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Fideicomiso Financiero “Tarjeta Fértil 
XXV” 

RESUMEN 

Moody’s Local Argentina asigna calificaciones a los valores fiduciarios 
correspondientes al Fideicomiso Financiero Tarjeta Fértil XXV, una 
transacción que será emitida por Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria 
S.A., actuando únicamente en su rol de emisor y fiduciario.

Esta calificación de crédito podría verse modificada ante la ocurrencia de 
cambios en el proceso de finalización de documentos y la emisión de valores 
que se encuentran en estado previo a oferta pública; como así también, 
alteraciones en las características fundamentales de la calificación tales 
como cambios en las condiciones de mercado, proyecciones financieras, 
estructura de la transacción y los términos y condiciones de la emisión o 
información adicional. 

Los valores calificados serán pagados con el flujo de fondos proveniente de 
los activos del fideicomiso, constituidos por carteras granulares de cuentas 
elegibles de tarjetahabientes que generan saldos de tarjeta de crédito 
denominados en moneda local y por préstamos personales cuyas cuotas 
también se deducen de los resúmenes de tarjetas, originados por Fértil 
Finanzas S.A. (“Fértil Finanzas”, la compañía), por un capital cedido de  
ARS  3.152.499.626. Un 29,2% de los préstamos personales de la cartera 
subyacente se compone por créditos que tienen una instrumentación 
puramente electrónica o digital que prescinden de constancias bajo firma 
ológrafa o digital en las solicitudes de suscripción. 

Los VDFA devengan una tasa variable (TAMAR + 100pb.), la cual tendrá un 
límite superior de 75,0% y uno inferior de 40,0%, los VDFB devengan una tasa 
variable (TAMAR + 200pb.), la cual tendrá un límite superior de 77,0% y uno 
inferior de 42,0%, mientras que los VDFC devengan una tasa fija de 30,0%. 

Las tarjetas han sido originadas por Fértil Finanzas, una entidad no financiera 
emisora de tarjetas de crédito en el interior de la Provincia de Buenos Aires, 
con 28 sucursales distribuidas en distintas zonas de la Provincia. Los saldos 
de los resúmenes de las tarjetas se componen principalmente por consumos 
realizados en los comercios adheridos y por préstamos personales originados 
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a través distintos canales como, por ejemplo, en terminales de Red Link o en las sucursales de la compañía. Los saldos 
de las cuentas por consumos de tarjeta y los préstamos personales cedidos al fideicomiso conformaran la única fuente 
de repago de los VDF calificados. 

La estructura de la transacción establece un cronograma de pagos de interés y capital para cada uno de los VDF, 
manteniendo la secuencialidad entre sí (es decir, subordinados). Los flujos excedentes, luego del pago de las cuotas 
fijadas en el cronograma de pagos, serán utilizados para la incorporación de nuevos activos en virtud de lo establecido 
en los documentos de la transacción, excepto en los casos en que se verifique la existencia de algún evento especial 
que conlleve la amortización anticipada de los VDF. 

Los VDFA y VDFB poseen una sobrecolateralización inicial positiva que permite contrarrestar un eventual deterioro de 
la cartera y un fondo de reserva que será constituido con el producido de la colocación por ARS 85 millones, que luego 
será equivalente al próximo servicio de interés teórico de los VDFA. A su vez, la transacción se beneficia de 
determinadas condiciones que, de verificarse, acelerarían el repago de los VDF. Entre ellas, se destaca la cláusula que 
establece que la sumatoria del valor fideicomitido de los créditos con atraso menor a 90 días y del fondo de reserva, 
entre otras disponibilidades, sea superior al 110% del capital remanente de los VDF para que no se active un evento de 
amortización acelerada. Dada la naturaleza del activo cedido y las características de la estructura, la transacción se 
encuentra significativamente expuesta al adecuado desempeño del rol del administrador, que es llevado a cabo por 
Fértil Finanzas. En tal sentido, ante el eventual incumplimiento de sus obligaciones como administrador, se 
perfeccionaría un evento especial que conllevaría la amortización anticipada de los VDF. 

Fértil Finanzas inició sus actividades en 2003 en la ciudad de Lobos, Provincia de Buenos Aires. Actualmente, la 
compañía ofrece su tarjeta de crédito en 28 localidades del interior de la Provincia, con alrededor de 17,7 mil cuentas 
activas y ha participado como patrocinador en varias series de fideicomisos con oferta pública en el mercado local. 

