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DICTAMEN N° 060 - F.E. 2020-
SENOR MINISTRO DE ECONOMIA Y CREDITO PUBLICO.

L . El Subcontador General a/c de la Contaduria
General, a instancia del Ministerio de Economia y Crédito Piblico, solicita Ia

intervencion de esta Fiscalia de Estado en el expediente de referencia que tramita por

ante el Ministerio de Economia y Crédito Publico y la Subsecretaria de Coordinacién

Financiera en el marco del articulo 4° inciso h) de la Ley II N° 255 que tiene por

objeto la restauracion de la sostenibilidad de la Deuda Péblica Provincial de acuerdo

a las circunstancias de hecho, actos administrativos y disposiciones legales

habilitantes que paso a mencionar en los apartados siguientes (v., Nota N° 721
CGP/2020 a fojas 479).-

Teniendo en cuenta que por aplicacién del
articulo 14 la Ley Organica de ésta Fiscalia de Estado “el dictamen del Fiscal de
Estado constituye la ultima etapa del procedimiento administrativo y que la remision
de las actuaciones a dictamen fiscal debe ser con todos los informes técnicos
correspondientes”, entiendo que la oportunidad y condicién, en el presente
expediente, se ha cumplido en debida forma tal como se desprende del pase N° 549-
EC de fojas 475.-

1.) Tal como lo adelantara ut supra se
requiere la intervencién de esta Fiscalia de Estado en el marco del inciso h) del
articulo 4° de la Ley II N° 255 en cuanto dispone que previo a la suscripcién de
contratos con entidades financieras que presten los servicios enumerados en los
incisos precedentes (misma Ley) se debe dar intervencién a la Fiscalia de Estado y a

la Contaduria General de la Provincia.-
2.) En este caso el instrumento que motiva

‘ I

la intervencién y opinién del Organismo recae sobre el Proyecto de la Carta Oferta o

T2, | Carta Mandato dirigida por la firma UBS Securities LLC (e “Asesor”) a la

g0

e Provincia del Chubut (la “Provincia”).-

A mayor abundamiento de la lectura del
apartado que contiene la “Descripcion General” del proyecto de la carta. rflandato la
firma UBS Securities LLC (UBS) procura acordar los términos y COIIdlClOI\eS' para

i 1&%“ actuar como (i) agente coordinador para ¢l disefio, organizacion, estructuracién y

; i a operacién de
ejecucién en el mercado internacional de capitales de una op

reestructuracién y/o refinanciacion ylo administracién de pasivos yhu obtencién de

«Reestructuracion”) respecto de (A) los bonos

consentimientos y/o canjes (12
o 4 con vencimiento en 2026 y (B) los bonos ’

garantizados de la Provincia al 7,750% .
con vencimiento en 2023 (conjuntamente, los |

garantizados de la Provincia al 8,875%
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tipo de operaciones que 5¢2 necesario obtener o ]
remi € ’
Recstructimaeion, 18 «Transaccion”). A todo evento me ctura de |,

descripcion general de la carta oferta agregada 2 fojas 458 y @ las conSideraCiOnes
efectuadas en el ultimo parrafo de Ja Nota N° 295 /2020 EC del Sefior Ministrg de

Economia de fojas 477.-
3.) De los antecedentes aportados se puege

.modificatorio del Decreto N° 122/2020-, |,

constatar que por el Decreto 329/2020
rior (UBS Investment Bank segin la razén socig)

firma citada en el parrafo ante
empleada en el texto del decreto), fue designada para que, por S 0 a través de syg

afiliadas y/o subsidiarias y/o de su respectiva casa matriz y/o controlante, actiie como

agente de las operaciones a realizarse en ¢l mercado de capitales (v., Decreto No

122/20 a fojas 363/366 y decreto N° 329/20 a fojas 452/453).-
4) La vista viene precedida de [a

intervencién del Sefior Contador General de la Provincia sobre algunos de los
aspectos contenidos en el Proyecto de la Carta Oferta o Carta Mandato que la firma
UBS Securities LLC (el “Asesor”) dirige a la Provincia del Chubut (la “Provincia”).-

En concreto, la Contaduria General de la
Provincia desarrolla en cuatro (4) apartados algunos planteos relacionados con “los
gastos totales” y “las comisiones por asesoramiento” correspondientes a la
restructuracién y a la potencial emision individualizadas, en el Proyecto de Carta
Oferta detallados en la Nota N° 710/20 CGP del 12 de Agosto del corriente afio,
como acépites (i) y (ii) a cuya lectura me remito por razones de claridad (v., a fojas

