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Fideicomiso Financiero “Concepcién Serie IT”

PROGRAMA GLOBAL DE VALORES FIDUCIARIOS
“CONCEPCION”

CONCEPCION

M COOFERATIVA DEVIVIENDA.
CREDITO Y CONSUMO LTDA.

Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo AdCap Securities Argentina S.A.
Concepcion Ltda. en cardcter de Organizador y Colocador
Matricula INAES N° 16.676 Agente de Liquidacién y Compensacién Propio y Agente de
en caricter de Fiduciante y Administrador Negociacioén registro N° 148 CNV

. MARIVA |=1 Cohen"

Banco Mariva S.A. Cohen S.A.
en caricter de Colocador en cardcter de Fiduciario, Emisor, Colocador,
Agente de Liquidacién y Compensacién y Agente de Agente de Cobro y Agente de Custodia
Negociacién - Integral, registro N° 49 CNV Agente de Negociacién, Liquidacién y

Compensacién Integral registro N° 21 CNV .

e
SUPERVIELLE

Banco Supervielle S.A.
en cardcter de Colocador
Agente de Liquidacién y
Compensacién y Agente de
Negociacion - Integral, registro N°
57 CNV

por un monto miximo de hasta

V/N § 71.881.326 (Pesos setenta y un millones
ochocientos ochenta y un mil trescientos veintiséis)

Valores de Deuda Fiduciaria Clase A Valores de Deuda Fiduciaria Clase B

por hasta

. hasta
V/N § 58.849.241 (Pesos cincuenta y por .
ocho millones ochocientos cuarenta y V/N'$ 3.148.402 (Pesos tres millones

. . i cho mil
nueve mil doscientos cuarenta y uno) crento cuarefnta yo
cuatrocientos dos)

Certificados de Participacion

por hasta
V/N $ 9.883.683 (Pesos nueve millones ochocientos ochenta y tres mil seiscientos
ochenta y tres)

OFERTA PUBLICA DEL PROGRAMA AUTORIZADA POR RESOLUCION N° RESFC-2018-19477-APN-
DIR#CNV DE FECHA 19 DE ABRIL DE 2018 DEL DIRECTORIO LA COMISION NACIONAL DE
VALORES, CUYQOS CONDICIONAMIENTOS FUERON LEVANTADOS POR LA GERENCIA DE
FIDEICOMISOS FINANCIEROS DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES CON FECHA 16 DE
ENERO DE 2019. ESTA AUTORIZACION SOLO SIGNIFICA QUE SE HA CUMPLIDO CON LOS
REQUISITOS ESTABLECIDOS EN MATERIA DE INFORMACION. LA COMISION NACIONAL DE
VALORES NO HA EMITIDO JUICIO SOBRE LOS DATOS CONTENIDOS EN EL SUPLEMENTO DE
PROSPECTO. LA VERACIDAD DE LA INFORMACION SUMINISTRADA EN EL PRESENTE
SUPLEMENTO DE PROSPECTO ES RESPONSABILIDAD DEL FIDUCIARIO, (DEL FIDUCIANTE Y
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DEMAS RESPONSABLES CONTEMPLADOS EN LOS ARTICULOS 119 Y 120 DE LA LEY N° 26.831. LOS
AUDITORES, EN LO QUE LES ATANE, SERAN RESPONSABLES EN CUANTO A SUS RESPECTIVOS =~ -
INFORMES SOBRE LOS ESTADOS CONTABLES QUE SE ACOMPANAN. EL FIDUCIARIO Y EL
FIDUCIANTE MANIFIESTAN, CON CARACTER DE DECLARACION JURADA, QUE EL PRESENTE
SUPLEMENTO DE PROSPECTO CONTIENE A LA FECHA DE SU PUBLICACION INFORMACION
VERAZ Y SUFICIENTE SOBRE TODO HECHO RELEVANTE Y DE TODA AQUELLA QUE DEBA SER DE
CONOCIMIENTO DEL PUBLICO INVERSOR CON RELACION A LA PRESENTE EMISION, CONFORME

LAS NORMAS VIGENTES.

Los Valores de Deuda Fiduciaria {los “Valores de Deuda Fidygiaria” o “VDFE”, de manera indistinta) y los certificados de
participacion (los “Certificados de Participacién™ o “CP”, de manera indistinta, y conjuntamente con los Vaio;ii,de

Deuda Fiduciaria, los “Valores Fiduciarios™) ofrecidos a través del presente suplemento de prospecto (el “Supleme a’«é@,,
Prospecto” o “Suplemento”, de manera indistinta) son parte del prospecto del Programa Global de Valores Fidu:&_grics
“Concepcién” (el “Prospecto del Programa” y el “Programa”, respectivamente) por un monto méximo en circulaéii@f de "
hasta V/N U$S 20.000.000 (Délares veinte millones).~ o su equivalente en cualquier otra moneda, de fecha 16 déimeroT ..

de 2019, creado por Cooperativa de Crédito, Vivienda, Crédito y Consumo Concepeién Lida.. en su carécter de fidu \'di"tg,t{ s
(el “Fiduciante” o “Concepcién”, de manera indistinta), y Cohen S.A. como fiduciario financiero y no a titulo pe:;%:—/
(“Cohen™ o el “Fiduciario”, de manera indistinta).

Los Valores Fiduciatios serdn emitidos por Cohen S.A. en su cardcter de Fiduciario del Fideicomiso Financiero
“Concepcién Serie H” (el “Fideicomiso™, constituido conforme el Capitulo 30 del Titulo IV del Libro Tercero del
Cédigo Civil y Comercial de la Naciéa y el Capitulo IV, Titulo V de las Notmas de la Comisién Nacional de Valores
(N.T. 2013 y modif) (las “Normas de la CNV™), y texto ordenado al contrato de fideicomiso (el “Contrato de
Fideicomiso™ v el contrato marco para la constitucién de fideicomisos financieros bajo el Programa cuyo modelo
conforma el Anexo VII al Prospecto del Programa (el “Contrate Margg™).

El pago de los Valores Fiduciarios a los respectivos Tenedores, bajo los términos y condiciones previstos en el
Suplemento de Prospecto y en el Contrato d¢ Fideicomiso de la presente serie 11 (la “Serie”), tiene como tnica fuente de
pago los Bienes Fideicomitidos que consisten en los derechos creditorios presentes y futuros que derivan de los Cheques
de Pago Diferido y las Facturas -respaldadas por los Cheques de Asociados- los Cheques de Pago Diferido podrén
representar hasta el 100% de los Créditos Cedidos y las Facturas no podrén representar mas def 10% de los Créditos
Cedidos (conforme se definen en el Contrato de Fideicomiso), que fueron transferidos en fideicomiso al Fiduciario, y
depende de la circunstancia de que el Fiduciario reciba pagos, bajo sus respectivos términos y condiciones, como
consecuencia de la titutaridad en fiducia de los Bienes Fideicomitidos. Los bienes del Fiduciario no respenderds: por las
obligaciones contraidas en la ejecucién del Fideicomiso, las que serén satisfechas exclusivamente con los Bienes
Fideicomitidos, conforme lo dispone el Articulo 1687 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacidn.

Este Suplemento de Prospecto y el Contrate de Fideicomiso deben leerse junto con el Prospecto del Programa y ¢l
Contrato Marco, cuyas copias se entregarin a los interesados en la oficina fiduciariadel Fiduciarjo sita enAv. Coérdoba
838, piso 5, dto. 10, Cindad de Buenos Aires, Argentina y la sede social del Fiduciante sita en Sarmiento 732, Piso
4°,Ciudad de Buenos Aires, Argentina, respectivamente, los Dias Hébiles en el horario de 10 a 15 horas. También se
podra obtener copias del Suplemento de Prospecto, del Contrato de Fideicomiso, del Prospecto del Programa y del
Contrato Marco en la pagina Web de Iz Comisién Nacional de Valores (la “CNV?™), (www.cnv. gov.ar/sitioweb/).

Asimismo, s¢ podré obtener copia del Suplemento de Prospecto {en su versién resurnida) en el boletin diario de la Bolsa
de Comercio de Buenos Aires (Ja “BCBA”) — por cuenta y orden de Bolsas y Mercados Argentinos 8.A.- ("BYMA”).

Los términos en mayiscula definidos en este Suplemento de Prospecto y en el Contrato de Fideicomiso, tienen los
significados que alli se les asigna, o, en su defecto, el significado que se les asigna el Prospecto del Programa y el
Contrato Marco.

EL PRESENTE FIDEICOMISO CALIFICA COMO PYME CNV DE CONFORMIDAD CON LO DISPUESTO
EN EL INCISO A) DEL ARTICULO 47 DE LA SECCION XiX, CAPITULO IV, TITULO V, DE LAS NORMAS
DE LA CNV, DADO LA ADECUACION DEL FIDUCIANTE A DICHO REGIMEN.

DE ACUERDO A LO ESTABLECIDO EN EL TITULO IX DE LAS NORMAS DE LA CNV SE HACE
CONSTAR QUE LOS VALORES DE DEUDA FIDUCIARIA Y LOS CERTIFICADOS DE PARTICIPACION
CUENTAN SOLAMENTE CON UNA CALIFICACION DE RIESGO.AL RESPECTO, EL INFORME DEL
AGENTE DE CALIFICACION DE FECHA 7 DE ENERO DE 2020 ESTABLECE QUE EL MISMO EST'A
BASADO EN INFORMACION PROVISTA A OCTUBRE DE 2019. LA CALIFICACION ASIGNADA PODRIA
EXPERIMENTAR CAMBIOS ANTE VARIACIONES EN LA INFORMACION RECIBIDA. LA
CALIFICACION DE ESTA EMISION SE ENCUENTRA A DISPOSICION DEL PUBLICO INVERSOR EN LA
AUTOPISTA DE INFORMACION FINANCIERA DE LA CNV.

La fecha de este Suplemento de Prospecto es 15 de enero de 2020 y debe leerse juntamente con el Prospecto del
Programa.
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LADVERTENCIAS

LOS VALORES FIDUCIARIOS QUE SE EMITIRAN BAJO EL FIDEICOMISO -DE
CONFORMIDAD CON LO PREVISTO EN EL SUPLEMENTO DE PROSPECTO- SERAN
OFRECIDOS POR OFERTA PUBLICA A POTENCIALES INVERSORES EN LA REPUBLICA
ARGENTINA MEDIANTE LA ENTREGA Y/O PUESTA A DISPOSICION DEL PRESENTE
SUPLEMENTO DE PROSPECTO Y DEL PROSPECTO DEL PROGRAMA.

LOS VALORES FIDUCIARIOS NO REPRESENTAN NI REPRESENTARAN DERECH.@\
OBLIGACION DEL FIDUCIARIO, DEL FIDUCIANTE, DEL ADMINISTRADOR Y/@/ =PEL
ORGANIZADOR Y/O COLOCADORES, NI SE ENCUENTRAN GARANTIZADOSu
NINGUNO DE ELLOS.

LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECT
SIDO PROPORCIONADA POR EL FIDUCIANTE Y EL FIDUCIARIO, U OBTENIDA DE
FUENTES DE CONOCIMIENTO PUBLICO, SEGUN CORRESPONDA, Y HA SIDO PUESTA A
DISPOSICION DE LOS EVENTUALES INVERSORES SOLAMENTE PARA SU USO EN
RELACION CON EL ANALISIS DE LA ADQUISICION DE LOS VALORES FIDUCIARIOS QUE
SE EMITIRAN BAJO EL FIDEICOMISO.

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, UNA EVALUACION SOBRE LA ESTRUCTURA
FIDUCIARIA, SUS TERMINOS Y CONDICIONES Y LOS RIESGOS INHERENTES A LA
DECISION DE INVERSION Y LAS CONSECUENCIAS IMPOSITIVAS Y LEGALES DE LA
ADQUISICION, TENENCIA Y DISPOSICION DE LOS VALORES FIDUCIARIOS. LA
INVERSION EN LOS VALORES FIDUCIARIOS CONLLEVA CIERTOS RIESGOS
RELACIONADOS CON LA EFECTIVA GENERACION DEL ACTIVO SUBYACENTE Y SU
POSTERIOR TRANSFERENCIA AL FIDEICOMISO FINANCIERO

LA ENTREGA Y/O LA PUESTA A DISPOSICION DEL PRESENTE SUPLEMENTO DE
PROSPECTO NO DEBERA INTERPRETARSE, CONSIDERARSE O CALIFICARSE COMO UNA
RECOMENDACION DEL FIDUCIARIO, NI DEL FIDUCIANTE, NI DE LOS COLOCADORES,
PARA ADQUIRIR LOS VALORES FIDUCIARIOS.

SE CONSIDERARA QUE CADA INVERSOR ADQUIRENTE DE VALORES FIDUCIARIOS, POR
EL SOLO HECHO DE HABER REALIZADO TAL ADQUISICION, HA RECONOCIDO QUE NI
EL FIDUCIARIO, NI EL FIDUCIANTE, NI LOS COLOCADORES, NI CUALQUIER PERSONA
ACTUANDO EN REPRESENTACION DE LOS MISMOS, HA EMITIDO AL DiA DE LA FECHA
DEL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO DECLARACION ALGUNA RESPECTO DE
LA SOLVENCIA DE LOS OBLIGADOS AL PAGO BAJO LOS PRESTAMOS TRANSFERIDOS AL
FIDEICOMISO.

LOS BIENES DEL FIDUCIARIO NO RESPONDERAN POR LAS OBLIGACIONES CONTRAIDAS
EN LA EJECUCION DEL FIDEICOMISO. ESAS OBLIGACIONES SERAN SATISFECHAS
EXCLUSIVAMENTE CON EL PATRIMONIO FIDEICOMITIDO CONFORME LO DISPONEN
LOS ARTICULOS 1686 Y 1687 DEL CODIGO CIVIL Y COMERCIAL DE LA NACION. EL PAGO
DE LOS VALORES FIDUCIARIOS SE REALIZARA EXCLUSIVAMENTE CON EL
PATRIMONIO FIDEICOMITIDO. EN CASO DE INCUMPLIMIENTO TOTAL O PARCIAL DE
LOS DEUDORES DE LOS ACTIVOS QUE CONSTITUYAN EL PATRIMONIO FIDEICOMITIDO,
LOS TENEDORES NO TENDRAN DERECHO O ACCION ALGUNA CONTRA EL FIDUCIARIO.
ELLO SIN PERJUICIO DEL COMPROMISO ASUMIDO POR EL FIDUCIARIO EN INTERES DE
LOS TENEDORES DE PERSEGUIR EL COBRO CONTRA LOS OBLIGADOS MOROSOS.

