, realizando un detalle de la

informacién y documentacién respaldatoria a requerir al Ministerio.

Que en consecuencia, por Resolucién Plenaria N° 132/2017 de
fecha 29 de mayo de 2017 se formalizaron los requerimientos sugeridos,
haciendo saber a los funcionarios involucrados que toda la documentacién
respaldatoria debia ser traducida al idioma espafiol por Traductor Ptblico o
Perito Traductor matriculado.

Que por Resolucién Plenaria N° 144/2017 se dio favorable acogida
a las solicitudes de prorroga de plazo realizadas por la Tesorera General y
Contadora General de la Provincia respectivamente.

Que en virtud de los requerimientos realizados se recepcionaron en
este Organismo las Notas N° 398/17 Letra: AREF-D.E (fs. 455), N° 116/17 Letra:
M.E (fs. 456/472), N° 589/17 Letra: TES.GRAL (fs. 504/506), N° 1280/2017
LETRA: CONT.GRAL. (fs. 509/516) y el Informe N° 155/17 Letra M.J.G. (fs.
473/503).

Que por Expediente TCP-VL N° 237/2017 tramit6, a propuesta de
la Secretaria Contable, la conformacién de un “Grupo Especial Titulos de
Deuda” a efectos de llevar adelante el control del Programa de Emisién de
Titulos de Deuda de la Provincia.

Que mediante Resolucién Plenaria N° 268/2017 se aprobé la
conformacién del Grupo en cuestién estableciendo en su articulo 3° que: “ (..)el
“Grupo Especial de Titulos de Deuda”, creado por el articulo 1° de la presente
deberd emitir informes de situacién actual, cada vez que lo requieran la
Secretaria Contable o la Prosecretaria Contable, en su cardcter de
coordinadores y supervisores de las tareas, los cuales serdn elevados a este

Cuerpo Plenario con las conclusiones a las que se hubiere arribado.”
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Que tal como se expresara oportunamente, de conformidad a las
competencias de este Organismo de Contralor, el Grupo Especial procurara
determinar, en pos de la transparencia de la operatoria, la eficacia y eficiencia de
la deuda contraida, debiendo considerar los aspectos legales, econémicos y
financieros, en particular el cumplimiento de las disposiciones legales y
reglamentarias; la ejecucidn de los recursos y de los gastos, verificando que los
compromisos se efectien de acuerdo a lo pactado; las disminuciones por
cancelacion de las obligaciones; el control de la razonabilidad y autenticidad de
los saldos, hechos y operaciones; entre otros aspectos de relevancia.

Que con estos parametros se procedio a analizar los descargos y la
documentacion remitida por los funcionarios en respuesta a lo requerido por
Resolucién Plenaria N° 132/2017, emitiendo los integrantes del “Grupo Especial
Titulos de Deuda”, Dra. Yesica S. LOCKER, Dr. Pablo E. GENNARO y C.P.
Leonardo BARBOZA el Informe contable N° 515/2017 obrante a fs. 524.

Que los profesionales intervinientes manifiestan como limitaciones
al alcance de la tarea encomendada la “Falta de remision de la documentacién
respaldatoria traducida al idioma espaiiol por Traductor Publico o Perito
Traductor matriculado, incumpliendo con lo requerido en el articulo 1° de la
Resolucion Plenaria N° 132/2017”, asi como la “Insuficiente intervencién por
parte de la Tesorera General de la Provincia.”

Que previo a adentrarse en el andlisis de los requerimientos
identificados como punto A-ASPECTOS INHERENTES A 1A
OPERATORIA en el Acto Administrativo referenciado, el “Grupo Especial

Titulos de Deuda” efectiia un reconto de los principales puntos de la Resolucion
del Ministerio Jefatura de Gabinete N° 226/2017 por la que se aprobara la

emision de los titulos de deuda piiblica de la Provincia de Tierra del Fuego por la
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suma de VALOR NOMINAL DE DOSCIENTOS MILLONES DE DOLARES
ESTADOUNIDENSES (U$S 200.000.000), detallando la operatoria llevada
adelante, puntualmente los contratos celebrados, actores intervinientes y
obligaciones asumidas por la Provincia, limitando su alcance a la documentacién
obrante en el expediente correspondiente.

Que reiteran asimismo la limitacién que representa la falta de
remision de la documentacién respaldatoria traducida al idioma espafiol por
Traductor Publico o Perito Traductor debidamente matriculado, ello en tanto tal
como se advierte en los propios documentos, son una traduccién del texto
original en inglés y, en caso de existir discrepancias prevalecerd este tiltimo.

Que dicho ello, se procedi6 a destacar los puntos salientes de los
siguientes contratos: .LA. CONTRATO DE FIDEICOMISO ARGENTINO CON
FINES DE GARANTIA, 1.B. CONTRATO DE COLOCACION NACIONAL,
I.C. CONTRATO DE COLOCACION INTERNACIONAL, I.D. CONTRATO
DE FIDEICOMISO y LE. CONTRATO DE CONTROL DE CUENTA Y
PRENDA.

Que se advierte también como punto II un “ANALISIS DE LOS
PAGOS EFECTUADOS”, detallando que: “(...) tal como surgiria de las
actuaciones bajo andlisis, los pagos efectuados en el marco del Programa de
Emision de Titulos de Deuda de la Provincia, conforme la “Instruction Letter”
-que se encuentra incorporada a las actuaciones en idioma INGLES- remitida a
UBS Securities LLC el 17 de abril de 2017 (obrante a fs. 3217/3223) y lo
informado por Puente Hnos S.A. mediante Nota del 3 de mayo de 2017 (fs.
3230/3231), serian los detallados a continuacion, indicando en cada caso el
origen de la obligacién.

Pricing Term Sheet

e UBS Securites LLC
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-
* Principal Amount (Cantidad Principal): US$S 200.000.000.-
* Coupon (Cupon) 8,95 %
 Yield to Average Life (Rendimiento Promedio de Vida) 9,25 %
» Issue Price (Precio de Emision) 98,61 %

* Total Proceeds (Issue price por Principal Amount) TOTAL DE

INGRESOS (Precio emision por cantidad) US$S 197.220.000.-

En este punto, cabe indicar a propdsito de la tasa de interés estipulada,
que la Provincia de Tierra de Fuego tomo deuda a diez (10) aios de plazo al
8,95% de interés anual, con un repago de capital en treinta y tres (33) cuotas
(de pago trimestral) y dos (2) afios de gracia, destacdndose la falta de registro
anterior (Track Record) en emision de titulos de deuda internacional.

Para hacerlo, la Provincia contraté a organizaciones especializadas en la
materia, asesores legales y asesores contables e impositivos, con el objeto de
llevar adelante la emision y toma de deuda.

La complejidad del mercado de capitales se ve reflejado en lo dificultoso
del proceso de cdlculo y determinacién de la tasa de interés a aplicar sobre el
crédito, tomando como variables, el interés del mercado en los bonos
especificos, la tasa de interés guia de los bonos del Gobierno de E.E.U.U., el
riesgo del pais y de la Provincia, como asi las propias cuentas fiscales que
garantizan el repago y la forma en que se realiza, el plazo y monto del préstamo,
el destino de los fondos a obtener, como asi el track record de cumplimiento en
endeudamientos anteriores, entre otras variables.

Atento a la especificidad de la materia y tomando en consideracion la
falta de especialidad de este Tribunal al respecto, se entiende propicio
contrastar la tasa de interés de la operatoria, con otras tasas de interés que

obtuvieron otras provincias en operaciones de similar naturaleza y plazo. Ello, a
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lo fines de verificar el cumplimiento de la manda prevista en el articulo 12 de la
Ley provincial N° 1132, que en su parte pertinente dispuso que: “Articulo 12.-
(-..) El plazo minimo de amortizacion serd de doce (12) meses y las tasas de
interés acordadas no podrdn superar las prevalecientes en el mercado de deuda
provincial para obligaciones de similares caracteristicas al momento de su
emision (...)".”

Que en consecuencia, luego de realizar un minucioso andlisis
comparativo de las operatorias realizadas en diferentes provincias concluyen los
profesionales dictaminantes que: “(...) se observa que, cotejando la tasa de
interés obtenida por la Tierra del Fuego con las logradas por otras Provincias
tomadoras de crédito, con similares caracteristicas en cuanto al monto y
experiencia crediticia en el mercado, aquellas resultan semejantes.

Asi, tenemos que la Provincia de Entre Rios tomé deuda a una tasa de
interés de 8,75% anual, la Provincia de Salta al 9,125% anual, La Rioja al
9,75% anual, Neuquén al 8,265% y Jujuy al 8,625% anual, todas tasas
aproximadas a la obtenida por la Provincia de Tierra del Fuego del 8,95%
anual, tal como surge del Anexo I que forma parte del presente y conforme a la
manda del articulo 12 de la Ley provincial N° 1132.”

Que seguidamente se analizan los gastos, indicando en lo que aqui
respecta que: “(..) Por la colocacion bajo la par la pérdida representa
U$S 2.780.000.-

El proceso de ejecucién de distribucion de Bonos Globales, ha sido
explicado por el sefior Marcos E. WENTZEL, en representacion de Puente
Hermanos, mediante Nota del 31 de mayo de 2017 (obrante a fs. 469/470 del
expte. TCP — VL N° 74/2017, a modo de respuesta al requerimiento N° 5
formulado mediante Resolucion Plenaria N° 132/2017) (...)
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(...) Lo expuesto en la misiva, explicaria la disminucion del
importe patrimonial original, basado en la venta bajo la par, en relacion con el
importe pretendido. Sin perjuicio de ello, se observa una diferencia de monto
entre lo dicho en aquella nota (v. fs. 469/470 del expte. TCP — VL N° 74/2017) y
el importe efectivamente rendido a fojas 3225 (del expte. N° 11384-EC/2016), en
el que se visualiza una diferencia en la venta a la par de 230 ddlares.

* Wire to Bank of NyM US$S 4.475.000.-
Respecto del pago al Bank of New York Mellon por USS 4.475.000 (Ver el
resumen de cuenta de fs. 3227/3228), entenderiamos que se efectud en concepto
del monto necesario para asegurar que la 'Debt Service Reserve Account”
(Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda) se encuentre Totalmente
Fondeada, conforme lo definido en el Contrato de Fideicomiso (ver seccion 3.7
-fs. 2777 del expte. N° 11384-EC/2016-, "The Debt Service Reserve Account
Funds’). No obstante, atento a que ello no ha sido afirmado al responder los
requerimientos de la Resolucién Plenaria N° 132/2017, entendemos necesario
que el Ministerio de Economia se expida y dé las justificaciones necesarias.

* Wire to Puente (*) US$S 2.404.655,25.-
Constancias de transferencia efectuadas acorde a la nota de instruccion
enviada por la Provincia.

El monto anterior se desagrega de la siguiente forma:

a) USS 1.000.000 representativo de la comision (ver ‘The Local
Placement Agreement” y ‘the Applicable Provincial Regulations’. Ver también la
factura de fs. 3232, del expte. N° 11384-EC/2016);

b) USS 106.217,07 representativo del "Road Show” y gastos del

ofrecimiento (ver section 7 del “Purchase Agreement’, ‘'The Local Placement
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Agreement” y “the Applicable Provincial Regulations”. Ver también la factura de
fs. 3232, del expte. N° 11384-EC/2016);

c) USS 1.298.438,18 en concepto de gastos y tarifas agregados,
indicados seguidamente (segiin section 7 del 'Purchase Agreement” y el
‘Applicable Provincial Regulations’, conforme detalle del “Schedule A°):

- USS 413.057,26 (0,2%) a Holland & Knight LLP
(obligacién contraida por la Provincia a fs. 3091 del
expediente N° 11384-EC/2016, sin indicacién de monto. Ver
la factura de fs. 3233);

- US$S 195.232,48 (0,1%) a Bruchou, Ferndndez Madero &

Lombardi (obligacién contraida por la Provincia a fs. 3091
del expediente N° 11384-EC/2016, sin indicacién de monto.
No obstante, las facturas de fs. 3236/3237 figuran en pesos,
por los montos de $2.052.131,32 (del 10/04/17) vy
$1.012.201,94 (del 22/12/2016-);

- US$S 362.027,24 (0,18%) a Linklaters LLP (obligacion

contraida por la Provincia a fs. 3091 del expediente N°
11384-EC/2016, sin indicacién de monto. Ver la factura de
fs. 3234);

— US$S 200.000 (0,1%) a Cabanellas, Etchebarne, Kelly

(obligacion contraida por la Provincia a fs. 3091 del
expediente N° 11384-EC/2016, sin indicacién de monto. Ver
la factura de fs. 3235);

— US$S 22.500 a The Bank of New York Mellon (Ver la factura

de fs. 3240 como comision anual por ser el Indenture

Trustee, Registrar and Paying Agent Fee).
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— US$S 74.500 a Hogan Lovells US LLP (obligacion contraida
por la Provincia a fs. 3091 del expediente N° 11384-
EC/2016, sin indicacion de monto. Ver la factura de fs.
3238);

— US$S 9.075 a Perez Alati, Grondona, Benites, Arntsen &

Martinez de Hoz (obligacion contraida por la Provincia a fs.
3091 del expediente N° 11384-EC/2016, sin indicacion de
monto. Ver la factura de fs. 3239);

- U$S 22.046,20 a Tavarone, Rovelli, Salim & Miani

(obligacion contraida por la Provincia a fs. 3091 del
expediente N° 11384-EC/2016, sin indicacion de monto. Ver
la factura de fs. 3241).

De la comparacion entre la operatoria llevada adelante por la Provincia
de Tierra del Fuego y otra provincias del pais, se advierte que se han suscripto
similares contratos, para la operatoria de emisién y colocacién de titulos de
deuda externa y que se adjunta como Anexo II del presente Informe.