 

Fortalezas crediticias 
→ Trayectoria del fiduciante en el negocio: La compañía viene operando en el sector desde el año 2003 brindando 

financiamiento al consumo. Actualmente, cuentan con una red de sucursales distribuidas en el norte de la 
Provincia de Buenos Aires. Además de su trayectoria en el negocio, la empresa ha participado activamente como 
fiduciante y administrador en 24 series de fideicomisos con oferta pública en el mercado local. 

→ Evolución de la cartera: La cartera total administrada por Fértil Finanzas ha presentado una tendencia creciente 
en términos de stock de saldo de tarjetas, aunque ha evolucionado por debajo de la inflación durante el último año. 
El desempeño histórico observado ha sido consistente a lo largo del tiempo. 

→ Protecciones estructurales: Los VDFA y VDFB poseen una sobrecolateralización inicial positiva que permite 
contrarrestar un eventual deterioro de la cartera y cuentan con un fondo de reserva que será constituido con el 
producido de la colocación. Adicionalmente, dado que se trata de una estructura revolving, los eventos especiales 
condicionan ciertos escenarios de eventual deterioro que podrían resultar en la amortización anticipada de los VDF. 

Debilidades crediticias 
→ Canales de cobranza: La entidad cuenta con diversos mecanismos de cobranza, entre los cuales prevalece la 

cobranza a través de las cajas habilitadas de las sucursales de Fértil Finanzas. Otras alternativas de cobranza 
habilitadas comprenden pagos a través de Red Link, billeteras virtuales y/o por transferencia bancaria. El 100,0% 
de las cobranzas se reciben en cuentas de titularidad de Fértil Finanzas, que asume el rol de administrador y 
agente de cobro, exponiendo a la transacción a riesgo de fungibilidad. Sin embargo, dichas cobranzas deben 
transferirse a la cuenta fiduciaria dentro de los plazos establecidos por la normativa vigente.  
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→ Alta dependencia del administrador/originador: La transacción posee una fuerte dependencia de Fértil Finanzas 
en relación a la originación, administración y cobranza de los activos, como así también a la incorporación de 
nuevos créditos que cumplan con las condiciones establecidas en los documentos.  

Factores que pueden generar una mejora de la calificación 
→ Aumentos sostenidos en los niveles de sobrecolateralización para los VDFB y VDFC. 

Factores que pueden generar un deterioro de la calificación 
→ Cambios adversos en las condiciones generales de la economía como un eventual aumento del desempleo o la 

disminución de nivel del salario real podrían afectar los niveles de morosidad y al desempeño de la cartera 
subyacente. 

→ Riesgos del marco regulatorio que comprende a este tipo de activos. 

 

Principales aspectos crediticios  
La serie XXIV de los Fideicomisos Financieros Tarjeta Fértil es emitida bajo el Programa Global de Emisión de Valores 
Fiduciarios “Fértil Finanzas”. 

Clase 
Monto original  

(ARS) 
% del total 

Sobre- 
colateralización 

Cupón  Vencimiento  

VDFA  1.930.000.000  69,5% 38,8% Variable Oct-2027 
VDFB  300.000.000  10,8% 29,3% Variable Oct-2027 
VDFC  545.000.000  19,6% 12,0% Fijo Oct-2027 
Total 2.775.000.000 100,0%    
Fecha de colocación estimada: octubre 2025. 

Resumen de los activos 

Tipo de activo: 
Cartera de cuentas de tarjetahabientes que generan saldos de tarjeta de 
crédito 

Originador: Fértil Finanzas S.A. 

Monto de capital securitizado: ARS 3.152.499.626 (cartera inicial) 

Fecha de corte de cartera: 01/09/2025 

Duración del período de revolving: 22 meses  

Cantidad de cuentas y préstamos cedidos: 19.242 (cartera inicial) 

Cantidad de deudores: 16.525 (cartera inicial) 

Concentración por jurisdicción: Provincia de Buenos Aires 100% 

% de la cartera con pago voluntario: 100,0% 

Estado de morosidad (01/09/2025): 
100,0% al día (mora < 30 días), según criterios de elegibilidad a la fecha 
de corte. 

Resumen de los pasivos 

Soporte crediticio / reservas: 
Sobrecolateralización inicial positiva para los VDFA y VDFB 
Fondo de reserva 

Número de pagos de interés cubiertos por el 
fondo de reserva: 

1x. Será equivalente al próximo pago teórico de intereses del VDFA, que 
inicialmente será de ARS 123,0 millones. 