LOS TENEDORES RENUNCIAN MEDIANTE LA SUSCRIPCION O POSTERIOR ADQUISICION
DE LOS VALORES FIDUCIARIOS, EN FORMA IRREVOCABLE, TOTAL Y DEFINITIVA, AL
DERECHO DE RECLAMAR AL FIDUCIARIO Y/O AL ADMINISTRADOR INDEMNIZACION
Y/O COMPENSACION ALGUNA A CONSECUENCIA DE CUALQUIER PERDIDA Y/O
RECLAMO RELACIONADO CON EL RENDIMIENTO DE LOS VALORES FIDUCIARIOS Y/O
CON EL EJERCICIO POR PARTE DEL FIDUCIARIO, SALVO CULPA O DOLO DE SU PARTE,
O DE LOS AGENTES POR QUIENES DEBA RESPONDER, CALIFICADA COMO TAL POR
RESOLUCION FIRME DICTADA POR LOS TRIBUNALES COMPETENTES, DE SUS



DERECHOS Y OBLIGACIONES BAJO EL CONTRATO DE FIDECOMISO Y/O CON LOS
ACTOS, PROCEDIMIENTOS Y/U OPERACIONES CONTEMPLADOS Y/O RELACIONADOS
CON DICHO CONTRATO DE FIDECOMISO Y/O CON LOS VALORES FIDUCIARIOS.

NO PUEDE ASEGURARSE QUE EL ADMINISTRADOR NO SE DEMORE O QUE
EFECTIVAMENTE ENTREGUE LOS DOCUMENTOS DE LOS BIENES FIDEICOMITIDOS AL
ADMINISTRADOR SUSTITUTO. DE OCURRIR ESTO, LA GESTION DE COBRO DE LOS
BIENES FIDEICOMITIDOS PODRiA VERSE DEMORADA Y CONSECUENTEMENTE
f}\ RMARAN LOS RECURSOS DISPONIBLES PARA EL PAGO DE SERVICIOS,
\PERJUDICANDOSE DE ESTE MODO EL COBRO DE LOS VALORES FIDUCIARIOS EN
: /l}‘%ﬁJUICIO DE 1.0S TENEDORES.
&

é{_\j_o/ﬁ/E ACUERDO A LO PREVISTO POR EL ARTICULO 119 DE LA LEY N° 26.831, “LOS
EMISORES DE VALORES, JUNTAMENTE CON LOS INTEGRANTES DE LOS ORGANOS DE
ADMINISTRACION Y FISCALIZACION, ESTOS ULTIMOS EN MATERIA DE SU COMPETENCIA,
Y EN SU CASG LOS OFERENTES DE LOS VALORES CON RELACION A LA INFORMACION
VINCULADA A LOS MISMOS, ¥ LAS PERSONAS QUE FIRMEN EL PROSPECTO DE UNA
EMISION DE VALORES NEGOCLABLES, SERAN RESPONSABLES DE TODA LA INFORMACION
INCLUIDA EN LOS PROSPECTOS POR ELLOS REGISTRADOS ANTE LA COMISION NACIONAL
DE VALORES”. AGREGA EL ARTICULO 120 QUE “L4S ENTIDADES Y AGENTES
INTERMEDIARIOS EN EL MERCADO QUE PARTICIPEN COMO ORGANIZADORES, O
COLOCADORES EN UNA OFERTA PUBLICA DE VENIA O COMPRA DE VALORES
NEGOCIABLES DEBERAN REVISAR DILIGENTEMENTE LA INFORMACION CONTENIDA EN
LOS PROSPECTOS DE LA OFERTA. LOS EXPERTOS O TERCEROS QUE OPINEN SOBRE
CIERTAS PARTES DEL PROSPECTO SOLO SERAN RESPONSABLES POR LA PARTE DE DICHA
INFORMACION SOBRE LA QUE HAN EMITIDO OPINION™.

EL FIDUCIANTE Y EL FIDUCIARIO HAN DESCRIPTO E INCLUIDO EN EL PRESENTE
SUPLEMENTO DE PROSPECTO TODA LA INFORMACION MATERIALMENTE RELEVANTE
SOBRE EL FIDUCIANTE, LA CONSTITUCION DEL FIDEICOMISO, LOS PRESTAMOS Y LA
EMISION DE LOS VALORES FIDUCIARIOS. DICHA INFORMACION ES MATERIALMENTE
VERDADERA Y EXACTA EN TODOS SUS ASPECTOS ESENCIALES Y NO ES CONDUCENTE
A ERROR.

LA PRESENTE OPERACION NO CONSTITUYE UN FONDO COMUN DE INVERSION, NI SE
ENCUENTRA ALCANZADA POR LA LEY N° 24.083Y SUS MODIFICATORIAS.

NO PUEDE ASEGURARSE QUE LA COBRANZA DE LOS CREDITOS QUE INTEGRAN LOS
BIENES FIDEICOMITIDOS SERA SUFICIENTE PARA PERMITIR AL FIDUCIARIO PAGAR
LOS VALORES FIDUCIARIOS CONFORME A SUS TERMINOS. LOS FONDOS GENERADOS
POR LA COBRANZA DE LOS CREDITOS CONSTITUYEN LA UNICA FUENTE DE PAGO
PARA LOS INVERSORES. POR LO TANTO, SI LAS COBRANZAS DE LOS CREDITOS NO SON
SUFICTENTES PARA PAGAR LOS VALORES FIDUCIARIOS, NI EL FIDUCIANTE NI EL
FIDUCIARIO ESTARAN OBLIGADOS A UTILIZAR RECURSOS PROPIOS PARA CUBRIR LAS
DEFICIENCIAS DE PAGO, Y LOS INVERSORES NO TENDRAN DERECHO ALGUNO CONTRA
EL FIDUCIANTE O EL FIDUCIARIO, SALVO CULPA O DOLO DE ESTOS ULTIMOS
CALIFICADA COMO TAL POR UN LAUDO ARBITRAL DEL TRIBUNAL DE ARBITRAJE
COMPETENTE O UNA SENTENCIA JUDICIAL FIRME DICTADA POR LOS TRIBUNALES
COMPETENTES.

LA CALIFICACION DE RIESGO ASIGNADA A CADA UNO DE LOS VALORES FIDUCIARIOS
NO CONSTITUYE NI TAMPOCO REPRESENTA UNA RECOMENDACION DE COMPRA,
TENENCIA O VENTA DE LOS VALORES FIDUCIARIOS Y PODRA SER MODIFICADA EN
CUALQUIER MOMENTO.

NO SE SOLICITARA ANTE NINGUNA AUTORIDAD REGULATORIA DE VALORES DE
CUALQUIER ESTADO DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA (LOS “ESTADOS UNIDOS”)
U OTRA JURISDICCION AUTORIZACION PARA HACER, AL AMPARO DE LA UNITED
STATES SECURITIES ACT OF 1933 Y SUS MODIFICATORIAS (LA "LEY DE VALORES DE
LOS ESTADOS UNIDOS™ O DE LA LEY DE VALORES DE CUALQUIER OTRO ESTADO O
JURISDICCION DE LOS ESTADOS UNIDOS, OFERTA PUBLICA DE LOS VALORES
FIDUCIARIOS Y, POR LO TANTO, DICHOS VALORES NO PODRAN SEl}_\_REOFRECIDOS,



REVENDIDOS, PRENDADOS NI DE OTRA FORMA TRANSFERIDOS EN LOS ESTADOS
UNIDOS O A UN CIUDADANO ESTADOUNIDENSE, SEGUN DICHO TERMINO SE DEFINE EN
LA LEY DE VALORES DE LOS ESTADOS UNIDOS.

LOS INVERSORES DEEBERAN TENER EN CUENTA LAS CONSIDERACIONES DE RIESGO
PARA LA INVERSION QUE SE ENCUENTRAN DETALLADAS EN EL PRESENTE
SUPLEMENTO DE PROSPECTO.

ADICIONALMENTE EN EL MARCO DE LA RESOLUCION 3826/2015 EMITIDA POR LA
ADMINISTRACION FEDERAL DE INGRESOS PUBLICOS (“AFIP?) Y LA RESOLUCION
631/2014 EMITIDA POR LA CNV SE REGULAN LAS ACCIONES DE COOPERACION EN
MATERIA TRIBUTARIA ENTRE LA REPUBLICA ARGENTINA Y OTROS PAISES. A TAL FIN
LAS AUTORIDADES FISCALES Y LOS ORGANISMOS REGULADORES REQU]ERENf UE
LAS ENTIDADES ALCANZADAS RECOLECTEN Y REPORTEN CIERTA INFOI ON
SOBRE EL ESTADO DE RESIDENCIA FISCAL DE LAS CUENTAS DE 1.OS TITULARES “l e k
R O
< E.

EN CONSECUENCIA, EL FIDUCIARIO Y LOS COLOCADORES REQUERIRAN A
EVENTUALES INVERSORES LA INFORMACION NECESARIA A LOS FINES DE DAR
CUMPLIMIENTO CON LO REQUERIDO POR LA IRS BAJO LA NORMATIVA FATCA Y A FIN,
DE DAR CUMPLIMIENTO A LO ESTABLECIDO POR LA RGRESOLUCION GENERAL N°
631/14 DE LA CNV Y LO REQUERIDO.

LUEGO DE FINALTZADO EL PERIODO DE COLOCACION, LOS COLOCADORES PODRAN
PARTICIPAR EN OPERACIONES SECUNDARIAS CON EL PROPOSITO DE ESTABILIZAR,
MANTENER O AFECTAR DE OTRO MODO EL PRECIO DE MERCADO DE LOS VALORES
FIDUCIARIOS DE CONFORMIDAD CON LO PREVISTO EN LA LEY N° 26831 Y SUS
MODIFICATORIAS Y COMPLEMENTARIAS. CUALQUIERA DE LAS OPERACIONES PODRA
TENER POR RESULTADO EL MANTENIMIENTO DEL PRECIO DE LOS VALORES
FIDUCIARIOS EN UN NIVEL QUE DE OTRO MODO NO PREVALECERIA EN EL. MERCADO.
NINGUNA. DE LAS OPERACIONES ES OBLIGATORIA Y, SI SE INICIARAN, PODRAN SER
INTERRUMPIDAS EN CUALQUIER MOMENTO.

CONFORME SURGE DEL DICTAMEN DE CALIFICACION DE FECHA DE DE 2019, LOS
CERTIFICADOS DE PARTICIPACION HAN OBTENIDO UNA NOTA”, LA CUAL IMPLICA UN
RIESGO CREDITICIO MUY VULNERABLE RESPECTO DE OTROS EMISORES O EMISIONES
DENTRO DEL PAIS. LA CAPACTIDAD DE CUMPLIR CON LAS OBLIGACIONES FINANCIERAS
DEPENDE EXCLUSIVAMENTE DEL DESARROLLO FAVORABLE Y SOSTENIBLE EN EL
ENTORNO ECONOMICO Y DE NEGOCIOS.



II. CONSIDERACIONES DE RIESGO PARA LA INVERSION

Los potenciales compradores de los Valores Fiduciarios deberdn considerar cuidadosamente toda
la informacién del Suplemento de Prospecto, tomar en cueniq, enire ofrds cosas, las cuestiones
enunciadas mds adelante al considerar la adquisicion de los Valores Fiduciarios que se ofrecerdn.
Deben asegurarse que entienden los términos y condiciones y las caracteristicas de los mismos; asi
como el alcance de su exposicion al riesgo en caso de realizar su inversion. Deben tomar todos los
recaudos que razonablemente estimen necesarios antes de realizar su inversion teniendo en cuenta
sus propias circunstancias y condicion financiera.

4. b
t@gmi()n en los Valores Fiduciarios importa la asuncién de riesgos asociados con (2) la falta de
ago ‘?Q"%pl incumplimiento de las obligaciones legales o contractuales de cualquier obligado de los
Creditos fideicomitidos, (b) el cumplimiento de las obligaciones por las partes y agentes del
@i@ﬁbmiso, ¥ {c) factores politicos ¥ econémicos en relacién con la Repiblica Argentina y el
SS=tndo. Coherf S.A. no asume ni asumira obligacién ni garantia alguna respecto del Patrimonio
Fideicomitido, excepto aquellas obligaciones que le impone el Capftulo 30 del Titulo IV del Libro
Tercero del Cédigo Civil y Comercial de la Nacion respecto de la adquisicion, conservacién, cobro

y realizacién del Patrimonio Fideicomitido.

’n

La insuficiencia de los pagos recibidos bajo los Bienes Fideicomitidos no conferird a los Tenedores
derecho o accién alguna contra el Fiduciario ni contra el Fiduciante, salvo la garantia de eviceién
que este tiltimo presta. Ello sin perjuicio del compromiso asumido por el Fiduciario de perseguir el
cobro contra los deudores morosos.

En principio, los derechos de los Tenedores no seran afectados por la situacién economica,
financiera o patrimonial del Fiduciario, ni del Fiduciante en cuanto tales, pues el Patrimonio
Fideicomitido permanecerd exento de las acciones individuales y colectivas de los acreedores de
éstos, quedando a salvo la accién de fraude. No obstante ello, en caso de afrontar el Fiduciario o el
Fiduciante, una situacién econdmica, patrimonial © financiera de grave falencia, la cobranza de los
Créditos podria verse alterada hasta tanto se efectivice la designacién de los respectivos sustitutos
y se normalice la cobranza de los Créditos.

En virtud del acaecimiento de Jos hechos y de las modificaciones normativas descriptas
precedentemente, y de otras circunstancias que se presenten en el futuro y que no se encuentren
descriptas en el presente, y de la actual situacién politica, econémica y social de la Argentina, se
advierte al publico inversor que antes de invertir en los Valores Fiduciarios deberdn efectuar su
propio analisis sobre tales hechos, modificaciones normativas y circunstancias y de la situacion
politica, econémica y social de la Argentina, en especial en virtud de la declaracién de emergencia
econdmica, y el impacto que las mismas podrian tener sobre los Valores Fiduciarios.

Los potenciales adquirentes de los Valores Fiduciarios deben leer cuidadosamente el Prospecto del
Programa y este Suplemento de Prospecto en su totalidad, y analizar detenidamente los riesgos
asociados a la inversién en los Valores Fiduciarios.

a. Derechos que otorgan los Valores Fiduciarios. Inexistencia de recurso contra el
Fiduciante o el Fiduciario

Los fondos generados por los Créditos constituyen la tnica fuente de pago para los Tenedores. Por
lo tanto, si las cobranzas de los Créditos no son suficientes para pagar los Valores Fiduciarios, ni €l
Fiduciante ni ¢l Fiduciario estaran obligados a utilizar recursos propios para cubrir las deficiencias
de pago, y los Tenedores no tendran derecho alguno contra el Fiduciante o el Fiduciario.

Los bienes del Fiduciario no responderan por las obligaciones contraidas por la ejecucién del
Contrato de Fideicomiso. Estas obligaciones serén exclusivamente satisfechas con el Patrimonio
Fideicomitido, conforme lo dispone el Articulo 1687 del Codigo Civil y Comercial de la Nacion.




b. Riesgos generales y particulares relacionados a los Créditos

La inversién en los Valores Fiduciarios puede verse afectada por situaciones de mora o
incumplimiento en el pago de los Créditos, su ejecucidn judicial o pérdida neta. Las tasas reales de
mora, ejecucion y pérdidas de los Créditos pueden variar y verse afectadas por numerosos factores.
Dichos factores incluyen, pero no se limitan a, cambios adversos en las condiciones generales de la
economia argentina, cambios adversos en las condiciones econdmicas regionales, inestabilidad
politica, aumento del desempleo, pérdida de nivel del salario real y riesgos legales vinculados a
normas que afecten los derechos del acreedor. Estos y otros factores pueden provocar aumentos en
las tasas actuales de mora, ejecucion y pérdidas.

c. Riesgos derivados de la cancelacion no prevista de los Créditos //?