También se destaca que las organizaciones y estudios juridicos de
Estados Unidos y de la Argentina con los que contrataron otras Provincias,
coinciden con los contratados en la toma de deuda de Tierra del Fuego
(conforme surge del Anexo II referido) (...)

(...) Ahora bien, tal como fuese advertido al identificar
pormenorizadamente los pagos efectuados por la Provincia de Tierra del Fuego,
es de relevancia destacar que no todos los montos abonados surgen de los
contratos suscriptos, sino tinicamente de la documentacicn que estipula el pago

(factura). En otras palabras, en algunos contratos se estipulé la obligacién de
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pago sin especificar la suma que se abonaria por dicha contratacién y, el monto
en definitiva, surge de la propia factura de pago.

A modo de excepcidn, por el expediente N° 12622-EC/2016 tramité la
contratacion de Bruchou y Holland, advirtiéndose discrepancias, en principio,
entre los montos acordados y los finalmente abonados. Asi, corresponderia
solicitar las explicaciones respectivas.

También se pacto la retribucion, con indicacién del monto a cancelar, en
los siguientes contratos: a) en el caso del Banco de Valores S.A., en su cardcter
de fiduciario en el Contrato de Fideicomiso Argentino con Fines de Garantia; b)
con Puente Hnos. S.A. y UBS Securities LLC, se estipularon las comisiones, en
los contratos de colocacién nacional e internacional (con excepcién de los
gastos de ‘road show").

Sin perjuicio de lo expuesto en los dos pdrrafos precedentes, teniendo en
cuenta que no se habrian pactado los montos en las demds contrataciones, es
factible realizar un andlisis comparativo con lo abonado por otra jurisdiccién en
el proceso de toma de deuda. ‘

En este sentido, la Provincia de Cérdoba, al tomar deuda en el mercado
internacional por la suma de trescientos cincuenta millones de délares (U$S
350.000.000), en el afio 2016, mediante el Decreto provincial N° 1250/2016 (que
se adjunta como Anexo III del presente), aprobé en concepto de gastos variables
Y fijos totales hasta la suma de tres millones seiscientos setenta y ocho mil
ochocientos cuarenta y cuatro dolares estadounidenses (U$S 3.678.844).

* UBS Securities LLC Honorarios y Gastos US$S 606.754,10.-

(fees and expenses)
a) USS 500.000 representativo de la administracién y comisién por

suscripciéon como Comprador Inicial (de conformidad con la seccién 3.b del

10
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"Purchase Agreement” y “the Applicable Provincial Regulations”. Ver también la
factura de fs. 3226);

b) US$S 106.754,10 representativo del "Road Show” y gastos del
ofrecimiento (segin section 7 del ‘Purchase Agreement” y ‘the Applicable
Provincial Regulations’. Ver también la factura de fs. 3226).

Conforme a la informacién insertada precedentemente, se verifica al
18 de abril de 2017 (emision del 17 de abril), la siguiente diferencia entre lo
acreditado en la cuenta (cuyos datos bancarios que la identifican obran a fs. 458
del expte. N° TCP VL N° 74/2017 y la copia simple del extracto bancario a fs.
3229 del expte. N° 11384-EC/2016) y lo que deberia figurar como depositado
(también conforme a lo indicado en la “Instruction Letter”):

* Saldo S/UBS Securities al 18/04 US$S 189.733.590,65.-

* Saldo Banco Tierra del Fuego al 18/04 U$S 189.733.565,65.-

(C/C USS N° 21800000342876)
DIFERENCIA Uss 25,00.-”
Que asi, respecto a la documentacién remitida por el Sr. Ministro de
Economia, se concluye en este punto que: “En apretada sintesis, los suscriptos
estimamos que las rogatorias de los incisos 1 a 6 del punto A), se encuentran
razonablemente cumplimentadas.
Sin perjuicio de lo anterior, se destaca que:

* No se verifica la cancelacion de la obligacion asumida con la
calificadora de riesgo, sugiriéndose requerir el expediente respectivo por
el que tramité el pago.

* A través del expediente N° 12662/EC/2016, se contrat6 a BROUCHOU Y
HOLLAND por la suma de doscientos sesenta mil délares (U$S

260.000,00), siendo que, conforme las constancias de los expedientes

“Las Islas Malvinas, Georgias, Sandwich del Sur son y serdn Argentinas”
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analizados en el presente informe, se aboné mds de seiscientos mil
ddlares (U$S 600.000,00).-

* La contratacion de Puente Hermanos, que tramité por el expediente
N° 14481-EC/2016, estipulé un monto que no coincide con lo finalmente
abonado.

* La diferencia detectada entre la suma indicada en la nota de fojas
469/470 del expte. TCP — VL N° 74/2017 y el importe efectivamente
rendido a fojas 3225 del expte. N° 11384-EC/2016, por la venta bajo la
par.

* No es clara la razén por la que se aboné al Bank of New York Mellon la
suma de U$S 4.475.000, no obstante suponer que aseguré que la Cuenta
de Reserva para el Servicio de la Deuda, se encuentre Totalmente
Fondeada.

* Se desconoce la justificacion del pago de U$S 22.500 a The Bank of New
York Mellon (Ver la factura de fs. 3240).

* No coincide la suma acreditada en cuenta (a fs. 458 del expte. N° TCP VL
N° 74/2017 y la copia simple del extracto bancario a fs. 3229 del expte.
N° 11384-EC/2016), en comparacién con el monto indicado por UBS
Securities LLC (a fs. 3225 del expte. N° 11384-EC/2016).

Por lo tanto, se estima pertinente solicitar las explicaciones del caso, en funcién
de los reparos anteriores.

Asimismo, atento a la obligacién prevista en el articulo 3.3 del Contrato de
Control de Cuenta y Prenda, se recomienda solicitar que se remitan las copias

de todos los resumenes mensuales concernientes a las Cuentas a la Provincia.”
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Que en relacién a los requerimientos detallados como punto B-
ASPECTOS INHERENTES AL ENDEUDAMIENTO Y CAPACIDAD DE
REPAGO de la Resolucion Plenaria N° 132/2017, se desprende del Informe
Contable N° 515/2017 que: “Respecto del punto B) 1,2,3: Se ha recibido extensa

documentacion e informacioén la cual requiere un andlisis posterior. No obstante
expresa el sefior Ministro de Economia que las reservas estimadas son
suficientes para garantizar el repago de la operacion.”

Que en cuanto al requerimiento efectuado como punto C-
ASPECTOS INHERENTES A LA REGISTRACION DE 1LAS
OPERACIONES, luego del pertinente andlisis se informa que: “(...)Respecto

del punto C)1: La respuesta brindada no expresa el grado de cumplimiento de lo

solicitado.

Respecto del punto C)2: Se incorpora como respuesta reportes del SIGA,

respecto de:
e Registracion del recurso;
e Programacion financiera de los titulos en ddlares;
e OP por proveedor, correspondientes al registro de la prima de emision
de los Titulos Publicos.
No obstante y dado que la respuesta fue realizada con fecha 31/07/2017
corresponderia realizar nuevos requerimientos a la fecha.

Respecto del punto C)3 y C) 4: Del andlisis a la respuesta brindada, se constata

que no responde a lo solicitado, por lo cual se sugiere intimar a la Sra. Tesorera

General de la Provincia.”

“Las Islas Malvinas, Georgias, Sandwich del Sur son y serdan Argentinas”
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Que en consecuencia, los profesionales dictaminantes concluyen
que seria pertinente realizar nuevos requerimientos legales, contables y
presupuestarios.
Que en este sentido, estiman apropiado “A la Contaduria General
solicitar:
1. Visto el articulo 12 de la Ley provincial N° 1132 y el Decreto provincial N°
363/2017, por cuyo articulo 1° se crea el Programa de Emision de Titulos

de Deuda de la Provincia de Tierra del Fuego AelAS, se requiere:

a) Registracion contable de la emision de deuda por u$s 200.000.000,00.
Fecha, niimero de asiento, cédigo siga de cuenta contable, tipo de

cambio utilizado.

b) Registracion contable de los gastos relacionados por u$s 10.266.434,35,
dada la diferencia existente entre el monto obtenido por la emisién de los
Titulos de deuda y el monto ingresado en fecha 18/04/2017 por u$s
189.733.565,65 en la cuenta bancaria N° 21800000342876 del Banco

Provincia de Tierra del Fuego como ser :
1. descuento de precio u$s 2.779.770,00;
2. gastos bancarios The Bank of New York Mellon u$s 4.475.000,00;
3. gastos intermediarios Puente Hnos. u$s 2.404.655,25;
4. gastos UBS Securities LLC u$s 606.754,10;

A su vez indicar expediente relacionado a tales efectos, fecha, niimero de asiento,

codigo SIGA de cuenta contable, tipo de cambio utilizado.
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Registracion contable de las amortizaciones ocurridas el 17 de julio, el 17 de
octubre segtin lo pactado originalmente respecto de la fecha, nimero de

asiento, cddigo siga de cuenta contable, tipo de cambio.

Visto el expediente N° 14481-EC/2016 donde se adjudica la licitacién a Puente
Hnos S.A. por u$s 1.125.000,00, se solicita se indique procedimiento y las
aclaraciones que estime corresponder respecto del pago total realizado por u$s
2.404.655,25, a dicha firma por parte del Gobierno Provincial, dado lo

establecido en el punto 1. b) anterior.

. En atencién a la operacién que consistié en la suscripcion de dos Letras del
Tesoro en Dolares; una por 118.086.946 ddlares con vencimiento el 15 de
diciembre y otra por 51.015.580 dolares con vencimiento el 26 de marzo de
2018, se solicita registracion contable, fecha, niimero de asiento, cédigo siga de

cuenta contable, tipo de cambio utilizado.

Visto los débitos bancarios que a continuacion se detalla se solicita se indique
registracion contable, orden de pago, fecha, niimero de asiento, cédigo SIGA de

cuenta contable, tipo de cambio utilizado:
o en fecha 15/06 por la suma de U$S 6.241,38;

o en fecha 25/09 por la suma de U$S 117.409.126,93 y US$S
50.318.197,76;

© en fecha 10/10 por la suma de U$S52.549.575,00;
o en fecha 20/10 por la suma de U$51.035.877,76;
© en fecha 25/10 por la suma de U$S 40.000,00;

o en fecha 30/11 por la suma de U$S 16.399,07.

“Las Islas Malvinas, Georgias, Sandwich del Sur son y serdn Argentinas”
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En caso de que estime corresponder indicar el procedimiento respectivo, a fin de
que la cuenta contable relacionada a los movimientos bancarias se encuentre
actualizada y conciliada con la cuenta bancaria N.° 21800000342876 del Banco

Provincia de Tierra del Fuego.

A la Secretaria de Promocion y Desarrollo solicitar:

1. En atencion a la operacion que consistio en la suscripcion de dos Letras del
Tesoro en Ddlares; una por 118.086.946 ddlares con vencimiento el 15 de
diciembre y otra por 51.015.580 délares con vencimiento el 26 de marzo de
2018, se solicita se indique tratamiento presupuestario respecto de los

ingresos y egresos de fondos.

A la Tesoreria General solicitar:

1. Del andlisis efectuado se verifican débitos en la Cuenta Bancaria
N° 21800000342876 del Banco Provincia de Tierra del Fuego, por lo que
se solicita se indique niimero de expediente, orden de pago y libramiento
correspondiente a tales efectos de los siguientes débitos visualizados en el

reporte siga D3:

a) en fecha 15/06 por la suma de U$S 6.241,38;

b) en fecha 25/09 por la suma de US$S 117.409.126,93 y US$S
50.318.197,76;

c) en fecha 10/10 por la suma de U$S2.549.575,00;
d) en fecha 20/10 por la suma de U$S51.035.877,76;
e) en fecha 25/10 por la suma de U$S 40.000,00;

f) en fecha 30/11 por la suma de U$S 16.399,07;
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Al Ministerio de Economia

Atento a la obligacion prevista en el articulo 3.3 del Contrato de Control

de Cuenta y Prenda, se solicite que remita las copias de todos los restimenes

mensuales concernientes a las Cuentas a la Provincia.

2. Se remitan los expedientes N° 12663/EC/2016 (Calificadora de Riesgo),

N° 12662/EC/2016 (Estudio Juridico Asesor — Brouchou-Holland) y
N° 14481/EC/2016 (Wire to Puente).

. Ante la falta de verificacion de la cancelacion de la obligacién asumida

con la calificadora de riesgo, se requiere el expediente respectivo por el

que tramito el pago.

. Se informe si la Provincia instruyé a las Concesionarias de Areas, para

que realicen los pagos futuros de regalias a la Cuenta de Garantia
(creada por el contrato de fideicomiso y controlada por el Banco de
Valores S.A.), conforme lo previsto en el Contrato de Fideicomiso
Argentino con Fines de Garantia. En su caso, se acompafien copias de las

notificaciones respectivas.

5. Se soliciten las explicaciones del caso, en funcién de los siguientes

reparos:

a) A través del expediente N° 12662/EC/2016, se contrat6 a BROUCHOU Y
HOLLAND por la suma de doscientos sesenta mil ddlares (U$S 260.000,00),
siendo que, conforme las constancias de los expedientes analizados en el
presente informe, se aboné mds de seiscientos mil délares (U$S 600.000,00).

b) La contratacion de Puente Hermanos, que tramité por el expediente N°

14481-EC/2016, estipul6 un monto que no coincide con lo finalmente abonado.