Inicio de devengamiento de intereses: 25 de octubre de 2025 
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Pagos de interés VDF: Mensuales, comenzando en noviembre 2025 

Pagos de capital VDF:  Mensuales, comenzando en noviembre 2025 

Fechas de pago: 25 o día hábil inmediato posterior de cada mes 

Estructura de pago: 
Amortizing (cuotas fijas de amortización de acuerdo con el cronograma 
teórico de pagos establecido en los documentos) 

Partes intervinientes 
Fideicomiso: Fideicomiso Financiero Tarjeta Fértil XXV 

Originador / Fiduciante: Fértil Finanzas S.A. 

Fiduciario:  Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A. 

Administrador / Agente de cobro: Fértil Finanzas S.A. 

Organizadores: Adcap Securities Argentina S.A. 

Agente de custodia: Enlaces Comerciales S.A. 

Colocadores: Adcap Securities Argentina S.A. y StoneX Securities S.A. 

 
Historia de securitizaciones del originador 
Número de transacciones precedentes: 24 

Desempeño de transacciones pasadas: 
Las series anteriores a la 22 no han sido calificadas por Moody’s Local 
Argentina. A partir de la 22 inclusive, las series se desempeñaron de 
acuerdo con las expectativas originales de Moody’s Local Argentina. 

Principales diferencias entre esta 
transacción y las precedentes: 

»   Las tasas mínimas y máximas establecidas para los VDF se 
incrementaron en relación a la serie anterior. La sobrecolateralización 
inicial también se modificó. 

Análisis de los activos 
Descripción del producto 

Los activos securitizados se componen por saldos de tarjeta de crédito y por préstamos personales cuya proporción se 
irá modificando a lo largo de la vida de la transacción debido al mecanismo de revolving establecido, lo cual permitirá la 
incorporación de nuevos activos conforme se vayan amortizando. Un 26,8% de la cartera originalmente cedida -en 
términos de valor fideicomitido- se conforma por préstamos personales que se han originado a través de retiros de 
dinero en las sucursales de la compañía, por la aplicación “Fértil Suma” y por retiros de efectivo en cajeros de la Red 
Link. El restante 73,2% corresponde a consumos realizados a través de la tarjeta de crédito, la cual puede ser utilizada 
únicamente en los comercios adheridos. 

Se destaca el rol relevante de Fértil Finanzas en términos del seguimiento de la cartera cedida y de los mecanismos de 
cobranza utilizados para mantener los ratios de cobranza en niveles elevados (Figura 1). En el segmento de consumos 
con tarjeta de crédito, a pesar de observarse cierta mora temprana en las cobranzas, los niveles de recupero son 
significativos. Un aumento en la morosidad por encima de los niveles habituales podría generar dificultades para llevar 
adelante la incorporación de nuevos activos al fideicomiso durante el período de revolving, a pesar de que el fiduciante 
cuenta con la alternativa -sin estar obligado- de reemplazar activos que se encuentren en mora. 
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FIGURA 1: Evolución de ratios de cobranza de los consumos con tarjeta de crédito 
Cartera total 

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Fértil Finanzas S.A. 

Tanto para la obtención de la tarjeta de crédito como para los préstamos personales, la compañía establece un 
esquema de scoring para dar de alta las cuentas. Este esquema tiene como criterios de aprobación: (i) ser mayor de 18 
y menor de 78 años; (ii) verificación de la autenticidad de los documentos que justifiquen la situación laboral y/o 
previsional; (iii) inexistencia de embargos; (iv) antigüedad laboral superior a 4 meses; (v) nivel de ingresos mínimos; (vi) 
la situación crediticia del cliente en el sistema financiero no debe superar la situación 2 del BCRA y no debe tener 
cheques rechazados con multa impaga; entre otros requisitos establecidos por la compañía. Además, se verifica la 
información de contacto y los datos identificatorios del cliente como domicilio, teléfonos y documento de identidad.  

La tarjeta puede ser utilizada en los comercios adheridos para la adquisición de productos de primera necesidad como 
alimentos, entre otros. No obstante, tanto la tarjeta como los préstamos personales también son utilizados para la 
adquisición de bienes durables, con la posibilidad de realizar compras en cuotas. Los préstamos pueden ser devueltos 
en hasta 24 cuotas fijas mientras que, para los consumos con tarjeta de crédito, la compañía cuenta una política de 
pago mínimo establecida.  

Existen incentivos por parte del tarjetahabiente de mantenerse al día con el pago de la tarjeta con el fin de continuar 
utilizándola, aunque su desempeño puede verse afectado por eventuales variaciones en el salario real y/o un cambios 
en el nivel de desempleo.  