Por circunstancias diferentes, los deudores de los Créditos pueden cancelarlos ) preeaﬁde]axlos La
cancelacion o precancelacion que exceda los niveles esperables puede afectar e @nd___,l,ento
esperado de los Valores Fiduciarios. o

Existen diversos factores que afectan la tasa de cancelacion, incluyendo las transferencias
laborales, el desempleo o las decisiones de administracién de recursos.

d. Seguros de Vida. Reemplazo de Créditos en Mora
Los Deudores Cedidos bajo los Créditos no se encuentran cubiertos por seguros de vida.

Sin perjuicio de ello, el Articulo 2.10 del Contrato de Fideicomiso establece que el Fiduciante, con
autorizacién del Fiduciario, podra reemplazar los Créditos en Mora a efectos de mejorar la calidad
de los Bienes Fideicomitidos. En tal caso el Fiduciante entregard Créditos en Situacion Regular por
igual valor nominal que los Creditos Cedidos que se reemplacen. En los supuestos de sustitucion
obligatoria el Fiduciante debera formalizar la cesion de nuevos Créditos dentro del plazo de cinco
(5) Dias Habiles de ser intimado a ello por el Fiduciario. En caso de falta de cumplimiento por
parte del Fiduciante a dicha obligacion, el flujo de fondos del Fideicomiso podria verse afectado,
en perjuicio de los Tenedores.

e. Mejoramiento del Crédito de los Valores Fiduciarios

Si bien el esquema de subordinacién resultante de la emision de los Valores Fiduciarios de distintas
clases se propone mejorar la posibilidad de cobro de los Valores de Deuda Fiduciaria, no puede
asegurarse que las pérdidas que ocurran bajo los Créditos no excedan el nivel de mejoramiento del
crédito alcanzado mediante la subordinacion. En el caso que las pérdidas netas excedan el nivel de
subordinacidn, los pagos de los Valores Fiduciarios se verian perjudicados.

f. Archivo de los Documentos Respaldatorios

La custodia de los Documentos Respaldatorios {conforme dicho término se define en el Contrato de
Fideicomiso) estard a cargo del Fiduciario en calidad de Agente de Custodia. El incumplimiento de
las funciones de custodia del Fiduciario, puede perjudicar la administracién y/o el cobro de los
Créditos, y consecuentemente, resultar en pérdidas para los Tenedores.

e. Aplicacion de disposiciones legales imperativas respecto al descuento de facturas

La cesion de facturas en los términos de los Articulos 1614 vy concordantes del Codigo Civil v
Comercial de la Nacién es un contrato formal. Puede ser cedido todo crédito integrante del
patrimonio del asociado, con tal que esté en el comercio y que la cesion no sea prohibida por ley
(intransmisibilidad legal) o por una clausula legitima y valida del propio titulo (intransmisibilidad
convencional).



Entre las partes, los efectos se producen instantineamente desde el mismo momento del acuerdo,
sin necesidad de notificaciéon o aceptacién. El cedente que cede su propiedad (que pasa al
cesionario), no puede reclamar ni recibir el pago del Crédito.

Respecto del Deudor Cedido, notificada la cesion o aceptado el traspaso, queda libre de la
obligaci6n por el pago hecho al cesionario. Los cedentes de las Facturas, es decir los asociados del
Fiduciante, son siempre garantes del pago de las Facturas.

El Fiduciante transfiere las Facturas (que podrén ser comerciales, con ejecucién por via ordinaria o
de crédito, con accion ejecutiva), los contratos de cesion con responsabilidad y los cheques de pago
dife};' o (librados por el asociado en garantia del pago de las facturas) a favor del Fiduciario sin
rec por lo que el Fiduciario no tendra recurso contra el Fiduciante en caso de falta de pago de
"i e los Créditos Cedidos.

s Sefforma que la totalidad de las facturas cedidas inicialmente al Fideicomiso son comerciales, sin
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que ello implique que en el futuro pudieran cederse facturas de crédito. El Fiduciario podra iniciar
(i) acciones ordinarias tendientes al cobro contra el Deudor Cedido en la Factura v el asociado del
Fiduciante en su caracter de codeudor solidario en virtud del contrato de cesion; y (ii) accion
gjecutiva de cobro contra el librador del Cheque de Pago Diferido y los endosantes en forma
individual o conjunta.

h. El descuento de facturas

Las Facturas son instrumentos que en caso de mora deben reclamarse por via ordinaria, por lo que
puede resultar arduo su reclamo por via judicial (salvo en el caso de factura de crédito es titulo
gjecutivo suficiente para preparar la via ejecutiva), ya que el reclamo queda sujeto a las defensas
que ¢l deudor cedido pudiera tener con el cedente. Por ello se dispone también de un contrato de
cesién con responsabilidad entre el asociado y el Fiduciante y un cheque librado por el cedente en
garantia del pago de la Factura cedida de modo de contar con un titulo ejecutivo y asi acelerar la
via de ejecucion.

Los Deudores Cedidos pueden desconocer o impugnar el crédito facturado por el cedente. Los
deudores cedidos pueden no efectuar el pago intentando hacer valer débitos originados en la
relacién contractual entre cedente y cesionario. Las tasas de mora y ejecucién pueden variar ante un
cambio brusco en las condiciones macro o microecondmicas.

La fuente principal de pago de las Facturas es por cheque o transferencia del Deudor Cedido. En
caso de incumplimiento del Deudor Cedido, el cedente es obligado solidario y libra cheque en
garantia.

En caso de mora del Deudor Cedido puede darse la situacién de presentar al cobro el cheque
librado por el asociado y que el mismo carezca de fondos suficientes Hevando como consecuencia
la ejecucion judicial que puede desembocar en una pérdida. Las tasas reales de mora, gjecucion y
pérdidas pueden variar y verse afectadas por numerosos factores. Dichos factores incluyen, pero no
se limitan a, cambios adversos en las condiciones generales de la economia argentina, cambios
adversos en las condiciones econdmicas regionales, cambios adversos en las condiciones
microecondmicas de un sector determinado, inestabilidad politica, etc. Estos y otros factores
pueden provocar aumentos en las tasas actuales de mora, ejecucion y pérdidas.

Las Facturas y los Cheques de Pago Diferido, librados por los asociados en garantia del pago de las
Facturas, a transferir al Fideicomiso han sido adquiridos por el Fiduciante a sus asociados mediante
servicios de asistencia crediticia. La fuente primaria de recursos para el pago de cada Factura es el
producido de la comercializacién de los productos y/o servicios prestados por los Deudores
Cedidos. La fuente secundaria de recursos para €l pago de cada Factura es el cheque en garantia
librado por el cedente. El pago de dichos cheques también tiene como fuente de recursos la

9 e =<



comercializacién de productos y servicios de los cedentes (asociados al Fiduciante). Por tanto el
pago y extincion de las facturas cedidas y/o los cheques de pago diferido librados por los cedentes
para la cancelacién de las facturas ante la falta de pago del deudor cedido puede verse dificultada
por condiciones macro o microeconémicas de la economia Argentina.

Las sumas percibidas por el Fiduciario por el cobro de las Facturas cedidas y/o el contrato de
cesion entre el asociado v el Fiduciante y/o el cheque en garantia librado por el cedente son las
dmicas fuentes de pago de los Valores Fiduciarios.

-

i. Notificacion de la cesion

Para que la cesidn de créditos que conforman la cartera a ser securitizada sea oponible a terceros
interesados, el Codigo Civil y Comercial de la Nacién requiere que la notificacion sea realizada por
“instrumento piblico” o bien instrumento “privado de fecha cierta”, lo que genera problemas
précticos en virtud de los tiempos y costos involucrados. P
o ’1{‘ &

Con el fin de solucionar dicho problema, la Ley N° 24.441 (la “Ley de Fideicomisb) previd en sus
Articulos 70 a 72 un régimen particular que permite ceder los créditos i{%—.‘l s*fines de su
securitizacién sin necesidad de realizar un acto de notificacién en tanto gXiSta—“Prevision
contractual en el sentido™. =S

De conformidad con lo anterior, a los efectos del perfeccionamiento de la cesién fiduciaria frente a
terceros ajenos a la presente cesi6n, se ha incluido en la documentacion que instrumentan los
Créditos las disposiciones referidas a los Articulos 70 a 72 de la Ley de Fideicomiso.

No obstante Io anterior, a los efectos del perfeccionamiento de la cesién fiduciaria frente a terceros
ajenos a la cesién, respecto de los Bienes Fideicomitidos que no contaran con la previsién
contractual anterior, el Fiduciante realizard, en cada oportunidad que ceda bienes fideicomitidos de
estas caracteristicas en fideicomiso, la publicacién de un aviso por un (1) dia en el Boletin Oficial,
por medio del cual notificara la cesién fiduciaria a los deudores cedidos para su perfeccionamiento.

No obstante lo anterior, la cesién fiduciaria de los Bienes Fideicomitidos tendra efecto
entre las partes desde la celebracién de cada Contrato de Fideicomiso.

i Reclamos en relacidn con supuestas deudas por impuesto de sellos

Las autoridades impositivas de la Provincia de Misiones han propiciado uma interpretacion
extensiva respecto de la aplicabilidad del impuesto de sellos, al asumir la potencial capacidad de
suscripcion de los valores fiduciarios emitidos bajo un fideicomiso, por parte de la poblacidn de
dicha provincia y, a partir de ello se determina su base imponible utilizando la proporcion que
surge del Censo Nacional de Poblacién, Hogares y Viviendas practicado por el INDEC en el afio
2010. En este sentido, se determiné una deuda equivalente al 1% sobre el 2,66% del monto de cada
fideicomiso (porcentaje éste en el que participa la poblacién misionera sobre el total de la
poblacién del pais), con mds intereses y multa. Sobre la base de dicha interpretacién, estas
autoridades impositivas han iniciado reclamos -contra diversos fideicomisos financieros
persiguiendo el cobro del impuesto de sellos. Asimismo, no es posible descartar que otra provincia
o la Ciudad de Buenos Aires realicen la misma interpretacion al respecto.

Esto ha motivado que distintas asociaciones que nuclean fiduciarios y bancos soliciten a dichas
autoridades impositivas que se revise tal interpretacion. Asimismo, tenemos conocimiento de que
en ciertos fideicomisos, sus fiduciarios han cuestionado judicialmente este tipo de reclamos
cursados por las autoridades recaudadoras.

Los fiduciarios de los fideicomisos financieros afectados interpusieron en agosto de 2010 una
accion declarativa de certeza ante la Corte Suprema de Justicia de la Nacién (“CSIN”) con la
finalidad de revocar los actos administrativos que constituyen las mencionadas determinaciones de
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deuda fiscal y por lo tanto quede sin efecto la pretensién de la Provincia de Misiones, fundado ello
en su irrazonabilidad y violacién de la Constitucién Nacional y normativa de caracter federal.

El 6 de diciembre de 2011, la CSIN se pronuncié declardndose competente y haciendo lugar a la
medida cautelar solicitada, ordenando a la Provincia de Misiones a que se abstenga de aplicar el
impuesto de sellos respecto de los fideicomisos indicados en dicha causa. Si bien la sentencia
definitiva de la CSIN es favorable a los fideicomisos, la Provincia de Misiones podria continuar
con su pretensién recaudatoria, ya que el fallo no posee efecto erga omnes sino limitados a los
fideicomisos por los cuales se ha demandado.

Por lo expuesto, no puede asegurarse que dichos reclamos no generen mayores obligaciones a
cargo de los fideicomisos financieros y/o el dictado de embargos respecto de cuentas fiduciarias de
los fideicomisos financieros, incluido el presente Fideicomiso.

En el mesw@ﬁe ma¥zo de 2015 la Procuradora General de la Nacién presentd dictamen ante la CSIN

[

opinando\% e correspondia hacer lugar a la demanda. La causa quedd para recibir sentencia
definiti¥fa> i~
D

% sentencia definitiva de la CSIN sea favorable a la demanda, si bien con menor
probabilidad, Ia Provincia podria continuar con su pretension recaudatoria, toda vez que el fallo no
tiene efectos erga omnes sino limitados a los fideicomisos por los cuales se ha demandado. No
obstante, en tal escenario, y por la importancia que tiene un pronunciamiento del més alto fribunal
de 1a Repiiblica, es probable que la Provincia desista de su pretension respecto de todas las
emisiones, sin necesidad de entablar nuevas demandas.

inNS
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Recientemente, un dictamen emitido por la Procuracion General de la Nacion en ¢l marco de una
causa iniciada por la Asociacién de Bancos Privados de Capital Argentino (ADEBA) y oftras
entidades, declaré improcedente la pretensién provincial de gravar con el Impuesto de Sellos la
oferta publica de los fideicomisos financieros. A la fecha del presente, la CSIN no se ha
pronunciado al respecto.

Ademas, existen otras jurisdicciones provinciales que han efectuado determinaciones de supuestas
deudas por impuesto de sellos respecto de fideicomisos financieros, que, aunque 00 han definido
hasta el momento la traba de medidas cautelares sobre los Bienes Fideicomitidos, no puede
asegurarse que efectivicen esas medidas en el futuro.

No puede garantizarse si la CSIN se pronunciard al respecto o cuando lo hora ni tampoco si dichas
determinaciones de supuestas deudas por impuesto de sellos podran derivar en medidas cautelares.
En caso que la CSIN no se pronuncia en linea con el referido dictamen de 1a Procuracién General
de la Naci6n o se adoptaran medidas cautelares, podria verse afectado el Patrimonio Fideicomitido
y, en consecuencia, el pago de los importes adeudados bajo los Valores Fiduciarios, resultando en
pérdidas para los Tenedores

k. Aplicacién de disposiciones legales imperativas de tutela al consumidor

El Cédigo Civil y Comercial de la Nacion, en la Seccidn 2, del Capitulo 3, del Titulo II, del Libro
Tercero, establece que serdn considerados contratos por adhesion aquellos que cuenten con
clausulas generales predispuestas por la otra parte o por un tercero, en las que el adherente no haya
participado de la redaccién. Asimismo, se establece que cuando las mismas sean abusivas en virtud
de o dispuesto en el Articulo 988 del Codigo Civil y Comercial, se tendran por no escritas. En tal
caso, si el juez declarase la nulidad parcial del contrato de fideicomiso y éste no pudiera subsistir
sin comprometer su finalidad, el juez deberd integrar sus términos y condiciones, viéndose
modificados los actuales términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso.

