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Se establece un Programa Global de Valores Fidosidenominado PROGRAMA GLOBAL DE FIDEICOMISOS
FINANCIEROS PARA LA EMISION DE CERTIFICADOS DE PARTIPACION Y/O DE VALORES
REPRESENTATIVOS DE DEUDA “LUCAIOLI 1I” (el “Prograra”), del que sera Organizador y Fiduciario Banco
Patagonia S.A., y Fiduciante y Administrador CASAMBERTO LUCAIOLI S.A., con un plazo maximo de dui@t
de 5 afios desde la fecha de autorizacién por laistmNacional de Valores, bajo el que se podrarstitoiir uno o
mas fideicomisos financieros (cada uno de ellos;'Rideicomiso”) respecto de los cuales se emitirtelydra en
circulacion en cualquier momento hasta $ 200.0@(pesos doscientos millones), o su equivalentet&s monedas
de capital de Valores Fiduciarios que seran Ceatifbs de Participacion o Valores de Representatieo®euda,
conforme a la ley 24.441 y Titulo V, Capitulo Iefe las Normas de la Comision Nacional de Valor&\{”) T.O.
2013. Respecto de cada Fideicomiso los Valoresckidas se podran emitir en una o mas Series, § cad de éstas
en una o méas Clases con derechos diferentes (cagaina “Serie” y una “Clase”, respectivamente)PEigrama se
regira por un contrato marco (el “Contrato Marcg'cada Fideicomiso bajo el mismo por un contrajgesmentario
de fideicomiso (el “Contrato Suplementario”). Elgpade los Valores Fiduciarios a sus respectivasatiés (los
“Beneficiarios”), bajo los términos y condicioneseyistas en el Contrato Suplementario correspotelidane en
principio como Unica fuente el Patrimonio Fideictdu, o la parte del mismo que se asigne a un fefidase, y
depende de la circunstancia de que el Fiduciadthaepagos, bajo sus respectivos términos y camks, como
consecuencia de la titularidad en fiducia de ldves fideicomitidos. Los bienes del Organizaddoy del Fiduciario
no responderan por las obligaciones contraidas aerejécucion del Fideicomiso, las que seran saliafec
exclusivamente con el Patrimonio Fideicomitido,foome lo dispone el articulo 16 de la ley 24.441.



EL PRESENTE PROGRAMA NO CUENTA CON CALIFICACION DE RIESGO

Oferta Publica autorizada por Resolucién N° 17.342]e fecha 8 de mayo de 2014 de la CNV. Esta aut@adn soélo significg
que se ha cumplido con los requisitos establecidea materia de informaciéon. La CNV no ha emitido jucio sobre los datos
contenidos en el Prospecto. La veracidad de la infoacion suministrada en el presente Prospecto essgonsabilidad del
Fiduciario y del Fiduciante, en lo que a cada unoespecta, y de los demas responsables contempladedos articulos 119 y
120 de la ley 26.831. Los Directorios del Fiduciariy el Fiduciante manifiestan, con caracter de demtacion jurada, que el

presente Prospecto contiene, a la fecha de su pwalcion, informacién veraz y suficiente sobre tododtho relevante y de tod
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aquella que deba ser de conocimiento del publicovarsor con relaciéon al Programa, conforme las normgvigentes.

ESTE PROSPECTO SERA PUBLICADO EN FORMA REDUCIDA EHN. BOLETIN DE LA BOLSA DE COMERCIO DE
BUENOS AIRES. SU VERSION COMPLETA ESTARA A DISPOS@N DE LOS INTERESADOS EN LAS OFICINAS DEL
FIDUCIARIO, EN LAS DE LOS COLOCADORES QUE SE DESIGN PARA CADA FIDEICOMISO Y EN

WWW.CNV.GOB.AR.

La fecha de este Prospecto es 23 de junio de 2014.



ADVERTENCIAS

LOS VALORES FIDUCIARIOS NO REPRESENTAN UN DERECHO U OBLIGACION DEL FIDUCIARIO
NI DEL FIDUCIANTE, NI SE ENCUENTRAN GARANTIZADOS PO R LOS MISMOS.

LA PRESENTE OPERACION NO CONSTITUYE UN FONDO COMUN DE INVERSION, NI SE
ENCUENTRA ALCANZADA POR LA LEY 24.083.

LA INFORMACION DEL FIDUCIANTE CONTENIDA EN EL PRESE NTE PROSPECTO HA SIDO
PROPORCIONADA POR EL MISMO Y REVISADA DILIGENTEMENT E POR EL FIDUCIARIO, Y ES
PUESTA A DISPOSICION DE LOS EVENTUALES INVERSORES SOLAMENTE PARA SU USO EN
RELACION CON EL ANALISIS DE LA COMPRA DE LOS VALORE S FIDUCIARIOS.

TODO EVENTUAL INVERSOR QUE CONTEMPLE LA ADQUISICION DE VALORES FIDUCIARIOS
DEBERA REALIZAR, ANTES DE DECIDIR DICHA ADQUISICION , Y SE CONSIDERARA QUE ASI LO
HA HECHO, SU PROPIA EVALUACION SOBRE EL FIDEICOMISO Y SOBRE LOS TERMINOS Y
CONDICIONES DE LOS VALORES FIDUCIARIOS, INCLUYENDO LOS BENEFICIOS Y RIESGOS
INHERENTES A DICHA DECISION DE INVERSION Y LAS CONS ECUENCIAS IMPOSITIVAS Y
LEGALES DE LA ADQUISICION, TENENCIA Y DISPOSICION D E LOS VALORES FIDUCIARIOS.

LA ENTREGA DEL PROSPECTO NO DEBERA INTERPRETARSE CO MO UNA RECOMENDACION DEL
FIDUCIARIO, NI DEL FIDUCIANTE, PARA COMPRAR LOS VAL ORES FIDUCIARIOS QUE SE EMITAN
BAJO LOS FIDIECOMISOS QUE SE CONSTITUYAN EN EL MARC O DEL PROGRAMA.

SE CONSIDERARA QUE CADA INVERSOR ADQUIRENTE DE VALO RES FIDUCIARIOS, POR EL SOLO
HECHO DE HABER REALIZADO TAL ADQUISICION, HA RECONO CIDO QUE NI EL FIDUCIARIO, NI

EL FIDUCIANTE Y/O LOS AGENTES COLOCADORES — EN SU CASO-, NI CUALQUIER PERSONA
ACTUANDO EN REPRESENTACION DE LOS MISMOS, HA EMITID O DECLARACION ALGUNA
RESPECTO DE LA SOLVENCIA DE LOS OBLIGADOS AL PAGO B AJO LOS BIENES FIDEICOMITIDOS.

DE ACUERDO A LO PREVISTO EN EL ARTICULO 119 DE LA L EY 26.831, “LOS EMISORES DE
VALORES NEGOCIABLES, JUNTAMENTE CON LOS INTEGRANTES DE LOS ORGANOS DE
ADMINISTRACION Y FISCALIZACION, ESTOS ULTIMOS EN MA  TERIA DE SU COMPETENCIA, Y EN
SU CASO LOS OFERENTES DE LOS VALORES NEGOCIABLES CON RELACION A LA INFORMACION
VINCULADA A LOS MISMOS, Y LAS PERSONAS QUE FIRMEN E L PROSPECTO DE UNA EMISION DE
VALORES NEGOCIABLES, SERAN RESPONSABLES DE TODA LA INFORMACION INCLUIDA EN LOS
PROSPECTOS POR ELLOS REGISTRADOS ANTE LA COMISION NACIONAL DE VALORES” (LOS
“RESPONSABLES DIRECTOS”) AGREGA EL ARTICULO 120 QUE “LAS ENTIDADES Y AGENTES
INTERMEDIARIOS EN EL MERCADO QUE PARTICIPEN COMO OR GANIZADORES O
COLOCADORES EN UNA OFERTA PUBLICA DE VENTA O COMPRA DE VALORES NEGOCIABLES
DEBERAN REVISAR DILIGENTEMENTE LA INFORMACION CONTE NIDA EN LOS PROSPECTOS DE
LA OFERTA. LOS EXPERTOS O TERCEROS QUE OPINEN SOBRE CIERTAS PARTES DEL
PROSPECTO SOLO SERAN RESPONSABLES POR LA PARTE DE DCHA INFORMACION SOBRE LA
QUE HAN EMITIDO OPINION”. LA LEGITIMACION PARA DEMA NDAR, EL MONTO DE LA
INDEMNIZACION Y OTROS ASPECTOS VINCULADOS ESTAN REG ULADOS EN LOS ARTICULOS 121
A 124 DE LA LEY CITADA.

EN EL CASO QUE LOS VALORES FIDUCIARIOS ESTEN DOCUME NTADOS EN CERTIFICADOS
GLOBALES DEFINITIVOS, SIN DERECHO POR PARTE DE LOS RESPECTIVOS BENEFICIARIOS A
SOLICITAR SU CONVERSION A LAMINAS INDIVIDUALES, LAS TRANSFERENCIAS DE
TITULARIDAD Y CONSTITUCION DE DERECHOS REALES SOBRE LOS MISMOS DEBERAN
REALIZARSE DENTRO DEL SISTEMA DE DEPOSITO COLECTIVO QUE ADMINISTRA CAJA DE
VALORES S.A., CONFORME A LA LEY 20.643 Y NORMAS REGLAMENTARIAS. LA CAJA DE
VALORES PODRA COBRAR ARANCELES A LOS DEPOSITANTES POR LA ADMINISTRACION DEL
SISTEMA DE DEPOSITO COLECTIVO, QUE ESTOS ULTIMOS PO DRAN TRASLADAR A LOS
BENEFICIARIOS.



LOS INVERSORES DEBERAN TENER EN CUENTA LAS CONSIDERACIONES DE RIESGO PARA LA
INVERSION QUE SE ENCUENTRAN DETALLADAS EN EL PROSPECTO Y EN LOS SUPLEMENTOS DE
PROSPECTOS RESPECTIVOS.

iNDICE DEL PROSPECTO

|. SINTESIS DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DEL _PROG RAMA

ll. CONSIDERACIONES DE RIESGO PARA LA INVERSION

lIl. DESCRIPCION DEL ORGANIZADOR Y FIDUCIARIO

|V. DESCRIPCION DEL FIDUCIANTE

V. DESCRIPCION DEL AGENTE DE CUSTODIA

VI. TRATAMIENTO IMPOSITIVO

VII. ASESORES LEGALES, AUDITORES Y ASESORES IMPOSITIVOS

VIIl. COLOCACION Y NEGOCIACION DE LOS VALORES FIDUC _IARIOS

[X. CONTRATO MARCO

L
SINTESIS DE_LOS TERMINOS Y CONDICIONES DEL PROGRAMA GLOBAL DE_FIDEICOMISOS
FINANCIEROS PARA LA EMISION DE CERTIFICADOS DE PART ICIPACION Y/O DE VALORES
REPRESENTATIVOS DE DEUDA “LUCAIOLI II”

La siguiente sintesis del Programa debe leerse gt la informacién mas detallada que aparecastran
Secciones del presente Prospecto, las que lo ¢onditen su totalidad y a las cuales esté sujeto.

Programa Programa Global de Fideicomisos Financieros para l&mision de Certificados
De Participacion y/o de Valores Representativos deeuda “LUCAIOLI II”

Organizador, Banco Patagonia S.A.

Fiduciario y Emisor:

Fiduciante, Casa Hmberto Lucaioli S.A
Administrador y

Agente de Cobro:

Administrador Banco Patagonia S.

Sustituto 'y Agente

Recaudador:

Agente de Custodis Bolsa de Comercio de Bahia Bla

Asesores Legales: Fretes & Arieu Abogadt

Beneficiarios: Los Titulares de los Valores Fiduciarios emitibajo los Fideicomisos qt
se constituyan en el marco del Programa.



Oferta Publica,
Listado y negociacion

Monto del Programa:

Moneda de emision:

Plazo del Programa

Objeto del Programa:

Los Valores Fiduciarios que se emitan en el maeloRiograma podré
seran colocados, a través de los colocadores quiesignen, por oferta
publica en el pais, y/u oferta publica o privadaetrextranjero, por el
método que se establezca en cada Contrato Supkmmestt cumplimiento
de la Ley Nro. 26.831 y las Normas de CNV T.0.2013& suscripcién y
colocacion se realizard sobre la base de una poiggrien firme o a mejores
esfuerzos, con las comisiones que se convinierertada caso. Asimismo,
podra solicitarse el listado de los Valores Fiductga ser emitidos bajo
cada Fideicomiso en la Bolsa de Comercio de Bugires y/o negociarse
en el Mercado Abierto Electronico S.A. (“MAE") 6 emercados
autorizados.

Hasta un valor nominal méximo de $ 200.000.000 gpedosciento
millones), o su equivalente en otras monedas, eculacién bajo el
Programa en cualquier momento.

Los Valores Fiduciarios bajo el Programa se emitad pesos o0 en cualqu
otra moneda conforme se determine en el Contratple®entario
respectivo.

La duracion del Programa sera de cinco (5) afiosdos a partir de la fect
de su autorizacion por la CNV. Durante este plazgpsdran constituir
Fideicomisos bajo el Programa cuya duracién poxitader dicho periodo.

Los Activos Titulizables que constituiran cada kdeniso sran cualquier:

de los siguientes:

1. Créditos, y/o

2. Valores negociables y/o

3. Sumas de dinero recibidas por cualquier conceptéoome al Contrato
de Fideicomiso, incluyendo, pero no limitado a oolde intereses,
amortizaciones e indemnizaciones, derivadas de dimingstracion y/o
disposicién de los bienes fideicomitidos.

Plazo de los El plazo minimo de cada Fideicomiso seré de 11wy, y el maximo de &

Fideicomisos:

Bienes Fideicomitidos

Integracion del
Contrato Marco y los
Contratos
Suplementarios:

Condiciones de los
Valores Fiduciarios:

(treinta) afios a partir de la Fecha de Colocadjdme, serd definida por el
Fiduciario.

Los Activos Titulizables presentes o futuros trarigbs al Fideicomiso y/
el monto que se reciba por la colocacion de losoMdal Fiduciarios. La
propiedad fiduciaria se extendera a los activos gustituyan a los
originalmente adquiridos y a todos los fondos tido® por cualquier
concepto derivado de la administracion y/o dispésicdel Patrimonio
Fideicomitido.

Los términos y condiciones de cada Fideiiso se estableceran en
Contrato Suplementario. Los términos de éste sgiatan con los del
Contrato Marco, y prevaleceran sobre las dispasisode éste Ultimo.
Dentro de cada Fideicomiso Financiero se podranirenmia o mas Series,
esto Ultimo en funcion de la incorporacién de ngeActivos Titulizables.

Los términos y condiciones de los Valores Fiduogde cada Fideicomit
se estableceran en el Contrato Suplementario rmapeg documentos



relacionidos
Precio de Emisioén: Los Valores Fiduciarios podran ser emitidos a la lpajo la par o con prin

Tipos y forma: Los Valores Fiduciarios seran Certificados de PBigdcion, y/o Valore
Representativos de Deuda. Los Certificados dedfation daran derecho a
recibir una participaciébn porcentual a prorratapeeso del Patrimonio
Fideicomitido. Los Valores Representativos de Deddsdn derecho a
recibir su valor nominal, mas una renta, si exiatia cuyo pago se afectara
el Patrimonio Fideicomitido. Los Valores Fiduciariee podran emitir en
forma escritural o cartular; esta ultima como €&ieedo global o titulo
individual, dando cumplimiento a la ley 24.587 yrdes normas vigentes.

Rango: Dentro de cada Fideicomiso se podran emitir € y/o Clases de Valore
Fiduciarios, que se diferenciardn por, entre otmdierios, (a) 6rdenes de
prelacion o subordinacién para el cobro del pratdtucilel Patrimonio
Fideicomitido; (b) limitaciones del derecho de fmdpbcion a un
rendimiento o servicio determinado; (c) derechcaeagtias determinadas.
Dentro de cada Clase se otorgaran los mismos daerech

Fondos Liquidos El Fiduciario podra invertir en forma transitorigor cuenta y orden d
Disponibles: Fideicomiso Financiero, los Fondos Liquidos Disptes, en la forma y
con el alcance previsto en el Contrato SuplemenRespectivo.

Destino de los fondos  El producido de la colocacién de los Valores Fidrios sera destinado
pago del precio de los Activos Titulizables adglos para cada
Fideicomiso, salvo que de otro modo se dispongauen Contrato
Suplementario.

Rescate: Los Valores Fiduciarios podradn ser rescatados semirindique en ¢
Contrato Suplementario respectivo.

Gastos e Impuestos: Los pagos relativos a los Valores Fiiarios se efectuardn luego de
atendidos los Gastos del Fideicomiso, en su casfh) yrealizadas las
deducciones o retenciones de impuestos o tasadetgienine la legislacion
aplicable. El Fiduciario no sera responsable pgoagjo de dichos gastos,
impuestos o tasas, ni estard en ningin caso obligaddelantar fondos
propios para cubrirlos.

Sistema de clearing yLos Valores Fiduciarios podran ser transferidogreeotros, a través d

liquidacion: sistema de depdsito colectivo (ley 20.643), acteabm administrado por
Caja de Valores S.A., y otros, segun se espeeifign cada Contrato
Suplementario.

Relaciones entre Relacién entre Fiduciario y Fiduciante. La Unicdac®n juridica y
Fiduciario y econdmica que el Fiduciario mantiene con el Fiduei&s la entablada con
Fiduciante y entre ellos relacién al presente Programa, y a los fideicomisastidos bajo el
y el Agente dePrograma Lucaioli, de los cuales a la fecha ningiecllos se encuentra
Custodia y el Agentevigente. No existen otras relaciones econOmicasurédigas entre el
de Control y Revisién: Fiduciario y el Agente de Control y Revision ylAgente de Custodia, que

no sean las vinculadas al presente Programa, \eaesml Agente de

Custodia a los fideicomisos emitidos bajo el Progrd.ucaioli.

No existen otras relaciones econoémicas o juridaratee el Fiduciante y



Agente de Control y Revisién y/o el Agente de @dist que no sean I
vinculadas a sus funciones de administracion gedente fideicomiso, y
respecto al Agente de Custodia, a los fideicormesoisidos bajo el Programa
Lucaioli.

Resoluciones Sociales La autorizacion del Programa y la celebracionGiehtrato Marco fueron
autorizados: (a) por el directorio del Fiduciarg®, su reunion del 2 de
agosto de 2013 ratificada por acta del 21/04/1%;p¢y el directorio del
Fiduciario en su reuniéon del 20/01/2014 acta &2y del 28/04/2014 acta
N° 2648 .

Normativa  aplicable Para un detalle de la totalidad de las restricsiamagnbiarias y de controles
para la suscripciéon e ingreso de capitales y vigentes al dia de la feshaugiere a los inversores
integracion de los consultar con sus asesores legales y dar unadectumpleta del Decreto
Valores Fiduciarios 616/2005 y la Resolucién 637/2005 con sus reglamEmtes y normas

con fondos complementarias, a cuyo efecto los interesadosipanimsultar las mismas en
provenientes delel sitio web del MECON (http://www.mecon.gov.ar) el BCRA
exterior (http://lwww.bcra.gov.ar), segin corresponda.

Normativa sobre Para un andlisis mas exhaustivo del régimen deldesta dinero vigente al ¢
encubrimiento y de la fecha, se sugiere a los inversores consaltasus asesores legales y dar
lavado de activos deuna lectura completa al Titulo XIll del Libro Segandel Cddigo Penal
origen delictivo Argentino, las resoluciones de la UIF (en espdamlresoluciones 11/2011,
aplicable a los 58/2011, 229/2011, 140/2012, 3/2014 y complemeaaggrque reglamentan
fideicomisos las obligaciones emergentes del art. 21 a) y bJadey 25.246 y sus
financieros modificatorias), la ley 26.733 cuya finalidad egular la utilizacion de

informacién privilegiada; y las Normas de la CNV,cayo efecto los
interesados podran consultar www.mecon.gov.ar; \neleg.gov.ar;

www. uif.gov.ar, ywww.cnv.gob.ar

Transparencia de La ley 26.733 introdujo modificaciones en el CodiEnal con el propdsi

Mercado de penar conductas, entre otras, vinculadas araparencia del mercado de
capitales. Se reprime el uso de informacion pmvédda con penas que
alcanzan los ocho afios de prisién, segun el casoreforma también
sanciona la manipulacion de precios mediante ebefahiento de
informacién, el ofrecimiento de valores negociables instrumentos
financieros mediando ocultamiento de informacidrrazerelevante, la
emisién de valores negociables y la intermediacfimanciera sin
autorizacion emitida por la autoridad de supermigsiompetente. La norma
establece que cuando se trate de personas jur@fliealsagan oferta publica
de valores negociables, las sanciones deberarplizadas cuidando de no
perjudicar a los accionistas o titulares de lagd# respectivos a quienes no
quepa atribuir responsabilidad en el hecho detictiv

ll. CONSIDERACIONES DE RIESGO PARA LA INVERSION

El presente Prospecto contiene una descripcion geaiea de los activos que pueden constituir el Patrignio
Fideicomitido de cada Fideicomiso o Serie. Para undescripcion especifica de cada Patrimonio Fideicatito,
los potenciales suscriptores de los Valores Fiducias deberan remitirse a los respectivos Suplemergode
Prospecto de cada Fideicomiso o Serie.



Por la sola suscripcion de los respectivos ValBrdaciarios cada Beneficiario se tendré por natfic y acordado
expresamente de las siguientes consideracionentia las inversiones alli previstas:

EL FIDUCIARIO NO SERA RESPONSABLE POR CUALQUIERISEIN DE INVERSION QUE TOME
CON RESPECTO A LA CARTERA DEL FIDEICOMISO FINANQERI POR CUALQUIER
REDUCCION DEL VALOR DE LOS ACTIVOS QUE LA COMPONENPOR CUALQUIER PERDIDA
RESULTANTE DE LAS INVERSIONES, INCLUYENDO PERDIDERIVADAS POR DEVALUACIONES
CAMBIARIAS, INCUMPLIMIENTOS DE CONTRAPARTES O FLUBRCIONES DE LOS MERCADOS,
O EL INCUMPLIMIENTO DE CUALQUIER PERSONA OBLIGADAJ® CUALQUIER INVERSION A
REALIZAR PAGOS O CUMPLIR CUALQUIER OBLIGACION, CQMER PERDIDA DERIVADA DEL
RETRASO EN EL PAGO, NOTIFICACION O CONFIRMACION CRBELACION A CUALQUIER
INVERSION, O LA SOLVENCIA DE CUALQUIER INTERMEDBRI OTRO AGENTE ELEGIDO POR
EL FIDUCIARIO PARA REALIZAR CUALQUIERA DE LAS IN\BEBNES CONVENIDAS EN EL
MARCO DEL CONTRATO MARCO O DE LOS CONTRATOS SUPNMRIOS
CORRESPONDIENTES; SALVO EL CASO DE DOLO O CULPABBUCIARIO DECLARADA DICHA
CONDUCTA COMO TAL POR SENTENCIA JUDICIAL FIRME EMAM DE TRIBUNAL
COMPETENTE.

LOS BIENES DEL FIDUCIARIO Y LOS DEL FIDUCIANTE, NRESPONDERAN POR LAS
OBLIGACIONES ASUMIDAS EN CADA FIDEICOMISO, CONFORMELO DISPUESTO EN EL
ARTICULO 16 DE LA LEY 24.441.

Los potenciales inversores en los Valores Fidursatieben asegurarse que entienden los términosdjcgmes y las
caracteristicas de los mismos; asi como el alcdaci exposicion al riesgo en caso de realizadguisicion. Deben
tomar todos los recaudos que razonablemente estieegsarios antes de realizar su compra teniendoenrta sus
propias circunstancias y condicién financiera ysiderar cuidadosamente toda la informacién de Rsispecto y del
Suplemento de Prospecto correspondiente al FidéscomSerie que corresponda.

FACTORES DE RIESGO RELACIONADOS CON LA REPUBLICA AR GENTINA
a. Factores econdémicos y politicos argentinos

Los potenciales inversores deberan considerars a@etefectuar su inversion, que no es posible @frgarantia alguna
de que los acontecimientos futuros en la econongientéina y las politicas gubernamentales vy fisceaillesuladas con
ellos, no puedan tener un efecto adverso sobrédlmges Fiduciarios.

Luego de la crisis 2001/2002 la economia argeritiicégd su camino a la estabilidad y comenzé la pecacion de la
economia. No obstante, como consecuencia de lacgtu macroeconémica y politica, el crecimientonécoico

podria no ser sostenible. La economia sigue reflejdajo porcentaje de inversiones respecto del dighinucion del
saldo de la balanza comercial, crecimiento acetedada inflacion e incertidumbre en el marco ratprio.

Segun cifras oficiales del Instituto Nacional deéaBigsticas y Censos (INDEC) durante el afio 200dflacion - indice

de precios al consumidor (IPC)- ascendi6 al 6,1862@05 12,3%, en 2006 9,8%, en 2007 8,5%, en 2(0%,7en
2009 7,7%, en 2010 10,9%, en 2011 9,5%, en 2012%4§ 10,9% en 2013. No obstante, las cifras désia
informacion del INDEC y otros organismos oficialagspecto de indicadores macroeconémicos difieren
significativamente de estudios efectuados por siiaali entidades y organismos no vinculados conoblegio
argentino, quienes estiman que la inflacion fuecadamente superior. Dichos estudios privados ltenciestionados
por el gobierno y en algunos casos se les ha dplicailtas que a su vez han sido apeladas antelet palicial.

Ni el Fiduciante ni el Fiduciario pueden garantigae la inflacién de la Argentina, tanto la actcamo la futura, no
tendra un efecto adverso sobre las actividadessi®éudores de los Créditos. En caso que lo tuviersituacion
patrimonial, econémica, financiera o de otro tilps, resultados, las actividades, asi como la cdpddale los Deudores
de los Créditos para cumplir con sus obligaciopedrian ser afectadas de manera significativameshtersa, lo que
afectaria el rendimiento final de los Valores Fidtios.



Mas auln, no se puede garantizar que no se dictevasunormas que modifiquen la situacion imperantpi® se
adopten nuevas politicas que puedan afectar lesli@s de los Beneficiarios de los Valores Fiduagad que influyan
negativamente la operatoria del Emisor, el Fidueianel pago de los Valores Fiduciarios.

b. Factores econémicos y politicos internacionales

La economia y los mercados de titulos y financietesArgentina estan influenciados, en diversos agagor las
condiciones econdmicas Y financieras de otros rdescaternacionales. Si bien dichas condiciones@uicas varian
de pais a pais, la percepcién por parte de logdares de los hechos que se producen en un paile pdectar
sustancialmente la entrada de capital a otros pafdes titulos de emisores de otros paises,yanollo la Argentina.
La economia argentina sufre el impacto de sucesessg producen en las economias de sus principatgss
regionales y puede verse afectada por sucesosoderatas desarrolladas que sean socios comercigjes onpacten
en la economia internacional, incluidas las fluctoizes en las tasas de interés en economias distaso(como las
qgue surgen de los cambios en la tasa de fondosafedale la Reserva Federal de los Estados Unidos)podrian
afectar el flujo de capital en mercados emergesua® Argentina.