La recaudación se canaliza principalmente a través de las sucursales de Fértil Finanzas. Además, se encuentran 
habilitados canales alternativos como la plataforma PAGAR de Red Link, la propia aplicación de la compañía (Fértil 
Suma), la billetera de Mercado Pago, la billetera de Cuenta DNI y por transferencia bancaria.  

Por la naturaleza de la transacción y las características del activo subyacente, este fideicomiso cuenta con una elevada 
exposición al administrador, función que será llevada adelante por Fértil Finanzas. A modo de ejemplo, entre las 
funciones que realiza el administrador con relación a los activos cedidos, se incluyen la generación mensual de los 
resúmenes de tarjetas, el procesamiento diario de las cobranzas percibidas, seguimiento y conciliación de cobranzas de 
forma diaria y las gestiones relacionadas con el recupero de las cuentas que ingresan en mora. Consecuentemente, un 
eventual reemplazo de la entidad podría generar demoras significativas hasta tanto se reestablezca la cobranza de los 
activos subyacentes, afectando principalmente a los tramos más subordinados en primer lugar. La cartera inicial y las 
subsiguientes se cederán a una tasa de descuento de 75,0%. En caso de que se produzca un reemplazo y sustitución, el 
fiduciario deberá notificar a los deudores y a los agentes de recaudación para redireccionar los flujos remanentes de 
los activos subyacentes. Como aspecto positivo, se destaca la trayectoria de Fértil Finanzas administrando este tipo de 
activos como así también su posición competitiva en la zona en la que opera. 
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Políticas de cobranza 

Prácticas de mora temprana: 

En primera instancia y de forma previa al vencimiento, se realizan 
contactos a modo de recordatorio. Una vez pasado el vencimiento se 
llama a la totalidad de los casos que no hayan abonado. La compañía 
terceriza la gestión de cobranza a través de un call center especializado 
que contacta a los tarjetahabientes a través de diversos canales 
(llamados telefónicos, mensajes de texto, entre otros).  

Prácticas de mora tardía: 

Reciben el mismo tratamiento que la mora temprana pero con mayor 
intensidad y con responsabilidad compartida por las sucursales de Fértil 
Finanzas con el objetivo de evitar que se alcance una gestión 
extrajudicial y/o judicial. Caso contrario, se formaliza a través de una 
notificación formal solicitando la inmediata regularización de la deuda. 

Tiempo de recupero estimado: 
Según comportamiento histórico, se observa un recupero significativo de 
la morosidad temprana en el pago de tarjetas de crédito, mientras que en 
los préstamos personales, la tasa de recupero es más baja.  

Desempeño de cartera histórica 
El volumen de cobranzas mensual ha evolucionado por encima de la tasa de inflación que, a agosto 2025, registró una 
variación anual del 33,6% vs. un crecimiento de los niveles de cobranza en el mismo período de 160,6% i.a. para el 
segmento de préstamos y de 143,9% i.a. para el de tarjetas de crédito. Las tarjetas comprenden aproximadamente el 
78,0% de la originación de Fértil Finanzas, mientras que los prestamos representan en promedio el 22,0% restante 
(Figura 2). No obstante, la composición de la cartera cedida inicialmente comprende una mayor proporción de 
préstamos personales. 

FIGURA 2: Evolución de la originación según segmento 
Cartera total 

 

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Fértil Finanzas S.A. 

Desempeño del segmento de consumo con tarjetas de crédito (excluyendo préstamos personales) 
La compañía establece como período de gracia un día luego del vencimiento para el pago mínimo de la tarjeta de 
crédito y, pasado ese día de gracia se procede a la inhabilitación de la tarjeta. Debido a este rígido requisito para la 
cobranza, se puede ver un buen desempeño en las mismas, notándose que alrededor de un 72,3% -en promedio- se 
mantienen sin atraso (Figura 3). 
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FIGURA 3: Estado de morosidad de la cartera según stock de deuda mensual 
Cartera total 

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Fértil Finanzas S.A. 

 
En lo que respecta a la evolución de la morosidad de la cartera de tarjetas de crédito se destaca que, al tratarse de 
información dinámica, el ratio de morosidad puede verse afectado por las fluctuaciones en el stock de deuda que 
surgen de la cancelación y originación por la utilización habitual de las tarjetas. Asimismo, este efecto podría verse 
amplificado por dos factores: (i) el crecimiento real (emisión de nuevas tarjetas de crédito); y (ii) el crecimiento nominal 
por el efecto de la inflación. A fin de reducir la incidencia de dichos efectos se ha calculado la morosidad ajustada por 
tiempo. Dado el comportamiento histórico de la cartera, se observa que hay un significativo recupero de los atrasos 
tempranos. 