“Las Islas Malvinas, Georgias, Sandwich del Sur son y seran Argentinas”
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¢) La diferencia detectada entre la suma indicada en la nota de fojas 469/470 del
expte. TCP — VL N° 74/2017 y el importe efectivamente rendido a fojas 3225 del
expte. N° 11384-EC/2016, por la venta bajo la par.

d) No es clara la razén por la que se aboné al Bank of New York Mellon la suma
de U$S 4.475.000, no obstante suponer que aseguré que la Cuenta de Reserva
para el Servicio de la Deuda, se encuentre Totalmente Fondeada.

e) Se desconoce la justificacion del pago de U$S 22.500 a The Bank of New York
Mellon (Ver la factura de fs. 3240).

) No coincide la suma acreditada en cuenta (a fs. 458 del expte. N° TCP VL
N° 74/2017 y la copia simple del extracto bancario a fs. 3229 del expte. N° 11384-
EC/2016), en comparacion con el monto indicado por UBS Securities LLC (a fs.
3225 del expte. N° 11384-EC/2016).”

Que mediante Nota Interna N° 57/18 Letra: T.C.P.-S.C. obrante a
fs. 629/630, el Auditor Fiscal A/C de la Secretaria Contable comparte en todos
sus términos el Informe Contable N° 515/2017 y, en el caricter de responsable,
supervisor y coordinador de las tareas asignado por Resolucién Plenaria
N° 268/2017 eleva las actuaciones para su tratamiento por este Plenario de
Miembros.

Que analizadas las actuaciones corresponde emitir el pertinente acto
administrativo aprobando el Informe Contable N° 515/2017. Ello, sin perjuicio de

considerar que lo manifestado como “A la Secretaria de Desarrollo e

Inversiones” debera ser canalizado por medio del Ministerio de Economia y del
Banco de la Provincia de Tierra del Fuego.

Que de la misma manera, lo indicado en el punto d) del apartado

“Al_Ministerio de Economia” deberd ser requerido en forma directa a la

Secretaria de Crédito Publico.
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Que por otro lado, se estima pertinente reiterar la necesidad de dar
acabado cumplimiento a los requerimientos efectuados mediante Resoluciéon
Plenaria N° 132/2017 acorde lo establecido por el articulo 41 de la Ley provincial
N° 141.

Que por Nota Interna N° 115/2018 Letra: T.C.P.- Pres., el
Presidente de este Organismo de control, C.P. Diego PASCUAS se excusa de
intervenir en las presentes actuaciones en virtud de lo dispuesto en el articulo 8°,
inciso a) de la Ley provincial N° 141, atento a la intervencion realizada a fojas
3229 del Expediente N° 11384-EC-2016.

Que tal como se desprende del Acuerdo Plenario N° 2585, se
sometié a consideracion del Plenario la excusacién del Sr. Presidente siendo
aceptada por sus pares.

Que los suscriptos se encuentran facultados para dictar el presente
acto administrativo en virtud de lo previsto en la Ley provincial N° 50.

Por ello:

EL TRIBUNAL DE CUENTAS
RESUELVE:
ARTICULO 1°.- Aprobar y hacer propios los términos del Informe Contable
N° 515/2017 que forma parte de la presente. Ello, teniendo en cuenta las
consideraciones efectuadas en el exordio.
ARTICULO 2°.- Reiterar lo indicado en el articulo 1° de la Resolucién Plenaria
N° 132/17 en cuanto a la necesidad de que toda la documentacién respaldatoria
debera ser remitida traducida al idioma espafiol por Traductor Publico o Perito
Traductor matriculado. Ello, de conformidad a lo manifestado en los

considerandos.

“Las Islas Malvinas, Georgias, Sandwich del Sur son y seran Argentinas”
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ARTICULO 3°.- Reiterar a la Contadora General de la Provincia, C.P. Maria
Clara LOPEZ RIOS y a la Tesorera General de la Provincia, C.P. Ménica Beatriz
GONZALEZ, el requerimiento efectuado como C-ASPECTOS INHERENTES
A LA REGISTRACION DE L.AS OPERACIONES de la Resolucién Plenaria
N° 132/2017, debiendo dar acabado cumplimiento a lo solicitado como puntos
C.1, C.3y C4,y actualizar la respuesta dada al punto C.2. en el plazo de quince
(15) dias habiles a partir de la notificacion de la presente. Ello, en virtud de lo
expuesto en los considerandos.

ARTICULO 4°.- Requerir a la Contadora General de la Provincia, C.P. Maria
Clara LOPEZ RIOS que visto el articulo 12 de la Ley provincial N° 1132 y el
Decreto provincial N° 363/2017 dé respuesta a 19 indicado en el apartado “A la

Contaduria General” tal como se desprende de la Conclusién Final del Informe

Contable N° 515/2017 que se aprueba por el presente, otorgando a tales fines el
plazo de quince (15) dias habiles a partir de la notificacion de la presente.

ARTICULO 5°.- Requerir a la Tesorera General de la Provincia, C.P. Ménica
Beatriz GONZALEZ, dé respuesta a lo indicado en el apartado “A la Tesoreria

General” tal como se desprende de la Conclusién Final del Informe Contable
N° 515/2017 que se aprueba por el presente, otorgando a tales fines el plazo de
quince (15) dias habiles a partir de la notificacién de la presente.

ARTICULO 6°.- Requerir al Ministro de Economia, C.P. José Daniel
LABROCA vy al Presidente del Banco de la Provincia de Tierra del Fuego, Lic.
Miguel Angel PESCE que en atencién a la operacién que consistié en la
suscripcion de dos Letras del Tesoro en Délares; una por 118.086.946 délares con
vencimiento el 15 de diciembre y otra por 51.015.580 délares con vencimiento el 26
de marzo de 2018, indiquen en el plazo de quince (15) dias habiles a partir de la
notificacion de la presente, tratamiento presupuestario respecto de los ingresos y

egresos de fondos.
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ARTICULO 7°.- Requerir al Sefior Ministro de Economia que en el plazo de
quince (15) dias habiles a partir de la notificacion de la presente dé respuesta a lo
indicado en el apartado “Al Ministerio de Economia” de la Conclusién Final del
Informe Contable N° 515/2017 que se aprueba por el presente, con excepcién del
punto d) del inciso 5. Ello, en virtud de las consideraciones realizadas en el exordio.
ARTICULO 8°- Requerir al Secretario de Crédito Pdblico, Lic. David
CHAGOYA GARCIA que en el plazo de quince (15) dias habiles a partir de la
notificacion de la presente dé respuesta a lo indicado en el punto d) del inciso 5. del
apartado “Al Ministerio de Economia” que se desprende de la Conclusion Final del
Informe Contable N° 515/2017 que se aprueba por la presente. Ello, de conformidad
a las manifestaciones efectuadas en los considerandos.

ARTICULO 9°.- Notificar con copia certificada de la presente al Fiscal de Estado
de la Provincia, Dr. Virgilio MARTINEZ DE SUCRE, al Ministro de Economia de
la Provincia, C.P. José Daniel LABROCA, a la Contadora General de la
Provincia, C.P. Maria Clara LOPEZ RIOS, al Secretario de Crédito Piiblico, Lic.
David CHAGOYA GARCIA, a la Tesorera General de la Provincia, C.P. Ménica
Beatriz GONZALEZ y al Presidente del Banco de la Provincia de Tierra del
Fuego, Lic. Miguel Angel PESCE.

ARTICULO 10°.- Notificar en la sede de este Tribunal de Cuentas al Auditor
Fiscal a/c de la Secretaria Contable, C.P. Rafaélv A. CHOREN, y por su
intermedio a los demés integrantes del “Grupo Especial Titulos de Deuda”, con
remision de las actuaciones del Visto para su seguimiento, debiendo informar a
este Plenario de Miembros el grado de cumplimiento en los plazos estipulados.
ARTICULO 11°.- Por Secretaria Plenaria del Cuerpo remitir al Poder Ejecutivo
Provincial las actuaciones que a continuacion se detallan, a sus efectos: 4696-EC-

2017, 4697-EC-2017, 4698-EC-2017, 4699-EC-2017, 4700-EC-2017, 4701-EC-

“Las Islas Malvinas, Georgias, Sandwich del Sur son y seran Argentinas”
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2017,4702-EC-2017, 4703-EC-2017, 4704-EC-2017, 4705-EC-2017, 4706-EC-
2017, 4707-EC-2017, 11384-EC-2016.

ARTICULO 12°.- Registrar. Comunicar. Publicar. Cumplido, archivar.
RESOLUCION PLENARIAN® (025 /2018.-

[

ungdde Cuentas de la Provincla
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INFORME CONTABLE N.° 515/2017.

Expediente: 74/2017 Letra: TCP-VL

Caratulade: “S/ANALISIS DE DICTAMEN 086/2017 SLyT, S'/EXPTE N°
11384-EC/2016 'PROGRAMA DE EMISION DE TITULOS DE DEUDA
DE LA PROVINCIA DE TIERRA DE TIERRA DEL FUEGO A.I.A.S"”.

Informe Contable

I- Objeto |

II- Alcance del trabajo i

ITI- Limitaciones al alcance |

IV- Conclusion
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Informe Contable — Anadlisis cumplimiento de los requerimientos efectuados
mediante la Resoluciéon Plenaria N° 132/2017
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“2017 — Afios de las Energias Renovables”

Objeto

El objeto del presente informe consiste en analizar los descargos efectuados a
la Resolucién Plenaria N° 132/2017, dado que el Plenario de Miembros resolvid
compartir y hacer propios los términos de la Nota Interna N° 1061/2017 Letra: TCP-
SC, agregando al requerimiento que toda la documentacion respaldatoria solicitada

debera ser traducida al idioma espafiol por Traductor Publico o Perito Traductor.

La tarea se efectiia en el marco de la Resolucién Plenaria N° 268/2017, del 31
de octubre de 2017, por la que se conformé el “Grupo Especial de Titulos de
Deuda”, integrado por los suscriptos, para controlar el Programa de Emisién de
Titulos de Deuda de la Provincia de Tierra del Fuego, con los alcances explicitados

en los considerandos de dicho acto.

II — Alcance del trabajo

Nuestra tarea consistio en cotejar la documentacién presentada por el
Ministro Jefe de Gabinete, Ministro de Economia, Contadora General, Tesorera
General y el Director Ejecutivo de la Agencia de Recaudacién Fueguina, con lo

requerido en la Nota Interna N° 1061/2017, Letra: TCP-SC.

En funcién de dichas respuestas, se analiz6 el contenido de los actuados
girados a este Organo de Contralor y se proponen nuevos requerimientos. De esta
manera, se deja expresa constancia de que las tareas realizadas y la opinién
vertida, se limitan exclusivamente a la documentacién aportada en los

expedientes remitidos, que se indican a continuacién:

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argentinas”
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1) Respuestas obrantes en el expediente del registro de este
Tribunal de Cuentas identificado como TCP — VL, N° 74/2017, caratulado:
“S/ANALISIS DE DICTAMEN 086/2017 SLyT, S/EXPTE N° 11384-EC/2016
'PROGRAMA DE EMISION DE TITULOS DE DEUDA DE LA PROVINCIA DE
TIERRA DEL FUEGO A.IAS.”;

2) Documentacion obrante en el expediente del registro de la
Gobernacion de la Provincia de Tierra del Fuego, Antartida e Islas del Atlantico
Sur, Direccion General de Administracién y Despacho de la Secretaria General de
Gobierno, N° 11384-EC/2016, iniciado por la Subsecretaria de Legalidad del
Ministerio de Economia, caratulado: “S/PROGRAMA DE EMISION DE
TITULOS DE DEUDA DE LA PROVINCIA DE TIERRA DEL FUEGO A.LA.S.”

Asimismo, se informa que no se emite opinién respecto a la
oportunidad, mérito y conveniencia de la operatoria, las especificaciones técnicas
del objeto del referido Programa de Emisién de Titulos de Deuda, asi como
tampoco sobre el estricto cumplimiento en relacién a las ofertas y adjudicaciones

que tramitaron por otros expedientes y que no fueron girados a este Grupo.

Documentacion relevante obrante en el Expediente N° 74/2017 Letra: TCP-VL:

e Afs. 455 obra Nota N.° 398/17 Letra: AREF-D.E. suscripta por el Gerente
de Administracién y Finanzas C.P. Alejandro A. BARROZO MARTE, en
representacion del Director Ejecutivo de la Agencia de Recaudacién
Fueguina C.P. Luis M. CAPELLANO.

e Afs. 456/470 obra Nota N.° 116/17 Letra: M.E. suscripta por el Ministro
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de Economia C.P. José D. LABROCA.

e A fs. 473/499 obra Informe N.° 155/17 Letra: M.J.G. suscripta por el
Ministro de Gobierno y Justicia Dr. José L. ALVAREZ, informando que el
Ministro Jefe de gabinete comparte el criterio vertido por el Ministro de
Economia en la Nota N.° 116/17 Letra: M.E.

* A fojas 500/501 Informe de la firma Puente Hnos. Sobre proceso de
Pricing de Titulos de Deuda mercado internacional.

e A fs. 504/506 obra Nota N.° 589/17 Letra: Tes. Gral suscripta por la
Tesorera General C.P. Ménica B. GONZALEZ.

* A fojas 509/516 obra Nota N° 1280/2017 Letra: Cont. Gral. de fecha

31/072017, suscripta por la Contador General, dando respuesta a los

requerimientos.

II - Limitaciones al alcance

* Falta de remisién de la documentacién respaldatoria traducida al idioma
espaiiol por Traductor Piiblico o Perito Traductor matriculado, incumpliendo

con lo requerido en el articulo 1° de la Resolucién Plenaria N° 132/2017.

* Insuficiente intervencion por parte de la Tesorera General de la Provincia.

Sobre la base de las tareas descriptas en el apartado II) y teniendo en

cuenta las limitaciones al alcance plasmadas en el apartado IIT) manifestamos las

siguientes consideraciones, inconsistencias y/o nuevos requerimientos.