Asimismo, la economia argentina puede verse afe@adhechos ocurridos en economias desarrolladasan socios
comerciales o que afectan la economia global, tale® el actual efecto negativo de la crisis finarcinternacional y
la marcada desaceleracién y, en ciertos casoddaasondémica que actualmente afecta a los paigdssiasarrollados.
En este sentido, los mercados financieros de diphtses se vieron afectados por condiciones déilidad, iliquidez
y falta de crédito, generando marcadas caidas ®mriacipales indices bursatiles. A pesar de dasrm@cciones
tomadas por dichos paises, y algunos signos dpesmtion en su economia y en sus mercados finasgjdsursétiles,
la evolucion futura de los mercados internaciongli@seconomia en general resulta incierta.

No es posible ofrecer garantia alguna de que ceswdtado de los acontecimientos futuros de la engmargentina y
las politicas gubernamentales y fiscales adoptadasias que se puedan adoptar en el marco dedodegimientos
macroecon6micos actuales o futuros, no pueda pirsguningin efecto adverso sobre la economia argengl
sistema financiero y el mercado bursatil argentio@ue a su vez podria afectar la situacion patnial o financiera o
de otro tipo, los resultados, las operaciones yégocios de los Deudores de los Créditos y elezente pago de los
Valores Fiduciarios en perjuicio de los Benefi@ari

C. Los controles de cambio y las restricciones s@blas transferencias al exterior y sobre el ingres de
capitales han limitado, y es esperable que contindelimitando, la disponibilidad del crédito
internacional.

En 2001 y 2002, la Argentina impuso restriccionesi@rcado de cambios y a las transferencias atiextémitando

sustancialmente la capacidad de las empresas pamarar moneda extranjera o realizar pagos al extdein el afio
2005, el Gobierno Argentino emitio el Decreto N6@6/2005 (publicado el 10 de junio de 2005 en ééto Oficial)

gue establecié nuevos controles al ingreso deatapijue podrian resultar en una menor disporgilidel crédito
internacional. Asimismo, durante el afio 2011, 202013 las restricciones se han incrementado ceraitemente.
Dichos controles adicionales podrian tener un efeegativo sobre el Fiduciante y su capacidad pagamar Créditos,
y sobre el flujo de cobranzas esperadas bajo 1éditGs.

d. Impacto de la crisis global en Argentina

La crisis global mencionada en el punto (ii) amteriasimismo podria producir una fuerte desacdl@madel
crecimiento de la recaudacion tributaria, y corgoménte con el crecimiento del gasto publico, pody&enerar
tensiones a mediano plazo, pudiendo afectar el kinmigpto de las obligaciones financieras del septdiico.

La produccion industrial en algunos sectores hdocadbmo consecuencia directa de la crisis inteonatj como es el
caso del sector automotriz, asi como en otros i=c® ha desacelerado el nivel de crecimiento.

No puede asegurarse que, en caso de profundlaasgsis internacional y su impacto en la econoArigentina, no se
vean afectadas las operaciones del Fiduciante.

Asimismo, el Gobierno anuncié una serie de medidiestinada a paliar los efectos de la situacidnniiresa
internacional en la economia argentina. Entre dictiedidas cabe sefialar aquellas referidas a Izi@nealel
Ministerio de la Produccion, la regularizacion wtidria para las PyMEs, la promocioén del trabajasteado con



beneficios para las empresas y la repatriacioragaates, que apuntan a mantener el nivel del emfdeproduccion y
el consumo.

No es posible prever por cuanto tiempo podra exesedla situacion econémica - financiera internziocomo
tampoco puede asegurarse que las medidas a agop®&irgobierno argentino sean idéneas para linogefectos de

la misma en el pais. En consecuencia, no se poeaelar garantia alguna de que como consecuendasdmliticas
gubernamentales y fiscales adoptadas, u otras gqu@uedan adoptar en el marco de los acontecimientos
macroecondmicos actuales o futuros, no pueda pirséuningin efecto adverso sobre la economia Aimgnel
sistema financiero y en particular los negociosHidliciante.

FACTORES DE RIESGO RELATIVOS A LOS BIENES FIDEICOMI TIDOS

El presente Prospecto contiene una descripcionrigande los activos que pueden constituir cadai¢éd@so. Para
una descripcion especifica de los mismos y lofastde riesgo inherentes a los mismos, los patiescinversores
deberan remitirse al Suplemento de Prospecto regpec

FACTORES DE RIESGO RELATIVOS AL FIDUCIANTE / ADMINI STRADOR / AGENTE DE COBRO

En el Suplemento de Prospecto respectivo se ex@onds factores de riesgo relativos al FiduciaAgrhinistrador/
Agente de Cobro en el Fideicomiso de que se trate.

lIl. DESCRIPCION DEL ORGANIZADOR Y FIDUCIARIO

El 17 de diciembre de 2004 Banco Patagonia SAinsexipto bajo el Nro. 16305 del libro 26 de Soeiges
por Acciones, en la Inspeccién General de Justitlimimero de CUIT es: 30-50000661-3 y tiene s sed
social en Teniente General J. D. Perén 500, Ciddadinoma de Buenos Aires.

Banco Patagonia se encuentra autorizado por eloB@eatral de la Republica Argentina a operar como
Entidad Financiera, tal como surge de la "Nomin&deédades Financieras Comprendidas en la Ley 81.52
al 31.12.2010" detallada en el Anexo | de la Comaribn BCRA "B" 10008.

El nro de tel es 4323-5266, el nro de fax 4323-50005185 y la direccién de correo electrénico es
mmartinez@bancopatagonia.com.ar.

El 21 de abril de 2010 Banco do Brasil S.A., commmprador, y los sefiores Jorge Guillermo Stuart &/iln
Ricardo Alberto Stuart Milne y Emilio Carlos GongalMoreno, como vendedores, firmaron un Contrato de
Compraventa de Acciones (el “Contrato de Compra/gmtediante el cual el comprador acordd adquirir e
la fecha de cierre 366.825.016 acciones ordinasasiturales clase “B”, de propiedad de los vendesjo
representativas del 51% del capital y votos enulzinidn de Banco Patagonia S.A.

Sobre el particular, Banco do Brasil S.A. notife®anco Patagonia S.A. que el 21 de octubre de @010
Banco Central de Brasil concedi6 la autorizacidrapa adquisicion de las acciones de Banco Patagoni
S.A. Asimismo, Banco Patagonia S.A. ha sido natific que el 28 de octubre de 2010 el Banco Cerdral d
Brasil ha autorizado el aumento de la participadérBanco do Brasil en Banco Patagonia S.A. deléh 5
hasta un 75% del capital social y votos en cirédlaccomo consecuencia de la realizacion de lat®fer
Publica de Acciones Obligatoria (la “OPA”) de aalea lo previsto en el Contrato.

Mediante Resolucion N° 16 de fecha 3 de febrer@0ddl el directorio del Banco Central de la Repuablic
Argentina aprobdé dicha operacion y las eventualdguiaiciones resultantes de la oferta publica de
adquisicion obligatoria. Asimismo el SecretarioQEmercio Interior autorizé la operacién de conaaifm
econdmica resultante del Contrato de Compravenggdjamte el dictado de la Resolucion N° 56 del 4 de
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abril de 2011 (notificada el 5 de abril de 2011Jeyacuerdo con lo dispuesto en la Resolucion N2013/
del 3 de febrero.

El 12 de abril de 2011 se produjo el cierre delt@xa de Compraventa de Acciones celebrado el zibde
de 2010 entre Banco do Brasil S.A. (el “Compradoy”)os sefiores Jorge Guillermo Stuart Milne, Ricar
Alberto Stuart Milne y Emilio Carlos Gonzéalez Moce(los “Vendedores”), y se concretd la transfer@nci
por los Vendedores a favor del Comprador de 36808B5acciones ordinarias escriturales clase “B”,
representativas del 51% del capital y votos enulzinidon de Banco Patagonia S.A.

Como resultado de la Oferta Publica de Adquisicisligatoria formulada por Banco do Brasil S.A. la
composicion accionaria de Banco Patagonia S.Aa sigliente: Banco do Brasil S.A. 58,9633%, Grugo d
Accionistas Vendedores 21,4127%, Provincia de Rigrdl 3,1656% y Mercado 16,4584%.

Calificacion de Banco Patagonia como Fiduciario

El 17 de octubre de 2013 Standard & Poor's RatBgwice reconfirmé la clasificacion “Excelente” con
perspectiva estable, otorgada a Banco Patagonial3.6\de mayo de 2007 como fiduciario para el ambwc
argentino. Banco Patagonia es la primera entidamb&mer la clasificacion de Evaluacion como Fidrioi
en Argentina.

Una categoria de evaluacion “Excelente” indica mmgy fuerte capacidad para proveer servicios fidioga
con base en una administracion y un perfil de niegouertes y estables, capacidades legales fusrtes
excelentes politicas, procedimientos y sistemas.

Banco Patagonia ha actuado como fiduciario dedihaisos financieros respaldados por una multiiedid
de activos, incluyendo préstamos de consumo y palssy cupones de tarjetas de crédito, préstamos
hipotecarios, de leasing y prendarios pertenedemtproximadamente 37 fiduciantes distintos.

Standard & Poor’'s considera que Banco Patagonieohtibuido al desarrollo del mercado de deuda de
Argentina y ha obtenido una buena reputacién cdostéos participantes del mercado.

Ademas de actuar como fiduciario, Banco Patag@mién organiza y participa como Agente Colocador
de emisiones de financiamiento estructurado.

Standard & Poor’s ha presentado recientementergesos para brindar una exhaustiva evaluacionade
capacitacion legal y operativa de una entidad cdicheciario, y para ofrecer una evaluacion publica e
independiente de la capacidad general de los fidoside brindar servicios.

La clasificacion de Evaluacion de Fiduciario denfitad & Poor’'s no es una calificacion crediticia o
recomendacion para comprar, vender o mantenertulo tle deuda o una transaccién de financiamiento
estructurado. La clasificacion refleja el desempgfaalidad de las operaciones de estas institusipaea
llevar a cabo sus servicios.

Directorio, 6érgano de fiscalizacién e Informacion ontable

La informacion contable y la ndmina de autoridadield-iduciario podra ser consultada por los intmtes
en la pagina www.bcra.gob.ar/Informacion de engdadTipo de entidades / Bancarias y Financieras /
Banco Patagonia S.A. / Estados Contables o Dietegin corresponda, por tratarse de una entidad
financiera sujeta a su control.

Politica Ambiental

Dentro del marco de las politicas de Responsatiliacial Empresaria, Banco Patagonia S.A. esti
comprometido con el fomento de practicas medioamthlies, generando acciones que apuntan a racianaliz
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el consumo de energia, papel y agua dentro deleaebile trabajo. Alguna de las acciones implemastad
entre otras, son: en energia, la reduccién de com&n areas de recepcion, oficinas, salones y cagha
renovacion del parque de monitores, reemplazando de tubo por monitores LED; en agua, la
concientizaciéon sobre la importancia de su usoiegfie asi como el reporte de pérdidas; y en papel,
implementacion del servicio de Resumen Digital dera y de Tarjeta de Crédito a través de e-mail

La informacion sobre la politica ambiental podra @ensultada por los interesados en el siguiente li
http://www.bancopatagonia.com/institucional/rse/poomiso.php.

|V. DESCRIPCION DEL FIDUCIANTE

Breve resefia historica

La empresa Casa Humberto Lucaioli S.A., dedicaldacamercializacion de articulos para el hogaigion
sus actividades en la ciudad de Bahia Blanca aficel 959, siendo su fundador el Sr. Humberto Llicaio

Desde el afio 1979, prosigue con la direccion aeidana, -en caracter de explotacion unipersonalhijs,
el Sr. Juan Angel Lucaioli, actual Presidentead€dmpairiia.

Durante la década del “80, y siguiendo el modelardetradicional empresa de familia, se da unagrem
expansién comercial y de negocios, diversificandizsecantidad de articulos para la venta, con la
consecuente inversién en bienes de cambio e inesiebh destino a un mayor espacio para la exhibicio
venta de sus productos.

En los "90, y acorde a una realidad nacional detwpeecondmica y estabilidad monetaria, la empresa
profundiza la politica crediticia hacia sus clienteon fondos propios, asi como también se insertel
mercado internacional mediante importaciones ddymtos para consumo en forma directa.

Dentro del mencionado contexto, y ya consolidadal enercado de Bahia Blanca, en 1995 la Empresa abr
su primer sucursal en la ciudad de Rio Gallegos.

En 1996, y en consonancia al crecimiento sosted@l®@mpresa adopta la forma juridica de Sociedad
Anédnima, perteneciendo el total del paquete aecio a la familia Lucaioli.

A partir del afio 2008 Lucaioli resolvio ingresaredrmercado de capitales con la constitucion derepio
Programa Global para la emision de fideicomisoarfaieros, habiendo emitido diez Series con ureperf
grado de cumplimiento.

En el afio 2009 se abrieron dos nuevas sucursalesdab en la provincia de Neuquén. Y durante eD2301

el 2011 ha realizado 3 nuevas aperturas en su adiersucursales. En el afio 2012 la compaiiia alsié s
puertas en la ciudad de General Acha, La PampBpEbn y Rio Negro; en Marzo de 2013 inauguré otra
sucursal en la ciudad de Allen, provincia de Rigmdey recientemente se realizé la apertura dedarsal
Tolhuin en Tierra del Fuego. Con las aperturas ineadas precedentemente la empresa eleva a 50 sus
puntos de venta, de los cuales 47 son sucurs@eggncias.

En el mes de noviembre de 2012, Lucaioli finala® bbras concernientes a un deposito regional @900
metros cuadrados en las afueras de la ciudad de B#dnca, encontrandose operativo desde abriDdlé,2
este depdsito optimiza el manejo del stock de lmdampaiiia.

En el afio 2013 Lucaioli adquiri6é el 95% de las awes de la empresa de electrodomésticos Saturnar Hog

S.A. La operacion se encuentra en tramite deiaatidén por ante la Comision Nacional de Defenskade
Competencia. Saturno Hogar S.A. posee actualm@&npearos de venta.
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La empresa cuenta con 966 empleados al 30 dedal2id14.

Se informa que a la fecha no se ha producido nirfggcho relevante que pueda afectar el normal
funcionamiento de la empresa.

Datos legales de la sociedad

La sociedad andnima fue constituida por EscritutaliPa N° 84 el 17 de octubre de 1996 e inscripja la
matricula N° 45.396 de Sociedades Comerciales addfajl/83272 de la Direccion de Personas Juridieas
la Provincia de Buenos Aires. Su sede social seesia en Patricios nro. 853/861, Bahia BlancayiRc@
de Buenos Aires y su nro. de CUIT es 30-68808772-0.

El nro de tel es (0291) 459-3261 Int 10243, el dedfax es 54 (0291) 459-3200 Int.161 y la direcaén
correo electrénico es dcorsiglia@Ilucaioli.com.ar.

Actividades de la Compaiiia:

Casa Humberto Lucaioli S.A. tiene como actividaidi@pal la_ Venta Minorista de Articulos para el hag
Para ello, cuenta con su Casa Central en la CiddaBahia Blanca, Provincia de Buenos Aires, y una
extensa red de sucursales, que actualmente suna@entaly siete principalmente implantadas en la
Provincia de Buenos Aires, Santa Cruz, Chubut, Néng toda la Patagonia Argentina. A ello se suan
agencias que completan la red comercial.

Entre las actividades secundarias, se destacasigaintes: Venta de articulos de computaciéon y sus
insumos, telefonia celular, relojeria, muebleri@ctones, camping, ciclomotores y rodados, jugister
articulos para bebés e instrumentos musicales eintre

La venta de estos productos se lleva a cabo sagisiguientes modalidades:
Al Contado

Con tarjeta de crédito y débito

Financiado (financiacién propia)

Venta telefonica

Venta por Internet

Licitaciones publicas

En su mayoria las operaciones se concretan ensehanpunto de venta (sucursales) y en otros casos la
empresa realiza un reparto a domicilio ya seam@msportes propios como de terceros.

Las compras de mercaderias se efectlan tanto portaiones directas como a proveedores locales. La
importaciones mas importantes se efectGan desdeaChiBrasil, mientras que nuestros principales
proveedores en el mercado interno son: Whirlpoait&ha, Philips, Panasonic, Sony Argentina, Fairco,
Limansky. Alladio, Cuyoplacas, New San, Epson, Bals, Longvie, Orbis, Frimetal, Audivic y Visuar
entre muchos otros.

Composicién accionaria:

Juan Angel Lucaioli 82,5%
Maria Elisa Chiodi 7,5%
Paula Teresa Lucaioli 5,0%
Antonella Lucaioli 5,0%
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Integracion del Directorio:

Cargo Desde Hasta
Lucaioli Juan Angel Presidente 30/11/2011 29/11/2014
Lucaioli Paula Teresa Vicepresidente 30/11/2011 29/11/2014
Chiodi Maria Elisa Director Titular 30/11/2011  29/11/2014
Lucaioli Antonella Director Suplente 30/11/2011  29/11/2014

Organo de Fiscalizacion

De acuerdo con lo previsto por la ley de Sociedades Comerciales se opt6 por prescindir de la Sindicatura.

Estrategia Empresaria:

La estrategia empresaria consiste en una expaggografica hacia lugares con un perfil poblacional
adecuado, sobre las mismas bases actuales, que son:

(a) unidades econémicas comercialmente eficientes,

(b) prestacion de un servicio directo y agil al cliente

(c) profundo conocimiento de la plaza en cuestién,

(d) un sistema informatico sélido y en constante mejézato,

(e) planear nuevas unidades de negocio sobre lo avahzath ahora.

Estructura

La empresa cuenta con una estructura profesiodéakadentro de un organigrama adaptado a unamestid
dinamica y con gran potencial de futuro, contansimsmo con una némina de 801 empleados al 31 de
julio de 2009, de 853 empleados al 31 de agostd0d®, de 894 al 30 de noviembre de 2011, de 931
empleados al 31 de diciembre de 2012 y de 965 aupieal 31 de mayo de 2013, no existiendo una
variacion significativa en su composicion desda éltma fecha al presente.

Los créditos son otorgados segun el manual de giro@mntos, el cual delimita con toda precision las
atribuciones y el régimen de otorgamiento de lasmos. No habiendo lugar para interpretacionesyga |
reducir sensiblemente el riesgo.

La Empresa tiene un Directorio segin lo establepdolas normas legales y estatutarias, quien en su
reuniones, fija las politicas generales a seguir.

Forma de originacidon y cobranza de los créditos otgados por el Fiduciante

La metodologia para el otorgamiento de los créd®$a siguiente: Se otorgan a personas mayorés de
afos, quienes deberan acreditar su identidad coprdaentacion del documento (DNI, Libreta de
Enrolamiento, Libreta Civica, etc.) y el domiciion alguna factura de servicio publico domiciliadimnde
conste el mismo.

El solicitante deberd acreditar ingresos con red&daberes o las Gltimas 3 Declaraciones Juratids
Impuesto sobre los Ingresos Brutos.

En funcion del crédito pretendido por el solicieant su historial como cliente de la empresa pueden

solicitarse informes a bases de datos de riesgtiticie (Veraz o informe local), informes ambiemrsly
referencias comerciales o bancarias.
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En aquellos créditos que requieren garantia, ahgaise le solicitara la informacién precedente.

Lineas de créditos disponibles vy criterios paragcesion

(H A sola firma: se conceden créditos cuyas cuotasuperen el 30% de los ingresos mensuales
declarados. Para los empleados en relacion de diepeia se deduciran del ingreso computable a tales
fines los embargos u otras retenciones practigaotasl empleador.

(g) Con garantia personal: se conceden créditos cuyas no superen el 50% de los ingresos
mensuales declarados. Para los empleados en reldeiddependencia se deducirdn del ingreso
computable a tales fines los embargos u otrasdietezs practicadas por el empleador.

Instrumentacién de los créditos

Todos los créditos se instrumentan mediante fastyraemitos que detallan la operacion a crédito
concertada. La documentacion citada es firmad&|Ewlicitante.

Los créditos que por su importe, mercaderia o cantls del cliente ameriten tomar un recaudo aukdia
los efectos de reducir los eventuales plazos dadgede cobranza, particularmente judicial, comb as
también los concedidos con garantia personal steimentaran ademas con pagaré sin protesto.

Modalidades de pago de los créditos:

a. Cobro por ventanilla en sucursal: es lo querecem la gran mayoria de los casos. El cliente paséa
sucursal y abona las cuotas correspondientesaajda

b. Cobro por interdepésito: el cliente realiza epdkito en una cuenta bancaria de Casa Humbergidliuc
SA, luego informa via fax o e-mail el comprobantedépdsito escaneado, se procede a constatadibcré
en la cuenta bancaria correspondiente y reciéseatid de baja la cuota en el sistema.

c. Soélo para los clientes radicados en localidatedas que Lucaioli no tiene sucursal, se le oflace
posibilidad de pagar por Pago Facil o Correo Algenten este caso Lucaioli le entrega al cliente un
talonario con un nimero de recibos equivalenteGmharo de cuotas del crédito otorgado. Cada pago
realizado se hace con el recibo correspondientada cuota del talonario, en el Pago Facil o el &orr
Argentino del lugar. Estos informan y depositanuadioli las cuotas cobradas y luego se procede dela
baja, en el sistema de Lucaioli, las cuotas coomdigntes.

Los créditos cuya modalidad de pago se especificalgunto c. no componen la cartera de créditos
fideicomitida a los fideicomisos financieros bajdeograma.

Politica Ambiental
Casa Humberto Lucaioli SA no posee a la fecha ofitiga ambiental explicita debido a la naturaldeasu

negocio y por cuanto su actividad principal no pase impacto relevante sobre el medioambiente

V. DESCRIPCION DEL AGENTE DE CUSTODIA

RESENA INSTITUCIONAL

La Bolsa de Comercio de Bahia Blanca S.A. fue fdada 23 de junio de 1979. Su sede social se etrauen
en Avenida Colén 2 de la Ciudad de Bahia BlancayiRcia de Buenos Aires. La Bolsa se inscribiéan |
Direccién de Personas Juridicas el 07/11/1979, ladjtatricula n® 4414, legajo 198%6su nro. de CUIT
es 30-58217065-3
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El nro de tel es (0291) 459-6125, el nro de fax9(02459-6124 y la direccion de correo electrniso e
nagentile @bolsacombblanca.com.ar

Sus objetivos basicos son cumplir con las funcigeésridas a la cotizacion de valores negociabtebg
términos de las disposiciones contenidas en elt@apXVIll de las Normas de la Comisiéon Nacional de
Valores, intervenir en la colocacion de emisionesvdlores negociables con oferta publica, publicos
privados, y participar en la colocacion de cuotaggs de los fondos comunes de inversién y toda otr
actividad que sea autorizada por el organismo degalor.

El 29 de agosto de 1997 inauguré su nueva sedekabicada en la Avenida Col6n 2 en su interseccio
con calle Chiclana, pleno centro neurélgico deilaad. El edificio integra el patrimonio histéride la
ciudad, fue construido a principios del siglo XXr @b Banco Espafiol del Rio de La Plata, habiendo si
adquirido por la Bolsa en 1995.-

Asimismo la Bolsa Cuenta con una Oficina Represieatan la Ciudad de Buenos Aires, ubicada en 25 de
Mayo 267, 4° Piso.

Como entidades adheridas y de objetivos complemestaon "la Bolsa", se articulan Bahia Blanca
Sociedad de Bolsa S.A., agente del Mercado de ¥alde Buenos Aires, la Fundacion Bolsa de Comercio
de Bahia Blanca - en cuyo entorno funciona el @eRgional de Estudios Econémicos (CREEBBA),
instituto de alta calidad profesional creado ele7 mbviembre de 1995 dedicado a la investigacién y a
estudios econdmicos con estricto rigor cientificy {a Camara de Comercio del Sur, participantdade
actividad econémica regional. Asimismo desde ed@&%abril de 1991, actla en la érbita de la sociedad
principal el Tribunal Arbitral Permanente de la &blde Comercio de Bahia Blanca, integrado por
destacados juristas del ambito nacional.

ACTIVIDADES BASICAS.

Por su objeto, tiene representacion a escala red@onel sistema bursatil argentino, siendo acsfarde la
Caja de Valores. En ese contexto participa activéenen el desarrollo del Mercado de Capitales,
manteniendo habilitadas mas de 27.000 cuentas eaes, brindando su asesoramiento profesional y
especializado.

Con relacion a necesidades de financiamiento, grestlas empresas requirentes su asistencia y
asesoramiento sobre procesos de financiacion cornedéizacion de los consiguientes estudios de
prefactibilidad.

Interviene activamente en la organizacién de Fataisos Financieros como alternativa de financiatoign

/o inversion.

Actla en su caracter de Co-Organizador de la Se@eganizacion de la Colocacion junto al Banco de
Valores, de los Fideicomisos Financieros SMSV, suygrtificados de participacion han sido calificago

la categoria "AA" por el Consejo de Calificacion Biich Argentina. El lanzamiento hasta la fecha ha
alcanzado la suma de 467,5 millones, tuvo una oswbreoferta, basando su éxito en la adhesion y
confianza de entidades y particulares intervineeteel mercado.

OTROS ANTECEDENTES

Relacionados con la funcién bursatil: Ha actuadoa@anderwriter en el proceso de privatizacionesade
década del '90, especificamente para Telefonidagimntina.

En el afio 1991 intervino en la colocacién primdeaacciones de Telefonica Argentina y de Telecom.

En mayo de 1999 la Banque Nationale de Paris desiga Bolsa como agente colocador de sus Fondos
Comunes de Inversién BNP Asset Management.

En julio de 2000 propugno la colocacion y suscépaprimaria de una emision de bonos en el marco del
convenio firmado con la Municipalidad de Monte Hesm, llevandose a cabo la primera emisién del BOM
1 el 31.07.2000.

Ha actuado como underwriter en el proceso de [mad@bnes de la década del '90, especificamente par
Telefénica de Argentina.

En el afio 1991 intervino en la colocacién primdeaacciones de Telefonica Argentina y de Telecom.

En mayo de 1999 la Banque Nationale de Paris desiga Bolsa como agente colocador de sus Fondos
Comunes de Inversién BNP Asset Management.
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En julio de 2000 propugnd la colocacion y suscépaprimaria de una emision de bonos en el marco del
convenio firmado con la Municipalidad de Monte Heswm, llevandose a cabo la primera emisién del BOM
1 el 31.07.2000.