FIGURA 4: Evolución de los incumplimientos de la cartera total administrada por Fértil Finanzas 
Información dinámica – Cartera total (tarjetas de crédito) 

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Fértil Finanzas S.A. 
 

Desempeño del segmento de préstamos personales 
En comparación con el desempeño de la tarjeta de crédito, los créditos tienen un desempeño más débil, mostrando 
niveles de mora temprana que alcanzan niveles de alrededor del 16,0% (Figura 5) y presenta menores tasas de recupero. 
Los clientes pueden tomar préstamos en el acto en cualquier hora del día gracias a la aplicación Fértil Suma, además 
de los otros canales de originación habilitados, por un plazo de hasta 24 cuotas fijas en pesos, mensuales y 
consecutivas. La inhabilitación de la tarjeta de crédito por no pagar el pago mínimo dentro del período de gracia no 

0

500

1.000

1.500

2.000

2.500

01
-2

2

02
-2

2

03
-2

2

04
-2

2

05
-2

2

06
-2

2

07
-2

2

08
-2

2

09
-2

2

10
-2

2

11
-2

2

12
-2

2

01
-2

3

02
-2

3

03
-2

3

04
-2

3

05
-2

3

06
-2

3

07
-2

3

08
-2

3

09
-2

3

10
-2

3

11
-2

3

12
-2

3

01
-2

4

02
-2

4

03
-2

4

04
-2

4

05
-2

4

06
-2

4

07
-2

4

08
-2

4

09
-2

4

10
-2

4

11
-2

4

12
-2

4

01
-2

5

02
-2

5

03
-2

5

04
-2

5

05
-2

5

06
-2

5

07
-2

5

08
-2

5

AR
S 

M
ill

on
es

Sin Atraso Sit 1 Sit 2 Sit 3 Sit 4

0,0%

5,0%

10,0%

15,0%

20,0%

25,0%

0

500

1.000

1.500

2.000

2.500

01
-2

2

02
-2

2

03
-2

2

04
-2

2

05
-2

2

06
-2

2

07
-2

2

08
-2

2

09
-2

2

10
-2

2

11
-2

2

12
-2

2

01
-2

3

02
-2

3

03
-2

3

04
-2

3

05
-2

3

06
-2

3

07
-2

3

08
-2

3

09
-2

3

10
-2

3

11
-2

3

12
-2

3

01
-2

4

02
-2

4

03
-2

4

04
-2

4

05
-2

4

06
-2

4

07
-2

4

08
-2

4

09
-2

4

10
-2

4

11
-2

4

12
-2

4

01
-2

5

02
-2

5

03
-2

5

04
-2

5

05
-2

5

06
-2

5

07
-2

5

08
-2

5

AR
S 

M
ill

on
es

Sin Atraso Sit 1 Sit 2 Sit 3 Sit 4 % > 30
% > 60 % > 90 % > 30 ajustado % > 60 ajustado % > 90 ajustado



 
 

8 6 DE OCTUBRE DE 2025 Fideicomiso Financiero Tarjeta Fértil XXV    

 

Argentina 

tiene implicancias en los préstamos ya que este concepto no forma parte del concepto de pago mínimo que tiene la 
compañía. 

FIGURA 5: Mora a más de 30 días – Cartera histórica 
% Saldo original 

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Fértil 
Finanzas S.A. 

FIGURA 6: Mora a más de 90 días – Cartera histórica 
% Saldo original 

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Fértil 
Finanzas S.A. 

FIGURA 7: Mora a más de 180 días – Cartera histórica 
% Saldo original 

 
Fuente: Moody’s Local Argentina en base a datos provistos por Fértil Finanzas S.A. 

 

Condiciones de elegibilidad de los créditos 
Se considera una cuenta elegible a las cuentas de los tarjetahabientes que, al momento de la fecha de determinación 
cumplen con las siguientes características: 

→ Corresponden a tarjetas de crédito que están vigentes y respecto de las cuales el Fiduciante no ha recibido 
denuncias de fraude, hurto, robo, pérdida o destrucción, ni cuestionamiento fundado y válido por parte del 
tarjetahabiente de conformidad con los artículos 27 y 28 de la Ley 25.065; 

→ Corresponden a tarjetahabientes con al menos una liquidación paga; 

→ No registran atraso superior a 30 días en cada fecha de determinación. Haber sido originado por el Fiduciante 
conforme con sus normas de originación, las normas aplicables al Fiduciante para este tipo de operaciones, y las 
Pautas de Elegibilidad que se detallan en el Anexo I; 
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Determinación de los supuestos 

A los fines de la modelización, hemos determinado un supuesto de pérdida esperada tomando en consideración la 
composición y maduración de la cartera cedida inicialmente, como así también las posibles carteras subsiguientes 
producto del mecanismo de revolving, sobre la base de la información histórica e incorporando las expectativas de 
Moody’s Local Argentina en virtud del contexto actual. 