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argentinas”™
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A los efectos de una mejor compresidn, se transcriben los puntos de la
Nota Interna N° 1061/17, Letra: TCP-SC, los cuales fueron compartidos y hechos

propios por el Cuerpo Plenario de Miembros a través de la mentada Resolucion
Plenaria N° 132/2017.

REQUERIMIENTO:

A) ASPECTOS INHERENTES A LA OPERATORIA:

1- Remisién de la actuaciones en las que obren las rendiciones de los
“Colocadores Iniciales”, UBS Securities LLC y Puente Hnos. S.A. donde consten

los gastos y comisiones asi como la descripcién de los fondos obtenidos.

2- Asimismo indicar la cuenta bancaria en la que dichos fondos fueron
acreditados, detallando nombre de la Institucién Bancaria/Financiera, Niimero de

Cuenta, titular de la misma e importe acreditado total de la operacién.

3- Comprobantes de liquidaciones de los gastos y comisiones aludidos en 1-
(todos aquellos conceptos pagados que reducen el saldo disponible luego de la

colocacion de las letras.)

4- Todo otro importe que disminuya o haya disminuido el saldo disponible
para la provincia, por ejemplo el Fondo de Garantia para el pago de intereses de la

Ira cuota a pagar y sus correpondientes liquidaciones y comprobantes.

5- Indicar en forma técnica pero prdctica la operatoria en razén del
momento del corte que produjo la venta “Bajo la Par” de las Letras y monto de
venta final de dichos instrumentos financieros cuyo valor nominal es de U$S 1.000.-

A su vez indicar si dicha negociacion produjo la modificacién de la tasa de interés.

6- Contratos definitivos en original o de no ser posible en copia autentica de:
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a- Contrato de Compra (Purchase Agreement)
b- Convenio de Fideicomiso (Indenture Trustee)
c¢- Contrato de Fideicomiso Argentino

d- Contrato de control de cuenta (Account Control and Pledge Agreement)
e- Prospecto definitivo en espariol

f- Copia del Informe definitivo referido a la opinién legal dirigida a los
colocadores, elaborada por el estudio juridico BRUCHOU en su calidad

de asesor legal de la provincia

ANALISIS DE L.AS RESPUESTAS A LOS REQUERIMIENTOS DEL
PUNTOA)

El siguiente andlisis toma la informacién remitida por el sefior Ministro de
Economia, C.P. José L. LABROCA, conforme las consideraciones vertidas a

través de la Nota N° 116/17, Letra: M.E., obrante a fs. 456/470 del expte. TCP —
VL N° 74/2017.

A través de la Resolucion del Ministerio Jefatura de Gabinete
N°® 226/2017, del 6 de abril de 2017, se aprobo la emisién de los titulos de deuda
publica de la Provincia de Tierra del Fuego (articulo 1°), por la suma de VALOR
NOMINAL DE DOSCIENTOS MILLONES DE DOLARES
ESTADOUNIDENSES (U$S 200.000.000), los cuales serian establecidos en los
documentos definitivos de la emisién, conforme a los siguientes términos y

condiciones (estipulados en el articulo 2°):

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argentinas”
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a) Fecha de emisi6n el 17 de abril de 2017 y vencimiento el 17 de abril
de 2027;

b) Amortizacion en treinta y tres (33) pagos trimestrales a partir del 17
de abril de 2019, de acuerdo con el siguiente cronograma: i) los primeros doce
(12) pagos serdn en cuotas iguales del 2,500% del monto inicial total de capital,
ii) los catorce (14) pagos siguientes seran en cuotas iguales del 3,000% del monto
inicial total de capital y iii) los 1ltimos siete (7) pagos serdn en cuotas iguales del
4,000% del monto inicial total de capital;

c) Tasa de interés del ocho coma novecientos cincuenta por ciento
(8,950%), con un precio de emision de noventa ocho coma seiscientos diez por
ciento (98,610%);

d) Fecha de pago de intereses los dias diecisiete (17) de los meses de
enero, abril, julio y octubre, siendo la primer fecha de pago el 17 de julio de
2017;

e) Denominacién minima: délares estadounidenses un mil (U$S
1.000), multiplos enteros de délares estadounidenses un mil (U$S 1.000) por
encima de dicho monto y suscripcién minima de délares estadounidenses ciento
cincuenta mil (U$S 150.000);

f) Garantia a través de una cesion fiduciaria de recursos provenientes
de regalias de ciertas areas cedidas en los términos y con los alcances
establecidos en los documentos de la operacion;

g) Listado y Negociacién: Bolsas de Comercio de Luxemburgo,
Mercado de Valores de Buenos Aires S.A. y Mercado Abierto Electrénico S.A.;

h) Ley aplicable: Ley del Estado de Nueva York, Estados Unidos de
Ameérica;

i) Jurisdiccién: Tribunales competentes del Estado de Nueva York o

tribunales federales estadounidenses con asiento en la Ciudad de Nueva York,
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localidad de Manhattan y asimismo la jurisdiccion de cualquiera de sus

respectivos tribunales de apelacién.
Para ello, se consider6 lo siguiente:

“(...) Que mediante el articulo 12 de la Ley Provincial N° 1.132 (la
'Ley N° 1.132') se autorizo al Poder Ejecutivo Provincial a realizar operaciones
de crédito publico, cuyo vencimiento exceda el ejercicio 2017, por hasta un

monto equivalente a Doélares Estadounidenses doscientos millones (U$S
200.000.000).

Que el mencionado articulo de la Ley N° 1.132, establece que, a los
efectos de instrumentar las operaciones autorizadas, el Poder Ejecutivo
Provincial podrd constituir garantias mediante la afectacién patrimonial de
bienes, derecho o recursos de origen provincial o federal, o bien por la cesién o

fideicomiso de derecho o acreencias.

(...) Que, por su parte, el articulo 1° de la Ley Provincial N° 339
facult6 al Poder Ejecutivo Provincial, en caso de considerarse necesario por las
caracteristicas internacionales de las operaciones financieras que se acuerden, a
prorrogar la jurisdiccion a favor de los tribunales federales, nacionales o
extranjeros con renuncia a cualquier inmunidad (...), para tomar préstamos de

dinero y/o realizar operaciones financiero-comerciales y/o emitir bonos (...).

Que en atencion a las conclusiones del andlisis de dicha normativa, el
Poder Ejecutivo emitio el Decreto N° 363/17 (el 'Decreto') autorizando por

medio del articulo 1° la creacién del Programa de Emisién de Titulos de Deuda

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argentinas”
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de la Provincia de Tierra del Fuego, Antdrtida e Islas del Atldntico Sur por hasta
un monto maximo de Ddlares Estadounidenses doscientos millones (U$S
200.000.000) (el 'Programa’).

Que el Decreto en su articulo 2° encomendé al Ministerio de
Economia de la Provincia la implementacién del Programa aprobado por el
articulo 1° del mencionado Decreto, incluyendo la determinacién de los términos
Y condiciones generales del Programa y de las emisiones de titulos de deuda
publica provincial, a ser realizadas en el marco del Programa; el disefio de la
operatoria; las acciones tendientes al otorgamiento de garantias; la contratacién
de calificadoras de riesgo, fiduciarios, colocadores y/o asesores, y toda otra

medida que resulte necesaria a los fines de lo dispuesto en el Decreto.

(...) Que el mencionado Decreto en su articulo 4°, autorizé al sefior
Ministro de Economia de la Provincia a suscribir, todos los contratos,
documentos y certificados que resulten necesarios para la elaboracién y puestd
en funcionamiento del Programa y de las emisiones que se realicen en virtud del

mismo (...).

Que el Decreto en su articulo 5° a su vez, autorizé al Ministerio de
Economia a dictar normas complementarias para llevar adelante todas aquellas
acciones que fueran necesarias en el marco de lo dispuesto por el mencionado

Decreto.

Que, asimismo, mediante el Decreto N° 843/2017 se faculté al
Ministro Jefe de Gabinete a celebrar los acuerdos y dictar y ejecutar todos los

actos que fueran pertinentes para instrumentar las operaciones de crédito

10
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publico autorizadas por la Ley N° 1.132, el Decreto y la Resolucién N° 288/2017

(la 'Resolucién’).

Que en virtud a lo dispuesto en los articulos 166 inciso 2° y 167 de la
Constitucion Provincial y en funcién a las facultades otorgadas por las Leyes
Provinciales Nros. 495, 50 y 3, se dio intervencién a la Contaduria General de la
Provincia, al Tribunal de Cuentas de la Provincia y a la Fiscalia de Estado de la
Provincia para que, respectivamente, elaboren los informes y dictdmenes
necesarios con el fin de lograr la autorizacién ante la Secretaria de Hacienda
dependiente del Ministerio de Hacienda de la Nacién, requerida de manera por

la Ley Nacional N° 25.917 y su Decreto Reglamentario N° 1731/2004.

(---) Que, de acuerdo a las razones precedentemente expresadas, el
Ministerio de Economia de la Provincia en ejercicio de las facultades delegadas
por el Decreto, mediante la Resolucién, autorizé la emisién de titulos de deuda
publica por hasta un importe mdximo de Délares Estadounidenses doscientos
millones (U$S 200.000.000) o su equivalente en otras monedas con destino
exclusivo a los fines establecidos por el articulo 12 de la Ley N° 1.132 (los
'Titulos").

(--.) Que, en virtud de las singularidades que reviste cada proceso de
emision de titulos de deuda publica en los mercados internacionales de capitales,
los términos financieros finales de los Titulos a ser emitidos serdn fijados al
momento de la determinacion del precio, por lo que en esta instancia

corresponde, también, fijar los mismos (_..)”.

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argentinas” (
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De esta manera, por el articulo 3° se aprobaron los textos definitivos

de los siguientes instrumentos, que forman parte del acto como Anexos:

i) el Memorando de Oferta Preliminar, tanto en idioma inglés como en
su traduccio6n al espafiol (Anexos I.A y A.B, respectivamente);

ii) Memorando de Oferta Final utilizado en la oferta y colocacién de
los Titulos (Anexos II.A y I1.B);

iii) Contrato de Colocacién Internacional celebrado entre la Provincia
y UBS Securities LL.C, como Comprador Inicial, tanto en idioma inglés como en
su traduccion al espafiol (Anexos III.A y IIL.B, respectivamente);

iv) Contrato de Colocacién Local, celebrado entre la Provincia y
Puente Hnos. S.A.;

v) Contrato de Fideicomiso con fines de Garantia;

vi) Contrato de Control de Cuenta y Prenda, tanto en idioma inglés
como en su traduccién al espaiiol (Anexos IV.A y IV.B, respectivamente);

vii) el modelo de Convenio de Fideicomiso a ser celebrado entre la
Provincia, el representante de los tenedores de los titulos de deuda en los
términos del Convenio de Fideicomiso (“Indenture Trustee”) y el Banco de
Valores S.A.,, tanto en idioma inglés como en su traduccién al espafiol (Anexos
V.A 'y V.B, respectivamente);

viii) los Certificados Globales que presentardn los Titulos conforme
a la Reglamentacion S y la Norma 144A de la Ley de Titulos Valores de Estados
Unidos de América de 1933 (Anexos VI.A y VI.B, respectivamente).

Por lo tanto, en primer término se procurara efectuar una sucinta
explicacion de la operatoria llevada adelante, identificando los contratos

celebrados, los actores intervinientes y, en particular, las obligaciones asumidas

12
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por la Provincia, para luego vincular los pagos realizados, con el respectivo

respaldo documental segtin el caso.

No obstante, es menester advertir que la presente intervencién se
limita a la documentacién obrante en el expediente del corresponde, utilizando
para el analisis los textos definitivos aprobados por la Resolucién del Ministerio
Jefatura de Gabinete N° 226/2017, sélo en idioma espafiol. En este aspecto, debe
tenerse presente que los documentos prevén como introito, que son una
traduccion del texto original en inglés y que, en caso de existir una discrepancia
entre el texto original en inglés y la traduccién al espafiol, el texto en inglés

prevalecera.

La excepcion a lo expuesto en el parrafo precedente serd el Contrato
de Fideicomiso Argentino con Fines de Garantia, puesto que el documento ha
sido suscripto en idioma espafiol, certificando las firmas la Escribana General del
Gobierno provincial y obrando copias a fojas 3086/3121 del expediente
N° 11384-EC/2016.

Sentadas las limitantes del presente informe, a continuacién se
pondran de manifiesto los aspectos més relevantes de cada uno de los contratos
suscriptos por la Provincia, en el marco del Programa de Emisi6n de Titulos de
Deuda de la Provincia de Tierra del Fuego, que obran en el referido expediente
N° 11384-EC/2016.

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argentina:ﬁQ:>
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I.A. CONTRATO DE FIDEICOMISO ARGENTINO CON
FINES DE GARANTIA

- Entre la Provincia (fiduciante) y el Banco de Valores S.A.
(fiduciario) -obrante a fojas 3086/3121 del expte. N° 11384-EC/2016-, sin
perjuicio de la regulacion de aspectos sustanciales de otros contratos, aunque
expresamente excluye la conexidad entre éstos y la aplicacién del articulo 1073
del Codigo Civil y Comercial de la Nacio6n (art. 15.8).

— Por intermedio de este contrato, se constituye una cesién fiduciaria
de propiedad con fines de garantia al Banco de Valores S.A., sobre los derechos a
las regalias petroleras que percibe la Provincia de determinadas &reas
hidrocarburiferas, hasta tanto se pague el total de los montos adeudados por los
titulos de deuda, incluyendo otros compromisos tipicos como preservar y
mantener los bienes fideicomitidos cedidos.

— A propodsito de ello, la Provincia debera instruir (mediante
notificacion a su costo, art. 3.1 tercer parrafo) en forma irrevocable a las
Concesionarias de Areas, para que realicen los pagos futuros de regalias a la
Cuenta de Garantia (creada por el contrato de fideicomiso y controlada por el
Banco de Valores S.A.).