DIRECTORIO:
El Directorio actual de la Bolsa de Comercio deiBdlanca se compone de la siguiente forma:
NOMINA DEL DIRECTORIO 2012 - 2014 (vigente hastaena eleccion de autoridades)

Presidente
Ing. CARLOS ALBERTO ARECCO

Vice Presidente
Dr. JORGE HORACIO BARTOLUCCI

Directores Titulares
OSCAR ANTONIO MARBELLA
Cr. HECTOR ALBERTO CUETO
Cr. RICARDO ANGEL GUTIERREZ
Dr. CARLOS SEBASTIAN SCOCCIA
Dr. DIEGO ARTURO JAIME DUPRAT
Arq.EVANGELINA GARCIA ZAMORA

Directores Suplentes
Lic. FEDERICO GARCIA ZAMORA
Esc. OSVALDO WALTER GELARDI
Lic. RICARDO ENRIQUE BARA
Lic. JUAN IGNACIO ESANDI

Comision Fiscalizadora:

Sindicos Titulares
Cr. JUAN PABLO RODRIGUEZ URIARTE
Cr. JORGE EDUARDO PELLA
Cr. RUBEN JUAN FIORETTI

Sindicos Suplentes
Cr. GUILLERMO ALBERTO VIGNA
Cr.VICTOR HUGO LUQUE
Cr.JOSE LUIS SOLIGO

Gerente General
Cr. DARIO RUBEN MAGISTRINI

Informacion Econdmica Financiera

INDICES 2012 2011 2010
Solvencia (Patrimonio Neto / Pasivo Total) 184% 194% 251%
Rentabilidad (Ganancia (Pérdida) Neta / Patrimdleto) 24% 28,76% 34,77%

17



La informacién de los estados contables del Custpddra ser consultada por los interesados utdizda
ruta de acceso que se detalla a continuacion:
www.cnv.gob.ar/informacidfinanciera/intermediarios/bolsas de comercio stmaado adherido/Bolsa de
Comercio de Bahia Blanca S.A./ Estados contablasjtetos)/Anuales

VI. TRATAMIENTO IMPOSITIVO

En esta seccion se efectlia un resumen de las cmmsxas fiscales que en general resultan aplicablis
adquisicion, tenencia, y disposiciéon de los Valdratuciarios por el Inversor. El mismo se basa @mau
razonable aplicacion de la legislacion vigente afdaha del presente Suplemento de Prospecto, sajeta
diferentes interpretaciones y a cambios futuros.

La siguiente descripcion es un resumen de ciexasideraciones impositivas de la Argentina vincakad
una inversion en los Valores Representativos dedBewu Certificados de Participaciéon en el marco del
presente Programa Global de Valores Fiduciarios. descripcién sélo tiene propdsitos de informacién
general y esta fundada en las leyes y regulaciomgmsitivas locales en vigencia a la fecha de este
Suplemento de Prospecto. Asimismo, la descripcionhace referencia a todas las consecuencias
impositivas posibles relacionadas a una inversidros Titulos.

Si bien este resumen se considera una interpretaeibonable de la legislacion vigente a la fecheedie
Suplemento de Prospecto, no puede asegurarse gigbonales o las autoridades fiscales responsabke

la aplicacion de dichas leyes concuerden con estarpretacion. Las leyes tributarias argentinas han
sufrido numerosas reformas en el pasado, y podrén abjeto de reformulaciones, derogaciéon de
exenciones, restablecimiento de impuestos, y attases de modificaciones que podrian disminuir o
eliminar el rendimiento de las inversiones.

LOS COMPRADORES POTENCIALES DE LOS VALORES DEBEN CONSULTAR A SUS
ASESORES IMPOSITIVOS EN LO QUE RESPECTA A LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS
APLICABLES DE ACUERDO CON SUS SITUACIONES PARTICULA RES, DERIVADAS DE LA
ADQUISICION, TENENCIA Y DISPOSICION DE LOS VALORES.

I. Impuestos que gravan los Fideicomisos
I.1. Impuesto a las Ganancias

El articulo 69 inciso a) punto 6 de la Ley del lmapip a las Ganancias establece que los fideicomisos
financieros se encuentran sujetos a la alicuota838%® quedando comprendidos en esta norma desde la
celebracién del respectivo contrato. Asimismo, lémd parrafo del inciso a) del citado articuloaddece

que las personas que asuman la calidad de fidogiguedan comprendidos en el inciso €), del aotit6]

de la Ley 11.683 de Procedimiento Fiscal (t.0. @81y sus modificaciones), por lo que en su cardite
administradores de patrimonios ajenos deberén sagrel impuesto que se devengue en cabeza del
fideicomiso.

En lo que respecta a la determinacion de la ganarata del Fideicomiso, el Decreto Reglamentaritade
Ley del Impuesto a las Ganancias ("el Decreto"pldste en el Ultimo parrafo del segundo articulo
incorporado a continuacion del articulo 70 que sadfectos de establecer la ganancia neta de la®gon
fiduciarios deberan considerarse las disposiciguesrigen la determinacién de las ganancias derdara
categoria, entre las que se encuentran comprendslg@manancias obtenidas en el afio fiscal y dektma
ser distribuidas en el futuro durante el términaldeacion del contrato de fideicomiso, asi comagiaes en
ese lapso se apliquen a la realizacion de gashesdntes a la actividad especifica del fideicontjge
resulten imputables a cualquier afio fiscal postenmprendido en el mismo.
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El Decreto establece en el primer articulo incadora continuacion de su articulo 70 que las passqoe
asuman la calidad de fiduciarios deberan ingresara€la afio fiscal el impuesto que se devengue &mdbre
ganancias netas imponibles obtenidas por el ejerdela propiedad fiduciaria. A tales fines, sasiderara
como afo fiscal el establecido en el primer pardbarticulo 18 de la Ley, vale decir, el afio odégio.

La base imponible estara conformada por el intdeégngado por los Activos Fideicomitidos neto de lo
intereses devengados por los Titulos de Deuda gdsetos del Fideicomiso. A tales efectos no resulta
aplicables las limitaciones a la deducibilidad wlierieses previstos en el inciso a) del Art. 8ladedy de
Impuesto a las Ganancias, de acuerdo al primeublrtincorporado a continuacién del articulo 121.

Asimismo, a los fideicomisos financieros constitsicconforme a las disposiciones de los articulog 29
de la Ley N° 24.441 no les serdn de aplicacionidaitaciones previstas en los péarrafos 3°, 4° yndtdel
inciso a) del articulo 81 de la Ley del impuesto.

[.1.1 Deduccion de Utilidades

El citado articulo incorporado a continuacién dgicalo 70 del Decreto establece en su Ultimo pamae
para la determinacion de la ganancia neta no sedetucibles los importes que, bajo cualquier
denominacion, corresponda asignar en conceptosthibdicion de utilidades.

Sin embargo, de acuerdo con el segundo articutmpocado a continuacion del articulo 70 del Degrigto
limitacion precedente no rige cuando el fideiconfiranciero se encuentre vinculado con la realiracie
obras de infraestructura afectadas a la prestab@dservicios publicos modificacién incorporada pbr
Decreto Nro. 1207/08 - cuyo criterio de aplicaci@optado por AFIP en la nota externa 1/2009 indica

la limitacion de la deduccién en Ganancias en s&ritluciéon de utilidades resulta aplicable respeietdos
fideicomisos que se constituyan a partir del 1/88ificlusive, y redna la totalidad de los requisitos
establecidos en el mismo ("los Requisitos"), y ensecuencia las ganancias obtenidas en el afid fisca
destinadas a ser distribuidas en el futuro duranié&mino del contrato de fideicomiso y las quagkguen

a la realizacién de gastos inherentes a la actividgecifica del mismo que resulten imputablesaiaier
afno fiscal posterior en él comprendidos, resul@dudibles para la determinacién de la ganancia (heta
Beneficio de la Deduccién de las Utilidades"). Emfo fiscal en el cual no se cumpla con algundode
Requisitos del Decreto y en los afios siguientedutlacion del fideicomiso se aplicard lo descriptoek
parrafo anterior, vale decir, la imposibilidad deddcir utilidades. Los Requisitos establecidos @lor
segundo articulo a continuacion del articulo 70Qidreto, aplicables a los fideicomisos financiews: (i)
gue el fideicomiso se constituya con el Unico fa efectuar la titulizacion de activos homogéneaos qu
consistan en titulos valores publicos o privadateaderechos crediticios provenientes de operacidees
financiacion evidenciados en instrumentos publizgsivados, verificados como tales en su tipifibacy
valor por los organismos de control conforme lgjaeka pertinente normativa en vigor, siempre que la
constitucion de los fideicomisos y la oferta plblde certificados de participacion y titulos reprgstivos

de deuda se hubieren efectuado de acuerdo conrass de la Comisién Nacional de Valores depenglient
del Ministerio de Economia. No se considerara desdo este requisito por la inclusion en el pairiia
fideicomitido de fondos entregados por el fideicemie u obtenidos de terceros para el cumplimigatsus
obligaciones; (ii) los activos homogéneos origiratte fideicomitidos no sean sustituidos por otras su
realizacién o cancelacion, salvo colocaciones fireaas efectuadas por el fiduciario con el produdid tal
realizacion o cancelacion con el fin de administes importes a distribuir o aplicar al pago de las
obligaciones del respectivo fideicomiso, o en lasos de reemplazo de un activo por otro por mora o
incumplimiento; (iii) que el plazo de duracién déleicomiso, s6lo en el supuesto de instrumentos
representativos de crédito, guarde relacion cate elancelacion definitiva de los activos fideicddois o de
los derechos creditorios que lo componen, respaotinte; (iv) que el beneficio bruto total del fehiso

se integre Unicamente con las rentas generadasopaactivos fideicomitidos o por aquellos que los
constituyen y por las provenientes de su realizagidde las colocaciones financieras transitorigsie se
refiere el punto (ii), admitiéndose que una proforaio superior al 10% de ese ingreso total prozets
otras operaciones realizadas para mantener eldaldichos activos.
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Asimismo, mediante la Resolucién Conjunta de la GN¥é la AFIP N° 470/04 y 1738, ha establecido una
serie de disposiciones a fin de determinar cuamitecoferta publica de los valores negociablespaate

de los colocadores y emisores. Entre dichas disposis se destacan la necesidad de la existencia de
verdaderos esfuerzos en llevar a cabo una ofeftticaide valores negociables en el pais, no siendo
suficiente por lo tanto, Gnicamente la autoriza@éroferta pablica por parte de la CNV. Por lo eqta, se
advierte a los inversores de los Valores Fiducsaai@emitirse en el marco de este Prospecto sabreekgos
vinculados con tales acontecimientos. En conse@jege insta a los mismos a consultar a sus propios
asesores al respecto y su potencia impacto sabmeviarsiones.

I.1.2 Deduccién de Intereses

Si bien las reglas que limitan la deducibilidadakeintereses pagados por sujetos del articuloedi@ dey
del Impuesto a las Ganancias, que no sean entidedexieras, incluye a los fideicomisos financgro
corresponde mencionar que el Decreto estableckpsimer articulo incorporado a continuacion deicalo
121 que dichas limitaciones no seran aplicablessdidleicomisos financieros constituidos conformasa
disposiciones de los articulo 19 y 20 de la leyi24.

En consecuencia, la totalidad de los interesesammsna los inversores de los Valores Represersatigo
deuda seran deducibles sin limitacién a los efedw$a determinacion del Impuesto a las Gananabs d
Fideicomiso.

I.2. Impuesto al Valor Agregado

Los agrupamientos no societarios y otros entevithales o colectivos se encuentran incluidos deatérla
definicién de sujeto pasivo del segundo parrafeadétulo 4 de la Ley del Impuesto al Valor Agregaah la
medida que realicen operaciones gravadas. Debidlcaice amplio de la descripcién de sujetos pasieo

la Ley del Impuesto al Valor Agregado, los fideiésas pueden ser considerados dentro de la misma
siempre que se encuentren en alguna de las sigacjrevistas en el primer parrafo del articulcedad
referida Ley.

En consecuencia, en la medida en que el fideiconaibfique como sujeto del tributo y realice aldiecho
imponible, debera tributar el Impuesto sobre laebasponible correspondiente, salvo que proceda la
aplicacion de una exencion. Actualmente la alicgetzeral del gravamen es del 21%.

En consonancia, el articulo 84 de la Ley 24.444bdste que: “A los efectos del impuesto al valoegado,
cuando los bienes fideicomitidos fuesen créditas,tfansmisiones a favor del fideicomiso no caniséin
prestaciones o colocaciones financieras gravadssdo el crédito cedido incluya intereses de fiizaman,

el sujeto pasivo del impuesto por la prestacidrresmondiente a estos Ultimos continuara siendo el
fideicomitente, salvo que el pago deba efectuarsesionario o a quien éste indique, en cuyo casa s
quien lo reciba el que asumiré la calidad de syjasivo”.

I.3. Impuesto sobre los Bienes Personales

En virtud a que los fideicomisos financieros no sajetos pasivos del Impuesto sobre los Bienes
Personales, el fiduciario no sera responsable pargeeso del gravamen correspondiente a los activo
fideicomitidos. (Ver punto 1.3 respecto de la mspabilidad sustituta por el impuesto que corredaon
sobre inversores del exterior).

I.4. Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

Los fideicomisos financieros no son sujetos pasdaidmpuesto a la Ganancia Minima Presunta endvirt

de lo dispuesto por el inciso f del articulo 2 aléely del gravamen.
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I.5. Impuesto sobre los Débitos y Créditos en CuemiCorriente Bancaria

La ley 25.413 publicada en el Boletin Oficial catHa 26 de marzo de 2001 denominada la "Ley de
Competitividad", establecio el Impuesto sobre l@&biibs y Créditos en Cuenta Corriente Bancariaa cuy
alicuota vigente es del 0,6%. Se encuentran detgtcobjeto del impuesto los débitos y créditos, de
cualquier naturaleza, efectuados en cuentas abientdas entidades comprendidas en la Ley de Eiesda
Financieras, con excepcion de los expresamenteliidgsl por la ley y la reglamentacion, asi como las
operaciones efectuadas por entidades financieras eue sus ordenantes o beneficiarios no utiicemtas
bancarias.

Asimismo, el gravamen alcanza a los movimientostsegas de fondos que se efectlan a través dmaiste
de pagos organizados reemplazando el uso de latasueorrientes siempre que dichos movimientos o
entrega de fondos sean efectuados, por cuentaprapajena, en el ejercicio de actividades ecocasni

El Decreto 380/2001 establece que se encuentramasxelel impuesto las cuentas utilizadas en forma
exclusiva en el desarrollo especifico de su adaiyjén tanto rednan la totalidad de los requigitesistos

en el segundo articulo incorporado a continuac&radiculo 70 de la reglamentacién de la ley deuesto

a las ganancias, texto ordenado en 1997 y sus icemidnes, por los fideicomisos financieros comgigos

en el articulo 19 y 20 de la ley 24.441.

Los Requisitos establecidos por el segundo arti@udontinuacion del articulo 70 del Decreto, apliea a
los fideicomisos financieros son los enunciadoslguunto I. 1.1.

Asimismo, la Direccién Nacional de Impuestos jumimn la Direccién General de Asuntos Juridicos
mediante Dictamen N °© 204474 aclar6 que el Dedk¥e?1207/08 no limité ni elimind la exencién en el
impuesto a los débitos y créditos bancarios aidtescdomisos financieros no destinados al finanoimta de
obras de infraestructura afectadas a la prestatgéservicios publicos mientras cumplan con los isitps
precedentemente mencionados.

En el mismo sentido se expidio la AFIP mediantguhblicacion en el boletin oficial el dia 16 de Gxeaude
la nota externa 9/2008.

De no cumplirse tales requisitos, deberan tribetanpuesto.

Por otra parte, de acuerdo con la opinién de laralatd fiscal en los Dictamenes 46/2003 (DAL) y2004
(DAL), los fideicomisos financieros en cuyos activee encuentran créditos originados por entidades
financieras de la ley 21.526, deberan tributarrav@men como estas Ultimas. Por lo tanto tributalan
gravamen por las sumas que abonen por su cuersa na@mbre respecto de ciertos conceptos, a laotdic
del 1,2%. Sin embargo, el Decreto 380/2001, commdiea en el parrafo tercero del presente apartado
establece que se encuentran exentas del impusstodatas utilizadas en forma exclusiva en el dakar
especifico de su actividad, en tanto retnan |didath de los requisitos previstos en el segundizudat
incorporado a continuacion del articulo 70 de tdamentacion de la ley de impuesto a las ganarteiss)
ordenado en 1997 y sus modificaciones, por losciaeisos financieros comprendidos en el articuly 29

de laley 24.441.

Por su parte, el Decreto 534 de fecha 30 de abdr2094 dispuso el computo de los importes ingresspdp
cuenta propia o, en su caso, liquidados o percbm el respectivo agente de percepcion del inipues
sobre los créditos y débitos en cuentas bancaragag operatorias, originados por los créditosstdn un
34% del monto abonado como crédito de los impuestas ganancias y a la ganancia minima presurda pa
los hechos imponibles que se perfeccionen destdeimayo de 2004.
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Dicho computo podra efectuarse, en el caso deeptedideicomiso como pago a cuenta de los anscjpo
saldos de declaracion jurada del impuesto a laangaas, Gnicamente, dado que el fideicomiso najescs
del impuesto a la ganancia minima presunta.

I.6. Impuesto sobre los Ingresos Brutos

Este es un impuesto de caracter local que recae sbkjercicio habitual de una actividad a titoieroso

en la Ciudad de Buenos Aires o0 alguna jurisdicq@éovincial cualquiera sea el resultado obteniday |
naturaleza del sujeto que la realice. Se debe pFasente que la mayoria de las legislacioneddistacales

no contienen normas especificas relacionadas ctratainiento a dispensar a los fideicomisos firenosi.

Sin embargo, los patrimonios destinados a un fierdeénado, cuando sean considerados por las normas
tributarias como unidades econdmicas para la aithudel hecho imponible, se encuentran generabment
comprendidos como sujetos pasivos del impuesto.

En el caso de la Ciudad de Buenos Aires, su Cdegal dispone en su articulo 10 “Son contribuygrea
tanto se verifiqgue a su respecto el hecho impomjbkeles atribuyen las normas respectivas, en thdae
condiciones necesarias que estas prevén para gadasabligacion tributaria:... 6) los fideicomgsque se
constituyan de acuerdo a lo establecido en la Lasidwal N° 24.441, excepto los constituidos cordide
garantia.”

En consecuencia, en virtud de que el Fideicomidiiceacomo sujeto pasivo del tributo en la Ciuddel
Buenos Aires, los ingresos que obtenga se encéntrswjetos al Impuesto sobre los Ingresos Brutos
determinado de acuerdo a la naturaleza de la dativeconémica que realice, salvo que proceda la
aplicacion de una exencion.

En este sentido, el articulo 176 dispone en ratawid la base imponible de los fideicomisos cauistiis de
acuerdo con lo dispuesto por la Ley Nacional 24.44i¢ los ingresos brutos obtenidos y la base iibj@n
del gravamen, recibiran el tratamiento tributane gorresponda a la naturaleza de la actividadéecica
gue realicen.

En sintesis, en la medida en que el fideicomisdiqua como sujeto del tributo y realice algin hech
imponible previsto en las legislaciones fiscalesles, resultara sujeto al Impuesto sobre los sogr8rutos
sobre la base imponible correspondiente, salvgpgqueeda la aplicacion de una exencion.

En el caso de obtener ingresos o realizar gastodigimtas jurisdicciones locales, correspondera la
aplicacion de las normas del Convenio Multilatedsdbiéndose analizar el tratamiento fiscal aplea|
fideicomiso que disponga cada jurisdiccién en la sgirealicen actividades.

1.7. Impuesto de sellos

Se encuentran contenidos en el objeto de la leygdmlamen todos los actos de caracter oneroso
formalizados en instrumentos publicos o privadeslizados en el ambito geogréfico de una jurisdica
con efectos en ella.

La tasa del gravamen, asi como los conceptos @daszno alcanzados o exentos se encuentran asfinid
en las normas particulares de las distintas jurisolies. En general la alicuota promedio asciehd&oay
se aplica sobre el valor econémico de los contraftiss y operaciones alcanzados por el tributo.

De tener el contrato de Fideicomiso y/o los insgotos que se emitan efectos en otras jurisdicciones
correspondera aplicar la legislacion provinciapessiva. Se destaca que jurisdicciones como Priavihe
Buenos Aires, Catamarca, Cérdoba, Entre Rios, lmapBaSanta Fe y Mendoza, contienen disposiciones
gue eximen al contrato de fideicomiso financierolog demas instrumentos, actos y operaciones
involucradas en la medida que los mismos resuftecesarios para posibilitar la emisién de titullenes
destinados a la oferta publica en los términosadesly 26.831 vy, por lo tanto, se encontrarian esdel
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Impuesto de Sellos en las jurisdicciones antes imeadas. No obstante, de resultar aplicable dicha
exencion, correspondera analizar el caso en foartplar.

En la Ciudad de Buenos Aires estan sujetos al istpues actos y contratos de caracter oneroso sgemp
que: (a) se otorguen en jurisdiccién de la CiudadéAoma de Buenos Aires, asi como también los
otorgados fuera de ella en los casos especialnpeetéstos en la ley (b) se formalicen en instrurngnt
publicos o privados, o por correspondencia enaseraisos, asi como los que se efectlien con intébven
de las bolsas 0 mercados de acuerdo con los $#eesta dichos efectos. Alicuota general del imipuies
fijada en el 1% a partir del 1ro de enero de 2@iBque existen alicuotas especiales del 0,50%6%. 3,
Asimismo la ley incorpora una serie de exenciorea geterminados actos, contratos y operaciones.

En cuanto a los contratos de fideicomisos, el 3ril de la ley 2997 expresa: “En los contratos de
fideicomisos celebrados al amparo de las dispomsiale la ley 24.441 —Titulo |, el impuesto secapé
exclusivamente sobre la retribucion que percibéideiciario durante la vigencia del contrato. Noéest
alcanzados por el impuesto los instrumentos potiordellos cuales se formalice la transferenciaieeds
gue realicen los fiduciantes a favor de los fidtuom@ Los actos, contratos y operaciones de disjgosb
administracion que realice el fideicomiso quedaz@ametidos al impuesto en la medida que concurman lo
extremos de gravabilidad establecidos en este #tulcada caso”.

Asimismo, la norma contempla una exencion paraidegumentos, actos y operaciones de cualquier
naturaleza vinculados y/o necesarios para posiblit emision de titulos valores representativodealala

de sus emisoras y cualesquiera otros titulos &ldestinados a la oferta publica, por parte, esitas, de
fideicomisos financieros debidamente autorizadas l@poComision Nacional de Valores a hacer oferta
publica de dichos titulos valores. La exencion upel también a los instrumentos, actos, contratos,
operaciones y garantias vinculadas con las emsiomacionadas sean aquellos anteriores, simultémeos
posteriores a las mismas conforme al art. 385 dwadiorma.

Il. Impuestos que gravan los Valores Fiduciarios
[I.1. Impuesto a las Ganancias
[1.L1.1. Interés o rendimiento

Conforme a la Ley de Fideicomiso los interesedyando el descuento de emision sobre el valor naimi

al momento de la emisién) cobrados en virtud ddostde deuda que califican como titulos de deuda
emitidos por fiduciarios en virtud de fideicomidosancieros constituidos conforme a dicha ley,saemo

los Titulos de Deuda, estan exentos del impuests ganancias siempre que el fideicomiso financéero
cree con el fin de titularizar activos y que dichitglos valores sean colocados mediante una gbéitiica
debidamente autorizada por la CNV (los "Requisjtos%cepto los intereses bajo los titulos de deuda
cobrados a Tenedores que se encuentren compreridas normas de ajuste por inflacion previstaslen
Titulo VI de la ley del impuesto a las ganancias egneral, las sociedades constituidas bajo la ley
Argentina, las sucursales extranjeras, las emprgspsrsonales y ciertas personas fisicas queisders
fiscalmente a empresas, asi como los fideicomispstituidos de acuerdo a la Ley 24.441, exceptodma

el Fiduciante revista la calidad de Beneficiariengpre que no se trate de un Fideicomiso Finanaieque

el Fiduciante-Beneficiario sea un sujeto del eateri("Tenedores Excluidos"). Los Titulos de Desdein
emitidos por el Fiduciario en calidad de fiducidiiitanciero del Fideicomiso, el cual ha sido cdng&td a
efectos de la titulizacion de los Préstamos. Perasque los Titulos de Deuda sean colocados ntedian
régimen de oferta puablica.

Cuando se tratara de beneficiarios del exteriorpterdidos en el Titulo V de la Ley del Impuestas: |
Ganancias, no regira lo dispuesto en su articuloi 2t el articulo 106 de la Ley N° 11.683 (t.0949 sus
modificatorias) en cuanto subordinan los efectoexiEenciones o desgravaciones totales o parciales de
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Impuesto a las Ganancias en la medida en que @l resultar una transferencia de ingresoscadis
extranjeros.

Por medio de la Ley N° 26893 se introdujeron diasrsnodificaciones en la Ley del Impuesto a las
Ganancias. Entre aquellas, se dispuso la aplicad@dmin alicuota del 10% (diez por ciento) sobre los
dividendos o utilidades que distribuyan las emmesgentinas en general (S.A, SRL, en Comandita3, e
los fideicomisos y los fondos comunes de invergidnstituidos en el pais, no comprendidos en elgrrim
péarrafo del articulo 1° de la ley 24.083 y sus ficatiiones.(los fondos comunes de inversion "cesgd
siempre que el perceptor de las utilidades segearsmna fisica residente en el pais y/o un bensfictel
exterior. La aplicacion del impuesto correspondedependientemente si las acciones y/o los resjpscti
titulos cotizan 0 no en bolsas y tengan o no adoibn de Oferta Publica. La alicuota del 10% sobre
dividendos vy utilidades, segun la ley, tiene ebcter de "pago Unico y definitivo”, por lo tanteberia
implementarse un régimen de retencién del impuestda fuente a cargo del sujeto pagador de las
utilidades, lo cual, hasta el presente no hadislmuesto por las autoridades fiscales.

La gravabilidad de la distribucién de dividendosutilidades, segin lo dispone la ley reformatoria, e
aplicable a partir de su vigencia, la cual fue ldetdda a partir de la publicacion de la ley erBeletin
Oficial, es decir, el 23/09/2013.

11.1.2. Venta o disposicion

Los resultados provenientes de la compraventa, icampbrmuta, conversion y disposicion de los T&ulo
emitidos bajo la Ley 24.441, asi como de la actaaion y/o ajuste de capital, estan exentos deliésio a

las Ganancias, excepto respecto de Empresas Argentsiempre y cuando los titulos valores sean
colocados por oferta publica. Cuando se tratafsedeficiarios del exterior comprendidos en el ‘Bitdlde

la Ley del Impuesto a las Ganancias, no regirddpugsto en su articulo 21 ni en el articulo 106adecy

N° 11.683 (t.0. 1998 y sus modificatorias) en coautbordinan los efectos de exenciones o desgmmexci
totales o parciales del Impuesto a las Ganancida eredida en que ello pudiera resultar una traeséia

de ingresos a fiscos extranjeros.