1. Desarroflo de un mercado secundario para la negociacién de los Valores Fiduciarios




No puede garantizarse el desarrollo de un mercado secundario para los Valores Fiduciarios o, en
caso de desarrollarse, que el mismo proveerd a los Tenedores un nivel de liquidez satisfactorio, o
acorde al plazo de los Valores Fiduciarios.

Los compradores potenciales de los Valores Fiduciarios ofrecidos por la presente deberan
considerar cuidadosamente toda la informacidén del Prospecto del Programa y de este Suplemento
de Prospecto.

m. Quiebra o insolvencia del Fiduciante,

Para el caso de una eventual quiebra o insolvencia del Fiduciante, es posible el sindico de la
quicbra u otra parte interesada pueda impugnar las operaciones a través de las cuales se
transfirieron los Créditos al Fideicomiso. En la estructuracién del Fideicomiso se aplicaron
principios tales que, en caso de que opere la liguidacion del Fiduciante, un tribunal o autoridad
administrativa, en un procedimiento que considere tales transferencias de todos o una parte de los
Créditos al Fideicomiso, deberia considerar tales transferencias como una verdadera venta.

P
En ese caso, los Créditos no serfan parte del patrimonio del Fiducianté/x (iei‘ Fiduciario, y no
estarfan disponibles para su distribucién a los acreedores del Fidumantei Sazel deucmno o alos

tenedores de titulos representativos de su capital, segiin el caso. LEA o
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En caso de que la conclusion antes expuesta se cuestione en sede judicial o a‘\cﬁﬂﬂﬁ{&ab tiva, dicho
cuestionamiento podria impedir, aun cuando finalmente fuese desestimado, los pacros puntuales de
los montos adeudados sobre los Valores Fiduciarios.

Los Créditos no gozan de garantia real alguna y, en el marco de un proceso falencial de alguno de
los deudores bajo los Créditos, los mismos revestiran el caracter de quirografarios, sin ningin
privilegio para su cobro.

n. Concurso o quiebra de los Deudores Cedidos.

En caso de concurso o quiebra de los Deudores Cedidos es probable que la sola presentacion de los
Documentos Respaldatorios no sea suficiente y deba presentarse los Documentos Adicionales. La
presentacién de dichos Documentos Adicionales se encuentra sujeta al cumplimiento de parte del
Fiduciante de su obligacion de entregar los Documentos Adicionales al Fiduciario.

En ese sentido, se han cedido al Fideicomiso, con carédcter adicional a las Facturas, los remitos y las
solicitudes de servicios para aquellos casos en que deba probarse la causa efectiva de las Facturas.
Dichos remitos v solicitudes de servicios se encuenfran en poder del Fiduciante, pudiendo el
Fiduciario solicitar las mismas, en caso de corresponder.

No puede garantizarse que la ejecucion de ciertas facturas deba realizarse a través de la via
ordinaria, en cuyo caso deberd demostrarse la causa de dicha factura a través de la presentacion de
las solicitudes de servicios y/o los remitos en el juicio ordinario a iniciarse en caso de mora. En
caso que el Fiduciante incumpla con la obligacién asumida y no entregue los Documentos
Adicionales al Fiduciario, la posibilidad de acreditar la causa u origen de los Créditos podra verse
afectada de forma sustancialmente adversa.

0. Suspension de la autorizacién otorgada al Fiduciante para funcionar

El Fiduciante es una cooperativa constituida conforme a la ley 20.337 y sujeta a las normas que
dicta el Instituto Nacional de Asociativismo v Economia Social (INAES). E1 INAES ha dictado las
Resoluciones N° 609/2014 v 690/2014 que imponen el cumplimiento de determinados regimenes
de informacién a las entidades sujetas a su fiscalizacién, cuyo incumplimiento podria implicar la
suspensidén o revocacién de la autorizacién asignada al Administrador de los Créditos para
funcionar como cooperativa. El Fiduciante ha acreditado a la fecha del presente Suplemento el
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cumplimiento del régimen de informacién impuesto por las citadas resoluciones. No obstante, el
incumplimiento futuro de éstas u ofras cargas establecidas por el INAES por parte del
Administrador de los Créditos puede perjudicar o retrasar la percepcién de las cuotas de los
Créditos y resultar en pérdidas respecto de los Créditos, y consecuentemente, en pérdidas para los
inversores. Sin perjuicio de ello, se podra designar un Administrador Sustituto quien asumira la
plena administracién de los Bienes Fideicomitidos para el caso que el Administrador de los
Créditos renuncie o sea removido de conformidad con lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso.

P Los controles cambiarios y las restricciones a las transferencias al exterior asi como
las restricciones al ingreso de capitales han limitado, y se puede prever que continuaran
limitando, la disponibilidad de crédito internacional.

Hasta diciembre de 2015, muchas de las restricciones de controles cambiarios limitaban el acceso
al Mercado Cambiario (“Mercado Unico y Libre de Cambios™ o “MULC”), sin embargo, el
goblerno del Presidente Macri anuncié ciertas reformas al mercado cambiario con la intencién de
proporcionar u,h mayor flexibilidad y facilidad para el acceso al mercado de moneda extranjera
para las persowasd)y las entidades del sector privado. Es asf que el 16 de diciembre de 2015, las
nuevas autorigades gubernamentaies emitieron la Comunicacion “A” 5850 del Banco Central de la
Republf;qg%anﬁna (“BCRA™), levantando gran parte de las restricciones existentes, tales como el
libre ac MULC para la compra de moneda extranjera para fines generales sin necesidad de
autorizacién previa del BCRA o la Administracién Federal de Ingresos Publicos (la “AFIP”) ¥
eliminando el requisito del dep6sito obligatorio del 30% de ciertos fondos remitidos a la Argentina.
Hacia fines de 2016, las restricciones en control de cambios que quedaban fueron también
levantadas via la Comunicacién “A” 6037 y “A” 6150 del BCRA, liberando por completo el
acceso al MULC.

En consonancia con lo anterior, en noviembre de 2017 se dicta el decreto 893/17, derogando el
articulo 1° del decreto N° 2581 del 10 de abril de 1964, el articulo 10 del decreto N° 1555 del 4 de
septiembre de 1986 y el Decreto N° 1638 del 11 de diciembre de 2001. A través del mismo se
elimina la obligacién que tenian los exportadores de negociar -en plazos perentorios- sus divisas en
el mercado oficial de cambios y que se controlaba a través del sistema Secoexpo del BCRA,
aplicindose a los “infractores” la Ley 19.359 (ley penal cambiaria). A su vez, y a través de la
Comunicacién 6435 “A”, se simplificaron las normas sobre Exterior y Cambios en orden a lo
establecido por el decreto 27/18 en lo relativo a la modificacion de la ley de Casas y Agencias de
Cambio, convirtiendo al MULC en un Mercado Libre de Cambios (“MELI”), ya no {mico y
permitiendo que en todas las operaciones de cambio, canje y/o arbitraje que se cursen por él,
puedan intervenir entidades financieras o cambiarias.

Si bien hasta el 1° de septiembre de 2019 se habian derogado las restricciones cambiarias,
a partir de esa fecha se sancionaron normas cambiarias que establecieron restricciones para
Ja transferencia de fondos al exterior y la compra de divisas, asi como modificaciones al
régimen de liquidacién de las exportaciones. Estas reglamentaciones estdn sujetas a
constantes modificaciones y podrian motivar a los depositantes a retirar sus dep6sitos en
délares estadounidenses. Desde la entrada en vigencia de las normas referidas a la fecha de
este prospecto, se verificd un pequefioc aumento en la demanda de retiro de délares por
parte de los depositantes que este Banco pudo atender adecuadamente. De todos modos, no
pucde preverse el nivel de retiro de depésitos en esa moneda al futuro.

Mediante el Decreto 609/2019 publicado en el Boletin Oficial el 1 de septiembre de 2019y
las Comunicaciones “A” 6770 y complementarias del Banco Central, el Gobierno
argentino ha establecido un nuevo sistema de control de cambios. No preverse que el
Gobierno argentino no emita nuevas regulaciones en el futuro restringiendo ain mas el
mercado de cambios, y el impacto que las mismas puedan tener en el Fiduciario,

Fiduciante y Fideicomiso. //
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Se enumeran a continuacion las principales disposiciones vigentes actualmente en materia
de restricciones cambiarias, financiacién internacional y restricciones sobre transferencias
de divisas al exterior en relacién con las Obligaciones Negociables.

Deudas financieras.
Obligacién de ingreso y liquidacion.

De conformidad con lo dispuesto por la Comunicacién “A” 6770 y sus modificatorias y
complementarias del Banco Central, los fondos desembolsados bajo endeudamientos
financieros con acreedores extranjeros, incluyendo los fondos provenientes de la emision
de valores negociables de deuda, como principio general deben ser ingresados al pais y
liquidados en el MLC al momento del desembolso.

La mencionada comunicacion establece la obligacion de demostrar el cumplimiento de este
requisito para el acceso al mercado de cambios para la atencién de los servicios de capital e

intereses de tales fondos.  GPNTUR
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.. . . ” f g o
Requisitos generales aplicables al pago de deudas financieras. LT
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La Comunicacidén “A” 6770 y sus modificatorias y complementarias €
caso de acceso al MLC para el pago de deudas financieras o comerciales con el exterior
debera demostrarse, en caso de corresponder, que la operacién se encuentra declarada en la
ultima presentacién vencida del Relevamiento de Activos y Pasivos Externos del Banco
Central.

La norma prohibe el acceso al mercado de cambios para el pago de deudas y otras
obligaciones en moneda extranjera entre residentes concertadas a partir del 1 de septiembre

de 2019.

Asimismo, para el caso que cualquier pago bajo las obligaciones negociables sea realizado
por parte de no residentes, se establece la conformidad previa del BCRA para su acceso al
mercado de cambios por montos superiores al equivalente a US$ 100 mensuales en el
conjunto de entidades autorizadas a operar en cambios.

Por otro lado, se requiere la conformidad previa del Banco Central para el acceso al
mercado local de cambios para la precancelacién con mas de 3 dias hébiles antes al
vencimiento de servicios de capital e intereses de deudas financieras con el exterior.

Otras disposiciones cambiarias

Pago de utilidades y dividendos. Se establece el requisito de conformidad previa del Banco
Central para el acceso al mercado de cambios para el giro de utilidades y dividendos.

Pago de servicios prestados por no residentes. Se establece el requisito de conformidad
previa del Banco Central para el acceso al mercado de cambios para el pago de servicios
con empresas vinculadas del exterior. Constituyen excepciones a este principio:

(i) las emisoras de tarjetas por los giros por turismo y viajes.
(ii)  las transferencias al exterior en concepto de pago de primas de reaseguros en el
exterior, en cuyo caso, la transferencia al exterior debe ser realizada a nombre del
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beneficiario del exterior admitido por la Superintendencia de Seguros de la Nacién.

(iii)  los agentes locales que recauden en el pais los fondos correspondientes a servicios
prestados por no residentes a residentes y las entidades por los gastos que abomen a
entidades del exterior por su operatoria habitual.

Otras transferencias al exterior de residentes. Se establece la conformidad previa del Banco
Central para el acceso al mercado de cambios por parte de personas juridicas, gobiernos
locales, fondos comunes de inversion, fideicomisos y otras universalidades constituidas en
el pais, para la constitucién de activos externos y todo tipo de garantfas vinculadas a la
concertacién de operaciones de derivados.

Asimismo, se establece la conformidad previa del Banco Central para el acceso al mercado
de cambios por parte de Personas Humanas residentes cuando supere el equivalente de
US$ 200 mensuales en el conjunto de las entidades autorizadas a operar en cambios y en el
conjunto de los siguientes conceptos:

i) constitu\gi(’)n_ de activos externos;
AN
iy il
e ES Y
(ii) ayuc/l,a\ff} liar; v
(iif) opératoria vinculada a la concertacién de operaciones de derivados: pago de primas,
constitucién de garantias y cancelaciones que correspondan de operaciones de futuros,

forwards, opciones y otros derivados.

Para un detalle de la totalidad de las restricciones cambiarias v de controles a ingreso de
capitales vigentes al dia de la fecha, se sugiere a los inversores consultar con sus asesores
legales v dar una lectura a las regulaciones del Banco Central, en particular las
Comunicaciones “A” 6770 y concordantes, con sus reglamentaciones, normas
complementarias vy reglamentarias, a cuyo efecto los interesados podrin consultar las
mismas en el sitio web de informacién legislativa del Ministerio de Hacienda y Finanzas
Publicas (http://www.infoleg.gob.ar) o del Banco Central (http://www.bcra.gov.ar).

El Gobierno Argentino podria, en el futuro, imponer controles adicionales en el mercado de
capitales y en los flujos de capitales desde y hacia Argentina, en respuesta a la fuga de capitales o
la depreciacién del Peso. Estas restricciones pueden tener un efecto negativo en la economia y en
nuestro negocio si se impusieran en un ambiente econdmico donde el acceso al capital local es
limitado. Para mas informacién véase, “Informacién Adicional-d) Controles de Cambio”.

q. Encubrimiento y lavado de activos de origen delictivo

La Ley N° 25.246 tipifica el lavado de activos como un delito bajo el Cédigo Penal Argentino, que
se configura cuando una persona convierte, transfiere, administra, vende, grava o aplica de
cualquier otro modo dinero o cualquier otro activo proveniente de un delito en el cual esa persona
no ha participado, con el posible resultado de que el activo original o subrogante pueda aparecer
como de origen legitimo, siempre que el valor del activo supere los $ 50.000 (Pesos cincuenta mil)
ya sea que tal monto resulte de una o mas transacciones vinculadas entre si.

Para un analisis mas exhaustivo del régimen de lavado de dinero vigente al dia de la fecha, se
sugiere a los inversores calificados consultar con sus asesores legales y dar una lectura completa
del Titulo XIII, del Libro Segundo del Cédigo Penal Argentino, y a la normativa emitida por la
Unidad de Informacién Financiera (“UILE”) a cuyo efecto los interesados podrén consultar el mismo
en el sitio web del Ministerio de Hacienda htips://www.argentina.gob.ar/hacienda, o

15



www.infoleg.gob.ar y en el sitio web de la UIF www.argentina.gob.ar/uify la Camara de Diputados
de la Nacion www.diputados.gob.ar.

r. Riesgos generales y particulares relacionados a los Cheques de Pago Diferido

La inversién en los Valores Fiduciarios puede verse afectada por situaciones de mora o
incumplimiento en ¢l pago de los Créditos, su ¢jecucidn judicial o pérdida neta. Las tasas de mora,
ejecucion y pérdidas de los Créditos pueden variar y verse afectadas por numerosos factores.
Dichos factores incluyen, pero no se limitan a cambios adversos en las condiciones generales de la
economia argentina, cambios adversos en las condiciones econdmicas regionales, inestabilidad
politica, aumento del desempleo, pérdida de nivel del salario real y riesgos legales vinculados a
normas que afecten los derechos del acreedor. Estos y otros factores pueden p },%vb,car aumentos en
las tasas actuales de mora, gjecucidn y pérdidas. 7

T

Los Cheques de Pago Diferido a transferir al Fideicomiso han sido adquiridos por et-Fiduciante de
sus asociados o bien librados por los Deudores Cedidos al Fiduciante en el marbcté?‘e:e'peracwnes
de asistencia crediticia del Fiduciante a sus Asociados. La principal fuente de recursos para el pago
de cada Cheque de Pago Diferido es el producido de la comercializacién de*los productos y/o
servicios prestados por los clientes. Por lo tanto, la cancelacion de los Cheques de Pago Diferido a
su respectivo vencimiento puede verse dificultado por las condiciones generales, econdmicas y de
mercado de Argentina.