— Los fondos depositados en la Cuenta de Garantia seran convertidos
a USD y transferidos a una Cuenta Fiduciaria en Nueva York (controlada por el
Bank of New York of Mellon) destinada al pago de los créditos, llamada Cuenta
de Pago, sin perjuicio de la prioridad en la distribucién de los pagos establecida
segln el contrato y el fondeo de las cuentas de garantias existentes previo al pago
de los gastos del Fideicomiso.

— Sin perjuicio de la cesi6bn en garantia de las regalias que se

efectuara, en caso de que al quinto dia héabil de cada fecha de pago, no existieren

14
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fondos suficientes en las cuentas para cubrir los servicios de deuda, deber4 la
Provincia depositar en esas cuentas la diferencia hasta alcanzar el pago completo
(art. 3.4 inc. d).

— Esta previsto un mecanismo de reduccién del porcentaje de regalias
cedido (100%), en el supuesto de que sean superados determinados indices,
conforme al proceso establecido.

— La Provincia renuncia a la Teoria de la imprevisién, en caso de
restricciones cambiarias o alteracién sustancial de la tasa cambiaria (fs. 3103
vta.).

— Este contrato estara regido por la ley argentina y en especial por los
Capitulos 30 y 31 del Titulo IV del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién,
sometiéndose a la competencia no exclusiva de la Corte Suprema de Justicia de la
Nacion (art. 13.1 y 15.1).

- Los gastos iniciales que demande la contratacién del Fideicomiso
son a cargo de la Provincia, siendo estos mencionados en la foja 3091 del
expediente N° 11384-EC/2016. Entre ellos, se destacan los honorarios y gastos
de:

a) Estudio Bruchou, Fernandez Madero & Lombardi y el Estudio
Holland & Knight, como asesores legales de la Provincia bajo ley argentina y ley
norteamericana respectivamente;

b) Estudio Cabanellas Etchebarne Kelly y el Estudio Linklaters LLP
como asesores legales de Puente Hnos. S.A. y UBS Securities LLC bajo la ley
argentina y norteamericana respectivamente;

c) Estudio Perez Alati, Grondona, Benites Arntsen & Martinez de Hoz
(h) y el Estudio Hogan Lovells US LLP, como asesores legales del The Bank of
New York Mellon (trustee) bajo ley argentina y ley norteamericana

respectivamente; y

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argentinas”
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d) Estudio Tavarone, Rovelli, Salim & Miani como asesores legales

del Fiduciario.

- Por otro lado, se entienden por Gastos del Fideicomiso (fs. 3090
vta. del expte. N° 11384-EC/2016 y art. 9.4), los honorarios del Fiduciario (8.3
inc. 1 fs. 3109 vta del expte. N° 11384-EC/2016 y articulo 9.3., honorarios
iniciales y mensuales), los gastos notariales, los honorarios del Auditor externo
Brea Solans & Asociados y del Asesor impositivo Osvaldo H. Soler & Asociados
de Fiduciario (art. 14 fs. 3114 vta del expte. N° 11384-EC/2016 y art. 8.3.5 fs.
3109 vta. del expte. N° 11384-EC/2016) y otros gastos y erogaciones razonables
que el Fiduciario incurriera en la ejecucién de sus obligaciones, como ser
inscripcion del Fideicomiso, modificaciones e inscripcion del cese o sustitucién
entre otras.

- Los gastos e impuestos que pudieren gravar la suscripcién y
ejecucion del Fideicomiso son a cargo del Fiduciante (fs. 3106 vta del expte. N°
11384-EC/2016), manifestando que la operatoria estd exento del impuesto a las
ganancias (articulo 6.1, fs. 3108 del expte. N° 11384-EC/2016).

- La retribucion del Fiduciario (articulo 9.3, fs. 3111del expte. N°
11384-EC/2016), esta pautada en un pago inicial de doce mil quinientos délares
estadounidenses (U$S 12.500) pagadero al momento de suscripcién del contrato,
con mas cinco mil dolares estadounidenses mensuales (U$S 5.000) durante la

vida del Fideicomiso, pagadera el dltimo dia habil de cada mes.
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I.B. CONTRATO DE COLOCACION NACIONAL

- Entre la Provincia en su cardcter de emisora y Puente Hnos. S.A.
como Agente de Colocacién en la Repiblica Argentina -obrante a fs. 2468/2493
del expte. N° 11384-EC/2016-.

~ Por intermedio de este contrato, Puente Hnos. S.A. se constituye
como agente colocador local y joint bookrunner en forma conjunta con UBS, con
el objeto de colocar los titulos de deuda emitidos y asesorar a la Provincia,
realizando en caso de ser necesario, los procesos de debida diligencia del caso
(due diligence), sin garantizar la colocaci6n total de los titulos de deuda (art. 2.5
fs. 2471 del expte. N° 11384-EC/2016), siendo en consecuencia la obligacién
asumida por Puente Hermanos S.A. una obligacién de medios (art. 6.2 fs. 2477
del expte. N° 11384-EC/2016).

- Como contraprestaciéon, la Provincia se obliga a pagar las
comisiones de colocacién determinadas en el orden del 75 puntos basicos del
valor nominal emitido (0,75%), correspondiendo 25 puntos bésicos (0.25%) a
UBS Securities LLC y 50 puntos bésicos (0.50%) a Puente Hermanos S.A. (art.
4.1 fs. 2472 del expte. N° 11384-EC/2016).

— Asimismo la Provincia se hace cargo de los gastos documentados,
razonables e informados, en que incurran los colocadores en el denominado
“Road Show”.

- Puente Hermanos S.A., se constituye también como agente de
liquidaci6n a los fines de abonar los gastos del “Road Show”, comisiones de
colocacion y honorarios de los asesores legales, ello mediante la deduccién de
esos gastos de los fondos que perciba con la colocacién de los titulos, previa

instruccion de la Provincia (fs. 3217 del expte. N° 11384-EC/2016) sobre lo que

debe ser abonado.

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argenting$”
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- Se determinan en el anexo I (fs. 2477 del expte. N° 11384-EC/2016)
la indemnidad de las partes en la ejecucién de la operatoria y, en el anexo II (fs.
2481 del expte. N° 11384-EC/2016), se detallan todas las acciones a tomar por la

Provincia previo al cierre de la operacion.
1.C. CONTRATO DE COLOCACION INTERNACIONAL

— Entre la Provincia de Tierra del Fuego y UBS Securities LLC co_mQ
Colocador Internacional Inicial por intermedio del proceso llaniado ".‘boc‘)k
building”. |

— Las funciones de UBS Securities LLC consisten en colocar los
instrumentos de deuda en el mercado de capitales extranjero.

- La Provincia acuerda pagar al Colocador Inicial una comisién por
gestion y colocacion de quinientos mil délares estadounidenses (U$S 500.000) y
reembolsar los gastos documentados y razonables, conforme a lo establecido en
la Propuesta de Carta Mandato de fecha 13 de octubre de 2016, entre Puente
Hnos S.A. y la Provincia y la Clausula 7. Los rubros mencionados (comisiones y
gastos por gestion y suscripcion) seran los tinicos montos que la Provincia pagara
en contraprestacion por la celebracién, el otorgamiento y cumplimiento del
contrato. Asimismo, los gastos documentados no deducidos del dinero de
suscripcion de los Titulos de Deuda seran reembolsados por la Provincia después
de la liquidacién y segiin lo contemplado en la Carta de Mandato (articulo 3.b, fs.
2402 del expte. N° 11384-EC/2016).

- Conforme lo determina el articulo 7 (fs. 2411 del expte. N° 11384-
EC/2016) autoriza al colocador internacional a deducir del dinero de suscripcién

por la colocacion de los titulos, de gastos de honorarios ente otros.
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— La Provincia debe obtener autorizacion para cotizar los titulos en el
Mercados de Valores de Buenos Aires SA, Mercado Abierto Electrénico S.A.,
Bolsa de Valores de Luxemburgo y Mercado Euro MTF.

- Se prorroga la jurisdiccién a los tribunales estaduales o federales de
la ciudad del estado de Nueva York (fs. 2401 del expte. N° 11384-EC/2016 y
articulo 14 inc. a fs. 2417 del expte. N° 11384-EC/2016 ), renunciando al
principio de inmunidad soberana (articulo 14 inc. C, fs. 2418 del expte. N°
11384-EC/2016), sin perjuicio del orden publico reconocido de los articulos 74,
75y 76 de la Ley provincial N° 133 (art. 80 de la Constitucién Provincial) en la
ejecucion de la sentencia, renunciando al articulo 765 del Codigo Civil y
Comercial de la Nacién, debiendo pagar en délares estadounidenses conforme al
procedimiento establecido en el inciso b del articulo 15 (fs. 2418 del expte. N°
11384-EC/2016).

~ Se designa a Corporation Service Company (CSC) como agente
autorizado para recibir notificaciones relacionadas o devenidas de la
interpretacion del contrato (articulo 14 inc. b fs. 2417 del expte. N° 11384-
EC/2016).

L.D. CONTRATO DE FIDEICOMISO

— Entre la Provincia (Emisora), el Bank of New York Mellon (como
fiduciario, Agente de Registro, Agente de Pago Principal y Agente de
Transferencia), el Bank of New York Mellon Luxembourg S.A. (como Agente de
Cotizacion, Agente de pago y Agente de Transferencia en Luxemburgo) y el
Banco de Valores S.A. (Agente de la Garantia Argentino).

— Por intermedio de este contrato, se regula la relacién entre las partes

por la compra de Titulos de Deuda por parte de los Tenedores. La Provincia
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dispone la emisién de Titulos de Deuda Garantizados Amortizables y su
autenticacién, otorgamiento y administraciéon. Los titulos de deuda son
garantizados por las Regalias Especificadas (que significa el 100% de las regalias
hidrocarburiferas pagaderas a la Provincia por las Concesionarias de Areas
Dedicadas en virtud de las Concesiones de Aras Dedicadas menos: i) el
porcentaje de regalias hidrocarburiferas, actualmente establecido en 4,2%,
pagadero a la AREF por Ley provincial N° 1074; ii) el porcentaje de régalias
hidrocarburiferas, actualmente establecido en el 21,1%, en su conjunto, pagadero
a los Municipios de Tierra del Fuego por Leyes provinciales N° 892 y N° 702).

- The Bank of NY Mellon es el fiduciario hasta que un fiduciario
sucesor de los Titulos de Deuda desempefie tal cargo, de conformidad con el
articulo 8° y de ahi en mds significard o incluird a cada persona que sea un
fiduciario de los Titulos de Deuda en virtud del contrato. The Bank of New York
Mellon actia en cardcter de intermediario de titulos conforme al Contrato de
Control de Cuenta. Es decir, que una vez otorgado el contrato, la Provin;ia
suscribird y entregara al fiduciario para su autenticacién, Titulos de Deuda. El
fiduciario registrard los Titulos de Deuda, las transferencias y sus canjes (art.
2.13, fs. 2771 del expte. N° 11384-EC/2016).

— Para garantizar el pago por parte de la Provincia de la totalidad del
capital, intereses y montos adicionales pagaderos conforme a los Titulos de
Deuda y el cumplimiento por parte de la Provincia de todos los demaés
compromisos, acuerdos y otras obligaciones de la misma respecto de los Titulos
de Deuda y conforme al contrato de Fideicomiso, la Provincia otorga: a) una
cesion fiduciaria a través de un gravamen de primer grado conforme a la ley
argentina, de conformidad con los términos del contrato de fideicomiso argentino
de: 1) todos los derechos de la Provincia sobre el Porcentaje cedido de las

Regalias Especificadas; 2) la cuenta de la Garantia Argentina; 3) la Cuenta
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Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Dolares; 4) la Cuenta
Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda en Pesos; 5) la Cuenta de Pago
Argentina en Dolares; 6) la cuenta Argentina de Gastos; 7) la Cuenta del
Fideicomiso con Fines de Garantia en Nueva York; 8) la Cuenta Argentina de
Pago por Adelantado por Hecho Desencadenante; 9) la Cuenta Argentina de Pago
por Adelantado de Regalias Extraordinarias. Con excepcién de 1), todos los
montos que estén periodicamente depositados en dichas cuentas y sus fondos en
conjunto, conforman los bienes fideicomitidos argentinos. b) un derecho real de
garantia de primer grado, perfeccionado, otorgado por la Provincia (conforme a
los Documentos de Garantia de NY) a favor de los Tenedores y el Fiducario, para
su beneficio, sobre: 1) la Cuenta de Pago; 2) la Cuenta de Reserva para el
Servicio de la Deuda; 3) la Cuenta de Pago por Adelantado por Hecho
Desencadenante; 4) la Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias; incluidos todos los montos depositados en forma periddica en
dichas cuentas y sus fondos, que conforman en conjunto los bienes fideicomitidos
(art. 3.1, fs. 2772 del expte. N° 11384-EC/2016).

- En el contrato se previé que se suscriba el CONTRATO DE
FIDEICOMISO ARGENTINO. En la fecha de emisién, los activos del
fideicomiso en garantia argentino, que garantizardn los Titulos de Deuda,
consistiran en sus derechos en virtud del Contrato de Fideicomiso Argentino (que
le permitird recibir directamente el pago de la Regalias Especificadas y los
Bienes Fideicomitidos Argentinos, incluidos todos los montos que estén
periodicamente depositado en dichas cuentas y sus fondos). De acuerdo con los
términos del contrato y el Contrato de Fideicomiso Argentino, la Provincia
notifico la cesién fiduciaria (conforme el Contrato de Fideicomiso Argentino) de
las Regalias Especificadas al Ministerio de Energia y Mineria de la Repiblica

Argentina y a las Concesionarias de Areas Dedicadas, instruyendo en forma

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argentinas”
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irrevocable a estas ultimas para que realicen todos los pagos futuros del
Porcentaje Cedido de las Regalias Especificadas directamente a la Cuenta de la
Garantia Argentina (art. 3.2, fs. 2773 del expte. N° 11384-EC/2016).