[1.1.3 Utilidades de los Certificados de Participdn

Por su parte, de acuerdo a lo establecido porrazsilms 46 y 64 de la Ley del Impuesto a las Gaizarlas
utilidades provenientes de los certificados dei@petcion no seran computables por sus beneficigaa

la determinacion de su ganancia neta. Sin embdego,utilidades distribuidas por los fideicomisos
financieros a través de sus certificados de ppaitdn se encuentran sujetas a una retencién éelsdbre

el excedente de la utilidad impositiva del fideigeonconforme lo normado por la Ley 25.063. No ofista
esta retencién no es aplicable a los fideicomisnantieros cuyos certificados de participacion sean
colocados por oferta publica, en los casos y cionks que al respecto establezca la reglamentacion.

I1.2. Impuesto al Valor Agregado

Conforme lo prescripto por el articulo 83 inc. @& k& Ley N° 24.441 las operaciones financieras vy
prestaciones relativas a la emisién, suscripci@lpcacion, transferencia, amortizaciéon, intereses y
cancelacion de los Titulos como asi también lagspondientes a sus garantias, estan exentas pletdio

al Valor Agregado siempre y cuando los titulos didtios cumplan con el Requisito de la Oferta Rabii

el Fideicomiso se constituya para titularizar axgdiv

I1.3. Impuesto sobre los Bienes Personales

24



De conformidad con el Impuesto sobre los BienesdPades las personas fisicas y las sucesionessasliv
domiciliadas o radicadas en la Argentina, cuyosidsepersonales se encuentren en el pais 0 eredbext
excedan en total la suma de $ 305.000 se encuestiatas al Impuesto sobre los Bienes Personales
argentino. El impuesto sobre los Bienes Persongmes la tenencia de Titulos a una tasa direct8,86P%6.

Si dichos bienes superan la suma de $750.000 kastana de $ 2.000.000 la alicuota a aplicar shgfia
0,75%, a partir de los $ 2.000.000 hasta $ 5.000s@Caplica el 1,00% y para mas de $ 5.000.00plzma

el 1,25%.

El articulo 13 del Decreto 780/95 establece pamasb de fideicomisos financieros que las persbsiaas

y sucesiones indivisas titulares de los Titulosed&# computar los mismos para la determinacion del
Impuesto sobre los Bienes Personales.

En cuanto a los Titulos cuya titularidad correspoagbersonas fisicas o sucesiones indivisas diadiad o,

en su caso radicadas en el exterior, sera de eiplical Régimen de Responsables Sustitutos presise
articulo 26 de la Ley de Bienes Personales, selgtueetoda persona de existencia visible o ideal tgnga

el dominio, posesion, uso, goce, disposicion, déméenencia, custodia, administracion o guarddode
citados titulos deberd ingresar con caracter de paigo y definitivo una alicuota de 1,25% del vale los
mismos al 31 de diciembre de cada afio, sin complitainimo exento. Sin embargo, no correspondera el
ingreso del gravamen si el monto a ingresar rasutteenor a $ 255,75.

I1.4. Impuesto a la Ganancia Minima Presunta

Correspondera el pago de este impuesto por lo$o3itle Deuda que integren los activos de los sijeto
pasivos del gravamen. Los mismos deberan valuanskirao valor de negociacion o al dltimo valor de
mercado a la fecha de cierre de ejercicio. Saetasipasivos del gravamen las sociedades conasteid el
pais, las asociaciones civiles y fundaciones ddiatdeis en el mismo, las empresas unipersonaleaddsc
en el pais pertenecientes a personas domiciliadakraismo, las entidades y organismos a que szadd]
articulo 1° de la Ley N° 22.016, las personasdfsig sucesiones indivisas titulares de inmuebledasien
relacion a los dichos inmuebles, los fideicomisosstituidos en el pais conforme a las disposicialeeR
Ley N ° 24.441 (excepto los fideicomisos financ®rdos fondos comunes de inversion constituidoslen
pais no comprendidos en el primer parrafo del Albid° de la Ley N° 24.083 y sus modificacione®y |
establecimientos estables domiciliados o ubicadosleais para el desarrollo de actividades enai p
pertenecientes a sujetos del exterior.

La tasa del gravamen asciende al uno por cientq. (1Bstdn exentos del impuesto los bienes del @activ
gravado en el pais cuyo valor en conjunto, detexdunde acuerdo con las normas de esta ley, sdaoigua
inferior a $ 200.000. Cuando existan activos gragaen el exterior, dicha suma se incrementara en el
importe que resulte de aplicarle a la misma el graje que represente el activo gravado en eliexter
respecto del activo gravado total.

Adicionalmente, se encuentran exentos del gravaloerCertificados de Participacién y Titulos de Beu
de fideicomisos financieros, en la proporcion aitike al valor de las acciones u otras participaesoen el
capital de entidades sujetas al impuesto que ieglractivo del fondo fiduciario.

El impuesto a las ganancias determinado para ehongjercicio fiscal por el cual se liquida el gnanem
podra computarse como pago a cuenta de este irop@&istle dicho computo surgiere un excedente no
absorbido, el mismo no generara saldo a favor defribuyente en este impuesto, ni serd suscepdile
devolucién o compensacion alguna. Si por el comtratomo consecuencia de resultar insuficiente el
impuesto a las ganancias computable como pago atacukel presente gravamen, procediere en un
determinado ejercicio el ingreso del impuesto d@ dsy, se admitira, siempre que se verifigue en
cualesquiera de los diez (10) ejercicios inmediatgsgientes un excedente del impuesto a las gaasno
absorbido, computar como pago a cuenta de esteoldfiavamen, en el ejercicio en que tal hecho aceir
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impuesto a la ganancia minima presunta efectivamiagresado y hasta su concurrencia con el imgorte
gue ascienda dicho excedente.

Dicho Impuesto se ha establecido por el términd@€diez) ejercicios anuales segun la Ley Nro. &5%.0
con vigencia desde el 31.12.98, habiendo sido ggada la misma hasta el 30 de diciembre de 201fapor
Ley N° 26.545.

I1.5. Impuesto sobre los Débitos y Créditos en cuéacorriente bancaria

Los pagos de intereses y rendimientos de los Valeiduciarios asi como la compra, transferenci&raso
movimientos efectuados a través de cuentas carsesstarian alcanzados por el impuesto a la adicuot
general 0,6 % por cada débito y créditlvo que proceda la aplicacion de alguna exengi@licuota
reducida en virtud de la condicion particular delersor.

Resultan aplicables los comentarios vertidos epuato 1.5 en relacion con el objeto del gravamesl y
cémputo de parte de este gravamen como pago aaaieiotros tributos.

I1.6. Impuesto sobre los Ingresos Brutos

Para aquellos inversores que realicen actividadtusbo que puedan estar sujetos a la presuncion de
habitualidad en alguna jurisdiccion, cualquiera skeesultado obtenido y la naturaleza del sujete kg
realice, los ingresos que se generen por la reotanm resultado de la transferencia de los Titglesdan
gravados con alicuotas que van del 0% al 15% dalir@se imponible correspondiente, salvo que peotzed
aplicacion de una exencion.

I1.7. Otros Impuestos

En el caso de que se inicien procedimientos antdribnnal nacional para exigir el cumplimiento de
cualquiera de los términos de los Titulos, en didarh de tal y no a titulo personal, el demandastara
obligado a pagar una tasa de justicia por una semudvalente al 3% del monto pretendido en dicho
procedimiento.

La transmision gratuita de bienes a herederostdega o donatarios no se encuentra gravada en la
Republica Argentina a nivel nacional aunque sidtae nivel provincial en algunas jurisdicciones. S
sugiere a los inversores consultar con sus asdsgadss sobre el particular.

11.8 Impuestos de Sellos

No se debe tributar ningln impuesto a la transtéaede los Valores Fiduciarios a nivel nacional, ni
Impuesto de Sellos en la Ciudad Auténoma de Budires. Sin perjuicio de lo expuesto, de modificar |
Ciudad de Buenos Aires la respectiva legislacidrirdpuesto de sellos ampliando su aplicacion agdds
contratos, debera de preverse el impuesto corrdimgrun.

En el caso de instrumentarse la transferencia tt@d&Fiduciarios en otras jurisdicciones, podria
corresponder la tributacion del Impuesto de Sellos.

II. 9 Ingreso de fondos de jurisdicciones de baja nula tributacion.

De acuerdo con lo establecido en el articulo agie@ga nimero a continuacion del articulo 18 deskade
Procedimiento Tributario N° 11.683, y sus modtiicaas (modificada incluso por Ley 25.795 publicada

el Boletin Oficial el 17 de noviembre de 2003), dodksidente local que reciba fondos de cualquier
naturaleza (es decir, préstamos, aportes de capi@) de paises no cooperadores a los fines de la
transparencia fiscal, se encuentra sujeta al Inipuweks Ganancias y al Impuesto al Valor Agregaatire
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una base imponible del 110% de los montos recibilosdichas entidades (con algunas excepciones
limitadas). Ello, basado en la presuncién de qlestenontos constituyen incrementos patrimoniales no
justificados para la parte local que los recibebi®n podria sostenerse que esta disposicion nerideb
aplicarse para operaciones de emision de titulasoéerta pablica, no puede asegurarse que la datbri
impositiva comparta este criterio.

La presuncion analizada, podria resultar aplicables potenciales tenedores de Valores Fiduciaries
realicen la venta de los mismos a sujetos -persqumddicas o fisicas- y entidades domiciliadas o
constituidas en jurisdicciones de baja o nula tabidn, o cuando el precio de venta sea abonadiedes
cuentas bancarias abiertas en entidades financigriaadas en jurisdicciones o paises de baja o nula
tributacion fiscal.

La presuncién quedara desvirtuada cuando el recdptims fondos acredite — en forma fehacientee-ggsi
mismos se originaron en actividades efectivamesatizadas por el mismo contribuyente o por terceros
dichos paises o bien que provienen de colocacmésndos oportunamente declarados.

Segun lo precedente, no se espera que los Valaesidios sean originalmente adquiridos por sgjeto
personas juridicas o fisicas- o entidades domilciBao constituidas en jurisdicciones de baja o nula
tributacion, o comprados por ninguna persona guereogon cuentas bancarias abiertas en entidades
financieras ubicadas en jurisdicciones de bajal® tnibutacion.

Asimismo, conforme al Decreto Nro. 589/2013 deld?dgjecutivo publicado el 27.05.2013 en su artiddlo
dice que: “ A todos los efectos previstos en layley este reglamento, toda referencia efectugukises de
baja o nula tributacién’, debera entenderse efdetagpaises no considerados ‘cooperadores a &ssdala
transparencia fiscal'.

Se consideran paises, dominios, jurisdiccionegijtagos, estados asociados o regimenes tributarios
especiales cooperadores a los fines de la tramsparkscal, aquellos que suscriban con el Gobigmda
REPUBLICA ARGENTINA un acuerdo de intercambio déommacién en materia tributaria o un convenio
para evitar la doble imposicion internacional ctdusula de intercambio de informacién amplio, siEmp
gue se cumplimente el efectivo intercambio de méwion.

Dicha condicién quedara sin efecto en los casapierel acuerdo o convenio suscripto se denundge dde
tener aplicacion por cualquier causal de nulida@roinacion que rigen los acuerdos internacionales,
cuando se verifique la falta de intercambio efectle informacion.

La consideracion como pais cooperador a los fieela dransparencia fiscal podra ser reconocidaigamb
en la medida en que el gobierno respectivo hag#ai con el Gobierno de la REPUBLICA ARGENTINA
las negociaciones necesarias a los fines de swamnitacuerdo de intercambio de informacién en rieate
tributaria 0 un convenio para evitar la doble imgiés internacional con cladusula de intercambio de
informacién amplio.

Los acuerdos y convenios aludidos en el presetitailar deberan cumplir en lo posible con los estéesl
internacionales de transparencia adoptados porosd Elobal sobre Transparencia e Intercambio de
Informacion en Materia Fiscal, de forma tal que pplicacion de las normas internas de los respectiv
paises, dominios, jurisdicciones, territorios, @staasociados 0 regimenes tributarios especialedoso
cuales ellos se suscriban, no pueda alegarse céenetario, bursatil o de otro tipo, ante pedidmscoetos

de informacién que les realice la REPUBLICA ARGENAI

La ADMINISTRACION FEDERAL DE INGRESOS PUBLICOS, edad autarquica en el ambito del
MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS PUBLICAS, estabéera los supuestos que se consideraran
para determinar si existe 0 no intercambio efedigdnformacion y las condiciones necesarias garace

de las negociaciones tendientes a la suscripcidmsdicuerdos y convenios aludidos.”

Por dltimo, conforme al Articulo 2° inciso b) deferido decreto, la AFIP publicara el listado de paises,
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dominios, jurisdicciones, territorios, estados &mims y regimenes tributarios especiales considsrad
cooperadores a los fines de la transparencia figalsu sitio “web” (http://www.afip.gob.ar) y debe
mantener actualizada dicha publicacion.

Asimismo, las disposiciones del Decreto N° 589®%6dtraran en vigencia el dia de su publicaciéelen
Boletin Oficial y seran de aplicacién a partir dé que la Administracién Federal de Ingresos Eabli
publique el listado a que se refiere el incisodd)Atticulo 2°.

lll. Regimenes de informacién sobre fideicomisos. ® AFIP N°3312.

Con relacion al dictado de la R.G. 3312 de la AdidHecha 18/04/12, se destaca que la misma estalnhe
régimen de informacién que debera ser cumplido lpsrsujetos que actlen en caracter de fiduciarios
respecto de los fideicomisos constituidos en e, faiancieros o no financieros, asi como por lgstes
residentes en el pais que actlen como fiduciartogst¢es/fiduciaries o similares), fiduciantes
(trustors/settlors o similares) y/o beneficiaridierieficiaries) de fideicomisos (trusts) constitgiden el
exterior la informacién requerida por el preseégmen debera ser suministrada, conforme a lossitmgy
plazos, formas y demas condiciones previstas drad&solucion general.

Si bien el principal agente de informacion esdiidiario, también quedan obligados a actuar coies tas
vendedores o cedentes y adquirentes o cesionariparticipaciones en fideicomisos constituidos|qraés,
respecto a las transferencias o cesiones gratugasrosas de participaciones o derechos en fitésos.

El contrato de fideicomiso quedara sujeto al réginde informacion aludido en los parrafos precesfent

La Res. Gral. N° 3538/2013 de la AFIP del 12/11if#Bodujo modificaciones en la Res Gral N° 3312
disponiendo la obligatoriedad de presentar eletadmente la documentacion respaldatoria de las
operaciones registradas (“Régimen de Registraco@peraciones”) en formato “pdf’, en el mismo plazo
previsto para la registracion, es decir, de 10 dédiles contados a partir de la fecha de formatirade la
operacion (vgr. cancelacion total o parcial, docotmeoublico o privado, actas o registraciones,eeatras,

lo que ocurra primero).

VII. ASESORES LEGALES, AUDITORES Y ASESORES IMPOSITIVOS

Todos los asuntos legales vinculados con el Canlatrco de Fideicomiso, la oferta publica de losové&s
Fiduciarios y las obligaciones y responsabilidadidd-iduciario, han sido evaluadas por Fretes &uéri
Abogados, asesores legales del Fiduciante y gedetiario.

Los auditores de los Fideicomisos Financieros sdesignados cuando se constituya cada uno de Ehos.
tal caracter prepararan los informes y estadosabtes trimestrales y anuales requeridos por la atven
aplicable.

VIl . COLOCACION Y NEGOCIACION DE LOS VALORES FIDU _CIARIOS

Los Valores Fiduciarios seran colocados a travédfelta publica en el pais, y/u oferta publicaiggita en
el extranjero, por el método que se establezcada Contrato Suplementario.

El Fiduciario podra gestionar que los Valores Hadlhios sean transferibles a través del Sistemadaaoy
Clearstream, o cualquier otro sistema de clearingadbres.

Los Valores Fiduciarios seran colocados por ofpétlica dirigida al publico en general en la Remabl

Argentina conforme con los términos de la ley 26.88 Mercado de Capitales y el Capitulo IV Titullodé
las Normas de la CNV T.0. 2013 y estara a cargdatheo Patagonia S.A. (el “Colocador”).
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El Colocador realizara sus mejores esfuerzos pdogar los Valores Fiduciarios, los cuales podréuhuir
entre otros, los siguientes actos cumpliendo cemdquisitos exigidos por el articulo 9°, capitilode las
Normas de las CNV T.0. 2013: (i) contactos persemabn potenciales inversores; (ii) envio de carreo
electronicos a potenciales inversores con matéeiaifusion; (iii) eventualmente, mediante publioaes y
avisos en medios de difusién; (iv) conferenciasféglicas con potenciales inversores; (v) distribnaile
material de difusion impreso a potenciales inversp(vi) reuniones informativas individuales o ctikas
(“road shows”) con potenciales inversores acerctasiearacteristicas de los Valores Fiduciariog yod
activos fideicomitidos en particular, de confornddaon lo previsto por las Normas.

El Fiduciante podra conservar para si los Valoidsdrarios que no hubieran sido adquiridos duraahte
Periodo de Colocacidn por el publico inversor acRr de Suscripcion que en cada ocasion se dermin

Los procedimientos internos que empleara el Colmcpdra la recepcion de ofertas, la determinacin d
precio, adjudicaciéon de los valores e integraci@ mrecio de adquisicion estan disponibles para su
verificacion por la CNV y cualquier otra personangoterés legitimo. A tal fin esos procedimientesas
llevados en el pais en base a constancias docueeptmedios computarizados fiables, que se infaama

la CNV.

Los Valores Fiduciarios podran listarse en BCBA gémociarse en el Mercado Abierto Electrénico S.A.
(“MAE") 6 en mercados autorizados.

IX. CONTRATO MARCO

INDICE
TERMINOS Y CONDICIONES
SECCION PRIMERA
DEFINICIONES E INTERPRETACION

Primera Definiciones
Segunda Interpretacion

SECCION SEGUNDA
DEL PROGRAMA

Tercera Constitucion del Programa Global de Fidrisos Financieros para la
emisioén de Certificados de Participacion y ValdRepresentativos de
Deuda “Lucaioli II”

Cuarta Bienes Fideicomitidos. Objeto de los Fidmisos bajo el Programa
Quinta Inversion de Fondos Liquidos Disponibles

Sexta Administracion de los Bienes Fideicorogid

Séptima Gravamenes

Octava Crédito

Novena Gastos del Fideicomiso

SECCION TERCERA
DE LOS FIDEICOMISOS
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Décima Contrato Suplementario. Transferencia fighiwide los Activos Titulizables

Décimo Primera Declaraciones y garantias del Fahiei Obligaciones

Décimo Segunda Modos de adquisicion de los Activtigizables

Décimo Tercera Moneda

Décimo Cuarta Coberturas o garantias

Décimo Quinta Pagos de los Servicios

Décimo Sexta Impuestos

Décimo Séptima Plazo de cada Fideicomiso. ResEaticion del Fideicomiso y
Liquidacion

SECCION CUARTA
DE LOS VALORES FIDUCIARIOS

Décimo Octava Emision

Décimo Novena Clases de Valores Fiduciarios

Vigésima Forma de los Valores Fiduciarios

Vigésimo Primera Forma de Colocacion de los Valdiiguciarios

SECCION QUINTA
DEL FIDUCIARIO

Vigésimo Segunda Derechos y Obligaciones del kdiac

Vigésimo Tercera Reembolso de Gastos

Vigésimo Cuarta Deber de informacién. Rendiciérradentas. Contabilidad.
Vigésimo Quinta Honorarios

Vigésimo Sexta Responsabilidad del Fiduciario

Vigésimo Séptima Cese del Fiduciario. Modos deitseson

SECCION SEXTA
DE LOS BENEFICIARIOS

Vigésimo Octava Adhesién de los Beneficiarios
Vigésimo Novena Derechos de los Beneficiarios
Trigésima Consentimiento de los Beneficiarios

SECCION SEPTIMA
CLAUSULAS ADICIONALES

Trigésimo Primera Modificaciones unilaterales Eieluciario

Trigésimo Segunda Modificaciones con el consegtinai de los Beneficiarios
Trigésimo Tercera Cuentas Fiduciarias

Trigésimo Cuarta Alcance del Presente Contrato

Trigésimo Quinta Domicilios. Notificaciones y Comicaciones

Trigésimo Sexta Arbitraje

BANCO PATAGONIA S.A., en calidad de Fiduciario financiero, con domiciin Tte. Gral. J.D. Peron
500 de la ciudad de Buenos Aires, representadosenaeto por los abajo firmantes, en su caracter de
apoderados, por una parte GASA HUMBERTO LUCAIOLI S.A.. , en calidad de Fiduciante y
Administrador, con domicilio en Patricios 853/86&hRa Blanca, representada en este acto por el abajo
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firmante en su caracter de Presidente de la Satipdala otra parte, (en adelante “las Partedigedan por

el presente el Contrato Marco del Programa GlolealFdieicomisos Financieros para la emision de
Certificados de Participacion y Valores Represemtatde Deuda “Lucaioli II” (el “Programa”), confoe a

las siguientes clausulas.

SECCION PRIMERA )
DEFINICIONES E INTERPRETACION

PRIMERA. DEFINICIONES: A efectos del presente, los términos definidoo#nas partes de este Contrato
Marco de Fideicomiso tendran el significado quéesesigna a ellos en dichas partes y los siggi¢étminos
definidos tendran el significado que se refiererdinuacion:

“Activos Titulizables™ son los activos susceptibles de constituir Biéidsicomitidos.

“Administrador”: el Fiduciante o la persona o personas — incluldBiduciario - que en un Contrato
Suplementario se designe para que cumpla con tifuile administracion y cobro de los pagos a que d
derecho los Bienes Fideicomitidos, con el alcamegigto en el respectivo Contrato Suplementario.

“Administrador Sustituto”: Banco Patagonia SA o la/s persona/s que se desigme/cada Contrato
Suplementario.

“Agente de Control y Revision”: es aquel que, en los términos de los articulos 2B ylel Capitulo
“Fideicomisos Financieros” del Titulo “Productos ldgersion Colectiva” de las Normas de la CNV, (N.T
2013) ejerceréd la funcién de control y revisionloe activos subyacentes del fideicomiso y del fld@
fondos que se generen.

“Agente de Cobro”: Casa Humberto Lucaioli S.A.

“Agente de Custodia” o “Custodio”: es Bolsa de Comercio de Bahia Blanca S.A. u ottidaa a la que se
asigne la custodia de los Documentos, cuando hada directamente el Fiduciario.

“Agentes del Fiduciario”: son las personas a las que el Fiduciario facalta pealizar actos comprendidos
dentro de sus atribuciones y deberes.

“Agente de Pago”: en tanto la funcién no sea ejercida por el Fidimida persona que en cada Fideicomiso
el Fiduciario designe para que cumpla con la fundié pagar los Servicios de los Valores Fiduciarios

“Agente de Registro”; en tanto la funciéon no sea cumplida por el FidujaCaja de Valores S.A. o la
persona a la que el Fiduciario encomiende lleveegistro de los Valores Fiduciarios.

“Agentes Recaudadores™las entidades contratadas por el Fiduciante ddeickrio para la percepcién de
los Créditos.

“AIF™:  significa la Autopista de la Informacién Financied® la Comision Nacional de Valores
(www.cnv.gob.ar).

“Asamblea de Beneficiarios”: es la asamblea de Beneficiarios convocada pamgtardona resolucion que
de conformidad con lo previsto en el presente @bmtrequiera para su aprobacion de una Mayoria de
Beneficiarios.

“Aviso de Colocacion™: significa el aviso que, conforme se establezca rerCantrato Suplementario,
publique el Fiduciario en la AIF y en el boletin ldeentidad autorizada en la cual se negocientenliks
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Valores Fiduciarios por el que anuncie la apertisiaPeriodo de Colocacion, y los deméas conceptesegu
establezcan en un Contrato Suplementario.

“Aviso de Cierre de Colocacion”; significa el aviso que, conforme se establezcauenContrato
Suplementario, publique el Fiduciario en la AIF 1y el boletin de la entidad autorizada en la cual se
negocien o listen los Valores Fiduciarios, por @ @nuncie el resultado de la colocacion de losrdal
Fiduciarios correspondientes, y los demés conceptese establezcan en un Contrato Suplementario.
"Banco": significa Banco Patagonia S.A. actuando como adtfihanciera y no como Fiduciario.

“Banco Patagonia”: Banco Patagonia S. A.

“BCBA”": Bolsa de Comercio de Buenos Aires.

"BCRA": Banco Central de la Republica Argentina.

“Beneficiarios”: los titulares de los Valores Fiduciarios.

“Bienes Fideicomitidos”: Créditos, y/o Valores negociables y/o Sumas derdimecibidas por cualquier
concepto conforme al Contrato de Fideicomiso, ymhdo, pero no limitado a cobro de intereses,
amortizaciones e indemnizaciones, derivadas de dmirgstracion y/o disposicion de los bienes

fideicomitidos.

“Calificadoras”: las sociedades calificadoras de riesgo inscrigntaal registro que lleva la CNV, conforme
al decreto 656/92 y normas modificatorias.

“Cartera”: significa el conjunto de los Créditos fideicomitsd
“Certificados de Participacion” o “CP”: son los Valores Fiduciarios que bajo esta denontinaden
derecho a los Beneficiarios a recibir una partigipa indivisa en forma porcentual respecto del

Fideicomiso.

“Certificado Global™: la lamina que representa la totalidad de los éaldtiduciarios de un Fideicomiso,
Serie y/o Clase, para su depdésito en sistemaspasitie colectivo.

“Clases”: el conjunto de Valores Fiduciarios, en su casordaii¢ una Serie, que otorgan iguales derechos
respecto del Fideicomiso por el que fueron emitidos

“CNV”: la Comision Nacional de Valores.
“Cobranza” las sumas de dinero que se perciban en relacidlos@ienes Fideicomitidos.

“Colocador”: Banco Patagonia S.A. y/o aquellas entidades delgdel exterior que el Fiduciario designe
en cada Fideicomiso, con acuerdo del respectivackidte, para la colocacion de los Valores Fidimsar

“Contrato de Underwriting™: significa el contrato a celebrar eventualmente uoa 0 mas entidades
locales o del exterior, incluido el propio Bancor pl cual el o los underwriters se comprometensaribir
Valores Fiduciarios, y eventualmente adelantarichldiante en forma total o parcial el precio deocation
de los Valores Fiduciarios.

"Contrato Marco de Fideicomiso” o “Contrato” o “Con trato Marco”: significa el presente contrato, sus
anexos y documentos relativos al mismo.
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“Contrato Suplementario”: significa el contrato que celebren un Fiduciants ¥iduciario, a efectos de
constituir un Fideicomiso bajo el Programa.

“Contratos de Fideicomiso”: el Contrato Marco y cada Contrato Suplementaria;ajunto.