Conforme lo previsto en la ley N° 24.452 (la “Ley de Cheques™) el cheque de pago diferido con
cliusula “no a la orden™ es transmisible bajo la forma y con los efectos de una cesidon de créditos.
Aungue el librador de un cheque de pago diferido es siempre garante de su pago, éste puede oponer
a los sucesivos cesionarios todas las excepciones que le hubiera opuesto al cedente original. Los
sucesivos cedentes/endosantes del cheque de pago diferido pueden o no obligarse solidarjamente
junto al librador frente al portador a pagar el Cheque de Pago Diferido. Salvo estipulacién expresa
en contrario en el cheque de pago diferido, los endosantes siempre quedan solidariamente
obligados frente al portador. El Fiduciario no tendrd ningin derecho de reclamo por falta de pago
frente a los endosantes de los Cheques de Pago Diferido que no hayan garantizado el pago.

La Comunicaciéon “A” 6422 y sus modificatorias del BCRA dispone que los cheques de pago
diferido que se presenten al cobro sélo podran contener hasta un méaximo de dos endosos, no
considerandose como un endoso, a los efectos de la limitacién impuesta por la mencionada
comunicacién, la firma a insertarse en un cheque al solo efecto de su cobro o depdsito, sirviendo
ésta a los fines de identificacién del presentante y pudiendo valer, en su caso, como recibo. Se
encuentran exceptuados de la limitacién precedente los endosos que las entidades financieras
realicen a fin de obtener financiacidn, a favor de un fiduciaric de un fideicomiso financiero o de
una entidad financiera, siempre que estos Gltimos se encuentren comprendidos en la Ley de
Entidades Financieras.

El Fiduciante cede los Cheques de Pago Diferido a favor del Fiduciario sin garantizar su pago, por
lo que el Fiduciario no tendrd recurso alguno contra el Fiduciante en caso de falta de pago de
alguno de los Cheques de Pago Diferido. El Fiduciario no asume obligacidén ni garantia de pago de
los Valores Fiduciarios mas alld de la aplicacién de los fondos percibos de la Cobranza de los
Cheques de Pago Diferido. Sin perjuicio de ello, el Fiduciante se compromete a recomprar los
Cheques de Pago Diferido que: (A) sean rechazados por defectos formales en su libramiento,
entendiéndose que un Cheque de Pago Diferido posee defectos formales cuando: (i) la firma no
haya sido insertada por el librador; (ii) posea defectos formales en su confecciéon que impidan su
cobro al banco girado; (B) fueran pasibles o se encontraren sujetos a cualquier accién de rescisién,
compensacion, reembolso, repeticion, reconvencién o defensa, incluyendo cualquier defensa de
usura por parte de los Deudores Cedidos; o (C) no cumplan con los Criterios de Elegibilidad a la
fecha de aprobaci6n de la oferta publica.

Los derechos de los Tenedores no seran afectados por la situacion econdmica y/o financiera del
Fiduciario o del Fiduciante, pues, de conformidad con la legislacion argentina, los Bienes
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Fideicomitidos permanecerdn exentos de las acciones individuales y colectivas de los acreedores
del Fiduciaric o del Fiduciante, segiin sea el caso con excepcién de la accién de fraude respecto de
los acreedores del Fiduciante y con excepcidn de aquellos Cheques de Pago Diferido respecto de
los cuales no se haya perfeccionado la cesion frente a terceros por un defecto en la notificacion.

s. Falta o insuficiencia de la Cobranza de los Cheques de Pago Diferido

Ante la falta o insuficiencia de la Cobranza de los Cheques de Pago Diferido, la posibilidad que el
Fiduciario repague los Valores Fiduciarios, conforme a sus términos, puede verse limitada. No
puede asegurarse que lo efectivamente obtenido de la Cobranza de los Cheques de Pago Diferido
que integran Bienes Fideicomitidos sea suficiente para permitir al Fiduciario repagar los
Valores Fiduegatios. E] Fiduciario ejercerd los derechos o recursos disponibles en relacién con
cualquier igg ’f’}]ﬂ'imiento con respecto a los Cheques de Pago Diferido, ya sea mediante via
judicial o ex%*%; icial. Si el flujo de fondos y cualquier otro producido recibido respecto de los
Cheques de-Pigh Diferido no fuera suficiente para repagar los Valores Fiduciarios, ni el Fiduciario,
ni el Fiduliante, estardn obligados a emplear sus propios bienes para repagar dichos Valores
Fiduciarios.

Asimismo, resulta menester mencionar que dar en pago o entregar por cualquier concepto un
cheque de pago diferido sin provision de fondos no constituye de por si un delito, ya que no es
aplicable a los cheques de pago diferido el inciso 1° del Articulo 302 del Codigo Penal (conf. Art. 6
Ley de Cheques y lo resuelto por la Camara Nacional de Apelaciones en lo Penal Econdmico en
“Juffe Abraham s/ art. 302 CP”). No obstante, el librador de un cheque de pago diferido sin fondos
puede incurrir en los delitos previstos por los incisos 2°, 3° y ,4° del art. 302 del Cddigo Penal.

El Fiduciante se responsabiliza por la validez formal (pero no la solvencia) de los Cheques de Pago
Diferido que se transfieren al Fideicomiso Financiero y responde acerca de la existencia y
legitimidad de éstos al tiempo de la presente transferencia fiduciaria. Se entenderd que un Cheque
de Pago Diferido carece de validez formal cuando: (i) la firma no haya sido insertada por el
librador; (ii) posea defectos formales en su confeccién que impidan su cobro al banco girado.

El librador de un Cheque de Pago Diferido siempre es garante del pago del mismo. Los sucesivos
endosantes y/o cedentes pueden o no obligarse solidariamente con el librador frente al portador a
pagar el Cheque de Pago Diferido. Salvo que expresamente algin endosante y/o cedente estipule a
su respecto lo contrario, cada endosante y/o cedente siempre serd solidariamente responsable con el
librador frente al portador. En caso que el Cheque de Pago Diferido sea rechazado por falta de
fondos del librador, el Fiduciario podra iniciar accién judicial ejecutiva de cobro contra el librador
¥y, en su caso, endosantes y/o cedentes y/o avalistas. El Fiduciario podrd accionar contra todas esas
personas, individual o colectivamente, sin estar sujeto al orden de prelacion en que se obligaron, y
sin que la accion intentada contra uno de los obligados le impida accionar contra los otros, ain los
posteriores a aquel que haya sido perseguido en primer término.

En caso de que fracase la via ejecutiva para cualquiera de los Cheques de Pago Diferido, la
gjecucidn de los mismos deberd realizarse a través de la via ordinaria, en cuyo caso debera
demostrarse la causa de dichos Cheques de Pago Diferido a través de la presentacion de las
solicitudes de servicios, facturas y/o los remitos en el juicio ordinario a iniciarse.

En ese sentido, el Fiduciante se ha constituido en depositario para beneficio inico y exclusivo del
Fiduciario de los Documentos Adicionales para aquellos casos en que deba probarse la causa
efectiva de los mismos. Dichos Documentos Adicionales se encuentran en poder del Fiduciante,
teniendo el Fiduciario acceso irrestricto a fos mismos.

En caso que el Fiduciante incumpla con la obligacién asumida y no entregue los Documentos

Adicionales al Fiduciario, la posibilidad de acreditar la causa u origen de los Cheques de Pago
Diferido podra verse afectada de forma sustancialmente adversa. /f‘

t. Escenario frente a la Ley 24.522 =

17 //



En el caso de que un Deudor sea declarado en concurso preventivo o quiebra, la posibilidad de
cobro del o de los Cheques de Pago Diferido que hubiera(n) librado podria verse
considerablemente afectada, dependiendo de la complejidad del proceso concursal o de quiebra del
respectivo Deudor Cedido. A su vez, la verificacidn del Crédito por parte del Fiduciario en diversos
procesos concursales podria resultar altamente antiecondémico para el Fideicomiso, atento a la
relacién del monto del Crédito que se persigue con el esfuerzo que implicaria el seguimiento del
proceso judicial. En consecuencia, el pago de los Valores Fiduciarios podria verse afectado en caso
de concurso o quiebra de los Deudores, dada la imposibilidad de realizar la Cobranza de los
Cheques de Pago Diferido de manera inmediata.

Los Cheques de Pago Diferido no gozan de ninguna garantia real; y en el marco del concurso
preventivo o quiebra de alguno de los Deudores Cedidos de los Cheques de Pago Diferido, dichos
Créditos revestiran el cardcter de quirografarios; es decir, no gozardn de ningin pgivilegio para su
cobro. P '_;/ >

%{g 5.?;{:.-! AT
Asimismo, conforme lo dispuesto por el articulo 32 de la Ley 24.522, a fin de ve#ifighr el Crédito
del Cheque de Pago Diferido se debera indicar la causa del mismo. La omisién dé‘%& obstard
a la verificacién. ’ ,

™
Es probable que Ja sola presentacién de los Documentos Respaldatorios no sea suficiente y deba
presentarse los Documentos Adicionales. La presentacion de dichos Documentos Adicionales se
encuentra sujeta al cumplimiento de parte del Fiduciante de su obligacion de entregar los
Documentos Adicionales al Fiduciario.

En caso que el Fiduciante incumpla con la obligacién asumida y no entregue los Documentos
Adicionales al Fiduciario, la posibilidad de acreditar la causa u origen de los Cheques de Pago
Diferido y de verificar el Crédito podra verse afectada de forma sustancialmente adversa.

u. Las tasas de interés de los Cheques de Pago Diferido

Los Cheques de Pago Diferido, conforme a las practicas del mercado, determinan la acumulacién
de una tasa de interés moratorio a los compensatorios pactados. El Fiduciante ha determinado dicha
tasa en base a la evaluacién del riesgo crediticio y demds practicas habituales del mercado; sin
embargo, existen normas generales del ordenamiento juridico en base a las cuales los jueces
pueden modificar las tasas de interés acordadas por las partes respecto de los Cheques de Pago
Diferido, lo cual podria perjudicar la posibilidad de cobro de los inversores.

v. Riesgos relacionados a los Cheques de Pago Diferido con doble endoso o con clausula
“No a la Orden”.

Los Bienes Fideicomitidos pueden estar conformados por Cheques de Pago Diferido que pueden
contar con: (i) un tinico endoso a favor del Fiduciante a los efectos de permitir su endoso a favor
del Fiduciario; o (ii) hasta dos (2) endosos y ser cedidos por el Fiduciante a favor del Fiduciario
mediante instrumento de cesién de crédito; o (iii) clausula “No a la Orden”, una primera cesion —
mediante instrumento debidamente unido- del beneficiario de dicho Cheque de Pago Diferido al
Fiduciante, y ser cedido por segunda vez por el Fiduciante a favor del Fiduciario mediante
instrumento de cesion de crédito.

La circulacién sin efectos cambiarios se origina cuando el cheque incluye la clausula “No a la
Orden” o cuando se transfiere un cheque donde se ha excedido el limite de endosos. Es por ello
que, para posibilitar la transmision del Crédito ante estos casos, resulta imprescindible contar con
una cesion de créditos de parte del Fiduciante al Fiduciario. Sin embargo, debe tenerse presente
que la mencionada cesién produce la transmisién del Crédito Cedido bajo los principios del
derecho comin. Ello significa que el Fiduciario queda colocado en el lugar y grado que tenia el
Fiduciante, pero recibiendo de él un derecho “derivado™. En ese sentido, el Fiduciario sélo podra
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oponer al Deudor Cedido y a los demas endosantes las defensas que el Fiduciante tenia en ese
momento respecto de él.

Por lo tanto, la Cobranza de los Cheques de Pago Diferido transferidos mediante cesion de créditos,
v en consecuencia el pago de los Valores Fiduciarios, podrian verse afectados por la imposibilidad
del Fiduciario de ejercer la totalidad de las acciones cambiarias emergentes de los Cheques de Pago
Diferido.

Consideracion Especial de Riesgo para la Inversién.

Los potenciales inversores deben considerar que el sector en el cual se desarrollan las empresas con
las caracteristicas del Fiduciante, se encuentra atravesando una delicada situacién econdémica y
financiera, producto de los cambios adversos en las condiciones generales de la economia y politica
argentina, fqe gefferaron el aumento del desempleo, pérdida de nivel del salario real v han
ocasmnadmﬁﬁ umento de en los niveles de mora, y en el incumplimiento de los créditos.

Sleo |5
Por otra paJ:ée / roducto de la situacion econdmica v politica de Argentina y de la afectacién de la
ﬁlenteTg’p/gte s0s de los deudores de los créditos, podrla sucederse incumplimientos en los pagos
de IOS\CI'E%K)QST Ello, sumado a una merma en la originacién de créditos por parte del Fiduciante
producto de una disminucion significativa en el consumo, podria dificultar la situacion econémica
del Fiduciante y la reorganizacién de sus operaciones.

En caso de verse obligado el Fiduciante a reducir sus operaciones o bien a tomar medidas
tendientes a disminuir sus costos operativos, podrfa verse afectada la gestién de cobro y
administracién de los créditos de acuerdo a lo dispuesto en ¢l Contrato de Fideicomiso y podria
resultar en pérdidas respecto de los créditos, y consecuentemente, en pérdidas para los
Beneficiarios, incluso en aquellos casos en los que se designe un Administrador Sustituto.

De verificarse cualquiera de las situaciones previamente descriptas, podria verse afectada la
cobranza bajo los créditos configurando un efecto negativo sobre los Valores Fiduciarios. Atento a
que los fondos generados por los créditos constituyen la tinica fuente de pago para los inversores,
en caso que las cobranzas de los créditos cedidos no sean suficientes para pagar los Valores
Fiduciarios, ni el Fiduciante ni ¢l Fiduciario estardn obligados a utilizar recursos- propxos para
cubrir tales deficiencias,

Cf‘S S 7
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III. RESUMEN DE TERMINOS Y CONDICIONES

El siguiente resumen se encuentra condicionado en su totalidad por la informacion contenida en el
Contrato de Fideicomiso que forma parte del presente Suplemento de Prospecto. Para un andlisis
de ciertos factores de riesgo gue deben ser tenidos en cuenta con relacion a la inversion en los
Valores Fiduciarios, véase “Consideraciones de Riesgo para la Inversion”.