- Los montos depositados en la Cuenta de la Garantia Argentina,
seran mantenidos en depésito en la misma y podrén ser invertidos y reinvertidos
periodicamente de acuerdo con las instrucciones impartidas por la Provincia, en
Inversiones Permitidas Argentinas, las cuales serdn mantenidas a nombre y bajo
el control y dominio exclusivo del Agente de la Garantia Argentino (3.3.c, fs.
2774 del expte. N° 11384-EC/2016).

- En cada Fecha de Determinacién, el Agente de la Garantia
Argentino convertird a Ddlares el monto depositado en la Cuenta de la Garantia
Argentina y el monto del Monto Disponible en Pesos que sea necesario para que
la Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda esté Totalmente Fondeada (ver
3.7.c, fs. 2777 del expte. N° 11384-EC/2016). Una vez convertidos a Doélares y
agregados a los montos en Doélares que ya estén depositados en la Cuenta de Pago
(ver art. 3.5, fs. 2777 del expte. N° 11384-EC/2016), haga que el saldo en Délares
en la Cuenta de Pago sea igual al Monto de Pago Programado inmediato
siguiente. Entonces el Agente de la Garantia Argentino transferird dichas
Regalias Convertidas a la Cuenta de Pago y/o a la Cuenta de Reserva para el
Servicio de la Deuda, segiin corresponda. Cuando los montos depositados
excedan del Umbral de Liberaciéon de los Bienes Fideicomitidos, se liberaran a la
Provincia los excesos (3.4.a.i., fs. 2774 del expte. N° 11384-EC/2016).

- En cada Fecha de Pago el fiduciario notificard al Agente de la
Garantia Argentino acerca del siguiente Monto de Pago Programado y de los
montos depositados en las cuentas (3.4.ii.c, fs. 2775 del expte. N° 11384-
EC/2016).
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- Si cinco (5) dias hébiles anteriores a la Fecha de Pago de intereses o
capital, el monto depositado en la Cuenta de pago fuera inferior al Monto de Pago
Programado, el fiduciario deberd recibir del Agente de la Garantia Argentino el
monto de la Cuenta Argentina de Reserva para el Servicio de la Deuda (4.4.b, fs.
2786 del expte. N° 11384-EC/2016).

- La Provincia tomaré todas las medidas necesarias y adecuadas
luego de la emision de los Titulos de Deuda para provisionar la inclusién en sus
presupuestos anuales, aprobados por la Legislatura de la Provincia, de todos los
montos que la Provincia razonablemente previera que se tornaran exigibles en
virtud de cualquier Titulo de Deuda (4.11, fs. 2791 del expte. N° 11384-
EC/2016).

LLE. CONTRATO DE CONTROL DE CUENTAY PRENDA

- Entre la Provincia (deudor prendario) y el Bank of New York
Mellon (intermediario de valores y fiduciario) -obrante a fs. 2596/2625 del expte.
N° 11384-EC/2016-.

- Por intermedio de este contrato, se regira el control de las Cuentas y
otorga y perfecciona una garantia real en favor del fiduciario sobre las Cuentas.
Mediante este contrato se establece un control sobre las Cuentas por parte del
Fiduciario a los fines de perfeccionar el derecho real de garantia de dicho
Fiduciario sobre las Cuentas (2.4.a, fs. 2604 del expte. N° 11384-EC/2016).

- Este derecho real es una garantia del pronto pago total y el
cumplimiento a su vencimiento de las obligaciones frente a los tenedores en
virtud de los Titulos Deuda. La Provincia prende, cede, graba, transfiere y otorga
a favor del Fiduciario (en representacién de los Tenedores), un gravamen de

primer grado de privilegio y un derecho real de garantia sobre todos sus derechos
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respecto de determinadas cuentas (la Cuenta de Pago, la de Reserva para el
Servicio de la Deuda, Cuenta de Pago por Adelantado de Regalias
Extraordinarias, entre otras) (art. 2.2, fs. 2603 del expte. N° 11384-EC/2016).

- La Provincia y el Fiduciario instruyen en forma irrevocablé él
Intermediario de Valores a fin de que no cumpla con las instruccién emitidas por
la Provincia con respecto a las Cuentas (art. 2.4.c, fs. 2604 del expte. N° 11384-
EC/2016).

- La Provincia depositara los Bienes en Garantia en el Intermediario
de Valores. La Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda se enconfraré en
todo momento, en la primer Fecha de Pago y con posterioridad a ella, Totalmente
Fondeada (art. 3.1.b, fs. 2605 del expte. N° 11384-EC/2016).

- El Intermediario de Valores deberd enviar copias de todos los
resimenes mensuales concernientes a las Cuentas a la Provincia y al Fiduciario
dentro de los cinco (5) dias hébiles posteriores a la finalizacién de cada mes (art.
3.3, fs. 2606 del expte. N° 11384-EC/2016).

- La Provincia acuerda pagar o reintegrar todos los honorarios y
gastos menores, razonables y documentados del Intermediario de Valores y el
Fiduciario, incluidos los honorarios y gastos razonables y documentados por
servicios legales externos, respecto de o incidentales a la administracién o
exigencia del cumplimiento de cualquier disposicién del contrato (art. 6.1, fs.
2614 del expte. N° 11384-EC/2016).

- El contrato se rige e interpreta de conformidad con las leyes del
Estado de Nueva York, Estados Unidos de Norteamérica (7.7, fs. 2617 del expte.
N° 11384-EC/2016).
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II. ANALISIS DE LOS PAGOS EFECTUADOS

En virtud de lo anterior, tal como surgiria de las actuaciones bajo
analisis, los pagos efectuados en el marco del Programa de Emisién de Titulos de
Deuda de la Provincia, conforme la “Instruction Letter” -que se encuentra
incorporada a las actuaciones en idioma INGLES- remitida a UBS Securities
LLC el 17 de abril de 2017 (obrante a fs. 3217/3223) y lo informado por Puente
Hnos S.A. mediante Nota del 3 de mayo de 2017 (fs. 3230/3231), serian los

detallados a continuacién, indicando en cada caso el origen de la obligacion.

Pricing Term Sheet
* UBS Securites L1.C

* Principal Amount (Cantidad Principal): U$S 200.000.000.-

* Coupon (Cupén) 8,95 %
* Yield to Average Life (Rendimiento Promedio de Vida) 9,25 %
* Issue Price (Precio de Emision) 98,61 %

* Total Proceeds (Issue price por Principal Amount) TOTAL DE
INGRESOS (Precio emisién por cantidad) U$S 197.220.000.-

En este punto, cabe indicar a propésito de la tasa de interés estipulada, que
la Provincia de Tierra de Fuego tomé deuda a diez (10) afios de plazo al 8,95% de
interés anual, con un repago de capital en treinta y tres (33) cuotas (de pago
trimestral) y dos (2) afios de gracia, destacindose la falta de registro anterior

‘#(Track Record) en emision de titulos de deuda internacional.
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Para hacerlo, la Provincia contrat a organizaciones especializadas en la
materia, asesores legales y asesores contables e impositivos, con el objeto de

llevar adelante la emision y toma de deuda.

La complejidad del mercado de capitales se ve reflejado en lo dificultoso
del proceso de célculo y determinacion de la tasa de interés a aplicar sobre el
crédito, tomando como variables, el interés del mercado en los bonos especificos,
la tasa de interés guia de los bonos del Gobierno de E.E.U.U., el riesgo del pais y
de la Provincia, como asi las propias cuentas fiscales que garantizan el repago y
la forma en que se realiza, el plazo y monto del préstamo, el destino de los fondos
a obtener, como asi el track record de cumplimiento en endeudamientos

anteriores, entre otras variables.

Atento a la especificidad de la materia y tomando en consideracion la falta
de especialidad de este Tribunal al respecto, se entiende propicio contrastar la
tasa de interés de la operatoria, con otras tasas de interés que obtuvieron otras
provincias en operaciones de similar naturaleza y plazo. Ello, a lo fines de
verificar el cumplimiento de la manda prevista en el articulo 12 de la Ley
provincial N° 1132, que en su parte pertinente dispuso que: “Articulo 12.- (...) El
plazo minimo de amortizacién serd de doce (12) meses y las tasas de interés
acordadas no podrdn superar las prevalecientes en el mercado de deuda
provincial para obligaciones de similares caracteristicas al momento de su

emision (...)".

Asi, observamos que la Provincia de Entre Rios se comprometié con una
tasa de interés del 8,75 % a ocho afios, por un préstamo de 350 millones de

ddlares en 2017 (Resolucién provincial N° 2/2017 — Secretaria de Hacienda).
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La Provincia de Mendoza, se endeudd a una tasa de interés del 8,375% en
un bono a siete afios en el 2016, por 500 millones de délares (Resolucién

provincial N° 130/2016 — Ministerio de Hacienda y Finanzas).

La Provincia de Coérdoba, con varias emisiones de deuda en el mercado,
obtuvo en el afio 2016 una tasa de interés del 7,125% por 725 millones de délares
emitidos a cinco afios de vencimiento y, una tasa de 7,45% por la emisién de 500

millones de ddlares en el afio 2017 a siete afios de vencimiento.

La Provincia de Chubut obtuvo por la colocacién 50 millones de délares a
un plazo de siete afios en mayo de 2016 (Decreto provincial N° 541/2016), una
tasa de 8,875% y, poco tiempo después, en julio de ese afio, obtuvo una tasa de

interés del 7,75% por 650 millones de délares a diez afios.

La Provincia de Salta se financié al 9,125% de interés anual por la
obtencion de 300 millones de délares a ocho afios de plazo, en el 2016 (aprobado
mediante Resolucion provincial N° 142/2016 — Ministerio de Hacienda y

Finanzas).

La Provincia de La Rioja obtuvo crédito internacional por el monto de 200
millones de ddlares a una tasa del 9,75% en el afio 2017, por deuda a ocho afios

de plazo (aprobado mediante Decreto provincial N° 908/20 16).

La Provincia de Santa Fe, por su parte, tomé crédito internacional con una

tasa de interés del 7% anual en el afio 2017, por un monto de 250 millones de

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argerftings.”
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dolares a seis afios de plazo (Decreto provincial N° 1777/2016) y, por 250

millones a una tasa de 6,9 % de interés a diez afios de plazo en el 2017.

La Provincia de Neuquén obtuvo financiacion externa a una tasa de interés
del 7,875% anual en el afio 2011, a diez afios de plazo por 260 millones de
dodlares. Nuevamente obtuvo financiacion en el afio 2016, a una tasa de interés de
8,265% por 235 millones de dolares a doce afios de plazo (aprobado por

Resolucion N° 217/2016 del Ministerio de Economia e Infraestructura).

La Provincia de Jujuy obtuvo financiacién por 210 millones de délares a
una tasa de interés del 8,625% a cinco afios de plazo, en septiembre de 2017
(Resolucion N° 489-HF-17 del Ministerio de Economia).

Buenos Aires obtuvo financiamiento en el afio 2016 por 1250 millones de
dolares a ocho afios de plazo a una tasa de interés del 9,125%, para a posterior,
obtener financiacién en el afio 2017 por 750 millones de délares a seis afios al

6,50% de interés anual y por 750 millones de ddlares al 7,875% de interés a diez

afios de plazo.

De lo expuesto se observa, que la variacion que tienen las tasas de interés
obtenidas por las diferentes Provincias tomadoras de crédito internacional,
obedece a la par de las causas mencionadas, también al monto del crédito a
obtener, las experiencias previas de la provincia en el mercado respectivo y el
contexto econémico mundial al momento de realizar la transaccion, todas

variables que determinan la complejidad del anélisis de la tasa impuesta.
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Sin perjuicio de lo afirmado, por intermedio del anélisis comparativo de
las tasas explicitadas, se observa que, cotejando la tasa de interés obtenida por la
Tierra del Fuego con las logradas por otras Provincias tomadoras de crédito, con
similares caracteristicas en cuanto al monto y experiencia crediticia en el

mercado, aquellas resultan semejantes.

Asi, tenemos que la Provincia de Entre Rios tomé deuda a una tasa de
interés de 8,75% anual, la Provincia de Salta al 9,125% anual, La Rioja al 9,75%
anual, Neuquén al 8,265% y Jujuy al 8,625% anual, todas tasas aproximadas a la
obtenida por la Provincia de Tierra del Fuego del 8,95% anual, tal como surge del
Anexo I que forma parte del presente y conforme a la manda del articulo 12 de la

Ley provincial N° 1132.
Desde otra arista, se observa los siguientes gastos:
Por la colocacion bajo la par la pérdida representa U$S 2.780.000.-

El proceso de ejecucién de distribucién de Bonos Globales, ha sido
explicado por el sefior Marcos E. WENTZEL, en representacién de Puente
Hermanos, mediante Nota del 31 de mayo de 2017 (obrante a fs. 469/470 del
expte. TCP — VL N° 74/2017, a modo de respuesta al requerimiento N° 5
formulado mediante Resolucién Plenaria N° 132/2017), que se transcribe a
continuacién en forma integra, dada la complejidad y especificidad de la

operatoria:

“El proceso de armado de libro y fijacién de tasa de interés y precio

de una emision es extenso y estd sujeto a negociaciones con el me ado, que
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toman en cuenta las variables macroeconémicas globales al momento de
ejecutar la transaccién, asi como las cuestiones inherentes a Latinoamérica en
general, y a Argentina y Mercados Emergentes en particular. En este sentido, el
proceso de fijacion de precio de una transaccién comprende una negociacion
con los tenedores constante, buscando lograr un dptimo equilibrio entre la

construccion del precio y la demanda que permita armar un libro de érdenes y

adjudicar la emisién,
En este contexto, el proceso ocurre de la siguiente manera:

- Road show: se visitan a los inversores institucionales (se destacan
fondos de inversion de real money, hedge funds y aseguradoras) a efectos de dar

a conocer las caracteristicas del emisor y los detalles del bono.