"Créditos": los créditos o préstamos de consumo en pesodgpaompra de electrodomésticos y/o bienes
otorgados por el Fiduciante e instrumentados enrias, remitos y pagarés.

“Cuadro de Pagos de Servicios”el cuadro agregado en cada Suplemento de Prospeetoel Aviso de
Colocacién, o de Cierre de Colocacion, que detadlea cada Clase de Valores Fiduciarios a emitir el
concepto y monto de cada Servicio a pagar, y eamante su fecha de pago, en la medida que tales da
puedan ser predeterminados.

“Cuenta/s Fiduciaria/s™ la cuenta bancaria abierta por el Fiduciario equa se depositaran los recursos
liquidos del Fideicomiso.

“Deudor”: es el obligado al pago de un Crédito.

“Dia Habil": es un dia en el cual los bancos comerciales Ao astorizados a cerrar en la Ciudad de Buenos
Aires.

“Documentos”: excepto que de otro modo se dispusiere en log&ostSuplementarios, significa todos los
instrumentos, en soporte papel o magnético, queerside prueba de la existencia de los Bienes
Fideicomitidos.

“Evento Especial”: tiene el significado que se le asigna en la clau$ul3 del Contrato Marco.

“Fecha de Cierre de Ejercicio”: es la fecha de cierre del ejercicio anual del ¢tatio.

“Fecha de Colocacién™: la correspondiente al ultimo dia del Periodo ddéo€mién de los Valores
Fiduciarios entre el publico, segin se determinere@ontrato Suplementario.

“Fecha de Corte”; es la fecha referenciada en un Contrato Suplemengapartir de la cual se asignara el
Flujo de Fondos Tedrico al Fideicomiso, exceptodgietro se estableciere en los contratos Suplamesnt

“Fecha de Emision”: la fecha que el Fiduciario determine en que seirdmitos Valores Fiduciarios.

“Fecha de Pago de Servicios’ta fecha en que deba ponerse a disposicién dedosficiarios el pago de
Servicios, conforme a las condiciones de emisidlosi®alores Fiduciarios.

“Fideicomiso” o “Fideicomiso Financiero”: cada fideicomiso a constituir bajo el Programa.

“Fideicomisario”: el Fiduciante o la persona que se indique en urtr@onSuplementario y que tendra
derecho a recibir los Bienes Fideicomitidos rem#ggren su caso.

“Fiduciante”: Casa Humberto Lucaioli S.A.
“Fiduciario”: Banco Patagonia S.A.
“Flujo de Fondos”: las sumas de dinero provenientes de los Biene&cbid#idos, en concepto de capital,

intereses, indemnizaciones y/o cualquier otro derecrecibir sumas de dinero u otros valores, yeeido
también el resultado de la inversion de los Fordggidos Disponibles.
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“Flujo de Fondos Tedrico”: las sumas de dinero que debieran ingresar aldeiaé$o en concepto de pagos
de capital, intereses o cualquier otro conceptdrselgs condiciones contractuales, legales o dsiémde
los Bienes Fideicomitidos.

“Fondos Liquidos Disponibles”: los fondos que se obtengan de los Bienes Fideimmsily que conforme
los términos de los Contratos de Fideicomiso alndeban ser distribuidos a los Beneficiarios y
permanezcan en forma transitoria en poder del Edac

“Fondo de Gastos: tiene el significado que se le asigna en lasildai 9.4 del Contrato Marco.

"Gastos del Fideicomiso" tiene el significado que se le asigna en la cli@8.1 del Contrato Marco.
“Gravamen”: significa cualquier hipoteca, prendsale and leaseback”venta con pacto de retroventa, pases,
y en general, cualquier otra preferencia que tehgsismo efecto econémico que el de afectar un digrago
de una deuda.

“Mayoria de Beneficiarios”: cuando la decision se adopte en una Asamblea defiBiarios, para su
aprobacién se requerira la mayoria absoluta (mh&a#%) del valor nominal de los Valores Fiduciarios
correspondientes a Beneficiarios presentes hatmbta votar. Cuando la decision se exprese a tdslés
procedimiento alternativo contemplado en el arti@.2 del presente, se requerird la mayoria atasghas
del 50% ) del valor nominal de los Valores Fiduosien circulacién del Fideicomiso, o los de unas€lo
Serie determinada, segun se trate, correspondigmeneficiarios habilitados a votar.

“Mercado Relevante”: la Bolsa de Comercio de Buenos Aires u otro mercadorizado 6 registrado en
cuyo ambito se realicen la mayoria de las transaesi diarias sobre los Valores Fiduciarios a ladete
resolverse el rescate de los mismos.

“Organizador”: Banco Patagonia S.A.

“Patrimonio Fideicomitido”: es el conjunto de los bienes pertenecientes aldbithéso.

“Periodo de Colocacion™: es el plazo para la colocacion entre el publicdodeValores Fiduciarios a
indicar en cada Suplemento de Prospecto o en sbAle Colocacion correspondiente.

“Persona Indemnizable”: tiene el significado asignado en el articulo 6.14.

“Programa™ el Programa Global de Fideicomisos Financieros par&mision de Certificados de
Participacion y/o de Valores Representativos dedBél“LUCAIOLI II" aprobado por el presente.

“Reservas”; tiene el significado asignado en el articulo 9.5.
“Serie”: cada conjunto de Valores Fiduciarios correspondientin determinado Fideicomiso emitidos en
una misma Fecha de Emision, segin se disponga ontnato Suplementario. Cada Serie podra consistir

en una o mas Clases de Valores Fiduciarios.

“Servicios™: los pagos que por distintos conceptos correspbader a los Beneficiarios bajo los términos y
condiciones de los respectivos Valores Fiduciarios.

“Suplemento de Prospecto”: el suplemento de Prospecto de oferta publica sporaiente a cada
Fideicomiso o Serie.
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“Valores de Representativos de Deuda o VRDos Valores Fiduciarios que bajo esta denominacion
daran derecho a recibir el valor nominal de losmis, mas una renta, en su caso, a cuyo pago sarafec
los Bienes Fideicomitidos.

“Valores Fiduciarios”: en conjunto, los CP y/o VRD que se emitan por @u€iario bajo el Programa.

SEGUNDA. INTERPRETACION:

2.1.- Los términos definidos en la Clausula Primerarsetdizados en este Contrato Marco de Fideicomiso
indistintamente en singular y plural, con el alearen todos los casos, que respectivamente ssidgm &n
dicha clausula.

2.2.-Toda vez que en este Contrato Marco de Fideicosaigdectlien referencias a secciones, clausulasspu
y/o anexos, se entendera que se trata, en todasdos, de secciones, clausulas, puntos y/o anexeste
Contrato Marco de Fideicomiso.

2.3.-Si cualquiera de las clausulas del presente Qonttarco de Fideicomiso fuere contraria a la ley g/
las reglamentaciones vigentes y aplicables, o padesultar nula o anulable, dicha invalidez nataigé a
las demas clausulas del presente, salvo que dichéidez afectare un elemento esencial en el oljeto
mismo.

2.4.- El alcance, sentido e interpretacion de este @mntMarco de Fideicomiso debera realizarse
conjuntamente con cada Contrato Suplementario gdasas instrumentos legales relativos a un Fidegmm

0 Serie; en caso de existir contradicciones entpresente y los términos de un Contrato Suplemienta
éste Ultimo prevalecera. Toda referencia al CtmtMarco de Fideicomiso en el presente, debera ser
interpretada como extensiva a los Contratos Suplearies;

2.5.-Todos los términos y giros utilizados en este @mtMarco de Fideicomiso que impliqguen o contengan
una connotacion contable, son utilizados con eidsey alcance que dichos términos y giros tieremues las
practicas contables habituales generalmente olisenen la Republica Argentina y conforme a loscifrios

de Contabilidad Generalmente Aceptados (PCGA) Befaiblica Argentina.

SECCION SEGUNDA
DEL PROGRAMA

TERCERA. CONSTITUCION DEL PROGRAMA GLOBAL LUCAIOLI I

3.1.- Constitucion. ElI Organizador y Fiduciario por un lado, y el Fithnte, por el otro, constituyen un
Programa Global de Fideicomisos Financieros par&nsion de CP y/o VRD cuyos términos y
condiciones generales se establecen en el preSenteato Marco, conforme a las disposiciones deya
24.441, del Capitulo IV Titulo V de las Normas dedNV y de todas las demas disposiciones legales y
reglamentarias aplicables.

3.2.- Fideicomisos.El Programa se denomiriRrograma Global de Fideicomisos Financieros parad
emision de Certificados de Participacion y/o de Vates Representativos de Deuda LUCAIOLI II"y
consistird en (a) la constitucion de uno o mas iEdeisos Financieros, respecto de los cuales
oportunamente se acordara la emision de Seriealbeeg Fiduciarios, y/o (b) la constitucion de unmas
Fideicomisos Financieros de Serie Unica. Cada Smdra constar de una o mas Clases de Valores
Fiduciarios. Cada Fideicomiso llevara la denomitragdarticular que en cada Contrato Suplementario se
determine. Cada Fideicomiso Financiero se integcara los Activos Titulizables que en cada caso se
afecten en fideicomiso, para lo cual el Fiduci@gatara con las facultades, obligaciones y limitaes que

se establecen en el presente Contrato Marco y@ardtato Suplementario respectivo.
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3.3.- Valores Fiduciarios. Los Valores Fiduciarios seran Certificados de PBigdcion y/o Valores
Representativos de Deuda, segun los términos yiconds que se determinen en el Contrato
Suplementario. Dentro de cada Fideicomiso se podmitir una o mas Series, en funciéon de la
incorporacion de nuevos activos al mismo Fideicomis

3.4.-Monto maximo del Programa.El monto maximo de los Valores Fiduciarios del Panga que podran
estar emitidos y en circulacion serd de hasta lor veominal de $ 200.000.000 (doscientos millones d
pesos 0 su equivalente en otras monedas). Unaubéerto en forma total el monto maximo del Programa
s6lo se podran realizar nuevas emisiones de Vakidegiarios en la medida que se hubiera cancetadb

o parcialmente el valor nominal de Valores Fiduogentonces en circulacion.

3.5.-Plazo del Programa.El presente Programa tendra un plazo de duracidn @inco) afios desde la
fecha de su autorizacion por parte de la CNV, peridurante el cual se podran emitir Valores Fidiasa
bajo el Programa cuyo plazo final de vencimientdra@xceder dicho término.

CUARTA. BIENES FIDEICOMITIDOS. OBJETO DE LOS FIDEIC OMISOS BAJO EL
PROGRAMA:

4.1.-Activos a fideicomitir. Los Activos Titulizables que constituiran cada kdeiso serdn cualquiera de
los siguientes: Créditos, y/o Valores negociables Sumas de dinero recibidas por cualquier concepto
conforme al Contrato de Fideicomiso, incluyendaop® limitado a cobro de intereses, amortizacianes
indemnizaciones, derivadas de la administraciérdigposicién de los bienes fideicomitidos. La pealaid
fiduciaria sobre los Bienes Fideicomitidos se ed&¥d a los activos que sustituyan a los activos
originariamente adquiridos.

4.2.- Fuente de pago de los Valores Fiduciariogl Patrimonio Fideicomitido, salvo disposicién en
contrario en el Contrato Suplementario, sera lgaifiente de pago de los Valores Fiduciarios yade |
obligaciones contraidas en la ejecucion del Fideriso Financiero de que se trate.

4.3.- Duracioén del FideicomisoLa duracion del Fideicomiso se extendera hastaclaa de pago total de
los Servicios de los Valores Fiduciarios conforrae sondiciones de emision, y previa liquidacioniate
activos y pasivos remanentes si los hubiera. Eginitaso excedera el plazo establecido en el ioidel
articulo 4 de la ley 24.441.

4.4.- Informacién material sobre los Bienes Fideignitidos. Con relacion a cada Fideicomiso, el
Fiduciante incluird en el respectivo Suplementddespecto la informacién material que sea relevarfiite
de describir a los inversores las consideracioreesndersion pertinentes, a cuyo efecto identificara
detallara en la mayor medida posible los Bienesi€amitidos.

QUINTA. INVERSION DE FONDOS LiQUIDOS DISPONIBLES:

5.1.-Inversiones admitidas.Salvo que en el Contrato Suplementario se dispudieiotro modo, los Fondos
Liquidos podran ser invertidos por el Fiduciariodapositos en caja de ahorro, o0 a plazo fijo ooelds
comunes de inversién que cuenten con una calificagual o superior a AA o0 su equivalente en eh@a
Patagonia S.A. El Fiduciario no sera responsalaetdr a los Beneficiarios respecto al resultadoade |
inversiones a las que refiere el presente artisaleo dolo o culpa de su parte declarado por ladalo
Tribunal Arbitral.

SEXTA. ADMINISTRACION DE LOS BIENES FIDEICOMITIDOS:
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6.1.-Asignacion de la funcién al FiducianteSalvo que en un Contrato Suplementario se dispud&iotro
modo, el Fiduciante tendra dentro de las funcianpesle son propias por los Contratos de Fideicoraiso
tarea de administrar los Bienes Fideicomitidosgdransmitidos. EI Administrador se encontrardnésino
habilitado, salvo que se especifique de otro madelerespectivo Contrato Suplementario, para otorga
quitas, esperas, prorrogas o refinanciacionessi€iéditos que estuvieran en mora, contemplaniitezés

de los Beneficiarios y actuando siempre bajo aldpatiel buen hombre de negocios. A los fines deptium
adecuadamente con la gestion de administracién gldfideicomiso, el Administrador se obliga a lleva
segregada de su contabilidad una o varias cuesfEzriales las que deberan reflejar separadaménte, a
menos, activos, cobranzas y gastos del Fideicomiso.

6.2.- Revocacién del Administrador y/o Agente de Cobro..IPodra el Fiduciario remover al Fiduciante
como Administrador y/o Agente de Cobro, sin deredeoéste a indemnizacion alguna, cuando ocurra
cualquiera de estos hechos respecto del Fiduciémteno de cumplimiento a las obligaciones y reglas
relativas a la gestion y administracion de losvasticréditos, (b) no brindare al Fiduciario en peny forma

la informacion relativa a la cobranza de los Coslide manera que se impida y/o dificulte al Fiatai
cumplir con la carga informativa que le es propimte a los Beneficiarios y a las entidades deracbptno
cumpliera con las reglas relativas a la custodiacgso a los pagarés e informacién inherente @rkxditos;

(c) no otorgare en tiempo oportuno los actos pablido privados que le fueran requeridos por alétatio;

(d) fuera decretado contra el Administrador un egninainhibiciéon, o cualquier otra medida cautelar pn
monto acumulado superior al cinco por ciento (5%l whlor nominal original de la emisién, y dichas
medidas cautelares o definitivas no fueran levargagh el plazo de 10 (diez) Dias Habiles; (e) fuera
solicitada la quiebra del Fiduciante, y la mismdusra desistida, rechazada o levantada en elrtérde 10
(diez) Dias Habiles de ser notificado; (f) solictda formacion de concurso preventivo de acreedarda
declaracion de su propia quiebra; (g) solicitardoiamacién de un “Club de Bancos”, ya sea formal o
informalmente, o en caso de iniciar procedimiemqoexoncursales; (h) le fuera cerrada cualquier tauen
corriente por libramiento de cheques sin proviglérfondos, aunque tal causal fuera concurrenteotran

(i) le fuera protestada por falta de pago o intimatl pago de una letra de cambio, pagaré o factera
crédito, o si le fueran rechazado cheques por fidtdondos, y el Administrador no pagara las sumas
adeudadas en el plazo de diez (10) Dias HabileBgrara en la Central de Riesgo del BCRA enasittn
irregular (clasificaciones 3, 4 6 5). El Adminigtos se obliga a informar al Fiduciario y a la deéiflora de
Riesgo, en forma fehaciente, a mas tardar el Dl lHancario siguiente al de haber tomado conocitoie
por cualquier medio, el acaecimiento de cualquiertas situaciones antes detalladas. Verificadmuigxa

de los supuestos indicados en los items (a) ypfogedera la remocién si el Fiduciante no subsaelare
incumplimiento dentro del término que el Fiducieapecifique en la intimacién pertinente.

Il. En caso de remocion del Fiduciante como Agente @lerdCel Fiduciario asumira la funcion, y podra
asignar la cobranza de los Créditos a entidademdiaras u otros agentes de cobranza, que seran
contratados directamente por el Fiduciario. Ercasb, los deudores de los Créditos seran notificpdo el
Fiduciario, o por quien éste designe -asumiendmeicomiso dicho gasto-, como nuevo Agente der@ob
y su domicilio (y lugares de pago, si fueran disty conforme al siguiente procedimiento: (1) Sklipara

un aviso en un diario de gran circulacion en & parante tres (3) dias, y (2) Se remitiran cartesaviso

de recibo a todos los Deudores.

lll. Cuando a juicio del Fiduciario la verificacion dgalquiera de los supuestos previstos en el apattad
no hiciera necesaria o conveniente la revocacidérAdministrador/Agente de Cobro, el Fiduciario pédr
adoptar cualquiera de las siguientes medidasnatiea o acumulativamente: (a) Designar un veeddas
oficinas del Fiduciante, y/o en cualesquiera delatales en los que se verifiquen tareas de cohrdezos
Créditos, eventualmente con facultades para dispmeelidas relativas a la cobranza de los Créds#os,
contabilizacién y rendicién de las cobranzas quecausar perjuicio al Administrador/Agente de Colro
criterio del Fiduciario sea convenientes para ¢trés de los Beneficiarios; (b) Reducir el plazo o
periodicidad para la rendicién de la Cobranza;Disponer que la gestion de Cobranza de los créditos
mora esté a cargo en forma total o parcial de tescéas medidas sefialadas en los puntos (a)de(kkte
apartado podran ser adoptadas alternativa o acdeménte en cualquier momento por el Fiduciario daan
lo considerase necesario para un mejor desempeéfiddgécomiso. En tanto no sea revocado el Fidueian
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en esa funcion podré cobrar la remuneracién conmiiidtrador aunque como consecuencia de las medidas
sefialadas se haya tercerizado alguna funcion. Eliistrador Sustituto cobrara su remuneracion desde
momento en que sea designado como tal por el Ridoci

IV. En el caso que el Fiduciario detecte a su soler@itncumplimientos en la funcion del Fiducianteno
Agente de Cobro que no hayan podido subsanarsque @xistan dudas razonables acerca de que puedan
subsanarse - con las medidas anteriormente des;npaln cuando se inicie el procedimiento détsaigin

del Fiduciante como Agente de Cobro, o el Fidueiamposibilitara u obstaculizara el cumplimientolae
funciones asignadas al veedor conforme el incisdébapartado Il precedente, el Fiduciario pabyécitar

a un juez competente: (i) el nombramiento de unlmee de un co-agente de cobro, y/o (ii) el embalgo
los fondos no rendidos; y/o (iii) el dictado de mded de no innovar respecto a los procedimientos de
Cobranza de los Créditos o rendicibn de los fondomespondientes a la Cobranza de Créditos
Fideicomitidos. Tales medidas podran ser solicgtegizbre la base de un informe del Agente de Control
Revisién que acredite los incumplimientos, sin ge@ exigible contracautela salvo la caucion juiatgrel
Fiduciante no tendra derecho a oponerse a elltaném no acredite fehacientemente que de su partam
existido los incumplimientos invocados o que la iti@&s desproporcionada.

V. Para el supuesto de remocion del Fiduciante conemiggde Cobro, el Fiduciante deja otorgado por este
mismo instrumento suficiente poder irrevocable iduEiario para contratar o utilizar servicios viggnde
entidades financieras u otros agentes de recaudadaidel caso de contratar un servicio, el Fidiwidebera
indicar a la entidad financiera o agente de rea@addos créditos que corresponden al fideicome@ mgue
proceda a su cobro y rendicién en las cuentasifidas que éste indique. En caso de utilizar uwicer
vigente contratado por el Fiduciante, siempre quepumeda identificarse la pertenencia de los crédilo
Fideicomiso, el Fiduciario dara instruccion a léidad financiera u agente de recaudacién para lguergo
percibido de los créditos - estén éstos fideicalmitio no, o cedidos a terceros — sea depositadasen
cuentas fiduciarias que éste indique. El Fiducidabera rendir al Fiduciante la cobranza correspatela
Créditos no fideicomitidos dentro del tercer DiegbiHée su percepcion, en la medida que haya reziloisl
Informes Diarios de Cobranza.

VI. Todos los gastos relativos a la sustitucion déli¢iante como Administrador y/o Agente de Cobrimso
relativos a la adopcion de cualquiera de las medatstempladas en el apartado Il serdn con cdrgo a
Fideicomiso salvo culpa o dolo del Fiduciante deala dicha conducta como tal por sentencia judiciak

y definitiva emanada de tribunal competente o padd arbitral.. En este caso el Fiduciante incuthopli
debera pagar tales gastos, o reembolsarlos, déatias 3 (tres) Dias Habiles de ser intimado adloel
Fiduciario, devengandose en caso de mora una egof@alente a una vez y media la Ultima renta pagad
los VRD.

6.3. Administrador y Agente de Cobro sustituto En el supuesto que se revoque al fiduciante como
Administrador, el Fiduciario asumira dichas fun@srsSin perjuicio de ello, el Fiduciario podra designar
otro Administrador Sustituto (el “Administrador $itisto”). A tal fin el Fiduciante se comprometeaanitir

al Fiduciario, para su utilizacion o entrega al Adistrador Sustituto en caso de que el Fiduciadleglue
esta funcion, los siguientes datos relativos adeslitos: nombres y apellido, documentos de idedtid
domicilios y teléfonos de todos los obligados; maiotal a pagar, fecha de vencimiento. La inforidmagi
documentacion indicada se entregara al Fiduciarielenomento de la transferencia, y sera mantesnida
custodia por el Fiduciario, para su posterior garal Administrador Sustituto, cuando deba asuemir |
gestién, o para su devolucion al Fiduciante unacaexelados los Servicios de los Valores Fiducard
Administrador Sustituto le seran aplicables lagpabsciones precedentes relativas al Administraor.
cualquier momento el Fiduciario, en tanto el Fidnté no hubiera incurrido en ninglin supuesto de
revocacion de su funcion de Administrador, podrsigfar cualquier otro Administrador SustituTamdos

los gastos relativos a la sustitucion del Admiadar, incluyendo las notificaciones que debanzesde a
los Deudores seran con cargo al Fideicomiso sallga® dolo del Administrador declarada dicha catalu
como tal por sentencia judicial firme y definitiemnanada de tribunal competente o por laudo arbiral
este caso, el Administrador saliente debera pades gastos, o reembolsarlos, dentro de los t)eBit®
Habiles de ser intimado a ello por el Fiduciarieyehgandose en caso de mora un interés equivalemta
vez y media el Ultimo interés pagado al VRD.
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6.4. Declaracion especial del Fiduciante como Adnistrador. El Fiduciante declara y reconoce, como
condicion esencial de este Contrato en lo queaaS=stcion refiere, que (a) la funcién que desar@dmo
Administrador de los Créditos debe ser cumplidaesorupulosidad, y con la diligencia del buen hamds
negocios que obra en base a la confianza depositaéh por parte del Fiduciario y los Beneficiarifis)

gue el incumplimiento de las obligaciones inhergrdela funciones que le corresponden puede causar
perjuicios graves e irreparables a los Beneficianoal mercado de capitales y al publico inveesorsu
conjunto; (c) que la retencién o desviacion defdoslos provenientes de la Cobranza constituye lebadie
administracion fraudulenta (art. 173 inc. 6° detligé Penal), consideraciones todas estas queigastifas
facultades reconocidas al Fiduciario en los amigiguientes, en miras al cumplimiento del obgtdos
Fideicomisos que se constituyan bajo el presemtgr®ma vy el interés de los Beneficiarios.

6.5. Facultades de inspecciorkl Fiduciario podra constituirse - por intermedie lds personas que a su
sélo criterio determine- en cualquier momento ea lguconsidere conveniente y mediando aviso prégio
dos (2) Dias Habiles, en el domicilio del Admirastor, o en los lugares en donde éstos lleven alesbo
tareas que por éste contrato asumen, en horaribday Habiles, a efectos de constatar el debido
cumplimiento de sus obligaciones. A tales finesjdininistrador se obliga a prestar toda la colatiora
que el Fiduciario -como las personas que éste mkesigs soliciten, incluyendo la puesta a disposide
toda la documentacion relacionada con la CobrarzasiCréditos, sin que esto implique entorpecitmien
de las tareas habituales y cotidianas del Admadstr ni obste a la adopcion de otras medidas aoefed
articulo 6.2 inc.lll y siguientes.

6.6. Depdsito de la CobranzaDentro de los 3 (tres) Dias Habiles siguientes eleipida la Cobranza -
incluso aquella percibida por los Agentes Recaudesdyp rendida al Administrador - de los Créditogea
del cierre del horario bancario de atencién alipablkel Administrador depositara la Cobranza eGuanta
Fiduciaria La falta de rendicién en tiempo y forma de la Cohaimportara la mora de pleno derecho del
Administrador, y se devengara de pleno derechea fdel Fideicomiso un interés moratorio equiveeat
una vez y media la Ultima tasa de interés pagdos & RD.En el supuesto que el Administrador no rindiera
en tiempo y forma la Cobranza, el Fiduciario notifa de inmediato al Administrador que si a matatael
Dia Habil siguiente no rindiera los montos omitiflasto con el interés moratorio, podra ser remoyjihoel
Fiduciario podra proceder como se indica en landltparte de este articulo o en el articulo prededen
Incumplida esa intimacion, sin perjuicio de la dascion de un nuevo Administrador conforme a lo
dispuesto en el articulo 6.3, el Fiduciario notific en su caso a los Agentes Recaudadores para que
procedan a rendir la Cobranza de los Créditos mtdteansferencia a la Cuenta Fiduciaria.

6.7. Informes de CobranzaEl Administrador diariamente remitird al Fiduciaeb informe de cobranza
diario, que contendra la informacién necesaria paatizar la imputacion de los pagos (el “Informiari

de Cobranza”). Asimismo, informara al Fiduciariotle de los cinco (5) Dias Héabiles de transcurddda
mes calendario desde la vigencia del Fideicomisestado de la Cobranza de los Créditos fideicdwsti(el
“Informe Mensual de Cobranza”). Este informe codtén sin que la enumeracion pueda considerarse
limitativa, detalle de los Créditos fideicomitidesncidos y cobrados en el periodo, los Créditosgop, los
deudores en gestion extrajudicial y judicial, y meode la deuda acumulada. En el supuesto de cséalito
gestion judicial, el informe debera estar acompafimiun informe de los abogados encargados deréal t
respecto del estado y perspectivas de los juicioesgpondientes.