Fideicomiso Financiero

Monto de emision

Fiduciario
Fiduciante
Emisor

Fideicomisario

Administrador
Organizador

Colocadores

Agente de Control y
Revision

Asesores Impositivos

Agente de Cobro
Agente de Custodia

Auditor Externo

Fideicomiso Financiero “Concepcién Serie II” bajo el Programa
Global de Valores Fiduciarios “Concepcion™.

Por un monto maximo de hasta V/N § 71.881.326 (Pesos setenta y
un millones ochocientos ochenta y un mil trescientos veintiséis).

Cohen S.A.

Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Cz}ceﬁzién Ltda.
Tl

Cohen S.A. e P
ki g / «s”‘

el
&ion registrados

Son los Tenedores de los Certificados de Partict s
en Caja de Valores S.A. al momento de la cahgd lggy%d’ ade los
Certificados de Participacion.

RIGH

Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepcién Ltda.
AdCap Securities Argentina S.A.

AdCapSecurities Argentina S.A., Cohen S.A., Banco Mariva S.A.
y Banco Supervielle S.A.

Daniel H. Zubillaga (Contador Piblico (UBA), CP.CE.C.AB.A.
T® 127 F° 154, Fecha de inscripcidn: 19/01/1983), en caracter de
Agente de Control y Revisién Titular, y Victor Lamberti
(Contador Pablico (UBA), C.P.C.E.C.AB.A. T° 176 F° 188,
Fecha de inscripcion: 21/12/1988), o Guillermo A. Barbero
(Contador Piblico (UBA), CP.CE.C.AB.A. T° 139 F° 145
Fecha de inscripcién: 11/09/1984), o Luis A Dubiski (Contador
Pablico (UBA), C.P.CE.C.AB.A. T° 103 F° 159, Fecha de
inscripcién: 24/07/1979), en caracter de Agentes de Control y
Revisién Suplentes. Todos los nombrados son miembros de
Zubillaga & Asociados S.A.

Estudio Martinez Serra., o quiemes los sucedan o reemplacen
durante la vigencia del Fideicomiso, conforme la designacién que
al efecto realice el Fiduciario, con la conformidad del Fiduciante.
Cohen S.A.

Cohen S.A.

Becher y Asociados S.R.L. -una sociedad de responsabilidad

limitada miembro de BDO International Limited-, o quienes los
sucedan o reemplacen durante la vigencia del Fideicomiso,
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Relaciones economicas y
juridicas entre Fiduciario y
Fiduciante

Objeto del Fideicomiso

Bienes Fideicomitidos

Clases de Valores
Fiduciarios

Condiciones de los Valores
de Deuda Fiduciaria Clase
A

conforme la designacién que al efecto realice el Fiduciario, con la
conformidad del Fiduciante.

La (nica relacién juridica y econémica que el Fiduciario mantiene
éon el Fiduciante es la entablada con relacién al Programa, el
Fideicomiso Financiero Concepcién Serie I y el presente
Fideicomiso Financiero.

El objeto del presente Fideicomiso Financiero consiste en la
titularizacion de créditos.

Fl Fideicomiso se integrar con los siguientes activos:

(a) los derechos creditorios presentes y futuros que derivan
de los Cheques de Pago Diferido y las Facturas -respaldadas por
los Cheques de Asociados-. Los Cheques de Pago Diferido
podrén representar hasta el 100% de los Créditos Cedidos. Las
Facturas no podran representar mas del 10% de los Creditos
Cedidos;

{b) los fondos en efectivo que sean transferidos por el
Fiduciante al Fiduciario de conformidad con el Contrato de
Fideicomiso;

(©) todos los fondos derivados de la conversion, voluntaria o
involuntaria, de cualquiera de los conceptos anteriores a efectivo,
otros activos liguidos y otros activos y toda la ganancia
proveniente de cualquiera de los conceptos anteriores;

(d los Nuevos Créditos que el Fiduciante seleccione y sean
efectivamente transferidos al Fideicomiso, conforme con lo
establecido en el Articulo 2.5 del Contrato de Fideicomiso;

(e) el producido de la inversién del Fondo de Gastos; ¥

43)] el producido de la inversién de los Fondos Liquidos.

(i) Valores de Deuda Fiduciaria Clase A por un V/N de hasta
$ 58.849.241 (Pesos cincuenta y ocho millones
ochocientos cuarenta v nueve mil doscientos cuarenta y
uno), equivalente al 81,87% de la emision total.

(i) Valores de Deuda Fiduciaria Clase B por un V/N de hasta
$ 3.148.402 (Pesos tres millones ciento cuarenta y ocho
mil cuatrocientos dos), equivalente al 4,38% de la emision
fotal.

(i)  Certificados de Participacién por un V/N de hasta $

9.883.683 (Pesos nueve millones ochocientos ochenta y
tres mil seiscientos ochenta y tres), equivalente al 13,75%
de la emision total.

Los VDFA dan derecho al cobro de los siguientes Servicios
conforme ¢l Cronograma de Pago de Servicios:

(A) en concepto de intereses, en forma mensual y hasta la total
cancelacion de los VDFA, una tasa variable equivalente a la Tasa
de Interés. Dicha tasa no podra ser inferior ?_/r’ninimo del 40%, ni
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Condiciones de los Valores
de Deuda Fiduciaria Clase
B

superior al méaximo del 55% nominal anual, devengada durante
cada Periodo de Devengamiento de los VDFA.

La Tasa de Interés sera calculada cada un mes calendario por el
Fiduciario en cada Fecha de Pago de Servicios de Interés de los
Valores de Deuda Fiduciaria Clase A y comparadas en cada
Fecha de Pago de Servicios contra el minimo del 40% v el
méximo del 55% nominal anual. En caso que en una Fecha de
Pago de Servicios de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria
Clase A las tasas mencionadas sean inferiores al minimo del 40%
o superiores al 55% nominal anual, se aplicara el 40% y/o el 55%
nominal anual respectivamente. El célculo de los intereses sera
realizado sobre saldos de capital y se tomara como base un afio de
365 dias.

A fin de calcular la Tasa Badlar, se considerarad el promedio
simple de las tasas informadas y publicadas por el BCRA entre la
Fecha de Calculo inmediata anterior y la respectiva Fecha de
Calculo. Para el célculo del primer Servicio de Interés, se
considerara el promedio simple de las tasas informadas por el
BCRA entre la Fecha de Emision y Fecha de L1qu1:d£q10n y Ia
primera Fecha de Calculo y se recalculard ,para_:"

Servicios de Interés; y R

(B) en concepto de amortizacién, por hasta el mont
el Cronograma de Pago de Servicios de los VDFA has
cancelacion de los mismos.

3 total

Los intereses correspondientes a los VDFA devengados en cada
Periodo de Devengamiento, se pagaran a partir de la primer Fecha
de Pago de Servicios y cada mes calendario hasta la cancelacion
del Capital de los VDFA.

Como consecuencia de los Pagos de los Servicios indicados,
podrian variar los porcentajes de participacion en cartera del
Fideicomiso de los Deudores Cedidos, segiin cada categoria en los
términos del Anexo II del Contrato de Fideicomiso. Ello asi, toda
vez que los pagos de los Créditos Cedidos por dichos Deudores
Cedidos seran realizados por los mismos, de manera no
proporcional a los criterios de elegibilidad establecidos, en
distintas fechas de vencimiento y por diversos montos de las
respectivas Facturas.

Los VDFB dan derecho, una vez cancelados integramente los
VDFA, al cobro de los siguientes Servicios conforme el
Cronograma de Pago de Servicios:

(A) en concepto de intereses, en forma mensual y hasta la total
cancelacion de los VDFB, una tasa variable equivalente a la Tasa
de Interés. Dicha tasa no podra ser inferior al minimo del 40%, ni
superior al maximo del 55% nominal anual, devengada durante
cada Periodo de Devengamiento de los VDFB.

La Tasa de Interés sera calculada cada un mes calendario por el
Fiduciario en cada Fecha de Pago de Servicios de Interés de los
Valores de Deuda Fiduciaria Clase B y comparadas en cada Fecha
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Condiciones de los
Certificados de
Participacién

de Pago de Servicios contra el minimo del 40% y el méaximo del
55% nominal anual. En caso que en una Fecha de Pago de
Servicios de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B
las tasas mencionadas sean inferiores al minimo del 40% o
superiores al maximo del 55% nominal anual, se aplicard el 40%
y/o el 55% nominal anual respectivamente. El calculo de los
intereses serd realizado sobre saldos de capital y se tomara como
base un afic de 365 dias.

A fin de calcular la Tasa Badlar, se considerard el promedio
simple de las tasas informadas y publicadas por el BCRA entre la
Fecha de Célculo inmediata anterior y la Fecha de Calculo. Para el
célculo del primer Servicio de Interés, se considerara el promedio
simple de las tasas informadas por ¢l BCRA entre la Fecha de
Emision y Fecha de Liquidacién y la primera Fecha de Calculo y
se recalculard para los sucesivos Servicios de Interés; y

(B) en concepto de amortizacién, por hasta el monto indicado en
el Cronograma de Pago de Servicios de los VDEB hasta la total
cancelacion de los mismos.

Los intereses correspondientes a los VDFB devengados en cada
Periodo de Devengamiento se pagardn en cada Fecha de Pagos de
Servicios v cada mes calendario, una vez cancelados totalmente
los VDFA hasta la cancelacion del Capital de los VDFB,
conforme al Cronograma de Pago de Servicios. :

Como consecuencia de los Pagos de los Servicios indicados,
podrian variar los porcentajes de participacién en cartera del
Fideicomiso de los Deudores Cedidos, segin cada categoria en los
términos del Anexo II del Contrato de Fideicomiso. Ello asi, toda
vez que los pagos de los Créditos Cedidos por dichos Deudores
Cedidos seran realizados por los mismos, de manera no
proporcional a los criterios de elegibilidad establecidos, en
distintas fechas de vencimiento v por diversos montos de las
respectivas Facturas.

Tendréan derecho, una vez cancelados integramente los Valores de
Deuda Fiduciaria, a cobrar Servicios segin lo dispuesto en el
Articulo 6.5 del Contraio de Fideicomiso. Una vez cubierto el
valor nominal, el remanente serd considerado utilidad de los
mismos. La suma de cien Pesos de valor nominal ($100) quedara
sin amortizar v serd cancelada junto con el Ultimo pago de
servicios.

Los Certificados de Participacién seran amortizados en un (1)
pago al vencimiento.

Como consecuencia de los Pagos de los Servicios indicados, en su
caso, podrian variar los porcentajes de participacion en cartera del
Fideicomiso de los Deudores Cedidos, segin cada categoria en los
términos del Anexo II del Contrato de Fideicomiso. Ello asi, toda
vez que los pagos de los Créditos Cedidos por dichos Deudores
Cedidos serdn realizados por los mismos, de manera no
proporcional a los criterios de elegibilidad-establecidos, en las
distintas fechas de vencimiento y por los /dlversos montos de las
respectivas Facturas.



Periodo de Devengamiento

|Periodo de Revolving

Fecha y moneda de pago

Fecha de Pago de Servicios
de Capital de los VDFA

Fecha de Pago de Servicios
de Capital de los VDFB

Fecha de Pago de Servicios
de Capital de los
Certificados de
Participacién

Fecha de Pago de Servicios
de Interés de los VDFA

Significa el lapso comprendido entre una Fecha de Pago de
Servicios y el dia inmediato anterior a la préxima Fecha de Pago
de Servicios, inclusive. El primer Periodo de Devengamiento para
los VDF, sera el periodo comprendido entre Ia Fecha de Emision
y Fecha de [iquidacién y el dia inmediato anterior a la primera
Fecha de Pago de Servicios correspondiente a la respectiva clase
de VDF, inclusive.

La compra de Nuevos Créditos tendrd lugar durante el periodo
que se inicia en la Fecha de Emisién y Fecha de Liguidacién y
que termina el dia del pago total de los Servicios de los Valores de
Deuda Fiduciaria de acuerdo a los porcentajes que se indican,
conforme articulo 2.5 del Contrato de Fideicomiso.

Significa la fecha en la que debe ponerse a disposicién de los
Tenedores el pago de los Servicios de Capital y Servicios de
Interés -conforme a las condiciones de euyswn d S Valores
Fiduciarios-, comprendiendo las Fechas de Pagoi icios de
Capital de los Valores de Deuda Fiduciaria lasgA/ la Fechd de
Pago de Servicios de Capital de los Valores dé é\udé Fiduciaria
Clase B, la Fecha de Pago de Servicios de CC%}thaI/de los
Certificados de Participacién, la Fecha de Pag:\b;wmos de
Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A, la Fecha de
Pago de Servicios de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria
Clase B y la Fecha de Pago de Utilidad de los Certificados de
Participacién. La moneda de pago serd pesos argentinos.

Significa la o las fechas de amortizaciones de los Valores de
Deuda Fiduciaria Clase A conforme se establece en el Articulo
6.4 del Contrato de Fideicomiso. La fecha de pago del Servicio de
Capital de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A que cancela la
totalidad de los importes adeudados bajo los mismos en concepto
de capital no se extenderd mds alld de 60 (sesenta) dias corridos
desde la Gltima Fecha de Pago de Servicios prevista en el
Cronograma de Pago de Servicios.

Significa la o las fechas de amortizaciones de los Valores de
Deuda Fiduciaria Clase B conforme se establece en el Articulo 6.4
del Contrato de Fideicomiso. La fecha de pago del Servicio de
Capital de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B que cancela la
totalidad de los importes adeudados bajo los mismos en concepto
de capital no se extenderd mas alla de 60 (sesenta) dias corridos
desde la tltima Fecha de Pago de Servicios prevista en el
Cronograma de Pago de Servicios.

Significa la o las amortizaciones de los Certificados de
Participacién conforme se establece en el Articulo 6.5 del
Contrato de Fideicomiso. La Fecha de Pago de Servicios de
Capital de los Certificados de Participacién que cancela la
totalidad de los importes adeudados bajo Jos mismos en concepto
de capital no se extendera mds alld de 60 (sesenta) dias corridos
desde la tltima Fecha de Pago de Servicios prevista en el
Cronograma de Pago de Servicios.

Significa los pagos de interés de los Valores de Deuda Fiduciaria
Clase A. La primera fecha de pago de Servicio de Interés de los
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Fecha de Pago de Servicios

de Interés de los VDFB

Fecha de Pago de Utilidad
de Jos € ertificados de
Participicion
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Moneda de Emision
Fecha de Corte
Forma en que estin

representados los Valores
Fiduciarios

Precio de Suscripcion

Monto minimo de
Suscripeién y valor
nominal unitario y unidad
minima de negociacion

Fecha de Liquidacién

Fecha de Emision

Valores de Deuda Fiduciaria Clase A serda la prevista en el
Cronograma de Pago de Servicios y se pagara el equivalente a la
sumatoria de los intereses devengados desde la Fecha de Emision
v Fecha de Liquidacién (inclusive) hasta el dia inmediato anterior
a la primera fecha de pago de Servicio de Interés de los Valores
de Deuda Fiduciaria Clase A (inclusive).