Adicionalmente, se ha determinado un múltiplo de pérdida esperada (“múltiplo EL”) considerando la cantidad, calidad y 
relevancia de los datos históricos, la experiencia de Fértil Finanzas en la originación de los préstamos y tarjetas de 
crédito, la volatilidad histórica de las pérdidas observadas, el plazo promedio de los activos securitizados, los riesgos 
de contraparte y la vida remanente de la cartera vigente. Moody’s Local Argentina ha utilizado un supuesto de prepagos 
en línea con lo observado en el comportamiento histórico de activos similares. 

Análisis de la estructura 
Esquema de la estructura 

1. Fértil Finanzas S.A. emitió tarjetas de crédito cuyas cuentas y préstamos personales fueron asignados al Fideicomiso Financiero
Tarjeta Fértil XXV, establecido en Argentina de acuerdo con Código Civil y Comercial de la Nación (Ley 26.994).
2. El Fiduciario emitió VDF que son respaldados por los activos subyacentes. La transacción posee un esquema de amortización
progresivo y secuencial, y efectúa adquisición de nuevas cuentas con el flujo remanente en cada período.
3. Los recursos de la emisión fueron utilizados para pagar a Fértil Finanzas el precio correspondiente por los préstamos personales y
saldos de cuentas subyacentes. Los fondos de gastos y de reserva se constituyen con el flujo proveniente de la colocación del
Fideicomiso Financiero.
4. Los tarjetahabientes abonan sus cuotas a través de distintos canales de cobranza que luego remiten la recaudación a Fértil
Finanzas. Posteriormente, los fondos son transferidos a la cuenta fiduciaria dentro de los plazos correspondientes.
5. La información relativa a las cobranzas diarias pertenecientes al fideicomiso está a disposición del fiduciario al fin de cada día de
acuerdo a los arts. 23 y 25 del Cap. IV, Título V de las Normas NT 2013 y modificatorias.
6. El Fiduciario aplica las cobranzas recibidas al pago de los intereses y al capital de los títulos, y el excedente a la adquisición de
nuevas cuentas.

Rosario Administradora 
Sociedad Fiduciaria S.A.

(Fiduciario)
Fondo de Reserva

Deudores Inversores

Fértil Finanzas S.A. 
(Originador y Fiduciante)

Fideicomiso Financiero 
Tarjeta Fértil XXV

VDF
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Resumen de la estructura 
→ Pago de interés y capital: Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A. (Emisor y Fiduciario) emitirá tres

clases de Valores de Deuda Fiduciaria (VDFA, VDFB y VDFC), denominados en pesos y respaldados por una
cartera granular de cuentas elegibles de tarjetahabientes que generan saldos de tarjeta de crédito y préstamos
personales denominados en moneda local, originados por Fértil Finanzas S.A. La estructura de pagos es
amortizing y secuencial. Los VDF reciben pagos mensuales de interés y capital.

→ Gastos del fideicomiso: Los gastos ordinarios del Fideicomiso se encuentran definidos en los documentos de
transacción y serán afrontados con el fondo de gastos. El mismo será integrado inicialmente con el producido
de la colocación. Para cubrir los eventuales gastos que excedan el monto disponible en el fondo mencionado,
se utilizarán flujos de la cobranza de la cartera cedida.

→ Fondo de gastos: El fiduciario retendrá del producido de la colocación la suma de ARS 1.5 millones para la
integración del fondo de gastos. El mismo será utilizado para cubrir los gastos del fideicomiso.

→ Fondos de reserva: El fiduciario retendrá del producido de la colocación la suma de ARS 123,0 millones para la
integración del fondo de reserva. Luego será equivalente al próximo servicio de interés teóricos a tasa máxima
de los VDFA; una vez cancelados los VDFA, será equivalente a ARS 300 mil, hasta la cancelación de los VDFB.