6.8.- Gestion de Créditos moroso&!l Administrador deberd iniciar cualesquiera pdicgentos necesarios

0 convenientes para exigir extrajudicial y judiciahte los pagos que corresponden a los Créditogl En
caso de los procedimientos judiciales previo otmigato de poderes suficientes por el Fiduciarieviar
conformidad por escrito del Fiduciario, el Adminéstor podra delegar la ejecucion judicial o exttajial

de los Créditos sujeto a que el Administrador pig al Fiduciario sobre la delegacion propuesta y
suministre toda la informacién sobre la/s persopadpuesta/s que razonablemente solicite el Fidogia
estipulandose ademas que el Administrador seréas@imente responsable con dicha/s persona/s. El
Administrador se compromete a mantener indemnedaickario por todos los dafos y perjuicios que la
informacién errénea, o falsa emitida por el Adntiaidor le pudiera ocasionar.
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6.9.- Obligaciones del Fiduciario frente al Adminigador. El Fiduciario firmara a solicitud por escrito del
Administrador los documentos aceptables para elidddo, que el Administrador certifiqgue que son
necesarios o convenientes para permitirle cumeiirsus obligaciones conforme al presente.

6.10.- Custodia de los Documentos. Acceso a los oentos e informacion relativa a los Créditos.

La custodia de los Documentos la ostentard la BdesaComercio de Bahia Blanca (el “Agente de
Custodia™), con domicilio en Av. Colén 2, de laudad de Bahia Blanca, Provincia de Buenos Aires 6 a
quién el Fiduciario designare. Los Documentos debeser mantenidos en un espacio determinado,
perfectamente identificados, y con las medidasdargdad adecuadas (el “Archivo de los Documentdd”)
Agente de Custodia debera mantener informado akkido sobre la ubicacion y caracteristicas dehiMo

de los Documentos, y permitira al Fiduciario y & sapresentantes el acceso al mismo y a todos los
Documentos relativos al Fideicomiso que estén empaier. El acceso se proporcionara (a) mediante
solicitud razonable, (b) durante el horario de vidéid comercial habitual, (c) con sujecién a los
procedimientos de seguridad y confidencialidad lesudel Custodio, y (d) en el lugar del Archivolde
Documentos. Asimismo, el Fiduciario podra realiaitas periddicas al Archivo de los Documentos sit

las oficinas del Agente de Custodia y dejar comsdate los resultados de tales visitas. Los redudtaeran
asentados en las notas de los estados contablegleielomiso.

6.11. Adelantos de fondo<El Fiduciante se reserva la facultad de adelaotaids al Fideicomiso a fin de
mantener el Flujo de Fondos Tedrico de los Crédidnando hubiera a su juicio atrasos transitonotos
pagos de los mismos. Dichos adelantos no seramesamps y serdn reintegrados cuando se obtuviera de
los Deudores el pago de las Liguidaciones en neoralos intereses correspondientes.

6.12. Remuneracién del Fiduciante como Administrado El Administrador tendrd derecho a cobrar en
concepto de comisién por su funcién una suma elpnit@al 1% anual mas IVA, hasta el cobro totalode
Créditos fideicomitidos. La doceava parte de diphaporcién se aplicara sobre el saldo total (chgita
intereses) de los Créditos fideicomitidos por cada de ellos al ultimo Dia Habil de cada mes, pagara
una vez cancelados totalmente los VRD. No obstahtéiduciante podra renunciar a la percepcionsia
retribucion, renuncia que podréa ser dejada sirt@fat cualquier momento.

6.13. Modificacién de articulos de la presente Saén. El Fiduciante - o el Administrador Sustituto, en su
caso - y el Fiduciario, podran acordar modificae®m las normas de la presente Seccion para um mejo
cumplimiento de la gestion de administracion dedoéditos, en tanto ello no altere los derechosode
Beneficiarios y/o, en su caso, no afecte la califién de riesgo de ldgalores Representativos de Deuda. En
todo otro supuesto se requerira el consentimiemia Mayoria de Beneficiarios.

SEPTIMA. GRAVAMENES:

El Fiduciario no podra constituir Gravamenes sdbseBienes Fideicomitidos ni disponer de los mismos
salvo que de otro modo se dispusiera en un ConBapbementario, o cuando lo requieran los fines del
Fideicomiso, en cuyo caso requerira el consentimida los Beneficiarios y del Fiduciante.

OCTAVA. CREDITO:

Si asi se estableciere en un Contrato Suplementemioforme a las instrucciones que le imparta el
Fiduciante, el Fiduciario podra tomar crédito canltvss Bienes Fideicomitidos o préstamos con recurso
limitado a tales bhienes, en los términos y condiesoque se acuerden en cada Serie, sin perjuicia de
aplicacion de las siguientef@) que ello fuera conveniente para el interés deBleseficiarios, a fin de
cumplir en mejor forma el cronograma de pago deSkwicios;(b) que el Flujo de Fondos esperado de los
Bienes Fideicomitidos permita prever su pago eplarno razonablemente corto, a juicio del Fiduciadp

gue el endeudamiento no supere el porcentaje gestaiglezca en cada Contrato Suplementario.
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NOVENA. GASTOS DEL FIDEICOMISO:

9.1.- Enumeracion. Constituirdn Gastos del Fideicomiso sobre los BieReleicomitidos con cargo al
Fondo de Gastos, entre otros y sin limitacion deshos que se adicionen en cada Contrato Suplenmnta
los siguientes:

(a) los costos de adquisicion, conservacion, custpslienta de los Bienes Fideicomitidos, en especjmre

no limitados a éstos- todos los gastos de comisideecualquier tipo, tasas de mercado y bolsapgaket
cobro y/o enajenacién, gastos de liquidacion deBieses Fideicomitidos, honorarios, gastos que dema

la distribucién del Flujo de Fondos aplicada algdg los Servicios, mantenimiento de cuentas, gafo
custodia, operaciones de cambio y cualquier otstocg/o gasto que se determine en cada Contrato
Suplementario;

(b) todos los impuestos, tasas o contribuciones cureagicables;

(c) los gastos de publicacién, convocatoria y reaiirade las Asambleas de Beneficiarios, o de coasult
los Beneficiarios por el método alternativo que €xbntrato contempla;

(d) los gastos de ejecucion judicial o extrajudicillas Bienes Fideicomitidos, tales como tasa dicjas
certificaciones notariales, oficios, informes rémgisles, peritos, imposicion de costas, como tamhié
honorarios de los letrados designados por el Fidiagi

(e) los costos de instrumentaciones de acuerdos demefacion, tales como notariales, inscripcion de
garantias, impuestos (IVA), etc.;

(f) los honorarios del Fiduciario, del Administradorlog que se determinen en los respectivos Contratos
Suplementarios;

(9) los honorarios de asesoramiento legal, auditordernyas costos que se requieran para la preparacion,
celebracion, otorgamiento, administracion, moddiéa y liquidacion de todos los actos relativosoa |
Fideicomisos del Programa;

(h) los honorarios de los auditores contables exteranselaciéon a la contabilidad de los Fideicomisos

(i) los gastos y aranceles de autorizacién y mantenimide oferta publica y listado y/o negociaci@s, |
gue demanden los informes que deben presentaeséaadNV, y los mercados autorizados en que senlist
0 negocien los Valores Fiduciarios;

() los gastos que demande la modificacion que remugeCNV por cambios normativos aplicables a los
Fideicomisos;

(k) los gastos relacionados con el nombramiento \emancia con causa del Fiduciario, en especial sin
limitacion, los honorarios de abogados, avisosul#igidad y la obtencion de las autorizacionesad€NV

y los mercados autorizados o registrados compeatente

() los gastos de transferencia de los Bienes Fidetmosial Fideicomisario;

(m) los gastos de apertura y mantenimiento de cubatasarias para el Fideicomiso;

(n) los gastos por publicaciones legales o reglameastayi

(A) todos los demas gastos que recaigan sobre ovéistétados con la administracion de los Fideicomiso

9.2.- Atencion prioritaria de los Gastos del FideicomisolLa totalidad de los gastos, costos y honorarios
mencionados precedentemente, tendran prioridagetsp los Servicios de los Beneficiarios, y séddi&n

e imputaran a cada Serie - y entre cada Clase mesponder- en la forma en que se determine en el
respectivo Contrato Suplementario.

9.3.-Inexistencia de obligacién por el FiduciarioEn ningun caso al Fiduciario se le exigira realgasto
alguno con sus propios fondos ni contraer deudasligaciones en la ejecucién del Fideicomiso quedpu
afectar su propio patrimonio, por lo que no asuirieaurre en ningun tipo de responsabilidad al eetpy

la insuficiencia de fondos para atender a los Gadtd Fideicomiso de los Fideicomisos del Programa
facultan al Fiduciario a dar por finalizado en farimmediata el Fideicomiso, con las previsionedode
articulos 25y 26 de la ley 24.441.

9.4.-Fondo de GastosEl Fiduciario constituira un Fondo de Gastos pa@ad-ideicomiso o Serie, a fin de
afrontar el pago de los Gastos del Fideicomisd-dtido de Gastos se constituird en los términossgque
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determinen en el respectivo Contrato Suplement&iidziduciario podra retener e imputar a la cuateh
Fondo de Gastos un valor estimado con razonabilplrd atender cualquiera de los conceptos antes
indicados que aun no se hayan devengado, perd §igueiario fundadamente prevea que se devenguen e
el futuro. Al vencimiento del Fideicomiso Financigel remanente del Fondo de Gastos serd liberado a
favor del respectivo Fiduciante hasta la suma dpitose hubiera retenido del precio de colocacion.

En el caso que los Gastos del Fideicomiso hubigidmafrontados por el Fiduciante, excepto queneieu
expresamente a percibirlos, debera facturar losmossal fideicomiso y presentar al Fiduciario los
comprobantes que acrediten tales erogaciones, iapegwortizacion de los Valores Representativos de
Deuda. En éste caso el Fiduciante debera manifegtaesamente su intencion de que estos gastesite s
reintegrados dentro de los 10 (diez) dias de cadesllos Valores Representativos de Deuda suj&o a
existencia de Fondos Liquidos Disponibles.

9.5. Reservas.En cualquier momento el Fiduciario podra dispoleerconstitucion de reservas (las
“Reservas") por las sumas equivalentes a (a) msgionadas por el auditor del Fideicomiso o (byesdas
por el Fiduciario en base a un informe fundado mesesor legal, e impositivo en su caso, de reddmoc
prestigio contratado por el Fiduciario, para hafrente al pago de (i) los impuestos aplicables al
Fideicomiso que se devenguen hasta su liquidasidos hubiere o pudiere haberlos, y siempre qustaex
duda razonable sobre la aplicacién de dichos inipsiedebido a la interpretacion conflictiva de nasma
particulares al respecto, y (ii) los dafios, peijgicy otros conceptos en razon de reclamos y/cBResi
judiciales o arbitrales interpuestas contra cualgBersona Indemnizable, y siempre y cuando etmbgla
accion sea el reclamo de dafos, perjuicios y otras. Reservas seran constituidas o aumentadas en
cualquier momento, con fondos provenientes de lar&aza y, si no hubiera sido posible retenerloade |
Cobranza, el Fiduciante debera integrar las Reseavaolo requerimiento del Fiduciario, mediante el
depdsito de dinero en efectivo, una 0 mas garaatidsdas por bancos calificados “AA” en escalaioal

de calificacion argentina, o su equivalente, o quial otro tipo de garantia a satisfaccion del &iahip. El
Fiduciario, de no ser indemnizado tendra derectabaarse de las Reservas acumuladas, las que psmiran
invertidas conforme se tratara de Fondos Liquidogiespondiendo a dichas Reservas las utilidades qu
dichas inversiones generen, salvo en el supuestodhas utilidades superen total o parcialmerdge la
previsiones por los reclamos y/o acciones indicatdiasl presente articulo. Para el supuesto eneqdecida

la liquidacion anticipada del Fideicomiso, el Fidum la llevara a cabo con excepcion de las Reserv
sobreviviendo el Fideicomiso al efecto de lo previen este articulo, periodo durante el cual elidtatio
mantendra todos los derechos que los Contratosidigc&miso le confieren, con excepcién del de ser
remunerado. Los Beneficiarios mantendran el deracpercibir a prorrata las sumas correspondientas a
Reservas que no deban ser aplicadas al pago desiopuo a atender resoluciones recaidas en acciones
iniciadas contra Personas Indemnizables de conflacinion lo dispuesto en este articulo, hastareddtmso

del plazo de prescripcién de tres afos desde tpesamas hayan sido puestas a su disposiciom gat/

(i) los Valores Fiduciarios hubieran sido cancetado (ii) las Reservas se hubieran constituidofoados
aportados por el Fiduciante, en cuyo caso el iregxtedente correspondera al Fiduciante.

SECCION TERCERA
DE LOS FIDEICOMISOS

DECIMA. CONTRATO SUPLEMENTARIO. TRANSFERENCIA FIDUC IARIA DE LOS ACTIVOS
TITULIZABLES:

10.1.- Constitucion de cada Fideicomis@e tiempo en tiempo se celebrara un Contrato Sugitario
para la constitucién de un Fideicomiso a efectdsa diéulizacioén de determinados Activos Titulizas)
respecto del cual se emitiran Valores Fiduciarios.

10.2.-Bienes FideicomitidosLos Activos Titulizables a transferir al Fideicomise indicaran en el
Contrato Suplementario y en el Suplemento de Petsperrespondientes.

DECIMO PRIMERA. DECLARACIONES Y GARANTIAS DEL FIDUCIANTE. OBLIGACIO NES
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11. - Declaraciones y garantia€l Fiduciante declara y garantiza, al presente gegla oportunidad de
incorporacion de Activos Titulizables a un Fideigem que:

(a) La formalizacion y cumplimiento de este Comtratde los actos que son su consecuecia se eranuent
dentro de sus facultades y objeto social, y qua pardebida formalizacion y cumplimiento no se iegu

de autorizacion alguna por parte de cualquier @gaautoridad, excepto por las autorizaciones deaf
publica y listado y/o negociacion de los Valoredu€giarios;

(b) No esta pendiente ni es inminente segun suskadr y entender ninguna accion ante los tribanale
organismos gubernamentales o arbitros y ningunegmque afecte al Fiduciante y pueda tener uncefect
adverso Yy significativo sobre su situacion finareie sus operaciones, o que pueda afectar la zatide
exigibilidad de este Contrato; y que especialmentse han dado, ni es previsible que se den artebf
inmediato, ninguna de las circunstancias indicatesl articulo 6.2 del presente;

(c) Ha otorgado los Créditos dentro de sus facefiade acuerdo con los estatutos y leyes que le son
aplicables, en el curso de operaciones normales;

(d) Es titular irrestricto y tiene la libre dispbilidad de los Créditos;

(e) Los Créditos se encuentran en plena vigencialigez y se encuentran libres de todo gravamen y
afectacion de cualquier naturaleza;

(f) Los Créditos constituyen obligaciones validaswbneda nacional, y

(g) Los Créditos fueron originados de acuerdo cam daracteristicas establecidas en el Manual de
Procedimientos.

(h) El Fiduciante es una sociedad debidamente ibaidst y existente segin la legislacién Argentina,
constituida por Escritura Pablica N° 84 el 17 diuloie de 1996 e inscripta bajo la matricula N° 96.8e
Sociedades Comerciales Legajo N° 1/83272 de lac@@e de Personas Juridicas de la Provincia ded@uen
Aires. Su sede social se encuentra en Patricios868J861, Bahia Blanca, Provincia de Buenos Ajres

nro. de CUIT es 30-68808772-0.

DECIMO SEGUNDA. MODOS DE ADQUISICION DE LOS ACTIVOS TITULIZABLES:

12.1. Los modos de adquisicion de los Activos Titulizsblseran determinados en cada Contrato
Suplementario. La transferencia de los Bienes €adeitidos implicara de pleno derecho su afectacién
exclusiva, en la proporcion o monto transferiddsFideicomiso respectivo, hasta el pago total de lo
Servicios de los Valores Fiduciarios en circulagidndos los Gastos del Fideicomiso.

12.2 El precio por el que los Activos Titulizables &erincorporados a cada Fideicomiso Financiero sera
determinado o determinable segun se indique en Cad&ato Suplementario, o podra coincidir con el
precio de colocacion de los Valores Fiduciario® riket los gastos de colocacion.

DECIMO TERCERA. MONEDA:

13.1.- Moneda de emision y pagd.as Series seran emitidas en pesos o en otra moseglin se indique en
cada Contrato Suplementario.

13.2.- Moneda extranjera.En los casos de Valores Fiduciarios denominadaikemes estadounidenses o en
cualquier otra moneda extranjera, el Fiduciaricedilbealizar todos los pagos debidos en la morettaga en
los términos y condiciones que se acuerden enCadato Suplementario. Si por motivos de ordealleg
reglamentario el Fiduciario se viere impedido dectefar pagos de los Servicios en la moneda camitact
debida, o existiere cualquier restriccion cambigiiede otra naturaleza en la fecha en que didstifbdciones
deban ser cumplidas, el Fiduciario se obliga dazagaésfuerzos razonables para obtener la mondiidadee
acuerdo a alguno de los procedimientos normalesipaompra de divisas.

13.3.-Imposibilidad de pago en la moneda extranjeraSi existiere la imposibilidad arriba mencionada, el

Fiduciario podra optar en cualquier momento paortaée los pagos de Servicios en la Republica Anggiat en
el exterior en cualquiera de las formas que sedene&n cada Fideicomiso.
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13.4.- Gastos y costosTodos los gastos, costos, comisiones y/o impugsigaderos en relacion con los
procedimientos antes referidos seran soportaddssersmente con los Bienes Fideicomitidos y couiséib
Gastos del Fideicomiso.

DECIMO CUARTA. COBERTURAS O GARANTIAS:

14. - Coberturas o Garantias.Se podra establecer, para todas o algunas Ser@ases de Valores
Fiduciarios, que los derechos incorporados en siagaranticen de las siguientes formas:

(a) Subordinacién total o parcial en el cobro de un@as Clases de Valores Fiduciarios a otra u otlase€
dentro del mismo Fideicomiso o Serie;

(b) Cualquier otra que se determine en un ContratdeSwgmtario, incluyendo y sin limitacion, los
siguientes: (i) garantias reales o personales adasy por terceros; o (ii) sobredimensionamiento del
Patrimonio Fideicomitido.

DECIMO QUINTA. PAGOS DE LOS SERVICIOS:

15.1.-Pago.El pago de los Servicios de los Valores Fiduciasesealizara en las oportunidades y en la
forma que se hubiera acordado en cada Contrat@®i@eptario.Si cualquier dia de pago de un Servicio
fuere una fecha que no sea un Dia Habil, su feehaedcimiento se pospondra al proximo Dia Habil
siguiente inmediato. Salvo que en un Contrato Sugidario se disponga de otro modo, el pago de Gasvi
se anunciara a los Beneficiarios mediante publicaen la Autopista de la Informacién FinancieraRAy
simultaneamente en un aviso en el boletin diaritad®@CBA con una antelacién suficiente a la redpact
Fecha de Pago de Servicios.

15.2.- Agente de PagoEl Fiduciario podra designar un Agente de Paga mdectuar el pago de los
Servicios que corresponda pagar conforme los té@snjrcondiciones de emision de los Valores Fidiagar

15.3.- Obligacion de realizar pagosEl Fiduciario tendréa la obligacion de realizar pagle Servicios en la
medida que existan fondos inmediatamente distrdibsiib tal efecto a mas tardar a las 12:00 horda de
fecha en que se tornen exigibles dichos pagospsieque no exista impedimento legal alguno coneesp

a la realizacién del pago. La obligacion del Fiduoi de realizar pagos con respecto a los Valores
Fiduciarios se considerara cumplida y liberadaaemédida en que ponga a disposicion del Agenteade,P
de existir éste, los fondos correspondientes.

15.4.- Falta de pago de Servicio$) La falta de pago o pago parcial de un Servicio,ipsuficiencia de
fondos fideicomitidos, no constituira incumplimient

Il.- ElI monto que no haya podido pagarse a los VRD y &Pcada Fecha de Pago de Servicios por ser
insuficiente lo recaudado, sera pagado cuandai Be Fondos efectivamente percibido lo permita.

lll.- . Si al vencimiento del Plazo de los VRD no se éubicancelado el valor nominal de los VRD por
inexistencia de fondos suficientes el Fiduciaequerira a los Beneficiarios que representen ladMayde
Beneficiarios del valor nominal en circulacion des I[Valores Representativos de Deuda afectados le
instruyan sobre la reestructuracién, prérroga widiacion del Fideicomiso, en los términos del alti4 de

la Ley 24.441. No obstante, y hasta tanto el Fahwireciba la instruccién mencionada, en cuantudna
fondos disponibles en la Cuenta Fiduciaria de Astiy Cobranzas, el Fiduciario procedera a reafiagos

a los VRD y CP en el orden correspondiente.

DECIMO SEXTA. IMPUESTOS:
16.1.- Pagos netos de ImpuestoBodos los pagos que corresponda efectuar a losfiBiemios en relaciéon

a un Fideicomiso se realizaran una vez deducidosripuestos y retenciones que correspondan dedacue
a cada Contrato Suplementario.
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16.2.- Imputacién al Fideicomiso.Seran con cargo al Patrimonio Fideicomitido elmag todos los
impuestos, tasas o contribuciones que graven eldeichiso 0 recaigan sobre los Bienes Fideicomitimos
corresponda pagar por cualquier concepto, incluyentbuestos que deban pagarse por la emision de
documentos o actos relativos al Programa, sus Dectos constitutivos o los Valores Fiduciarios. El
Fiduciario no estard obligado — ni tampoco el Faoie - a adelantar fondos propios por las sumas
necesarias para cubrir el pago de los mismos.

16.3.-DeduccionesEl Fiduciante debera efectuar las retenciones iitipas que pudieran corresponder por
el cobro de los Créditos (ya sea en concepto daesip al valor agregado (IVA) o cualquier otro iregio)

y entregard los correspondientes aportes a laidatbborecaudadora en tiempo y forma, debiendo asimis
presentar al Fiduciario la documentacién dentrdode30 (treinta) dias posteriores a la fecha déqaiex
pago en el que se hubieran pagado impuestos aefiacteditar el cumplimiento. No obstante ello, el
Contrato Suplementario, podra facultar asimismiéidliciario para realizar dichas retenciones, e @ago
éstas se realizaran en forma previa a la distdioudel Flujo de Fondos del Fideicomiso.

16.4.- Documentos de las deducciond3entro de los 30 (treinta) dias posteriores athd de cualquier
pago en el que se hubieran pagado impuestos aaflecdeducciones imputables a los Beneficiarios, el
Fiduciario pondra a disposicion de éstos un doctwonene evidencie el pago de esos conceptos a la
autoridad recaudadora o copia del mismo.

DECIMO SEPTIMA. PLAZO DE CADA FIDEICOMISO. RESCATE. EXTINCION DEL
FIDEICOMISO Y LIQUIDACION:

17.1.-Plazos.El plazo minimo de cada Fideicomiso sera de 3)(tneses y el maximo de 30 (treinta) afios.

17.2.-Vencimiento anticipado.Un Fideicomiso podra finalizar en forma anticipadelazo previsto, en
caso que los Bienes Fideicomitidos sean cancekmiferma anticipada por los obligados a su pago.

17.3. Eventos Especialesh los efectos del presente Contrato Marco de Fieiso se considerara

constituido un Evento Especial en cualquiera deilggientes supuestos, sin perjuicio de las madifanes

o adiciones que se establezcan en un ContratorSeptario (cada uno de ellos un “Evento Especial”):

a) [Falta de pago de los Servicios, en los términosidigulo 15.4;

b) Sila CNV cancelara por resolucion firme la autacipn para la oferta publica de los VRD y CP.

€) Si los Bienes Fideicomitidos se viesen afectadgisafio juridicamente de modo tal que impliqgue una
insuficiencia de los bienes fideicomitidos para plimcon el pago de Servicios, y no pudiesen ser
sustituidos por otros activos;

d) |Falta de cumplimiento en tiempo y forma por pagkRiduciante de cualquier obligacion establecida e
este Contrato, cuyo incumplimiento tenga por efeetd o potencial una insuficiencia de los bienes
fideicomitidos para cumplir con el pago de Sendcimonforme al articulo;

€) Toda sentencia o laudo arbitral definitivos queriga la validez, vigencia, alcance y ejecutalitidde
los Documentos y de este Contrato, y que tengefpoto una insuficiencia de los bienes fideicorogid
para cumplir con el pago de Servicios.

f) _ISi cualquier informacion, declaracion, garantigedificacion significativa realizada o suministrauiar
el Fiduciante (incluyendo cualesquiera de sus @narios debidamente autorizados) en este Contrato o
en cualquier documento entregado por cualquieraFidkiciante conforme a o en ejecucion de este
Contrato resultara haber sido incorrecta, inexaotepmpleta o engafiosa, en cualquier aspecto
importante, en el momento de su realizacion y lanmai tuviera por efecto una insuficiencia de los
bienes fideicomitidos para cumplir con el pago devigios. El Evento Especial se tendra por producid
si el mismo no hubiese sido remediado por el Fahteirespectivo dentro de los 5 (cinco) Dias Hébile
de intimado al efecto por el Fiduciario.

g) |Si una autoridad gubernamental tomara medidas gedap afectar adversa y significativamente a los
derechos del Fiduciario o de los Beneficiarios vigre por efecto una insuficiencia de los bienes
fideicomitidos para cumplir con el pago de Senscio
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h) Ante la imposicibn de cualquier impuesto o cargéresolos Bienes Fideicomitidos que torne
inconveniente la continuacién del Fideicomiso.

1) Ante una declaracion incompleta o engafosa, emuigal aspecto importante, en el momento de su
realizacién. Si una declaracién incompleta, inexactrrénea fuese remediable, al razonable critdedio
Fiduciario, el Evento Especial se tendra por priattusi el mismo no hubiese sido remediado por el
Administrador dentro de los 10 (diez) Dias Habdesntimado al efecto por el Fiduciario.

J)_Ante la vigencia de leyes o normas reglamentati@saqgcriterio del Fiduciario tornen inconvenierge |
continuacién del Fideicomiso.

K) Ante la insuficiencia de los Bienes Fideicomitigmsa afrontar los Gastos del Fideicomiso, salvo que
ello importe configurar el evento previsto en eiso siguiente.

I) Cuando, cancelados los VDR, durante 3 (tres) mesesecutivos los Gastos - y la eventual
contribuciéon a Reservas - hubieran representado dab$0% (cincuenta por ciento) del Flujo de
Fondos (sin comprender el resultado de la inverd@élas Reservas) durante igual periodo, salveehue
Fiduciario prevea que esta situacion se va a noadién el futuro.

m) La ocurrencia de cualquiera de los hechos o citano&s relativas a la remocién del Fiduciante como
Administrador siempre que no hubieran sido subsanad los plazos previstos en el articulo 6.2, de
corresponder.