Significa los pagos de interés de los Valores de Deuda Fiduciaria
Clase B. La primera fecha de pago de Servicio de Interés de los
Valores de Deuda Fiduciaria Clase B serd la prevista en el
Cronograma de Pago de Servicios y se pagard el equivalente a la
sumatoria de los intereses devengados desde la Fecha de Emision
v Fecha de Liguidacién (inclusive) hasta el dia inmediato anterior
a la primera fecha de pago de Servicio de Interés de los Valores
de Deuda Fiduciaria Clase B (inclusive).

Significa, los pagos de wutilidad de los Certificados de
Participacidn, una vez cancelados integramente los Valores de
Deuda Fiduciaria y una vez cubierto el valor nominal de los
Certificados de Participacién, de existir remanente. La Fecha de
Pago de Utilidad de los Certificados de Participacion, en su caso,
debera coincidir con la Fecha de Pago de Servicios de Capital de
los Certificados de Participacion.

Pesos.
Significa el dia 19 de diciembre de 2019.

Certificados globales permanentes, a ser depositados en Caja de
Valores S.A. Los Tenedores renuncian al derecho a exigir la
entrega de laminas individuales. Las transferencias se realizaran
deniro del sistema de depdsito colectivo, conforme al Régimen
para la Compra de Titulos Valores Privados (Ley N° 20.643),
encontrandose habilitada la Caja de Valores S. A. para cobrar
aranceles de los depositantes, que éstos podrén trasladar a los
Tenedores.

E] precio de suscripcion de los VDF serd igual al 100% del valor
nominal de los mismos.

El monto minimo de suscripcion para los VDFA y para los VDFB
serd de V/N $1.000 y para los CP de V/N $10.000.

Valor nominal unitario y unidad minima de negociacién: §1
(Pesos uno).

Serd el dia en que los Tenedores abonaran el precio de los Valores
Fiduciarios, el que serd informado en el aviso de colocacion de los
Valores Fiduciarios a ser publicado en los sistemas de
informacién del mercado autorizado en el que se negocien los
Valores Fiduciarios y en la Autopista de Informacion Financiera
de la CNV (la “AIF”).

Sera el dia en que el Fiduciario emitird los Valores Fiduciarios,
dentro de las setenta y dos (72) horas hébiles posteriores al ultimo
dia del Periodo de Colocacion el que serd informado en el aviso
de colocacion de los Valores Fiduciarios a ser publicado en los
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Fecha de Vencimiento del
Fideicomiso

Fecha de Vencimiento de
los Valores Fiduciarios

Fecha de Cierre de
ejercicio:

Ambito de Negociacion

Destino de los fondos
provenientes de Ia
colocacion

Calificacion de Riesgo:

sistemas de informacién del mercado autorizado en el que se
negocien los Valores Fiduciarios y en la AIF.

La duracion del Fideicomiso, se extendera hasta la fecha de pago
total de los servicios de los Valores Fiduciarios. En ningin caso
excederd el plazo establecido en el articulo 1668 del Codigo Civil
y Comercial de ]a Nacion.

Significa la fecha que coincida con los 150 {ciento cincuenta) dias
de la tltima Fecha de Pago de Servicios.

31 de diciembre de cada afio.

Los Valores Fiduciarios se podran listar en Bolsas y Mercados
Argentinos S.A. (“BYMA™) y/o negociarse en el Mercado Abierto
Electronico (“MAE”™) y/o en cualquier otro mercado autorizado
del pais.

Las sumas provenientes de la colocacién y suscripcién de los
Valores Fiduciarios serén destinadas: (i) al pag
Colocacién; (ii) al pago de los Gastos %‘de’l' 15 _
fueran aplicables; v (iii) al pago del Pregio decG
los importes que fueran retenidos por los {
precedentes.

Los Valores Fiduciarios cuentan solamente con una calificacién
de riesgo que fue otorgada por FIX SCR S.A. Agente de
Calificacion de Riesgo, que tiene su domicilio en Sarmiento 663,
Piso 7, Ciudad Auténoma de Buenos Aires, y se halla inscripta en
el Registro de Sociedades Calificadoras de Riesgo. Dicha
calificacién de riesgo se realizé en funcién a informacion provista
por el Emisor a Octubre de 2019. La fecha del informe de
calificacion de riesgo es 7 de enero de 2020.

Los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A han obtenido la
siguiente calificacion: “AAsf(arg)”.

Descripeién de la Categoria de Calificacion: “AA” nacional
implica una muy so6lida calidad crediticia respecto de otros
emisores o emisiones del pais. El riesgo crediticio inberente a
estas obligaciones financieras difiere levemente de los emisores o
emisiones mejor calificados dentro del pais.

Los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B han obtenido la
siguiente calificacion: “BBB+sf(arg).

Descripcién de la Categoria de Calificacion: “BBB” nacional
implica una adecuada calidad crediticia respecto de otros emisores
o emisiones del pafs. Sin embargo, cambios en las circunstancias
o condiciones econdmicas tienen una mayor probabilidad de
afectar la capacidad de pago en tiempo y forma que para
obligaciones financieras calificadas con categorias superiores.

26



Resoluciones sociales
vinculadas a 1a emision

Normativa aplicable para
la suscripcion e integracion
de los Valores Fiduciarios
con fondps provenientes del
exterigr| T

e
Of

Normativa sobre
prevencion del
encubrimiento y lavado de
activos de origen delictivo
aplicable a los fideicomisos
financieros

ED

Los Certificados de Participacién han obtenido la siguiente
calificacion: “CCCsf{arg)”

Descripcion de la Categorfa de Calificacién: “CCC” nacional
implica un riesgo crediticio muy vulnerable respecto de otros
emisores o emisiones dentro del pafs. La capacidad de cumplir
con las obligaciones financieras depende exclusivamente del
desarrollo favorable y sostenible en el entorno econémico y de
negecios.

El presente Fideicomiso y el Suplemento de Prospecto fueron
aprobados (&) por el Fiduciario conforme a Acta de Directorio N°
1233 fecha 22 de abril de 2019, y (b) por el Fiduciante, conforme
el Acta del Consejo de Administracién N° 384 de fecha 10 de
Jjunio de 2019 y las condiciones de emision fueron ratificadas por
sus apoderados mediante nota de fecha 7 de enero de 2019.

Para un detalle de la totalidad de las restricciones cambiarias y de
ingreso de capitales vigentes al dia de la fecha, se recomienda a
los inversores consultar con sus asesores legales y dar una lectura
completa a las mismas, a cuyo efecto los interesados podrin
consultar el sitio web del Ministerio de Hacienda
(http://www . argentina.gob.ar/hacienda) 0 del BCRA
(http://bera.gob.ar).

Los inversores deben tener en cuenta las disposiciones contenidas
en (a) el articulo 303 del Cédigo Penal relativo al delito de lavado
de activos de origen delictivo, (b) el articulo 306 del mismo
Cédigo, relativo al delito de financiamiento del terrorismo, (c) la
Ley N° 25.246 — conforme a las leyes 26.087, 26.117, 26.268 v
26.683 - y sus modificatorias, (d) las Resoluciones de la Unidad
de Informacién Financiera (UIF). Asimismo, los tomadores de
los titulos asumirdn la obligacién de aportar la informacién y
documentacién que se les requiera respecto del origen de los
fondos y su legitimidad.

El Fiduciario y Emisor cumple con todas las disposiciones de las
Leyes N° 25.246 y sus modificatorias y con la normativa aplicable
sobre lavado de activos de origen delictivo establecida por 1a UTF,
en particular con las resoluciones 68/2013, 3/2014, 92/2016,
141/2016, 04/2017, 30-E/2017, 156/2018 y modificatorias y
complementarias.

Los Colocadores y sub-colocadores deberdan aplicar las medidas
necesarias para una correcta identificacién y conocimiento del
cliente, registro de operaciones, manteniendo estructuras y
sistemas para una adecuada politica de prevencion de lavado de
activos y financiamiento del terrorismo y, de corresponder, para
reportar las transacciones sospechosas a las autoridades
competentes en debida forma y tiempo y proceder al bloqueo de
los fondos en caso de serle requerido por disposicién legal
expresan.

Los Tenedores asumiran la obligacion de aportar la informacién y
documentacion que se les requiera por parte de cualquiera de las
entidades intervinientes respecto del origen de los’fondos y su
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legitimidad.

El Administrador y el Fiduciario, en lo que a cada uno respecta,
declaran cumplir con las obligaciones inherentes Régimen de
Prevencién de Iavado de activos de origen delictivo y
Financiamiento del Terrorismo (cfr. Ley 25.246 y modificatorias),
especialmente las Resoluciones UIF 11/2012, 3/14 y
complementarias, y las Resoluciones INAES 2439/2012,
609/2014 y 690/2014.

Para un analisis mds exhaustivo del régimen de prevencion del
lavado de dinero vigente al dia de la fecha asi como al régimen de
transparencia del mercado de capitales, se siguiere a los inversores
consultar con sus asesores legales y dar una lectura completa del
Titulo XIII, Libro Segundo del Coédigo Penal Argentino, las
resoluciones de la UTF y las Normas de la CNV, a cuyo efecto
podran  consultar en el sitio  www. Weg .gov.ar,

www.argentina.gob.ar/uif, y www.cnv.gov.ar/sitidyeb/
¢ ! o
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La denominacién es Cohen S.A. CUIT: 30-55854331-7. Su domicilio social es ZSW
Piso 7° de la Ciudad de Buenos Aires y la oficina fiduciaria se encuentra en Av. Cord\c%;t;? 838, piSO
5, dto. 10Ciudad de Buenos Aires, su teléfono y fax es (011)5218-1100, su siio web es
https://www.cohen.com.ar/home. Correo electrénico: info@cohen.com.ar.
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IV. DESCRIPCION DEL FH)UCIARIO

Es una sociedad constituida en la Ciudad de Buenos Aires, Repilblica Argentina e inscripta
originariamente el 26 de agosto de 1977, bajo el mimero 2819, del Libro 86, Tomo A de estatutos
de soc:ledades andnimas nacionales como “Jorge Cohen S.A”. El 19 de agosto de 1991, bajo el
ntimero 6077, del Libro 109; Tomo “A” de Sociedades Andnimas se inscribié su cambio de
denominacién social a “Cohen S.A. Sociedad de Bolsa”. Por ultimo, su Gltimo cambio y actual
denominacién es “Cohen S.A.” y, fue inscripta ante la Inspeccién General de Justicia el 11 de
marzo de 2014 bajo el NGmero 4071, del Libro: 67, Tomo: - de Sociedades por Acciones.

Asimismo, la sociedad se encuentra inscripta en el Registro de Fiduciarios Financieros de la
Comisién Nacional de Valores bajo el namero 43 mediante Resolucién N° 14.850 de la CNV.

()rganos de Administracion v Fiscalizacién. Informaciéon Contable

La informacién correspondlente a la némina de autoridades de Cohen S.A. se encuentra a
disposicién del pliblico inversor en la pagina web de la CNV, siguiendo la siguiente ruta de acceso:
https://www.cnv.gov.ar / sitioweb / Registros Publicos / Agentes de Productos de Inversion
Colectiva / Tipo de Agente: “Agente Fiduciario” / Cohen S.A

Reseiia historica.

Méximo Cohen, padre de Jorge H. Cohen se establecit en el pais en el afio 1938 y, el mismo Jorge,
heredé de Ia tradicién familiar la intermediacién financiera. Jorge H. Cohen fundé en el afio 1974
Cohen S.A (inicialmente denominada Jorge Cohen S.A.), quien sigue formando parte del grupo.
Actualmente, Cohen S.A. es liderada por su hija, Anna Cohen.

Cohen S.A. es una de las firmas lideres del Mercado Bursatil y opera una gran variedad de titulos

nacionales e internaciomales, posicionindose como una de las compaﬁias mas prestigiosas e
importantes del mercado de capitales de Buenos Aires. Es lider en la organizacién y colocacién de
productos estructurados, como asi también por sus servicios fiduciarios, mediante un servicio que
promueve seguridad y transparencia.
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La filosofia de Cohen S.A. es proporcionar seguridad y buscar la excelencia en la provisién de sus
servicios, lo que se cristaliza a través de los siguientes conceptos: conocimiento real de sus clientes,
atencién personalizada y en equipo, asesoramiento financiero integral, eficiencia en la ejecucion de
las transacciones, seguimiento posterior a cada ejecucion, seguridad en la custodia de los valores y
discrecidn absoluta y profesional.

Calidad ISO (Organizacién internacional de Normalizacién}

La unidad fiduciaria de Cohen S.A. es la primera empresa del mercado financiero en migrar la
certificacion de la Norma ISO 9001:2008 a la nueva version 2015 en la unidad fiduciaria.

La norma ISO 9001 tiene como objetivo asegurar la calidad de los productos y servicios ofrecidos
por una organizacion a traveés del enfoque basado en la gestién de procesos. En el caso de la
Unidad Fiduciaria del Grupo Cohen, la certificacién contemplé metodologias precisas y cuidadosas
que unplementa la compafiia, el cumplimiento de los objetivos de calidad, la medicién de la
satlsféqc10n de los clientes y la revision peritdica de los indicadores de gestién. La politica de
cahd‘a@‘ée la Unidad Fiduciaria se puede encontrar en su pagina web.

Lg’ﬁ% _ 9001:2008 es la base del sistema de gestién de la calidad, ya que es una norma

acxonal ¥ que se centra en todos los elementos de administracién de calidad con los que una
empresa debe contar para tener un sistema efectivo que le permita administrar y mejorar la calidad
de sus productos o servicios.

Para obtener mayor informacién respecto a la certificacién, podran consultarse las paginas de
internet: http://www.iso.org/ y/o http /Fwwrw normas9000.comy/

Calificacion como Fiduciario Financiero.

El 24 de octubre de 2019, Standard &Poor’s Ratings Argentina SR.L., Agente de Calificacién de
Riesgo asigné la clasificacién ‘Superior al Estandar’ a Cohen S.A. como fiduciario financiero para
¢l mercado argentino. Una categoria de evaluacion ‘Superior al Estindar’ indica una fuerte
capacidad para proveer servicios fiduciarios con base en una sdlida experiencia administrativa y
perfil de negocios, y fuertes capacidades legales, politicas, procedimientos y sistemas.

La informacién y procedimientos analizados para esta evaluacién sefialan que Cohen S.A. cumple
con los criterios de Standard &Poor’s Ratings Argentina S.R.L., Agente de Calificacién de Riesgo
para la clasificacion asignada.

Politica ambiental
St bien la naturaleza del negocio no posee un impacto directo sobre el medio ambiente, la
compaiiia, a la fecha, desarrolla sus actividades en oficinas con certificaciéon 100% “libres de humo

de Tabaco”, y colabora con el Programa de Reciclado de papel y recoleccion de tapitas de pléstico
de la Fundacion del Hospital de Pediatria Prof. Dr. P. Garrahan.