X

476 apartados a. al d. inclusive de la Nota 710/20 CGP).-

A su turno, el Sefior Ministro de Economia
y Crédito Piblico, mediante la Nota N° 295/2020 EC del 13-08-2020, contesta el
pedido de informe y desarrolla el detalle de los gastos y alcance y relacionado con las
comisiones (0,10%) fijadas en los puntos (i) y (ii) del capitulo de las Comisiones de
la carta oferta. Sin perjuicio de las aclaraciones formuladas manifiesta que a los
efectos de otorgar mayor claridad a la Carta Mandato que enviara UBS ha solicitado 2
la entidad financiera la eliminacién el inciso (ii) “Comisién por Emisién” toda veZ
que la misma solo se devengaria en el caso que se emitiera un nuevo bono qué
proporcionara fondos frescos a la Provincia.-

5.) En otro aspecto, y previo a emitir una

opinién sobre la cuestién concreta que viene en consulta, estimo oportuno dejar

A
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[sentado que tanto el procedimiento de contratacién directa como las razones de
oportunidad mérito y conveniencia invocadas para la sancién del Decreto N°
329/2020 quedan fuera de la:competencia y ponderacién por parte de esta Fiscalia de
Estado.-

6.) Ahora bien, a los efectos de contestar la
vista que se corre a este Organismo de la Carta Oferta o Carta Mandato en primer
lugar he de sefialar que conforme la Nota N° 187/20 D.G.C. y F (10/08/2020) las
actuaciones, con el proyecto de la Carta Oferta consensuado con UBS, son elevadas a
la intervencién de la Direccién General de Asesorfa del Ministerio del Ministerio de
Economia y Crédito Piblico (v., instrumento a fojas 458/470 inclusive).- ‘

A su turno, se pronuncia el Director General
de la Asesorfa del Ministerio por el Dictamen N° 113/20 DGAL que obra a fojas
472/474 a cuya lectura me remito por razones de brevedad y claridad en el que aborda
el desarrollo de algunos de los aspectos de la Carta Oferta. Pondera, sin formular
reparo alguno.-

Asimismo estimo oportuno dejar sentado a
titulo ilustrativo que por el articulo 1° del Decreto N° 122/20 (10/02/20), se
encomendé al Ministerio de Economia y Crédito Publico la realizaciéon de
opetaciones de crédito piblico en el mercado de capitales que resulten necesarias en
el marco de los articulos 62 y 64 de la Ley II N° 76 y/o cualquier otra normativa que
resulte aplicable a los fines mencionados en el mencionado decreto.-

El mismo articulo que vengo comentando
agrega que la encomienda implica, incluyendo pero no limitando, la determinacién de
los términos y condiciones financieras que se consideren convenientes en cada
oportunidad, la aprobacion de aquellos procedimientos de seleccion y contrataciones
| quetesulten necesarias a los efectos de la implementacion de dichas operaciones, la
operatoria y la aprobaci6n de documentos relacionados, asi como la elaboracion,
aprobacion y actualizacién de cualquier documento necesario para la operacién.

Por su parte el articulo 5° el Poder Ejecutivo
autoriza al Ministerio de Economia y Crédito Publico a aprobar y/o suscribir

(incluyendo el uso de firma facsimil) todos los contratos, documentos y certificados

que resulten necesarios para la elaboracién y puesta en funcionamiento de las

operaciones encomendadas mediante el articulo 1°.-
Finalmente corresponde destacar que con la

sancién de la Ley I N° 255 de la Honorable Legislatura de la Provincia el Poder

Ejecutivo, el Ministerio de Economia y Crédito Publico y la Subsecretaria de

Coordinacién Financiera permite poner en marcha toda la operacién financiera.-
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f) Designar instituciones financieras para
que actiien como coordinadores en la estructuracién.

g) Designar instituciones financieras para
que actien como agentes colocadores y/o en la ejecucién de las operaciones de
crédito publico y/o para que actiien en la administracién de manejo de pasivos y/o
emisién de nuevos tftulos en el marco de lo establecido en el inciso a) del presente.

h) Aprobar y suscribir contratos con
entidades financieras para que presten los servicios enumerados en los incisos
precedentes, previéndose para ello el pago de comisiones en condiciones de mercado,
las que en ningun caso podran superar el CERO COMA UNO POR CIENTO (0,1%)
por todo concepto del monto efectivamente canjeado y/o reestructurado. En ningin
caso, los gastos totales irrogados por estas y otras contrataciones de agentes
vinculados con las operaciones que por la presente se autorizan podran ser superiores
al sesenta por ciento (60%) de lo devengado en ocasién de la emisién de cada uno de
los titulos a ser reestructurados.