17.4. Consecuencias de un Evento Especial. Liquidéa. |. Excepto que de otro modo se establezca en un
Contrato Suplementario, producido cualesquieraodeElventos Especiales indicados en el articulaiante
con excepcion de los incisos (b) y (h), el Fiduoigebera, dentro de los 2 (dos) Dias Habiles dstatado

el hecho,(a) declarar la existencia de un Evento Espe¢lal;natificar de inmediato dicha declaracion al
Fiduciante; (c) requerir de una Mayoria Extraordinaria de Bemafies una resolucion acerca de los
derechos y facultades a ejercer en tal supuestime Biros, seran derechos y facultades de la Mayori
Extraordinaria de Beneficiarios, ante un Evento €€id, los siguientes(i) Disponer la liquidacion
anticipada del Fideicomiso, mediante la venta eitation privada de los Créditos y la realizaci@nlds
demés Bienes Fideicomitidos, por la base y las tidzdtes, y con la intervencién de las entidadeseaue
Fiduciante, el Fiduciario y los Beneficiarios aadear. El precio por el que se enajenen los Créditgsodra
ser inferior al valor nominal de los Valores Figu@s en circulacion; i) Disponer la continuacion del
Fideicomiso.(d) Podra prescindirse de la consulta a los Beneifisissegin se indica en el item c), si
existieran Créditos fideicomitidos por un monto igehte que permitiera  aplicar la Cobranza
correspondiente a la amortizacion acelerada deVRP, y luego de los CP, conforme al orden de
subordinacion establecido en este contrato, conspagnsualesl.- Producido cualesquiera de los Eventos
Especiales indicados en los incisos (b) y (h) détw@o anterior el Fiduciario debera, dentro de 2o(dos)
Dias Habiles de constatado el heclm), declarar la existencia de un Evento Espedial; notificar de
inmediato dicha declaracién al Fiducianfe) requerir de una Mayoria Extraordinaria de Benafios
instrucciones acerca de la liquidacion anticipaglaRiieicomiso, mediante la venta en licitaciérvadia de
los Créditos y la realizacion de los demds Biernidsi€omitidos, por la base y las modalidades, y leon
intervencion de las entidades que el Fiduciant€&idlciario y los Beneficiarios acuerden. El prepa el
gue se enajenen los Créditos no podra ser infakiealor nominal de los Valores Fiduciarios en wiacion.

(d) Podra evitarse la liquidacion anticipada del fideiiso, y por lo tanto prescindirse de la consaltas
Beneficiarios segun se indica en el it@m) si existieran Créditos fideicomitidos por un nmstficiente que
permitiera aplicar la Cobranza correspondient& anhortizacién acelerada de los VRD, y luego deClBs
conforme al orden de subordinacién establecidstnaontrato, con pagos mensuales.

17.5. Liquidacién por vencimiento del plazo de lIo€P. Cancelados los VRD y producido el vencimiento
del plazo de vigencia que cada Contrato Suplemergatablezca para los CP, el Fiduciario proceddea
liquidacion del Fideicomiso conforme al procedimdeimdicado en el apartado VI del articulo 17.6 del
presente. El producido de la liquidacion, neto destGs del Fideicomiso y de la eventual contribu@on
reposicion de Reservas del art. 9.5, se distritaupéorrata entre todos los Beneficiarios de los CP

17.6. Liquidacion anticipada o transformacién del kdeicomiso instruida por Mayoria de Beneficiarios
totalmente subordinados. |.-Salvo que un Contrato Suplementario se dispongatrdemodo,cancelados
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los VRD o los CP de grado preferente, la MayoriaBdeeficiarios de los CP totalmente subordinados
podran resolver, y asi instruir al Fiduciar{@) la liquidacion anticipada del Fideicomiso, seap@y el
procedimiento de enajenacién a terceros estableerd@! apartado VI, salvo que se establezca otro
procedimiento de realizacién de los Créditos, qoérdn ser readquiridos por el/los Fiduciante/s, (8ga
mediante adjudicacion directa de los Bienes Fiaeitidos a los Beneficiarios en condiciones equite]
pudiéndose en su caso dar opcion — si asi lo yestell Fiduciante - a que los Beneficiarios minoids
reciban el valor contable de los Créditos neto detas en cuanto hubiere recursos liquidos en el
Fideicomiso; ab) el retiro de los CP de la oferta publica y listadto negociacion, ¢c) la conversion del
Fideicomiso Financiero en un fideicomiso privado.

Adoptada una de las alternativas, salvo en su gascel procedimiento de realizacion de los acthaga
tenido efectivo comienzo, podra ser sustituida waquier momento por cualquiera de las otras, gaali
mayoria. La resolucién que se adopte se anuncaarél griduciario durante 3 (tres) dias en el Bolei la
BCBA o0 en la entidad autorizada donde se lister degocien los Valores Fiduciarios conforme a Ia Le
26831.

Il.- Los Beneficiarios disconformes con las resoluddndicadas en (b) 6 (c) del apartado | podrarcisati

el reembolso de sus Certificados de Participacian walor tal que, considerando los pagos de Sesvi@a
percibidos, implique para los Beneficiarios el meEno del valor nominal mas una renta equivalentaa
vez y media la Ultima tasa considerada para datamei interés de los Valores Representativos deli®e
Certificados de Participacion de grado preferemteediato superior, en su caso hasta la concurreecia
valuacién de los créditos conforme al criterio @adio en 1ll, sin derecho a ninguna otra prestagidm la
medida que existan fondos suficientes en el Fideigm Ello importard la liquidacién parcial del
Fideicomiso, pudiéndose en su caso realizar loseBi€ideicomitidos conforme a lo establecido &).ll(a
solicitud debera dirigirse al Fiduciario dentro Ilde quince (15) dias posteriores a la fecha ddtiaal
publicacion. El valor de reembolso deberd pagaesera de los sesenta (60) dias de vencido dichmmpla
salvo que antes de esa fecha se hubiera resueliguidacién anticipada del Fideicomiso, lo queéser
comunicado por medio fehaciente a los Beneficiagias solicitaron el reembolso.

lll.- En su caso, a los efectos de lo dispuesto ertigbih (a) precedente, asi como en cualquier stpaes
liquidacion anticipada del Fideicomiso, salvo diipin en contrario de la Mayoria de Beneficiadeslos
CP totalmente subordinados, los Créditos se valuanaforme a las normas de previsionamiento del 8CR
y se deduciran los importes correspondientes @&stos del Fideicomiso y las Reservas en su caso.

IV.- La adjudicacion de los Bienes Fideicomitidos aBemeficiarios sera notificada por el Fiduciario al
domicilio registrado por cada Beneficiario, en Cdg@ Valores S.A. 6 en el Agente de Registro que se
determine, indicandose el plazo dentro del cuBlegleficiario habra de concurrir al domicilio detlgciario
para firmar y retirar la documentacién pertineti@p apercibimiento de consignacion. Al vencimiedéo
dicho plazo cesara toda obligacion del Fiduciaggpecto de la gestion de los Bienes Fideicomitigiesson
adjudicados al Beneficiario respectivo. Vencidohdiplazo sin que el Beneficiario hubiera cumplids |
actos que le son exigibles para perfeccionar lastesencia de los Bienes Fideicomitidos adjudicagbs
Fiduciario podra consignarlos judicialmente, corgoaal Beneficiario incumplidor.

V.- La mayoria especificada en el punto | resolvesdaspectos no contemplados en el presente articulo,
excepto aquellos para los cuales se requiera uidadm

VI.- Salvo el supuesto de adjudicacion de los Bienesidadhitidos a los Beneficiarios, o cuando no setra
de activos que puedan negociarse en un mercadix@ulal enajenacion sera realizada por el Fiduziari
través de un procedimiento de licitacion privadafoome a las siguientes regla@) El Fiduciario
confeccionara un pliego descriptivo de los actieosenajenar y de las condiciones de la licitacion
establecidas en el inciso (c) siguierft®; Se publicara un aviso en un diario de mayor cawidh general en

la Republica llamando a formular ofertas para lmm@ de la cartera. En el aviso se indicara: (& gu
pliego con la descripcién de los activos y condie®de la licitacién se encuentra a disposiciooudéquier
interesado en las oficinas del Fiduciario, y @i)écha de presentaciéon de las ofeftagas condiciones de
la licitacion son las siguientes: (i) Las ofertagpsesentaran en sobre cerrado en las oficindsdigtiario, y
deben indicar el precio contado a pagar por lovast(ii) Todos los costos relativos a la transfeia de
los activos estardn a exclusivo cargo del compradduyendo impuestos; (iii) En la fecha y hordigadas

en el aviso, el Fiduciario procedera a abrir |[dwaes; (iv) Cualquiera de los Fiduciante/s tendideeecho,
dentro de las 24 horas habiles siguientes a lduapate los sobres, a manifestar su voluntad deisdips
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activos al mejor precio ofrecido; (v) Vencido ehpd anterior, o antes si el Fiduciante hubiera festsido

su desinterés, el Fiduciario notificara la adjudiga al oferente que haya ofrecido el mayor prezial/a los
Fiduciante/s en su caso, debiéndose celebrar thgreie contrato y pagar el precio dentro de losi(5)
Dias Habiles siguientes; (vi) Si el precio no fupagado en el plazo correspondiente, la operaciédara
sin efecto, y el Fiduciario adjudicara los actiaoguién haya ofrecido el precio inmediato infertepitiendo

el procedimiento indicado en el inciso anterior.pebducido de la enajenacion, neto de Gastos yade |
eventual constitucién de Reservas, se distribupéoraata entre todos los Beneficiarios de los C®ii) En
caso de no existir ofertas y el/los Fiduciante/shifeataren su intencién de adquirir los activosdrpa
adquirir los mismos al precio que resulte de aplizaispuesto en el apartado Il del presentealdi

VIl.- En caso de ser adjudicados los Bienes Fideicomitidd-iduciante, y de ser éste titular de CP, sélo
debera pagar al Fiduciario la parte proporcionhpdecio que exceda a la participacién beneficipoaesa
tenencia, y los activos se adjudicaran al Fidueiam concepto de la cuota de liquidacion correspatela
los CP de su titularidad.

VIIl.- En el supuesto que los activos subyacentes fualareg fiduciarios la enajenacién sera realizada po
el procedimiento indicado en el apartado antesalio que los mismos sean enajenados en bolsa.

17.7.- Resolucién de la Mayoria de BeneficiariosEn el caso que finalizado el Fideicomiso por
vencimiento de su plazo o por cualquier otra razim,se hubiese cancelado el total de los derechos
correspondientes a los Valores Fiduciarios y etisti Bienes Fideicomitidos no liquidados que pgtml
motivo no se hubieran podido realizar en el mercasipectivo donde dichos activos se negocien, el
Fiduciario requerir4 una resolucion de la MayogaBeneficiarios del Fideicomiso que correspondaula
resolvera sobre las acciones a tomar conformetéblesido en el articulo 23 y concordantes de hade
Fideicomiso.

17.8.- Fideicomisario. Una vez satisfecho integramente el pago de losicREvcorrespondientes a los
Valores Fiduciarios, cancelados todos los demasvgmgel Fideicomiso, Gastos del Fideicomiso e
Impuestos, y constituidas las Reservas en su leasBienes Fideicomitidos remanentes seran tradsteal
Fiduciante, o a quién lo suceda, en calidad deidadssario, salvo que se dispusiera de otro modaren
Contrato Suplementario.

SECCION CUARTA
DE LOS VALORES FIDUCIARIOS

DECIMO OCTAVA. EMISION:

Emisién. Los derechos de los Beneficiarios respecto deti€imniso seran representados en Valores
Fiduciarios. Dentro del plazo y monto del Prograse,constituirA uno o mas fideicomisos financieros,
celebrandose con relacién a cada uno de ellos ntr&fo Suplementario, donde se dispondra la emidn
los Valores Fiduciarios, en una o mas Series. E3#ags y las Clases que eventualmente se emigafaksa
mismas podran estar calificadas por Calificadoras.

DECIMO NOVENA. CLASES DE VALORES FIDUCIARIOS:

19.1. ClasesDentro de cada Fideicomiso o Serie se podra eantiro mas Clases de Valores Fiduciarios,
incorporando diferentes derechos de participaciderechos de crédito en el Fideicomiso, entre otros

(a) Ordenes de prelacion o de subordinacion paralebatel producido de los Bienes Fideicomitidos o la
distribucién del Flujo de Fondos;

(b) Limitacién del derecho de participacién a un remdnto o servicio de renta determinado;

(c) Derecho a garantias determinadas;

(d) En general, aquellos que se indiquen en cada &oruplementario.

19.2. Valores Representativos de Deudhos VRD que se emitan como Valores Representatied3euda
otorgaran un derecho al reintegro del valor nomineh su caso al pago de un interés determinaacerita
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podra determinarse en base a una tasa fija o fiptarse devengard desde y hasta la fecha quéatteesa
en el Contrato Suplementario respectivo.

19.3. Certificados de Participacion:iLos Valores Fiduciarios que emita el Fiduciario coBertificados de
Participacion otorgaran un derecho a participaioema total o parcial del Patrimonio Fideicomitidieego

de restados todos los Gastos del Fideicomiso yés affectaciones que se efectlen de acuerdo&rmoisos

del presente Contrato y los del respectivo ConBaj@ementario, en forma indivisa y en la proparaié su
participacion en conjunto con los demas Certificade Participacion de la misma Clase, en las ciumgis

previstas en el respectivo Contrato Suplementario.

19.4. Determinacion de la renta.En los casos de tasa flotante, la determinacidla denta aplicable y de
los importes correspondientes a cada periodo salizada por el Fiduciario o la persona designatd a
efecto en el Contrato Suplementario respectivovdsatror manifiesto, todas las determinaciones aue
respecto efectle el Fiduciario o la persona detexdai se reputaran definitivas y vinculantes. LasiSies
de renta se pagaran en las condiciones estipudadalsContrato Suplementario respectivo.

19.5. Calculo del interésEl monto de intereses pagadero a los VRD seraladiz@aplicando el porcentaje
determinado para cada Clase, multiplicado por eterd de dias del periodo de intereses correspdadien
dividido por 360 dias (12 meses de 30 dias), yméeando la cifra resultante al siguiente centavo.

VIGESIMA. FORMA DE LOS VALORES FIDUCIARIOS:

20.1.- Forma. Los Valores Fiduciarios podran ser emitidos en #orascritural o cartular — esta Ultima
nominativa no endosable - de acuerdo a lo prewestda ley 24.587. Si fueran cartulares podran estar
representados en laminas individuales o en Cextifis Globales, lo que se determinara en cada @wntra
Suplementario.

20.2.- Valores cartulares. Los Valores Fiduciarios que sean emitidos en foomdular, contendran las
menciones indicadas en las normas legales y regtanes, y podran llevar o no cupones para el cdbro
los Servicios.

20.3.-Certificados Globales.Los Certificados Globales de los Valores Fiducapodran ser definitivos o
canjeables por laminas individuales, o convertilglesvalores escriturales, de acuerdo a lo estalolam
cada Contrato Suplementario. Los Certificados Gésbaefinitivos s6lo podran negociarse a través del
sistema de depdsito colectivo. Los Beneficiariopodran solicitar su canje por titulos individuales

20.4.- Negociacion a través de sistemas de clearingos Valores Fiduciarios podran ser negociados a
través del sistema de depdsito colectivo o porguiet otro sistema de clearing internacional, tal@®o
Cedel/Euroclear o cualquier otro sistema que srm@te en el respectivo Contrato Suplementario.

20.5.-Registro. Salvo que en un Contrato Suplementario se estigmittromodoel Fiduciario, o el Agente

de Registro que aquél designe, llevara un regiltrios Valores Fiduciarios emitidos en forma nomivaao
escritural. A todos los fines del presente Conjralté-iduciario y el Administrador en su caso, t@midcomo
titular y propietario legal de los Valores Fidu@ara las personas inscriptas en dicho registren el
sistema de depdsito colectivo en su caso. El regstra prueba concluyente con respecto al monto de
intereses y valor nominal no cancelado o pendiemeualquier momento, y todos los pagos efectuados
virtud del presente a cualquier persona inscrigiaac tenedor en el mencionado registro se tendra por
valido.

VIGESIMO PRIMERA. FORMA DE COLOCACION DE LOS VALORE S FIDUCIARIOS:

21.1.-Oferta publica y listado y/o negociacionLa forma de colocacién de los Valores Fiduciariesis
determinada en cada Contrato Suplementario. Elckéido deberéd realizar los actos necesarios adin d
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obtener la autorizacién de oferta publica de lofokés Fiduciarios por la CNV, y eventualmente, dé a
disponerse en un Contrato Suplementario, de lispptola BCBA y otras bolsas o negociacion por los
mercados, y cumplir los deberes legales y reglammiest aplicables a fin de mantener en vigor dichas
autorizaciones hasta la liquidacién del Fideicomiso

21.2.-Precio de colocaciénLos Valores Fiduciarios podran ser colocados atfalmjo la par o con prima,

en las condiciones que se determinen en cada &tpago del precio de los Valores Fiduciarios jparte

de los Beneficiarios se realizara en los términogowndiciones que se acuerden en cada Contrato
Suplementario o en el respectivo Suplemento depBots.

SECCION QUINTA
DEL FIDUCIARIO

VIGESIMO SEGUNDA. DERECHOS Y OBLIGACIONES DEL FIDUC IARIO:

22.1.-Funciones.El Fiduciario debera ejercer todos los derechasjlfades y privilegios inherentes a la
propiedad fiduciaria respecto del Patrimonio Fideiitido con el alcance y las limitaciones establasien

la ley 24.441, en la Ley 26.831, en la Normasadédmision Nacional de Valores (TO 2013); en esenée
Contrato Marco de Fideicomiso y en los Contratgsl@uentarios. Para ello el Fiduciario se comproraete
actuar con la prudencia y diligencia del buen h@rd® negocios que actla sobre la base de la coafian
depositada en él, sin que tenga otras obligacidaesltades y derechos que aquellos que surgea lég
expresamente de los Contratos precedentementeadiadic Asimismo, segin se prevea en cada Contrato
Suplementario, el Banco podra prestar en favofaidicomiso Financiero otros servicios financieqog
basicamente - pero no limitados a ellos -, poddisistir en asesoramiento, cursar rdenes paaniagra y
venta de instrumentos financieros por su cuentadgrp la administracion y custodia de valores gdor e
propio Banco o terceros, y otros servicios asoG@adcomplementarios.

22.2.- Legitimacion. A los fines del cumplimiento de sus obligacionek,Fluciario se encontrara
legitimado para ejercer todas las acciones que eausaber y entender, actuando con la prudencia y
diligencia de un buen hombre de negocios, considecesarias o convenientes para adquirir, constitui
conservar, perfeccionar y defender el PatrimonéeiEbmitido dentro de los términos y limitacionksla

ley 24.441, las Normas de la CNV (to 2013) y en glimiento de las funciones que se le asignan por el
presente Contrato Marco de Fideicomiso y las efpaciones del Contrato Suplementario.

22.3.- Facultades.Sin que implique limitacion de lo expresado precgemente, el Fiduciario estara
facultado, salvo que en el Contrato Suplementariestipule de otra manera, a efectos de cumplifaon
fines del Programa, para:

(@) De comun acuerdo con el respectivo Fiduciante wercaso, decidir las condiciones de emision,
colocacion y extincion de los Valores Fiduciariehlo de las normas establecidas en el presenteafion
Marco de Fideicomiso y en el Contrato Suplement@oivespondiente;

(b) Adquirir, recibir, conservar, y enajenar los Biefédeicomitidos del Programa;

(c) Pagar impuestos, gravamenes, honorarios, comisigas®s y cualquier otro costo que sea un Gasto de
Fideicomiso;

(d) Recibir pagos y otorgar recibos;

(e) Iniciar, proseguir, contestar, rechazar y desiialquier accion, juicio o procedimiento en cuadqui
clase de tribunal (judicial, arbitral o0 adminisiva) con relacién al Programa, al Patrimonio Fidei@ido o

a los Valores Fiduciarios emitidos, con facultadies realizar acuerdos, transacciones, avenimientos,
conciliaciones o cualquier otra forma de terminaaé pleitos y disputas;

(f) Otorgar poderes y mandatos generales y/o espe@gbersonas que se desempefien como Agentes del
Fiduciario;

(g) Celebrar, transferir, rescindir y resolver cormsatelebrados por el Fiduciario en cumplimientdade
ejecucioén del Fideicomiso;
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(h) Pagar los Servicios a los Beneficiarios de look Fiduciarios;
(i) Realizar todos los actos necesarios o deseablesda administrar el Patrimonio Fideicomitido, das
mas amplias facultades.

22.4.- Instrucciones.Cuando lo estime conveniente o cuando lo requirmmisposiciones del Contrato
Marco o del Contrato Suplementario, el Fiduciagquerird de la mayoria de Beneficiarios instrucesode
éstos para la aprobacién de las propuestas quielemnpertinentes.

22.5.- AgentesEl Fiduciario podra cumplir las funciones que asuymoe el presente Contrato Marco de
Fideicomiso en forma directa, 0 a través de pessqoa designe como Agentes del Fiduciario.

22.6.- Actuacién como BancoEl Fiduciario estara facultado para realizar poo gara terceros todas las
operaciones que éste tiene permitido por la legistabancaria aplicable en la Republica Argentima,
forma totalmente independiente de un determinadeiéomiso. No obstante, el Banco se abstendra de
utilizar la informacién que obtuviera en el ejer@ide sus funciones como Fiduciario para realiaegas de
captacion de clientela entre los Deudores u obtigad pago de los derechos crediticios fideicomstid

VIGESIMO TERCERA. REEMBOLSO DE GASTOS:

23.1.- No afectacion de recursos propio&l Fiduciario no esta obligado a afrontar con regs propios
cualquier tipo de gastos y/o costos que constitwyao un Gasto del Fideicomiso. Sin perjuicio de, el
siempre que el Fiduciario adelante fondos propmblemeficio de un Fideicomiso (sea en razén delta fle
recursos en el Fondo de Gastos o por cualquier raizédn que fuese, aun cuando sea imputable al
Fiduciario), éste tendra prioridad de cobro regpelet los Beneficiarios y derecho a ser reembolsado
forma inmediata con los primeros fondos disponibles existieren en el Fideicomiso hasta el intpgigo

de los desembolsos voluntarios realizados por daildrrio, con mas la tasa de interés que se aceerde
cada Serie . En cualquier otro supuesto, todaafiéct, retencion o accién de cobro sobre el Pationo
Fideicomitido procedera previa declaracion de latercia de ese derecho por resolucion judiciahdiry
definitiva emanada de tribunal competente.

23.2.- Extension.El privilegio antes referido sera aplicable atarmo el Fiduciario hubiere renunciado o
hubiese sido removido en sus funciones por culgal®@ de su parte, calificada dicha conducta cormpda
sentencia judicial firme y definitiva emanada deunal competente, salvo criterios de distribuddsiintos
gue se establezcan en cada Contrato Suplemergapeato del Patrimonio Fideicomitido.

VIGESIMO CUARTA. DEBER DE INFORMACION. RENDICION DE CUENTAS.
CONTABILIDAD.

24.1. Normas de la CNV y entidades en las que s&di y/o negocieEl Fiduciario cumplira con el régimen
de informacién establecido por las Normas de la @Nié las entidades en las que se listen y/o negdas
Valores Fiduciarios.

24.2. Estado Patrimonial final. Asimismo, el Fiduciario confeccionard un EstadtriP@nial al momento
de finalizar el Fideicomiso.

24.3. Entrega de la informacion a los Beneficiario€l Fiduciario debera entregar al Beneficiario gada
solicite, a su estricto costo de impresién, todmfarmacion contable que periédicamente presente la
CNV, las Bolsas y deméas mercados a los que se minesijeto.

24.4. Conformidad con la rendicién de cuentag?or aplicacién de lo dispuesto en el articulo 3abdigo
de Comercio, transcurrido un mes desde la pubtinade la informacion indicada en los articulos dotes
sin que existiera impugnacién por medio fehaciéditggida esta Ultima al Fiduciario o a la CNV) pmarte
de un Beneficiario, se considerara que las cueatalidas son correctas, salvo prueba en contrario.
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24.5. Contabilidad. Registros contablesEl Fiduciario registrara en sus libros y registomsitables en
forma separada los Bienes Fideicomitidos, de acuartb que prevén las normas de contabilidad de la
Republica Argentina y el decreto 780/95. La fechecigrre de los estados contables de cada Fidesoomi
sera la que se determine en cada Contrato Suplernweritos registros contables de los Fideicomisos s
encontraran en las oficinas comerciales del Fidiacia

24.6. Auditor externo.El Fiduciario designara para cada Fideicomiso lmtares contables externos.

VIGESIMO QUINTA. HONORARIOS:

Honorarios. El Fiduciario tendra derecho a percibir los horiosaque se establezcan en cada Fideicomiso y
a percibirlos en las oportunidades que en ellatesarminen. El derecho al cobro de los honoramasgser
una comisién inicial al momento de suscripcionaeValores Fiduciarios u otros pagos de honorarissr
realizados durante la ejecucion del Contrato Sughtario y/o al momento de su liquidacién. En tokbas
casos el Fiduciario podra ejercer derecho privdldgide retencién en forma prioritaria respectmde pago

a favor de los Beneficiarios o del respectivo Fidote.

VIGESIMO SEXTA. RESPONSABILIDAD DEL FIDUCIARIO:

26.1.-Alcance de la responsabilidadEl Fiduciario no resultara responsable de cualqéedida o reclamo
gue pudiera resultar de sus acciones u omisioak& sulpa o dolo de su parte, calificada dichadcata
como tal por sentencia judicial firme y definitigenanada de tribunal competente.

26.2.- Responsabilidad con relacién a los Bienesdeicomitidos El Fiduciario no efectlla declaracion
alguna acerca del valor, riesgo o condicién dead$vos que constituyan el Patrimonio Fideicomitido
excepto aquellas que en cada caso se indiquerrran fExpresa en el respectivo Contrato Suplemengario
sean materiales a fin de dar cumplimiento a lamasrlegales aplicables. En ningin caso el Fiducgaia
responsable por un cambio material adverso enl@ gastado de los activos que constituyan eirfRattio
Fideicomitido, ni para el caso de falta de pagdodeBienes Fideicomitidos o insuficiencia de reoars
disponibles para afrontar los Servicios de los kaoFiduciarios. En especial, el Fiduciario no tand
responsabilidad cuando se incurra en pérdidas gueesulten de su dolo o culpa asi calificada por
resolucion firme de tribunal competente.

26.3.- Afectacion exclusiva del Patrimonio Fideicoitido. En ningln caso el Fiduciario compromete
afectar ni disponer de su propio patrimonio paracehplimiento del presente Contrato Marco de
Fideicomiso. Las obligaciones contraidas en la ugjgn de los Fideicomisos del Programa seran
exclusivamente satisfechas con el Patrimonio Foaeittdo conforme los términos del articulo 16 y
concordantes de la ley 24.441.