La transacción cuenta con ciertos eventos especiales que mitigan parcialmente eventuales situaciones que podrían ser 
disruptivas para el funcionamiento del fideicomiso y el consecuente repago de los VDF. Entre los eventos más 
relevantes se destaca que la sumatoria del valor fideicomitido de los créditos con atraso menor a 90 días y del fondo de 
reserva, entre otras disponibilidades, fuera inferior al 110% del capital remanente de los VDF, entre otras condiciones. 
En caso de producirse alguna de los eventos especiales, se procederá a suspender el revolving y cancelar 
anticipadamente los VDF con la cartera subyacente remanente.  

Asignación de pagos establecidas1 
En cada fecha de pago, los fondos existentes en la cuenta fiduciaria se destinarán conforme se estipula a continuación, 
y con el siguiente grado de prelación y subordinación: 

Hasta tanto no estén totalmente cancelados 
los VDFA: 

Una vez cancelados los VDFA, y durante la vigencia de los 
VDFB 

(i) Para reponer cualquier deficiencia en el fondo de gastos y para
integrar (o reponer cualquier deficiencia en) la cuenta de
contingencias;
(ii) para reponer cualquier deficiencia en el fondo de reserva;
(iii) al pago de los Intereses atrasados de los VDFA, de
corresponder;
(iv) al pago de los Intereses de los VDFA correspondientes a la
fecha de pago;
(v) al pago de amortizaciones de los VDFA correspondientes a la
fecha de pago.

(i) Para reponer cualquier deficiencia en el fondo de gastos y para
integrar (o reponer cualquier deficiencia en) la cuenta de
contingencias;
(ii) para reponer cualquier deficiencia en el fondo de reserva;
(iii) al pago de los Intereses atrasados de los VDFB, de
corresponder;
(iv) al pago de los Intereses de los VDFB correspondientes a la
fecha de pago;
(v) al pago de amortizaciones de los VDFB correspondientes a la
fecha de pago.

1 La asignación de pagos exhibida anteriormente se encuentra resumida. Para información más detallada referirse al Suplemento de Prospecto y 
contrato de Fideicomiso. 
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Una vez cancelados los VDFB, y durante la vigencia de los VDFC 
(i) Para reponer cualquier deficiencia en el fondo de gastos y para integrar (o reponer cualquier deficiencia en) la cuenta de
contingencias;
(ii) para reponer cualquier deficiencia en el fondo de reserva;
(iii) al pago de los Intereses atrasados de los VDFC, de corresponder;
(iv) al pago de los Intereses de los VDFC correspondientes a la fecha de pago;
(v) al pago de amortizaciones de los VDFC correspondientes a la fecha de pago;
(vi) una vez cancelados en su totalidad los Valores de Deuda Fiduciaria, al reintegro al Fiduciante del importe que resulte equivalente 
al fondo de gastos y al fondo de reserva inicial que no hubiere sido devuelto de conformidad con lo establecido en los documentos
de la transacción;
(vii) sólo en el supuesto que el administrador ejerciere el derecho de adelantar fondos, a abonar a este último una suma equivalente
a los gastos deducibles adelantados por el administrador;
(viii) al pago de la comisión del administrador, en caso de que la misma no hubiere sido cobrada por el administrador, en caso de
corresponder; y
(ix) la sobreintegración, así como cualquier otro remanente que se produjere por un menor insumo de gastos, el pago de una tasa de
interés bajo los VDF inferior a la proyectada, o cualquier otro motivo, será transferido al Fideicomisario

Participantes de la transacción2 
Fiduciario – Rosario Administradora Sociedad Fiduciario S.A. 
En el año 1997 nace como Sociedad Gerente de Fondos Comunes de Inversión “Rosario Administradora S.A. Sociedad 
Gerente de Fondos Comunes de Inversión”. Por Asamblea Unánime del año 2002 modifica su objeto social con el 
propósito de desempeñarse como sociedad fiduciaria de fideicomisos financieros y cambia su denominación social 
comenzando a operar, a partir de entonces, bajo el nombre de Rosario Administradora Sociedad Fiduciaria S.A 
(“Rosfid”). El capital de la referida tiene como accionistas al Mercado Argentino de Valores S.A. en un 52,5% (“MAV”), 
Matba Rofex S.A. en un 42,5% y la Bolsa de Comercio de Rosario el 5,0%. 

Rosario Fiduciaria es un participante activo en el mercado local de finanzas estructuradas, especialmente con 
transacciones relacionadas con el sector agropecuario y compañías localizadas en la misma región. 

Fiduciante, Administrador y Agente de Cobro – Fértil Finanzas S.A. 
Fértil Finanzas inició sus actividades en 2003 en la Ciudad de Lobos, Provincia de Buenos Aires, como proveedora de 
una tarjeta de crédito (cerrada) con alcance regional, la cual puede utilizarse en más de 3.500 comercios adheridos de 
distintos rubros comerciales. La empresa se encuentra registrada como proveedor no financiero de crédito y como 
proveedor de servicios de pago bajo la órbita del BCRA.  