- IPT: hacia el final de las reuniones con inversores, y a efectds de
conocer la demanda estimada de inversores institucionales, se decide un proceso
de ejecucion del 'pricing’ (determinacién de rendimiento) y, consecuentemente,
se anuncia una 'charla inicial de precio’ (en inglés IPT o Initial Price Talks) que
constituye una indicacién de tasa 'a negociar'y que se determina en virtud de los
comentarios recibidos por parte de los inversores interesados en adquirir los

bonos del emisor.
- Indicaciones de Interés: a continuacion del anuncio del IPT, se

reciben las intenciones de interés ('IOIs’) de los inversores en lo que respecta a

probable monto a adquirir y tasa estimativa solicitada para adquirir esa suma.
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- Construccion de libro: la recepcién de las intenciones de interés
permite construir una demanda estimada a cierto nivel de tasa. Esta informacién
proporciona un panorama para definir si existe la profundidad de mercado para

lanzar una guia de precio firme para una colocacién firme de bonos.

- Indicacion de Precio; puja con mercado: definido que existe
profundidad de demanda, se envia una indicacién firme de rendimiento
(Guidance) a efectos de comenzar la recepcién de érdenes ciertas de inversores.
Dichas drdenes ciertas permiten conocer la demanda estimada para adquirir el
bono y la tasa con menor margen de error. En virtud del volumen de érdenes
recibidas, se analiza si existe espacio para revisar a la baja o a la alta la
estimacion de la tasa. En el supuesto de un libro con un elevado nivel de
ordenes, se intenta revisar el rendimiento a la baja (precio a la alta) hasta el
nivel en que se sostiene la demanda que permite cerrar la transaccién con el
tamario objetivo (size). En el supuesto de un libro que no haya logrado alcanzar
el adecuado nivel de érdenes, se intenta revisar el rendimiento a la alta (precio a
la baja) o se decide retirar del mercado sin avanzar con la transaccién (con la

consecuente afectacion del nombre y crédito del emisor).

- Anuncio de transaccidn, 'pricing': revisado el rendimiento a la baja
(precio a la alta), se analiza el volumen de érdenes que estdn dispuestas a
mantener un libro determinado a una tasa consensuada y se anuncia la
transaccion a efectos de verificar el volumen de las 6rdenes en firme por los
inversores y la alocacién buscada. Dado el limitado volumen de emision, los
inversores suelen incrementar (en la jerga, 'inflar') el volumen de su orden a
efectos de evitar el prorrateo en la adjudicacion. Luego de confirmado el

volumen preciso de las drdenes en firme por los inversores y determinado el

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argentinas
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rendimiento, se declara 'PRICED' la transaccién lo que equivale a 'cerrar' el
volumen, rendimiento y precio de emisién de los bonos. En este contexto, es
habitual la ejecucioén de las transacciones con ‘precio de emisién’ por debajo de
la par, lo que permite marcar un cupén de rendimiento inferior, obteniendo
menos fondos de la liquidacion. Esta es una herramienta que los emisores
pueden utilizar para disminuir el monto de los pagos de interés reduciendo el

importe de fondos a recibir al momento de la liquidacién de la emisién primaria.

En el caso de la Provincia de Tierra del Fuego, Antdrtida e Islas del
Atldntico Sur, la emisién fue cerrada revisando el rendimiento a la alta, y el
precio a la baja, resultando en una transaccion con un cupén de 8,95%, y un
precio de 98,610%, significando un rendimiento equivalente a 9,25%. El
descuento de precio es habitual en el mercado internacional, significando una
disminucion del monto total recibido por el Emisor, comparable a una

amortizacion anticipada de capital, en este caso equivalente a USD 2.779.770”.

Lo expuesto en la misiva, explicaria la disminuciéon del importe
patrimonial original, basado en la venta bajo la par, en relacién con el importe
pretendido. Sin perjuicio de ello, se observa una diferencia de monto entre lo
dicho en aquella nota (v. fs. 469/470 del expte. TCP — VL N° 74/2017) y el
importe efectivamente rendido a fojas 3225 (del expte. N° 11384-EC/2016), en el

que se visualiza una diferencia en la venta a la par de 230 délares.
*  Wire to Bank of NyM US$S 4.475.000.-

Respecto del pago al Bank of New York Mellon por U$S 4.475.000 (Ver el

resumen de cuenta de fs. 3227/3228), entenderiamos que se efectud en concepto
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del monto necesario para asegurar que la “Debt Service Reserve Account”
(Cuenta de Reserva para el Servicio de la Deuda) se encuentre Totalmente
Fondeada, conforme lo definido en el Contrato de Fideicomiso (ver seccién 3.7
-fs. 2777 del expte. N° 11384-EC/2016-, “The Debt Service Reserve Account
Funds”). No obstante, atento a que ello no ha sido afirmado al responder los
requerimientos de la Resolucién Plenaria N° 132/2017, entendemos necesario que

el Ministerio de Economia se expida y dé las justificaciones necesarias.

*  Wire to Puente (¥) U$S 2.404.655,25.-
Constancias de transferencia efectuadas acorde a la nota de

instruccion enviada por la Provincia.
- El monto anterior se desagrega de la siguiente forma:

a) US$S 1.000.000 representativo de la comision (ver “The Local
Placement Agreement” y “the Applicable Provincial Regulations”. Ver también
la factura de fs. 3232, del expte. N° 11384-EC/2016);

b) U$S 106.217,07 representativo del “Road Show” y gastos del
ofrecimiento (ver section 7 del “Purchase Agreement”, “The Local Placement
Agreement”y “the Applicable Provincial Regulations”. Ver también la factura de
fs. 3232, del expte. N° 11384-EC/2016);

c) U$S 1.298.438,18 en concepto de gastos y tarifas agregados,
indicados seguidamente (segiin section 7 del “Purchase Agreement” y el
“Applicable Provincial Regulations”, conforme detalle del “Schedule A”):

- U$S 413.057,26 (0,2%) a Holland & Knight LLP

(obligacion contraida por la Provincia a fs. 3091 del
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expediente N° 11384-EC/2016, sin indicacién de monto. Ver
la factura de fs. 3233);

US$S 195.232,48 (0,1%) a Bruchou, Ferndndez Madero &
Lombardi (obligacion contraida por la Provincia a fs. 3091
del expediente N° 11384-EC/2016, sin indicacién de moﬁto.
No obstante, las facturas de fs. 3236/3237 figuran en pesos,
por los montos de $2.052.131,32 (del 10/04/17) 'y
$1.012.201,94 (del 22/12/2016-); -
U$S 362.027,24 (0,18%) a Linklaters LLP (obligacién
contraida por la Provincia a fs. 3091 del expediente N°
11384-EC/2016, sin indicacién de monto. Ver la factura de
fs. 3234);

US$S 200.000 (0,1%) a Cabanellas, FEtchebarne, Kelly
(obligacion contraida por la Provincia a fs. 3091 del
expediente N° 11384-EC/2016, sin indicacién de monto. Ver
la factura de fs. 3235); o
U$S 22.500 a The Bank of New York Mellon (Ver la factura

de fs. 3240 como comisiéon anual por ser el Indenture

Trustee, Registrar and Paying Agent Fee).

US$S 74.500 a Hogan Lovells US LLP (obligacién contraida
por la Provincia a fs. 3091 del expediente N° 11384-
EC/2016, sin indicaciéon de monto. Ver la factura de fs.
3238);

U$S 9.075 a Perez Alati, Grondona, Benites, Arntsen &

Martinez de Hoz (obligacion contraida por la Provincia a fs.
3091 del expediente N° 11384-EC/2016, sin indicaciéon de
monto. Ver la factura de fs. 3239);
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- U$S 22.046,20 a Tavarone, Rovelli, Salim & Miani
(obligaciéon contraida por la Provincia a fs. 3091 del
expediente N° 11384-EC/2016, sin indicacién de monto. Ver
la factura de fs. 3241).

De la comparacién entre la operatoria llevada adelante por la Provincia de
Tierra del Fuego y otra provincias del pais, se advierte que se han suscripto
similares contratos, para la operatoria de emisién y colocacién de titulos de deuda

externa y que se adjunta como Anexo II del presente Informe.

También se destaca que las organizaciones y estudios juridicos de Estados
Unidos y de la Argentina con los que contrataron otras Provincias, coinciden con
los contratados en la toma de deuda de Tierra del Fuego (conforme surge del

Anexo II referido).

Asi, vemos que el Estudio Juridico Brouchou Fernandez Madero &
Lombardi, fue contratado en la obtencién de la deuda de las Provincias de

Neuquén, Buenos Aires, La Rioja, Santa Fe y Entre Rios.

Por su parte, el Estudio Tavarone, Rovelli Salim & Miani, fue contratado

en la toma de deuda por parte de la Provincia de Cérdoba, La Rioja y Chubut.

El Estudio Cabanellas Etchabarne & Kelly fue contratado en la toma de
deuda de las Provincias de Buenos Aires, Chubut, Jujuy, Neuquén, Mendoza y
Entre Rios.
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Asimismo, el Estudio Holland & Knight LLP fue contratado en la toma de
deuda de las Provincias de Chubut, Jujuy, Mendoza y Entre Rios.

El Estudio Perez Alati, Grondona, Benites, Arntsen & Martinez de Hoz fue

contratado en la toma de deuda de las Provincias de Chubut y Jujuy.

También el Estudio Linklateers LLP tuvo participacién en la toma de

deuda de las Provincias de Mendoza y Entre Rios.

En lo que respecta al fiduciario y agente de pago, el Bank of New York

Mellon fue contratado por las Provincias de Jujuy, La Rioja y Mendoza.

El Bank of New York Mellon Luxemburgo particip en la toma de deuda

de las Provincias de Jujuy, La Rioja y Mendoza.

Por ultimo, Puente Hermanos S.A. intervino en la toma de deuda de las
Provincias de Neuquén, Cérdoba, La Rioja y la Ciudad Auténoma de Buenos

Aires.

Ahora bien, tal como fuese advertido al identificar pormenorizadamente
los pagos efectuados por la Provincia de Tierra del Fuego, es de relevancia
destacar que no todos los montos abonados surgen de los contratos suscriptos,
sino unicamente de la documentacién que estipula el pago (factura). En otras
palabras, en algunos contratos se estipul6 la obligacién de pago sin especificar la
suma que se abonaria por dicha contratacion y, el monto en definitiva, surge de la

propia factura de pago.
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A modo de excepcién, por el expediente N° 12622-EC/2016 tramité la
contratacion de Bruchou y Holland, advirtiéndose discrepancias, en principio,
entre los montos acordados y los finalmente abonados. Asi, corresponderia

solicitar las explicaciones respectivas.

También se pact6 la retribucion, con indicacion del monto a cancelar, en
los siguientes contratos: a) en el caso del Banco de Valores S.A., en su caracter
de fiduciario en el Contrato de Fideicomiso Argentino con Fines de Garantia; b)
con Puente Hnos. S.A. y UBS Securities LL.C, se estipularon las comisiones, en
los contratos de colocacién nacional e internacional (con excepcién de los gastos

de “road show”).

Sin perjuicio de lo expuesto en los dos parrafos precedentes, teniendo en
cuenta que no se habrian pactado los montos en las demas contrataciones, es
factible realizar un andlisis comparativo con lo abonado por otra jurisdiccién en

el proceso de toma de deuda.

En este sentido, la Provincia de Cérdoba, al tomar deuda en el mercado
internacional por la suma de trescientos cincuenta millones de délares (U$S
350.000.000), en el afio 2016, mediante el Decreto provincial N° 1250/2016 (que
se adjunta como Anexo III del presente), aprob6 en concepto de gastos variables
y fijos totales hasta la suma de tres millones seiscientos setenta y ocho mil

ochocientos cuarenta y cuatro délares estadounidenses (U$S 3.678.844).

* UBS Securities LLC Honorarios y Gastos U$S 606.754,10.-

(fees and expenses)
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a) U$S 500.000 representativo de la administracién y comisién por
suscripciéon como Comprador Inicial (de conformidad con la seccién 3.b del
“Purchase Agreement” y “the Applicable Provincial Regulations”. Ver también
la factura de fs. 3226);

b) US$S 106.754,10 representativo del “Road Show” y gastos del
ofrecimiento (segun section 7 del “Purchase Agreement” y “the Applicable

Provincial Regulations”. Ver también la factura de fs. 3226).

Conforme a la informacién insertada precedentemente, se verifica al
18 de abril de 2017 (emisién del 17 de abril), la siguiente diferencia entre lo
acreditado en la cuenta (cuyos datos bancarios que la identifican obran a fs. 458
del expte. N° TCP VL N° 74/2017 y la copia simple del extracto bancario a fs.
3229 del expte. N° 11384-EC/2016) y lo que deberia figurar como depositado

(también conforme a lo indicado en la “Instruction Letter”):

* Saldo S/UBS Securities al 18/04 U$S 189.733.590,65.-
» Saldo Banco Tierra del Fuego al 18/04 US$S 189.733.565,65.-
(C/C U$S N° 21800000342876)
DIFERENCIA USS 25,00.-

Conclusiones:
En apretada sintesis, los suscriptos estimamos que las rogatorias de los incisos 1 a 6

del punto A), se encuentran razonablemente cumplimentadas.