26.4.- Acciones contra accionistas, funcionarios,epresentantes y Agentes del FiduciarioEste
Programa impone obligaciones atribuidas en formectii y exclusiva al Fiduciario. Por lo tanto, ming
Beneficiario tendra accion alguna contra cualgaegionista, sociedad controlante o controladacttire
funcionario, representante o agente del Fiducipdo cuestiones relativas a un Fideicomiso, sin egte
implique liberacion de las responsabilidades leggleontractuales que le quepan a tales persordses gy
responsabilidad que corresponde al Fiduciario poeeho de sus dependientes.

26.5.- Indemnidad. El Fiduciario y los Agentes del Fiduciario, susdionarios, directores, empleados,
agentes, mandantes, y sus personas controlaatésyladas, sujetos a control comun, vinculadakaddis

y/o subsidiarias (cualquiera de dichas persona&lelante una “Persona Indemnizable”) seran indeadoiz

y mantenidos indemnes por el Patrimonio Fideicatojtiy por el Fiduciante en caso de insuficiencia de
Patrimonio Fideicomitido, por (a) todo costo, dafigérdida, accion, o gasto de cualquier naturaleza,
incluyendo el resultado de condenas judiciales [yaglo de honorarios legales razonables que lasrzers
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antes mencionadas deban pagar o les sean impuEstas resultado de su actuacion bajo el presente
Contrato Marco de Fideicomiso y los posteriorest@wos Suplementarios, con la excepcién de aquellos
originados en su dolo o culpa asi calificados pspolucion firme de tribunal competente; y (b) lamas
(incluyendo de manera no taxativa, las actualizeespintereses y penalidades debidas) que debarspaay

las autoridades impositivas como consecuencia @plleacion de las respectivas normas impositisas,
modificaciones, la interpretacion de éstas o cuetgleterminacion realizada por dichas autoridafldales
efectos, el Fiduciario podra afectar, retenergocey una accion de cobro sobre el Patrimonio Eadeitido,
cuando asi se establezca mediante resolucion dietiebunal competente.

La presente indemnidad se mantendra en vigencta faprescripcion de las acciones para reclangr lo
pagos debidos por los conceptos antes mencionealgsesente indemnidad no sera de aplicacién raspec
de los tenedores que participen como FiducianteseRideicomisos de Dinero.

En todos los casos en que el Fiduciante deba frdmmnizaciones bajo el presente Contrato Marca o u
Contrato Suplementario, el Fiduciante podra, ado sriterio y decision, tomar el control de la elefa,
supervisién y manejo del reclamo que pudiera dgarluo por el que se haya hecho, el pago indenomniaat

26.6.- AsesoramientoEl Fiduciario esta facultado para ajustar su cotedal asesoramiento y dictamen
profesional que elija y se brinde por escrito.

26.7.- Instrucciones de los BeneficiariosSi los Beneficiarios solicitaren o instruyerenFadluciario a
adoptar cualquier medida o accién en relacion #@irRenio Fideicomitido o al Programa, el Fiduciase
encontrard obligado a ello, salvo lo dispuestolamtieulo siguiente.

26.8.- Inoponibilidad de las instruccionesEl Fiduciario, en ningin caso, podra ser requesidpe tome
cualquier accion que, segun su opinién razonablanera (a) contraria a este Contrato Marco de
Fideicomiso, los Contratos Suplementarios y/o Supl#os, o las leyes y demas disposiciones aplicable
(b) lo exponga a responsabilidad frente a terceros.

26.9.- Extensién de las disposicionéso establecido en el presente Contrato mantendvégeuncia aun en
el caso de renuncia o remocion del Fiduciario meiin de los Fideicomisos.

VIGESIMO SEPTIMA. CESE DEL FIDUCIARIO. MODOS DE SUS TITUCION:

27.1.- Cesacién del Fiduciario.Salvo que en el Contrato Suplementario se estigaletro modo, el
Fiduciario cesara en su actuacién en los siguieasss:

(a) La Mayoria de Beneficiarios podra resolver la reifocel Fiduciario por haber incumplido gravemente
sus obligaciones bajo el Fideicomiso, sin perjuiola facultad de cada Beneficiario de planteaioema
individual la remocién del Fiduciario ante triburmpetente por incumplimientos de sus obligaciones
conforme los términos del articulo 9° de la ley424. El Fiduciario removido debera permanecer en
funciones — en su caso, con las limitaciones qdigle una Mayoria de Beneficiarios - hasta la design

de un fiduciario sustituto y la aceptacion por @ate éste. El Fiduciario removido debera acatdetasion

de la Mayoria de Beneficiarios, sin perjuicio dedsuecho de someter a decision judicial la deteanidm
acerca de si hubo o no justa causa para la remacifectos de un eventual resarcimiento.

(b) Por disolucién del Fiduciario; quiebra o revocacipara actuar como entidad financiera, o su
intervencion o suspension;

(c) Por renuncia del Fiduciario y con expresién desaausin ella, presentada al Fiduciante.

27.2.- Designacion del fiduciario sustitutoSi se produjera cualquiera de las situacionesigiesven la
clausula 27.1 , la Mayoria de Beneficiarios - caraga por el Fiduciario o el Fiduciante en su cagebera
designar dentro de los 30 dias un fiduciario autstial que se trasmitira el Patrimonio Fideiconaitiel

Fiduciante, o en su defecto el Fiduciario, podrésighar un fiduciario sustituto interino, hastatdase
expida la Mayoria de Beneficiarios si la AsambleaBeneficiarios asi los instruyera. En caso decigac
del Fiduciante, cualquier Beneficiario podra stdicia la autoridad judicial competente que se erquia
decision de los Beneficiarios, y eventualmentegiesin fiduciario sustituto interino en igualesrtios.
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27.3.- Reemplazo del fiduciario sustituto interinoCualquier fiduciario sustituto interino designgut el
Fiduciante o por el Fiduciario predecesor de acuarkh clausula 27.2, sera reemplazado en formediata
por el fiduciario sustituto que designe la MayatéaBeneficiarios sin perjuicio de la necesariarirecion
de la CNV.

27.4.- Cumplimiento de funciones por el Fiduciariosaliente. Durante el lapso que lleve el
perfeccionamiento del traspaso de funciones deldido saliente al nuevo, las responsabilidadetade
gestién seran a cargo del Fiduciario saliente,legaso con las limitaciones que pudiera establecar
Mayoria de Beneficiarios, para lo cual tendra dewez percibir las retribuciones convenidas en esgmte
Contrato durante ese periodo o0 aquellas que detenmia resolucién judicial firme y definitiva emdaale
tribunal competente, si no se hubiera previstoaieimuneracion.

27.5.- RenunciaEl Fiduciario podra renunciar en cualquier momgntediante notificacion fehaciente a la
Asamblea de Beneficiarios, y al Fiduciante en ssoca los Fideicomisos en los que actle, y quedara
liberado de las responsabilidades asumidas eneskpire Contrato Marco de Fideicomiso, en lo que no
fueran derogadas o suplidas por el correspondieatérato Suplementario, al momento de efectuarse la
transferencia del Patrimonio Fideicomitido al nuédaciario sustituto, salvo culpa o dolo deterndiagor
sentencia firme de un tribunal competente. Si liicacion fehaciente de aceptacién del fiduciamistituto

no fuese remitida al Fiduciario dentro del plazod@edias de notificada su renuncia, el Fiduciandra
solicitar la designacion del fiduciario sustitutaim tribunal judicial competente. La renuncia dielu€iario
tendra efecto después de la transferencia dehiRatio Fideicomitido al fiduciario sustituto de amie a lo
previsto en el articulo 9, inciso €) de la ley 24.4

27.6.- Indemnidad de los BeneficiariosEn los casos de remocidn con causa, revocaci@guanar como
fiduciario financiero, renuncia sin expresion dess y en general cualquier otra causal de susiitutel
Fiduciario imputable a éste, la entidad sustituda sustituir como Fiduciario debera mantener intEsra
los Beneficiarios respecto de todos los gastosimiados con la sustitucion.

27.7.- Fusion, transformacion o sucesién del Fidwaio. En caso de fusion, consolidacion, transformacion
o0 sucesion del Fiduciario, la sociedad resultaatdicha reorganizacion societaria sera el nuevackido a

los efectos de los Contratos de Fideicomiso y @twdr Suplementarios, y continuard con las obligesio
establecidas en los mismos.

27.8.- Formalidades para la sustitucionEl documento escrito que evidencia la designagiéoeptacion

del cargo por el fiduciario sustituto, sera sufiteepara atribuirle todos los deberes, facultaddergchos
inherentes al cargo, incluida la transferenciaaderbpiedad fiduciaria de los Patrimonios Fideidatus, la
que sera oponible a terceros una vez cumplidafotaeslidades legales que requiera la naturalezibpsle
Bienes Fideicomitidos. De ser requerido cualquituthento complementario, podra ser otorgado por el
fiduciario sustituto. En el caso que el fiduciagostituto no pudiera obtener del Fiduciario antelio
transferencia del Patrimonio Fideicomitido, se podblicitar al juez que supla la inaccion de aquél
otorgando todos los actos que fueran necesaries fine

27.9.- Requisitos del fiduciario sustituto.El fiduciario sustituto deberd reunir la calidad dntidad
financiera autorizada por el BCRA o fiduciario inpto en el Registro de Fiduciarios Financieroslale
CNV.

SECCION SEXTA
DE LOS BENEFICIARIOS

VIGESIMO OCTAVA. ADHESION DE LOS BENEFICIARIOS:
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Seran considerados como Beneficiarios los titulaiedos Valores Fiduciarios, sucesores, cesionarios
representantes legales que correspondan, en tieean sus derechos conforme a la ley.

La adquisicion de los Valores Fiduciarios implicpeda los Beneficiarios la adhesién al Contratoddate
Fideicomiso y al Contrato Suplementario respectMa, adquisicion del caracter de Beneficiarioagdgmas
del de Fiduciante si fueran suscriptores en el daslos Fideicomisos de Dinero. En particular,dhesion

al presente y al respectivo Contrato Suplementarnjgicara que el Beneficiario acepta y admite qle e
Fiduciario podra realizar las consultas legalenfatiles y otras que considere necesarias en consige a
cualquier accion relativa a este Contrato Marcéideicomiso, el Patrimonio Fideicomitido y/o lasotas
gue se abran en razén del presente Contrato Mar€adéicomiso y del Contrato Suplementario, siegnlo
este caso dichos gastos por cuenta del Beneficiario

VIGESIMO NOVENA. DERECHOS DE LOS BENEFICIARIOS:

Los Beneficiarios tienen los siguientes derechos:

(a) A recibir los pagos previstos en concepto de Sewique se determinardn en el Contrato Suplenentar
respectivo, conforme a las condiciones de emisidlosi Valor Fiduciarios de que se trate;

(b) A recibir rendicién de cuentas, conforme a lo @&ven los Contratos de Fideicomiso. La rendicién d
cuentas se entendera aceptada de conformidad &iene cuestionada por los Beneficiarios en forma
concreta, fundada y por escrito, dentro del plagaud mes de puesta a disposicion o publicada por el
Fiduciario;

(c) Los Beneficiarios que representen en cada FidésmomSerie por lo menos el 5% (cinco por cientd) d
valor nominal no cancelado en circulacién de Vadtieluciarios tendradn derecho a solicitar al Fiduacila
convocatoria a una Asamblea de Beneficiarios dotanion de una resolucién por parte de la mayteia
Beneficiarios que corresponda por el método altemarevisto en la clausula 30.2;

(d) A expresar su opiniéon y votar en las AsambleaBeteeficiarios o0 a través del procedimiento altéwoat
previsto en la clausula 30.2;

(e) A remover y designar nuevo Fiduciario conforme dasdiciones establecidas en los Contratos de
Fideicomiso, y

(f) Los demas derechos establecidos en los Contratesleieomiso, y los acordados por las normas legale
aplicables.

TRIGESIMA. CONSENTIMIENTO DE LOS BENEFICIARIOS:

30.1.- AsambleasCuando el Fiduciario lo considere necesario, olige la CNV, o el Fiduciante en su
caso, o Beneficiarios que representen por lo meh&3¥ (cinco por ciento) del monto de capital de un
Fideicomiso o Serie de Valores Fiduciarios en ¢awidon, el Fiduciario convocard a una Asamblea de
Beneficiarios de cualquier Fideicomiso, Serie ylas€ en cualquier momento, para dar o recibir cigilq
solicitud, autorizacion, notificacion, consentint@nrenuncia u otra accién. La convocatoria delsmd
realizada por el Fiduciario dentro de los quindg) Qias Habiles de recibida la solicitud. Las adeadse
celebraran en Buenos Aires, en la fecha que elckida determine, y seran presididas por un furanian
autorizado del Fiduciario. La convocatoria a asaaldebera ser notificada con no menos de diezd(6)

ni mas de treinta (30) dias de anticipacion a thdefijada, durante tres (3) Dias Habiles conseasiti
mediante publicaciones en el Boletin de la Bols&€dmercio de Buenos Aires o en la entidad autosizad
donde se listen 6 negocien los Valores Fiduciaibsjuérum sera de titulares que tengan o represdat
mayoria simple del valor nominal de los ValoreaEidrios en circulacion o los de un Fideicomisceaéso
Clase determinada. En segunda convocatoria el gu@e constituira cualquiera sea el ndmero de
Beneficiarios presentes. Las resoluciones deberdapsobadas por Mayoria de Beneficiarios. El lidonen
primera y segunda convocatoria se podra realizawlgineamente, pero la asamblea en segunda
convocatoria debera tener lugar por lo menos ura tespués de la fijada para la primera. Por caiad
monetaria de valor nominal de los Valores Fiduogrsalvo que en el Contrato Suplementario seustife
otro modo, correspondera un voto. En todas lagiones no contempladas por el presente, las asambde
regirdn por las disposiciones pertinentes de la deySociedades Comerciales aplicables a las asasnble
ordinarias de sociedades andnimas. Seran apliciEsewrmas contenidas en la ley 24.441y en ladesy

55



Sociedades Comerciales 19.550 y modificatorias,retation a aquellos aspectos relativos a las Akzasb
de Beneficiarios que no se encuentren expresarpesiistos en la presente clausula.

30.2.- Prescindencia de la Asamble&odra prescindirse de la Asamblea de Beneficiaiigmra adoptar
cualquier resolucion que fuera de su competencikidticiario obtuviere el consentimiento por medio
fehaciente expresado (a) por la unanimidad de Beads, o (b) en tanto no se requiera unanimigad la
Mayoria de Beneficiarios, siguiendo el siguientecpdimiento:

1) El Fiduciario remitira a cada Beneficiario regigivaal Dia Habil Bursétil anterior, por medio feleate
escrito dirigido al domicilio registrado o denurdmaal Fiduciario, o registrado ante Caja de Valouem
nota (la “Solicitud de Consentimiento”) que debdéméluir (i) una descripcibn pormenorizada de las
circunstancias del caso, (ii) en su caso, su evna/ el modo en que dicha circunstancias afextaai
Fideicomiso, (iii) una recomendacion, si la tuvjerespecto del curso de accion a seguir y, en so, @&
texto de la modificacion o adicién a introducire@rContrato Suplementario, (iv) los recaudos indiicaen

el punto 2) siguiente a efectos de manifestar $untad, y (v) la advertencia que el silencio, tcamgdos
diez (10) Dias Héabiles de la recepcion de la notal (plazo mayor que indique el Fiduciario), impodt
disconformidad con la recomendacién, si la hubielento con la remisién de las Solicitudes de
Consentimiento, el Fiduciario deberéa publicarlaeEBoletin de la Bolsa de Comercio de Buenos Adires

la entidad autorizada donde se listen 0 negoceN&bores Fiduciarios, para conocimiento publico.

2) Los Beneficiarios deberan contestar por carta decwiono instrumento con intervencion notarial -segun
indique el Fiduciario, dentro de los diez (10) Di#&hiles de recibida la nota del Fiduciario, o dermtel
plazo mayor que el Fiduciario indique. El silenicigportard una respuesta negativa a la recomendagitin
hubiere. El Fiduciario debera verificar que exist@sentimiento de la mayoria requerida de Beneifisia
registrados a la fecha de vencimiento del plazeespondiente, conforme a los registros de Cajaaler®s
S.A.

En ningun caso se considerara que en virtud ded¢amendacion, el Fiduciario y/o los Beneficiati@sque

se trate seran responsables por las consecuengadegven del curso de acciéon resuelto por la niayo
exigible de Beneficiarios.

El Fiduciario deber& poner en conocimiento de Iéfi€adoras, en su caso, las decisiones adoptaslalep
Beneficiarios conforme a la presente clausula.

30.3.- Actos de los BeneficiariosCualquier requerimiento, demanda, reclamo, autcidra directiva,
consentimiento, renuncia o cualquier otra acciqne conforme el presente Contrato Marco debe skr da
tomada por los Beneficiarios de un Fideicomiso anke Serie - debera evidenciarse:

(a) por uno o més instrumentos firmados por eleieiario, con legalizacién bancaria o notarial, en
persona o por un apoderado con facultades sufseat

(b) por el Acta de Asamblea de los Beneficiariodaecual se haya votado a favor de la decisién en
una Asamblea de Beneficiarios debidamente convogamklebrada de conformidad con lo previsto en la
clausula anterior; o

(c) por una combinacion de los instrumentos precesinente enunciados.
Excepto que se establezca lo contrario en el régpeContrato Suplementario, dicho acto sera efecti
cuando dicho instrumento sea notificado al Fiduwiar
Cualquier reclamo, demanda, autorizacién, directhatificacion, renuncia o cualquier otro acto de |
Beneficiarios sera obligatorio para sus sucesbergderos o cesionarios.

SECCION SEPTIMA
CLAUSULAS ADICIONALES

TRIGESIMO PRIMERA. MODIFICACIONES UNILATERALES DEL __ FIDUCIARIO:

Respecto del Contrato Marco de Fideicomiso o Ctw¥r§uplementarios, el Fiduciario podra en cuatquie
momento, con el consentimiento del Fiduciante ecaso y la previa autorizacion de la CNV, sin reijue
consentimiento de los Beneficiarios:

(a) Establecer condiciones adicionales en benefigimieccion de los intereses de los Beneficiarios;
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(b) Corregir, salvar o complementar, cualquier dispéni que pudiere ser defectuosa o contradictona co
las demas disposiciones;

(c) Realizar las modificaciones que resulten necesgéaa que el presente Contrato y/o los Contratos
Suplementarios se enmarquen en las disposiciornledetgislacion vigente que resulte aplicable.

La facultad reconocida al Fiduciario queda bajabsoluta discrecionalidad, no pudiendo derivarséade
misma ninguna obligacién a su cargo, ni tampocguma responsabilidad en su contra en el caso qig no
ejercite. Si el Fiduciario lo considera convenieptadra someter las modificaciones indicadas g@ndsente
clausula a la aprobacion de una Mayoria de Benefisi.

TRIGESIMO SEGUNDA. MODIFICACIONES CON EL CONSENTIMI ENTO DE LOS
BENEFICIARIOS:

32.1.- Consentimiento de la Mayaria de Beneficiar®oEl Fiduciario requerira la aprobacion de la Magori
de Beneficiarios, a menos que una mayoria distietdetermine en el respectivo Contrato Suplementari
para:

(a) Madificar el Contrato Suplementario, y los térmiryosondiciones de los Valores Fiduciarios, o resolv
la liquidacion del Fideicomiso, en caso de insaficia del Patrimonio Fideicomitido o su cesacién de
pagos;

(b) Resolver la continuacion del Fideicomiso en cascahcelacion de las autorizaciones de ofertagaibli
y/o listado 6 negociacién de los Valores Fiduckribos Beneficiarios que no hubieran manifestado su
conformidad con tal resolucion tendran derecholiaitsw el rescate anticipado de sus Valores Fihios,
solicitud que debera ser dirigida por medio fehaei@l Fiduciario dentro de los diez (10) Dias t&hde la
fecha de la publicaciéon de la resolucién pertinekievalor de rescate sera el que establece @ubti
17.6.11l, salvo que un Contrato Suplementario désgna de otro modo.

32.2. Unanimidad. Se requerira consentimiento unanime de los Beneifis, 0 los de la Serie o Clase
cuyos derechos se afecte, en todos los demas dasaosodificacion del Contrato Marco o Contratos
Suplementarios que impliqguen modificar los térmigasondiciones de los Valores Fiduciarios de manera
gue se afecten negativamente los derechos y fdeslt@e los Beneficiarios, excepto que se configunar
supuesto de insuficiencia de recursos en el Fidegm supuesto en el cual- salvo que el Fiduciario
dispusiera la liquidacion conforme a lo dispuest@karticulo 17.4.1.(d) — se requerira el conseiainto de
una Mayoria de Beneficiarios.

32.3.Vigencia de las modificacionesCualquier modificacién o adicion realizada al CatdrMarco y a un
Contrato Suplementario, tendran vigencia y seréamityes a partir de su notificacion a los Benefios
mediante publicaciones en el Boletin de la Bols&€dmercio de Buenos Aires o entidad autorizada elond
se listen 6 negocien los Valores Fiduciarios. Nstatite, la modificacion o adicién podra ser op@niblos
Beneficiarios que participaron de la asamblea desdecha.

TRIGESIMO TERCERA. CUENTAS FIDUCIARIAS:

33.1- Para cada Fideicomiso y/o Serie, el Fiduciaridra@brir una o mas cuentas fiduciarias en lassque
registraran los activos financieros y/o se depasith Flujo de Fondos de acuerdo a las condicignesen
cada una de ellas se determine.

33.2.-En otra Cuenta Fiduciaria, distinta a la prevesteel articulo precedente, se depositaran las samas
efectivo que el Fiduciario segun se acuerde enamir&o Suplementario - mantenga como Fondos Léguid
Disponibles y como Fondo de Gastos a efectos derdob Gastos del Fideicomiso. El Fiduciario podra
retener e imputar a la cuenta del Fondo de Gagtosalor estimado con razonabilidad para atender
cualquiera de los conceptos antes indicados que@@e hayan devengado, pero que el Fiduciariceprev
gue se devenguen en el futuro. Estas cuentas, dasmalemas que se establezcan para una mejor
administracién del Fideicomiso Financiero, permanét abiertas en todo momento hasta la terminagon
cada Fideicomiso y/o Serie.
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33.3.El Fiduciario debera entregar al Beneficiario gada solicite, a su estricto costo de impresioda ta
informacién contable que periddicamente presentie lanCNV, las Bolsas y demas mercados a los que se
encuentre sujeto.

33.4.Salvo que un Contrato Suplementario establecigra diferente, el Fiduciario destinara los recursos
liquidos provenientes del Flujo de Fondos al pagtod Servicios, cuando sean pagaderos y exigibtes|
orden de prelacion que determinen las condicioeesntision de los Valores Fiduciarios emitidos ettaca
Serie, y en funcion de las Clases de Valores Fidies que se emitan, previa deduccién de las
contribuciones al Fondo de Gastos, que en cadacoasgsponda

TRIGESIMO CUARTA. ALCANCE DEL PRESENTE CONTRATO.

34.1.- Inexistencia de obligacion del Fiduciante previa dos Fideicomisos.El presente Contrato no
implicara para el Fiduciante la obligacion de silrictos Contratos Suplementarios, ni originar deea un
Fideicomiso los Activos Titulizables.

34.2.- Finalizacion del Programa. En cualquier tiempo, el Fiduciante podra resolvesuarespecto el
Presente Contrato sin necesidad de expresar jasisacni obligacion de indemnizar. No obstante, el
Contrato conservara su vigencia con relacion &gratos Suplementarios ya suscriptos y en curso.

TRIGESIMO QUINTA. DOMICILIOS. NOTIFICACIONES Y COMU _ NICACIONES.

35.1. Domicilios.El Fiduciario y el Fiduciante constituyen en laudula siguiente (a) domicilios postales
especiales, donde seran validas todas las notdioes a ser cursadas por escrito con motivo deli¢adciso

(el “Domicilio Postal”); y (b) direcciones de cooreelectronico, donde seran validas todas las
comunicaciones que conforme al Contrato Marco prekente, 0 segun acuerden las Partes, puedan ser
cursadas o recibidas por ese medio (la “DireccidectEdnica”). Cualquier nuevo domicilio postal o
direccién de correo electronico sélo sera oporalles otras partes una vez notificada por mediaciehte.

35.2. Notificaciones.Todas las notificaciones, comunicaciones o intioreas que deban cursarse conforme
lo previsto en el presente, deben ser realizadagswito y en forma fehaciente, salvo los casosjuen
proceda las comunicaciones por correo electronégpirs este Contrato. Las notificaciones que por sus
caracteristicas no admitan demora seran cursadaslefax o por cualquier otro medio disponible,ceyo
caso seran de inmediato confirmadas por escritdoama fehaciente. Las comunicaciones por correo
electronico se presumiran remitidas por la persanarizada que figure como remitente en la comgitca
respectiva (la “Persona Autorizada”):

Al Fiduciario,

Banco Patagonia S. A.

Domicilio Postal: Teniente General J. D. Perén &li0dad Autbnoma de Buenos Aires
Direccion Electrénica: mmartinez@bancopatagonia.aom

Persona Autorizada: Sra. Marta Matrtinez.

Al Fiduciante,

Casa Humberto Lucaioli S. A.

Domicilio Postal: Patricios 853/861 Bahia Blancesvyihcia de Buenos Aires
Direccién Electrénica: dcorsiglia@lucaioli.com,ar

Persona Autorizada: Cr. Diego Corsiglia

35.3. A los Beneficiarios.En aquellos casos en que se deba notificar a lasefi8@rios, dichas

notificaciones podran cursarse a cada uno de lssos en los domicilios denunciados en los registebs
Fiduciario o mediante la publicacién que se hag&ldBoletin Oficial de la Republica Argentina o €n
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Boletin de la Bolsa de Comercio de Buenos Airea Bdlsa designada. Las notificaciones realizadas de
estas dos ultimas formas seran consideradas comegadas al dia siguiente de la fecha de la UGlfeohba
de publicacion.

TRIGESIMA SEXTA. ARBITRAJE:

Solucion amistosa de las controversia§alvo que de otro modo se acuerde en un Contigdier@entario,
en caso de disputas, controversias, o diferenciasgrjan de o en relacion con el presente Contlatco
de Fideicomiso, los Contratos Suplementarios ySoglementos, entre Banco Patagonia, el Fiduciahte,
Fiduciario y/o los Beneficiarios, las partes budoanna solucion amistosa a través de conversaceies
las mismas.

EMISOR, ORGANIZADOR y FIDUCIARIO

Banco Patagonia S. A.
Teniente Gral. J. D. Perén 500
Ciudad Autébnoma de Buenos Aires

Teléfono: 4323-5000

FIDUCIANTE , ADMINISTRADOR y AGENTE DE COBRO
CASA HUMBERTO LUCAIOLI S.A.
Patricios 853/861
Bahia Blanca — Buenos Aires
Teléfono: 54 (291) 456 3636
ASESORES LEGALES PARA LA CONSTITUCION DEL PROGRAMA
Fretes & Arieu Abogados

25 de Mayo 432 Piso 12
Ciudad Autbnoma de Buenos Aires
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