En forma previa a la suscripcion se dard
intervencion a la Fiscalia de Estado y Contaduria General.

i) Preparar y registrar titulos publicos
emitidos en virtud del inciso €) del presente articulo ante los entes regulatorios y/u

organismos de control ylo autoridades competentes de los mercados de capitales

internacionales.
j) El dictado de las normas reglamentarias o

aclaratorias que establezcan los términos y condiciones de las operaciones que surjan

por aplicacién de la presente ley;
A su turno el articulo 5° establece que: La
presente autorizacién estd referida exclusivamente a la restauracién de la

sostenibilidad de la deuda publica provincial actual y bajo ningiin aspecto a la

contrataciéon de nuevos endeudamientos que signifiquen la obtencién de recursos

adicionales y el articulo 6°: Todos los actos, contratos y operaciones que se realicen
como consecuencia de lo dispuesto en la presente ley se encontrardn exentos del pago

de todos los impuestos, tasas y contribuciones provinciales existentes y a crearse en el

futuro.-
8.) Ahora bien, la carta Oferta o carta

Mandato de la firma UBS Securities LLC que convoca la intervencién de la Fiscalia

de Estado ademds de contener una descripcion general de la misma a fin de acordar

los términos y condiciones para actuar como agente coordinador para el disefio,

organizaci6n, estructuracion y ejecucion en el mercado internacional de capitales de
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la rescision o terminacion del presente acuerdo, completa una transaccion
sustancialmente similar a la Potencial Emisién en ese plazo con otro(s) asesor(es) que
no sea el Asesor, la Provincia deber4 pagar al Asesor la Comisién por Emision (€l
“Periodo de Exclusividad por Potencial Emisién”).

También desarrolla o establece que los Gastos, que la
Provincia pagaré, sin perjuicio de que se complete o no la Transaccién, tales como
todos sus gastos directos debidamente documentados y relacionados con las tareas
efectivamente realizadas en el marco de la Transaccién, incluyendo, sin limitacion
(salvo que se indique lo contrario): (i) honorarios estimados netos de retenciones, mas
gastos e IVA en caso de corresponder de (a) US$310.000 de los asesores legales en
cuanto a las leyes del estado de Nueva York del Asesor (la firma Shearman &
Sterling; y (b) US$37.500 de los asesores legales en cuanto a las leyes de la
Repiiblica Argentina del Asesor (la firma Bruchou Ferndndez Madero & Lombardi),
asumiendo que las tareas a cargo de ellos no se veran incrementadas en forma
significativa fuera de lo habitual por cuestiones no controladas por ellos; (ii) gastos de
traslado, incluyendo pasajes aéreos y otros gastos de transporte, alojamiento y
comunicaciones y gastos relacionados del viaje de marketing (roadshow) a ser
incurridos por funcionarios y asesores de la Provincia y el Asesor estimados, que sean
razonables y debidamente documentados, entre US$100.000 y US$150.000 y otros
gastos out-of-pocket hasta un monto de US$15.000, en la medida que sean razonables
y debidamente documentados; (iii) todas las tasas publicas u otras cargas, si las
hubiere, en las que pudiera incurrir la Provincia como resultado de las presentaciones
que pudieran llevarse a cabo ante los organismos de gobierno responsables por la
autorizacién de la Transaccion; (iv) impuestos, tasas y demds tributos que graven la
Transaccién objeto de la presente; (v) todos los gastos, honorarios, comisiones
(incluyendo los honorarios legales) de los demé4s agentes que presten servicios en la
’]:ransaccién, seglin corresponda, incluyéndose pero no limitandose a, Fiduciario
(Indenture Trustee), fiduciario del fideicomiso en garantia local, Agente de Pago y
Agente de Registro, Agente de Deposito, cualesquier gastos de la Bolsa de
Luxemburgo y de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires y/o de cualquier otro
sistema y/o mercado de oferta o cotizacién, impresiones, impresion de prospectos,
traducciones, mensajeria, Calificadoras de Riesgo, sistemas operativos utilizados para
realizar la transaccion tales como DTC/Cusip Fee, Net-Roadshow, etc.. y (vi) todos
los demds gastos a ser incurridos por los funcionarios de la Provincia que sean
razonables, debidamente documentados y debidamente autorizados.-

También desarrolla o establece, ademés de la Comisidn,

las comisiones y los gastos, cldusulas de confidencialidad y condiciones en cualquier
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2020 (el “Asesoramiento a Bonistas” gentina el dfa 22 de abril de