Sin perjuicio de lo anterior, se destaca que:
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* No se verifica la cancelacién de la obligacién asumida con la calificadora de

riesgo, sugiriéndose requerir el expediente respectivo por el que tramitd el
pago.

* A través del expediente N° 12662/EC/2016, se contraté a BROUCHOU Y
HOLLAND por la suma de doscientos sesenta mil délares (U$S 260.000,00),
siendo que, conforme las constancias de los expedientes analizados en el

presente informe, se abon6 mas de seiscientos mil délares (U$S
600.000,00).-

* La contratacion de Puente Hermanos, que tramité por el expediente N°
14481-EC/2016, estipuld un monto que no coincide con lo finalmente

abonado.

* Ladiferencia detectada entre la suma indicada en la nota de fojas 469/470
del expte. TCP — VL N° 74/2017 y el importe efectivamente rendido a
fojas 3225 del expte. N° 11384-EC/2016, por la venta bajo la par.

* No es clara la razén por la que se aboné al Bank of New York Mellon la
suma de U$S 4.475.000, no obstante suponer que aseguré que la Cuenta
de Reserva para el Servicio de la Deuda, se encuentre Totalmente
Fondeada.

* Se desconoce la justificacién del pago de U$S 22.500 a The Bank of New
York Mellon (Ver la factura de fs. 3240).

* No coincide la suma acreditada en cuenta (a fs. 458 del expte. N° TCP VL
N°®74/2017 y la copia simple del extracto bancario a fs. 3229 del expte. N°
11384-EC/2016), en comparacién con el monto indicado por UBS
Securities LLC (a fs. 3225 del expte. N° 11384-EC/2016).

“Las Islas Malvinas, Georgias, y Sandwich del Sur son y serdn Argentin
39



Por lo tanto, se estima pertinente solicitar las explicaciones del caso, en funcién de

los reparos anteriores.

Asimismo, atento, a la obligacién prevista en el articulo 3.3 del Contrato de Control
de Cuenta y Prenda, se recomienda solicitar que se remitan las copias de todos los

resumenes mensuales concernientes a las Cuentas a la Provincia.

REQUERIMIENTO:

B- ASPECTOS INHERENTES AL ENDEUDAMIENTO Y CAPACIDAD DE
REPAGO:

1- Andlisis prospectivo de la capacidad de repago del Gobierno Provincial,
teniendo en cuenta los ingresos adicionales que se obtendrian de la colocacién o
inversiones del dinero obtenido a los efectos de no sostener stocks ociosos, asi como
también de la realidad que dicha operacion financiera genera en relacién al shock
de disminucion de recursos (regalias) que no podrdn ser utilizados para gastos
corrientes y toda otra consideracion que corresponda, indicando las principales

premisas, estimaciones o proyecciones tenidas en cuenta para dicho andlisis.

2- Cdlculo realizado a los efectos de analizar que los recursos que la
provincia obtiene por regalias y que a partir de la operatoria serdn destinados en la
proporcion que corresponda a garantizar el repago de la operatoria, son suficientes
a tal fin.

3- Situacion actual, luego de la presente operatoria, de la capacidad de
endeudamiento de la provincia en relacion a los limites establecidos por la

Constitucion Provincial, Art. 70.
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ANALISIS:

Respecto del punto B)1, 2, 3: Se ha recibido extensa documentacién e

informacion la cual requiere un andlisis posterior. No obstante expresa el sefior
Ministro de Economia que las reservas estimadas son suficientes para garantizar

el repago de la operacion.

REQUERIMIENTO:

C- ASPECTOS INHERENTES A LA REGISTRACION DE _LAS
OPERACIONES:

(OBLIGACIONES DE LA CONTADURIA GENERAL Y TESORERIA GENERAL
DE LA PROVINCIA)

1- En relacion al TITULO III de la Ley de Administracién Financiera N°
495, art. 67, indicar el grado de cumplimiento a la fecha en relacién a establecer
los planes que garanticen la correcta programacién, utilizacién y control de los

medios de financiacion que se obtengan mediante operaciones de Crédito Ptiblico.

2- Documentacion respaldatoria de la registracion de las operaciones y
cumplimiento del art. 67 inc. h) de la Ley 495 asi como la planificacién de la
registracion de las diferentes etapas que comprenden la presente operatoria.
(Emision de deuda, aplicaciones financieras temporales, inversién de los fondos
obtenidos con afectacion especifica en las obras autorizadas por la Legislatura,

- servicios de la deuda, amortizacion de intereses y capital, etc.)

3- En relacion al punto B-1- anterior corresponde a la Tesoreria General de la

Provincia coordinar con el Banco de la Provincia de Tierra del Fuego la
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administracién de la liquidez del Sector Piblico Provincial en cada coyuntura
economica, fijando politicas sobre mantenimiento y utilizacién de los saldos de
caja, todo en funcion de lo establecido en la Ley de Administracién Financiera N°

495, Titulo 1V, art.72, inc.i), por lo que se solicita informe de los avances al

respecto.

4- Informe de opinidn previa segtn inc j) del mismo articulo en relacién a la
inversion temporal de los fondos obtenidos del programa de emisién de Titulos de

Deuda de la Provincia.

ANALISIS:

Respecto del punio C)1: La respuesta brindada no expresa el grado de

cumplimiento de lo solicitado.

Respecto _del punto C)2: Se incorpora como respuesta reportes del SIGA,

respecto de:
* Registracion del recurso;
* Programacion financiera de los titulos en doélares;
* OP por proveedor, correspondientes al registro de la prima de emisién de
los Titulos Piblicos.
No obstante y dado que la respuesta fue realizada con fecha 31/07/2017

corresponderia realizar nuevos requerimientos a la fecha.

Respecto del punto C)3 y C) 4: Del andlisis a la respuesta brindada, se constata
que no responde a lo solicitado, por lo cual se sugiere intimar a la Sra. Tesorera

General de la Provincia.
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CONCLUSION FINAL:

En virtud de todo lo expuesto y en caso de compartir criterio, corresponderia
realizar NUEVOS REQUERIMIENTOS LEGALES, CONTABLES Y
PRESUPUESTARIOS A SABER:

A la Contaduria General solicitar:
1. Visto el articulo 12 de la Ley provincial N° 1132 y el Decreto provincial N°
363/2017, por cuyo articulo 1° se crea el Programa de Emisién de Titulos de

Deuda de la Provincia de Tierra del Fuego AelAS, se requiere:

a) Registracién contable de la emisién de deuda por u$s 200.000.000,00.

Fecha, numero de asiento, c6digo siga de cuenta contable, tipo de cambio

utilizado.

b) Registracién contable de los gastos relacionados por u$s 10.266.434,35,
dada la diferencia existente entre el monto obtenido por la emisién de los
Titulos de deuda y el monto ingresado en fecha 18/04/2017 por u$s
189.733.565,65 en la cuenta bancaria N° 21800000342876 del Banco

Provincia de Tierra del Fuego como ser :

1. descuento de precio u$s 2.779.770,00;

2. gastos bancarios The Bank of New York Mellon u$s 4.475.000,00;

/
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3. gastos intermediarios Puente Hnos. u$s 2.404.655,25;

4. gastos UBS Securities LLC u$s 606.754,10;



A su vez indicar expediente relacionado a tales efectos, fecha, mimero de asiento,

codigo SIGA de cuenta contable, tipo de cambio utilizado.

2.

3.

4.

5.

Registracion contable de las amortizaciones ocurridas el 17 de julio, el 17 de
octubre segtin lo pactado originalmente respecto de la fecha, niimero de asiento,

codigo siga de cuenta contable, tipo de cambio.

Visto el expediente N° 14481-EC/2016 donde se adjudica la licitacién a Puente
Hnos S.A. por u$s 1.125.000,00, se solicita se indique procedimiento y las
aclaraciones que estime corresponder respecto del pago total realizado por u$s
2.404.655,25, a dicha firma por parte del Gobierno Provincial, dado lo

establecido en el punto 1. b) anterior.

En atencion a la operacién que consistié en la suscripcion de dos Letras del
Tesoro en Ddlares; una por 118.086.946 dolares con vencimiento el 15 de
diciembre y otra por 51.015.580 ddlares con vencimiento el 26 de marzo de
2018, se solicita registracion contable, fecha, nimero de asiento, cédigo siga de

cuenta contable, tipo de cambio utilizado.

Visto los débitos bancarios que a continuacion se detalla se solicita se indique
registracion contable, orden de pago, fecha, nimero de asiento, cdigo SIGA de

cuenta contable, tipo de cambio utilizado:
o en fecha 15/06 por la suma de U$S 6.241,38;

o en fecha 25/09 por la suma de U$S 117.409.126,93 y US$S
50.318.197,76;

o en fecha 10/10 por la suma de U$S2.549.575,00;
o en fecha 20/10 por la suma de U$S1.035.877,76;

o en fecha 25/10 por la suma de U$S 40.000,00;
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o en fecha 30/11 por la suma de U$S 16.399,07.

En caso de que estime corresponder indicar el procedimiento respectivo, a fin de que
la cuenta contable relacionada a los movimientos bancarias se encuentre actualizada
y conciliada con la cuenta bancaria N.° 21800000342876 del Banco Provincia de

Tierra del Fuego.

A la Secretaria de Promoci6n y Desarrollo solicitar:

1. En atencion a la operacién que consisti6 en la suscripcién de dos Letras del
‘Tesoro en Dolares; una por 118.086.946 ddlares con vencimiento el 15 de
diciembre y otra por 51.015.580 ddlares con vencimiento el 26 de marzo de
2018, se solicita se indique tratamiento presupuestario respecto de los

ingresos y egresos de fondos.

A la Tesoreria General solicitar:

1. Del andlisis efectuado se verifican débitos en la Cuenta Bancaria N°
21800000342876 del Banco Provincia de Tierra del Fuego, por lo que se
solicita se indique niimero de expediente, orden de pago y libramiento
correspondiente a tales efectos de los siguientes débitos visualizados en el

reporte siga D3:

a) en fecha 15/06 por la suma de U$S 6.241,38;

b) en fecha 25/09 por la suma de U$S 117.409.126,93 y U$S 50.318.197,76;
C) en fecha 10/10 por la suma de U$S2.549.575,00;

d) en fecha 20/10 por la suma de U$S1.035.877,76;
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e) en fecha 25/10 por la suma de U$S 40.000,00;

T) en fecha 30/11 por la suma de U$S 16.399,07;

Al Ministerio de Economia

Atento a la obligacién prevista en el articulo 3.3 del Contrato de Control de

Cuenta y Prenda, se solicite que remita las copias de todos los restimenes mensuales

concernientes a las Cuentas a la Provincia.

2. Se remitan los expedientes N° 12663/EC/2016 (Calificadora de Riesgo), N°

12662/EC/2016 (Estudio Juridico Asesor — Brouchou-Holland) y N°
14481/EC/2016 (Wire to Puente).

. Ante la falta de verificacién de la cancelacién de la obligacién asumida con la
calificadora de riesgo, se requiere el expediente respectivo por el que tramitd

el pago.

. Se informe si la Provincia instruy6 a las Concesionarias de Areas, para
que realicen los pagos futuros de regalias a la Cuenta de Garantia (creada
por el contrato de fideicomiso y controlada por el Banco de Valores S.A.),
conforme lo previsto en el Contrato de Fideicomiso Argentino con Fines
de Garantia. En su caso, se acompafien copias de las notificaciones

respectivas.

5. Se soliciten las explicaciones del caso, en funcién de los siguientes reparos:

a) A través del expediente N° 12662/EC/2016, se contrat6 a BROUCHOU Y
HOLLAND por la suma de doscientos sesenta mil délares (U$S 260.000,00), siendo

que, conforme las constancias de los expedientes analizados en el presente informe,

se abono6 mas de seiscientos mil délares (U$S 600.000,00).

46



"TRIBUNAL DE CUENTAS

Provineia de Tierra del F{zz&go, Amndarticda ——— “ D& TIERABEL FUER
e Islas del Atldntico Sur ANTARTIDE
Repiihlica Argentina E1SEAS SELATLANTICE S0

“2017 — Afios de las Energias Renovables”

b) La contratacién de Puente Hermanos, que tramité por el expediente N° 14481-

EC/2016, estipul6 un monto que no coincide con lo finalmente abonado.

c) La diferencia detectada entre la suma indicada en la nota de fojas 469/470 del
expte. TCP — VL N° 74/2017 y el importe efectivamente rendido a fojas 3225 del
expte. N° 11384-EC/2016, por la venta bajo la par.

d) No es clara la razén por la que se aboné al Bank of New York Mellon la suma de
U$S 4.475.000, no obstante suponer que asegur6 que la Cuenta de Reserva para el

Servicio de la Deuda, se encuentre Totalmente Fondeada.

e) Se desconoce la justificacién del pago de U$S 22.500 a The Bank of New York
Mellon (Ver la factura de fs. 3240).

f) No coincide la suma acreditada en cuenta (a fs. 458 del expte. N° TCP VL N°
74/2017 y la copia simple del extracto bancario a fs. 3229 del expte. N° 11384-
EC/2016), en comparacién con el monto indicado por UBS Securities LLC (a fs.
3225 del expte. N° 11384-EC/2016).

Es todo en cuanto informamos.

Ushuaia, 20 de diciembre de 2017.

C.Pleo irdoBAHB% i
. LOCKER AUDITOR FISCAL I, Pablo Esteban GENNA

- Abogads Tribunal de Cuentas de la Provincia Rboga

MatiNe 720 ¢ MtN?aHo
atyN° 720 CPAU TOF at. N? 782 CP
TRIBUKAL DF CUENTAS DE LA PROVINE 4 Tribunal de Cuentas d: g ;(Doznc;a

Dra.
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