Actualmente, la compañía posee 28 sucursales distribuidas en el interior de la Provincia de Bueno Aires y tiene 
alrededor de 17.700 cuentas activas. La compañía ha participado como patrocinador en 24 series de fideicomisos con 
oferta pública en el mercado local.  

2 Información de los participantes en base a los documentos de la transacción 
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Otras Consideraciones 
Consideraciones legales 
El Código Civil y Comercial de la Nación (Ley 26.994) regula la securitización en Argentina. Un fideicomiso implica la 
transferencia de la propiedad sobre ciertos bienes al fiduciario para que los administre de acuerdo a las condiciones 
establecidas en cada contrato de fideicomiso.  

Bajo la ley argentina, los activos en el fideicomiso son considerados de “falencia remota” y poseen un estado separado 
tanto del fiduciario como del fiduciante. Por lo tanto, los activos bajo el fideicomiso no son sujeto de acciones 
individuales o colectivas de los acreedores del fiduciario o del fiduciante. 

Asimismo, el Fiduciante se encuentra alcanzado por la Ley 25.065 de Tarjetas de Crédito y por las normas dictadas por 
el BCRA en materia de tarjetas de crédito.  

Riesgos operativos 
Las cobranzas correspondientes al fideicomiso percibidas por el fiduciante deben ser transferidas a la cuenta fiduciaria 
dentro de los plazos establecidos por la normativa vigente. Por lo tanto, podría haber hasta algunos días de exposición 
al riesgo de fungibilidad de fondos con el administrador y agente de cobro. 

Cuenta fiduciaria e inversiones elegibles 
La cuenta fiduciaria se mantendrá abierta en una entidad financiera desde el inicio de la transacción. En cuanto a los 
fondos depositados en la cuenta fiduciaria, estos pueden ser invertidos por el fiduciario de acuerdo con lo establecido 
en los documentos de la transacción. El vencimiento de estas inversiones debe tener en cuenta las fechas de pago de 
los servicios para los cuales los fondos líquidos serán usados.  

Monitoreo 
Moody’s Local Argentina efectúa el monitoreo de la transacción para asegurarse de que continúe desempeñándose de 
la manera esperada, incluyendo chequeos de las calificaciones relacionadas y la revisión de los informes periódicos de 
desempeño y reportes sobre la cuenta fiduciaria y las inversiones temporales, de corresponder. 
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Información Complementaria 

Tipo de calificación / Instrumento 
Calificación 

actual 
Perspectiva  

actual 
Calificación 

anterior 
Perspectiva 

anterior 

Fideicomiso Financiero “Tarjeta Fértil XXV” 
Valores de Deuda Fiduciaria Clase A (VDFA) AAA.ar (sf) - - - 

Valores de Deuda Fiduciaria Clase B (VDFB) A.ar (sf) - - - 

 Valores de Deuda Fiduciaria Clase C (VDFC) BB-.ar (sf) - - - 

Información considerada para la calificación. 

→ Borradores de los documentos de la transacción (Suplemento de Prospecto y el Contrato de Fideicomiso
Financiero).

→ Información de cartera. La información del corte de cartera está incluida en el suplemento de prospecto.
→ Reportes del Agente de Control y Revisión de series anteriores.

Definición de las calificaciones asignadas. 

→ AAA.ar (sf): Emisores o emisiones calificados en AAA.ar con una calidad crediticia más fuerte en comparación
con otros emisores locales.

→ A.ar (sf): Emisores o emisiones calificados en A.ar con una calidad crediticia por encima del promedio en
comparación con otros emisores locales.

→ BB.ar (sf): Emisores o emisiones calificados en BB.ar con una calidad crediticia por debajo del promedio en
comparación con otros emisores locales.

Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoría de calificación genérica que va de AA a 
CCC, El modificador “+” indica que la obligación se ubica en el extremo superior de su categoría de calificación genérica, 
ningún modificador indica una calificación media, y el modificador “-” indica una calificación en el extremo inferior de 
la categoría de calificación genérica 

Metodología Utilizada. 

→ Metodología de calificación de transacciones de finanzas estructuradas - (18/Dec/2024), disponible en
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
https://www.argentina.gob.ar/cnv 

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusión o recomendación para adquirir, 
vender o negociar los instrumentos objeto de calificación.  

https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/
https://www.argentina.gob.ar/cnv
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