T —— ). El Asesor ha concluido que el Asesoramiento
presenta un conflicto de interés para asumir el rol de Asesor con

i:::)ecG:;lz;:n:T:“:’ ::zs:tr:enni‘:io'en consideracién que ciertos empleados
) ajando en el Asesoramiento a Bonistas
l‘ea-hza-l'él'f tareas para el Asesor en relacién a este Acuerdo. En relacién a dichas
contrataciones, el Asesor informa a la Provincia que en sus actividades comerciales,
el Grupo UBS aplica reglas, politicas y procedimientos, incluyendo politicas de
independencia, disefiadas con el objeto de asegurar que los directores, funcionarios y
empleados involucrados en una tarea realizada por un miembro del Grupo UBS
(incluyendo este acuerdo) no estén influenciados por ningin interés u obligacién que
esté en conflicto. Sin perjuicio de la aplicacién de las politicas y procedimientos
mencionados precedentemente, en el caso que un potencial conflicto de interés se
materialice en el futuro, el Asesor informard a la Provincia sobre el potencial
conflicto y se compromete a trabajar junto con la Provincia para implementar
medidas que eliminen el potencial conflicto.
El Asesor declara conocer y acepta que la
Provincia debera obtener autorizacién de la legislatura provincial a fin de: (i) llevar
adelante la Potencial Emisién e (ii) incluir, en los documentos pertinentes, conforme
se referencia en la seccion “Condiciones”, la aceptacién de la ley del Estado de
Nueva York, Estados Unidos de América, y la jurisdiccién de los tribunales

estaduales y federales ubicados en la ciudad de Nueva York, Estados Unidos de
América.

Finalmente establece el Plazo de duracién del

Acuerdo v Periodo de Cobertura. Sobre tales elementos del convenio o mandato

prescribe que el presente acuerdo expirard autométicamente el 31 de diciembre de
2020. Sin embargo, se aclara que las disposiciones incluidas en los apartados
“Indemnidad” (incluyendo el Anexo A), “Comisiones”, “Gastos” y “Ley aplicable y
Jurisdiccién” mantendrdn su vigencia incluso con posterioridad al término del
acuerdo e incluso si no se llevara a cabo ninguna de las propuestas.

En cuanto a la Ley aplicable y Jurisdiccién no se

encuentra observacién alguna en tanto S€ ajusta a la Ley que habilita al Poder

Ejecutivo a la prérroga de la Jusrisdicion.-

Lo expuesto en relacion con la cldusula de
indemnizacion resulta aplicable 2 la clausula de Rescisién en cuanto expone que el

Asesor podré rescindir el presente acuerdo en cualquier momento, sin necesidad de




e ambos casos,mediara

. Provin

también 12 y .

alegar causa alguna, como asi | ot Lo8 disposiciones contempladas baj,, log
do tal de '

ool ‘ 9« s .
notificacion escrita informan » «Cjertas Declaraciones:, IndemmzaCI(Sn”
- »  “Gastos .
apartados “Comisiones G ’ «Ley Aplicable” Permanecers,

% :snosiciones” Y
(incluyendo el Anexo A), “Otras Dispos

: te acuerdo.
, cision del presen _
vigentes aun después de la res 9,) Recomiendo al Ministerio de Economia y Crggy

. ntamente con la Subsecretaria de Coordinacién F‘naHCiera,

Publico para que, jun

adopte todos los recau ;
i fculo

ineamientos establecidos en el art . .

lineamient Oferta o Carta Mandato-, que S€ firmen las comisiones que se fijen g,

incluido Carta Oferta o

° los gastos totales de agent
cido en el inciso h.) del articulo 4°y que los g gentes

lcance para velar por el cumplimiento estricto de los
dos asua

de la Ley y que entre todos los contratg .

al tope estable . . ‘
establec
vinculados por las contrataciones sé justen al porcentaje maximo ido por ¢]

inciso h del articulo 4° citado.- S

En suma, luego de repasar las disposiciones legaleg
de aplicacién (decretos y leyes citadas) y los informes de los 6rganos competentes de]
Ministerio de Economia y Crédito Publico y de la Contaduria General de Ia
Provincia, estoy en condiciones de concluir a modo de adelanto, que el Poder
Ejecutivo de la Provincia del Chubut estd habilitado para dictar las normas
reglamentarias y aclaratorias que fueren necesarias para el cumplimiento de la Ley II
N° 255, el Ministerio de Economia y Crédito Publico y la Subsecretaria de
Coordinacién Financiera estdn habilitados legalmente a realizar todos actos
necesarios para dar cumplimiento a los dispuestos en la misma Ley previstos en los
incisos a.) al inciso h.) del articulo 4° del cuerpo Legal citado. A todo evento debe
tenerse presente el articulo 6° en cuanto declara exento del pago de todos los

impuestos tasas y contribuciones provinciales existentes y a crearse en el futuro
todos los actos contratos y operaciones.-

10.) Téngase por contestada la vista en el marco de las
facultades otorgadas a esta Fiscalia de Estado previstas en el

concordantes de la Ley V- N° 96 (Antes Ley N°
y conforme la intervencién prevista en el \ltim,
N° 255.-

FISCALIA DE ESTADO, 19 de Agosto de 2020.-
JCGA/AG.-

articulo 7° y
5117), sus Decretos Reglamentarios
0 pérrafo del articulo 4° de la Ley II

Or. ANDR
FISCA A“,;’gNE
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