V. DECLARACIONES DEL FIDUCIARIO
El Fiduciario declara que a la fecha del presente Suplemento de Prospecto:
(a) ha verificado que el Fiduciante y el Agente de Control y Revision, cuentan con capacidad de
gestion y organizacién administrativa propia y adecuada para prestar los respectivos servicios y no

existen hechos relevantes que puedan afectarel normal cumplimiento de las funciones delegadas;

(b) no existe ningiin hecho relevante que afecte y/o pudiera afectar en el futuro la integridad de la
estructura fiduciaria, y el normal desarrollo de sus funciones; i
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(c) su situacién econdmica, financiera y patrimonial le permite cumplir las funciones por él
asumidas bajo el Contrato de Fideicomiso;

(d) no existen atrasos y/o incumplimientos respecto de la rendicion de la Cobranza del Activo
fideicomitido; asi como tampoco respecto de la rendicién de la cobranza del activo fideicomitido

de la serie 1.
(e) la transferencia de los Créditos ha sido perfeccionada en legal forma;

(f) todos los contratos suscriptos vinculados a los Bienes Fideicomitidos se encuentran
debidamente perfeccionados, vigentes y vélidos; y

{g) no existe ningéin monto en circulacién, ni se han realizado emisiones en moneda extranjera bajo
el Programa, siendo el mismo suficiente a los fines de la presente emision.

VL. DESCRIPCION DEL FIDUCIANTE =

La descripcién del Fiduciante y Administrador ha sido provista, ingg, sidazg nencionada por
Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepcién Lida. yﬁgé‘{w enes propdsitos de
informacién general. Cada persona que recibe el presente Supleme. o:‘aé JE: 0]
no ha sido autorizada a suministrar informacion o a realizar clgf%lqugf?éé{eg 4 ;
Valores Fiduciarios y/o al Fiduciante, salvo la contenida en el presemé Suplemeat-de.
v, de haber sido suministrada o realizada, toda otra informacion sunkRish
realizada por dicha persona no debe ser considerada como autorizada por el Fiduciante.

El Fiduciante y Administrador se denomina Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo
Concepcién Ltda. Su C.ULT. es 30-67076747-3. Tiene su sede social en Sarmiento 732 - 4° piso
(1041), de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. Su Tel es 5411 4328-2442. Su pagina web es
WWW.COOPCONcepeion.com.ar. Su Fax s 5411 4328-2442. Su e-mail
concepcion{@coopeoncepcion.com.ar.

Fecha de Constitucion y Plazo

El Fiduciante, fue constituido mediante Estatuto celebrado por instrumento privado y aprobado
por Ministerio de Economfa, Obras y Setvicios Publicos, quien le otorgé autorizacion para
funcionar mediante Resolucién nimero 091 del 06 de diciembre de 1994, inscripta en el Registro
Nacional de Cooperativas, al folio 36 del Libro 1 de Actas, bajo Matricula 035 y Acta niimero 35
con fecha 06 de diciembre de 1994. La Gltima reforma de Estatuto, fue aprobada por el Ministerio
de Desarrollo Social, segiin Resolucién nimero 1812 del 02 de junio de 2005 e inscripta al folio
265 del Libro 55, Acta namero 24500, Matricula 16676 el 02 de junio de 2005, C.U.LT. 30-
67076747-3. De tal forma, Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepcién Litda.
cumple con la normativa vigente del Instituto Nacional de Asociativismo y Economia Social
(IN.AE.S.).

Nomina del Consejo de Administracion y Sindicatura

A continuacién, se mencionan los miembros del Consejo de Administracién, posiciones
comerciales y administrativas relevantes y de la Sindicatura del Fiduciante.

Cargo Nombre v Apellido Vencimiento del mandato
Presidente Norberto Gabriel Rosenfeld Hasta la Asamblea que trate los
Estados Contables cuyo cierre
opera el 31/12/2022
Tesorero Marino Asterio Barrios Hasta la Asamblea que trate los
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Estados Contables cuyo cierre
operael 31/12/2019

Secretario Miguel Angel Moreno Hasta la Asamblea que trate los
Estados Contables cuyo cierre
opera el 31/12/2022

Consejero Suplente Graciela Abramovich Hasta la Asamblea que trate los
Estados Contables cuyo cierre
opera el 31/12/2020

Sindico Titalar Juan Pablo Malleret Hasta la Asamblea que trate los
Estados Contables cuyo cierre
opera el 31/12/2022

Sindico Suplente Daniel Gustavo Wergikfer Hasta 1a Asamblea que trate los
Estados Contables cuyo cierre
opera el 31/12/2022

Historia

®
Hace ya me’lg\ﬂ;\ os-décadas, un grupo de comerciantes, industriales y productores agropecuarios
decidierons;ze fn;“pulsar Cooperativa de Vivienda Crédito y Consumo Concepcién Ltda., en
bﬁsqueda;d%'é&ito que el mercado financiero no les brindaba.
dpanSe” )

Las sighionies generacionies. parientes de estos pioneros fundadores, consolidaron su gestién,
basados en la confianza de la actividad productiva y conducidos por un grupo de profesionales
que, con su expertise, afianzaron la solidez y eficiencia del grupo crediticio, con el més alto
prestigio del mercado cooperativo de crédito.

Por esto hoy Concepcién es una de las entidades crediticias de vanguardia en el mercado
financiero innovando sus servicios, actualizando sus productos y brindando a sus asociados la mis
profesional atencion.

Los respaldan su trayectoria, nombre, y la fria pero acertada realidad de los mimeros:

*,
o+

*

2100 asociados de diversos puntos del pafs.

Casa central en C.A.B.A. y sucursal en la Ciudad de Mendoza.

>
0’.

>
L

Agencias y Representaciones en diversos puntos del pafs.

7
o

Mas de 30 productos y servicios destinados al crédito, administrados en forma eficiente y
al mas bajo costo del mercado.

% El asesoramiento permanente de un grupo de profesionales altamente capacitados en el
mercado financiero y crediticio.

Concepcidn se encuentra mirando al futuro porque la realidad y la necesidad de sus asociados lo
demandan, y el piblico en general lo necesita. Se aboca a la tarea de lanzar lineas de crédito
tendientes a financiar distinto tipo de actividades, abrir nuevas representaciones en el interior del
pais, servicios que se sumaran a los ya habituales.

El Fiduciante es una entidad sélida y confiable que presta servicios financieros y sociales a
empresas y personas para su desarrollo y formacién con el fin de mejorar la sociedad.

——

< 7
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Respalda su operatoria en el talento humano, comprometida con el mejoramiento continuo, basada
en los valores del cooperativismo, empleando toda la tecnologia a su alcance, desde un modelo
que se sustenta en la economia social.

Los principios y valores son los elementos distintivos de las organizaciones y empresas
cooperativas. Los principios de Concepcion asumen y aglutinan desde su fundacién a los
principios Cooperativos Universales actualizados por la Alianza Cooperativa Internacional que se
basan en ayuda mutua, responsabilidad, democracia, igualdad, equidad y solidaridad.

La visidn del Fiduciante se resume en convertirse en un socio estratégico de sus asociados, ser una
Cooperativa de Crédito comprometida con la transformacién social y econémica de Jos mismos en
las necesidades de su ciclo de vida, apoyandolos en la formacion de su patrimonio, en su bienestar
y seguridad futuras y promoviendo su crecimiento.

Descripcién de los negocios de Concepcion

Siguiendo las normas dictadas por el INAES, Concepcién brinda a sus asociados una variedad de
servicios acorde a sus necesidades:

% Informaci6én y asesoramiento sobre la cartera de clientes

Entre los servicios de crédito que ofrece la cooperativa de se destacan:

*,
Lod

descuento de valores de terceros,

%+ préstamos personales,

% préstamos con garantia hipotecaria,
¥ turisticos,

% estudiantiles universitarios,

% comerciales,

< financiamiento de autos y de enseres.
Estructura — Actividades

Un equipo profesional, operativo y experimentado logran junto al Consejo de Administracién, el
equilibrio necesario entre experiencia, conocimiento de mercado, agilidad operativa y manejo de
recursos adecuados para satisfacer la operatoria diaria.

La estructura organizativa depende del Consejo de Administracion, el cual toma las decisiones
estratégicas a mediano y largo plazo, evalta el contexto nacional e internacional y considera las
opciones de inversién. El resto de la estructura se divide en tres grandes departamentos:
Departamento Financiero, Departamento Comercial y Departamento Administrativo. Cada una
cuenta con una gerencia que persigue la consecuci6n de los objetivos propuestos por el Consejo,
coordina la jefatura de su 4rea y determina las necesidades futuras. Las jefaturas supervisan el
trabajo operativo de los distintos departamentos y reportan diariamente las novedades. Asimismo,
existen asesores externos en las reas: legales, sistemas y anditoria/contable; ellos interacttan de
manera permanente con los miembros de la organizacion.
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|__shdieg i ASAMBLEA i

Oficial de
Cumplimiento
£ : Inj; i¢ Asesor Financiero
Dpto. Administrativo Dpto. Comercial ] Dpto. Financiero
Mantl—ene lfn regisiros contables, Atiende los requerimientos de Es el encargade de obtener fondos
archivos, impuestos, sueldosy N e . . ) . -
i asistencia firanciera de los Asociades para financiar a lag Asaciados
relaciones con [NAES y UIF

Sucursal Mendozay

Oficiales de Cuenta
Corresponsales

B,
Politica Ambiental
\?‘X\g
La entidad no posee u:nég)‘ litica ambiental formal y/o normada debido a que la naturaleza de su
actividad principal gg,pﬁés‘qb un impacto significativo sobre el medioambiente.
T AR

Informacién Contable
A continuaci6n, se presenta cierta informacién contable y financiera resumida de Concepeion
sobre bases consolidadas auditadas por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, junto

con la informacién contable y financiera consolidada expuesta en forma coﬁpmativa por los
gjercicios finalizados el 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de 2016. /
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Estado de Situacion Patrimonial 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016
Activo
Activo Corriente
Caja y Bancos 19,771,869 1,554,541 11,832,067
Ihversiones - - -
Creditos 313,699,339 268,809,604 140,396,449
Otras Cuentas a Cobrar - 2,348,000 1,895,840
Total del Activo Corriente 340,291,667 272,712,145 154,124,357
Activo No Corriente
Inversiones - - -
Bienes de Uso 732,049 254,574 270,463
Otros Bienes - - -
Total del activo no corriente 732,049 254,574 270,463
Total Activo 341,023,715 272,966,720 154,394,820
Pasivo =

. . SAN
Pasivo Corriente !;, x>
Cuenta por pagar 585,417 600,000 ¢ ?’i cf 1,400,000
Liquid. por abonar Asociados 15,525,132 1,226,443 \ W ,5""2,72/9,449
Deuda Bancarias - 555,257 SN 3702

RN

Deudas Financieras 258,849,488 85,900,349 2924,840
Deudas Sociales 1,872,857 438,724 311,560
Deudas Fiscales 7,942,972 9,104,318 4,957,437
Fondo Accion Ay L o Estim Pers. 200,390 1,823,772 1,137,459
Fondo Educ. y Capacit. Coop. - - -
Previsiones 8,099,604 3,536,696 3,536,697
Total del pasivo Corriente 60,075,920 103,185,563 28,992,143
Pasivo no corriente
Deudas Fiscales 8,195,945 9,989,390 11,792,817
Total del Pasivo no corriente 8,195,945 9,989,391 11,792,817
Total Pasivo 68,271,865 113,174,954 40,787,960
Patrimonio Neto 272,751,852 159,791,765 113,609,860
Total (PN mas Pasivo} 341,023,716 272,966,720 154,394,820
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Estado de resultados 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016
Intereses por Serv Cooperativos 351,250,796 137,312,267 99,687,721
Resultado Bruto 351,250,796 137,312,267 99,687,721
Gs. de Administracién 19,899,116 11,811,650 7,362,740
Gs. De Comercializacién 86,845,139 47,196,833 36,468,176
Gs. De Financiacién 81,709,918 27,114,510 15,788,110
Ganancia Ordinaria 162,796,624 53,489,319 40,068,696
Recuperos Incobrables - - 10,089
Recupero ofros Gastos - - -
Ingres%\i‘}tlarﬁos - - -
Otrosifagresos no operativos 1,409 5,209 694
Otrdsfggfesos no operativos - - -
e

Résultado Extraordinario 1,409 5,209 10,783
Resultado del ejercicio 127,869,873 53,494,528 40,079,479
Indices de solvencia v rentabilidad:

Indice de Solvencia 4.00 1.41 2.79
Indice de Rentabilidad 0.47 0.33 0.35

* Salvencia: Pattimonio Neto/Total de Pasivo
*¥* Rentabilidad: Ganancia (Pérdida) del ejercicio/Pattimenio Neto
* Solvencia: Patrimonio Neto/Total de Pasivo
#& Rentabilidzd: Ganancia (Pérdida) del ejercicio/Patrimonio Neto

Los Estados Contables al 31 de diciembre de 2018 fueron aprobados por la Asamblea el
dia 3 de mayo de 2019.

Niveles de mora de la cartera de créditos del Fiduciante:

/
-/

7
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ane-19 53.898.319

feb-12 38.783.024 0%
mar-15 51.386.338 0%
abr-19 40,912,191 0%
may-19 42,781,801 0%
jumn-19 8971400 0%
jal-13 35.465.320 G%
ago-19 33.611.765 L%
sep-19 17.842.583 0%
oct-18 36.613.806 0%
nov-i9 36.155.615 0%

ene-18 39.296.572 0% fifw
feb-18 68.017.389 50% 119

mar-18 93.840.226 0% "i%\\‘s;\'
abr-18 79.612.584 0% %‘j’;&
may-18 102.261.602 0% S
jun-18 49,101,380 0%

jul-18 81.893,439 0% -
ago-18 58.309.401 0%

sep-18 35.644.752 0%

oct-18 75.427.110 0%

nov-18 43.826.519 %

dic-18 70.232.103 0%

Nivel de incobrabilidad de la cartera de créditos del Fiduciante:

2.666.677.879
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ene-19
feb-19
mar-19
abr-18
may-19
jun-19
jul-19
ago-19
sep-19
oct-19
nov-19

193.958.187
216.994.612
1%4.117.320
256.564.951
258.032.650
273.635.957
259.817.967
330.630.006
240.485.559
366.956.089
363.276.831

1 03%
1,28%
0,59%
0,52%
1,45%
0,63%
7,92%
0,36%
1,50%
1,06%
1,02%

3.713. 969

2.006.926
2.780.881
1.152.610
1.325.313
3.755.392
1.723.071
20.576.826
1.180.066
3.605.090
3.885.424

426,575

112,504,822 0,38%

205.420.105 0,719% 1.467.276
253.619.792 0,51% 1.286.350
292.051.940 0,26% 770.631
206.225.388 4,33% 8.933.582
208,761,014 3,10% 6.473.454
266.615.545 2,16% 5.772.071
230.494.312 1,05% 2.421.728
214,942,601 1,77% 3,797.328
245,228,925 0,24% 575.491
207.123.844 2,18% 4.506.030
223,691.591 2,22% 4,956,634

Precancelaciones

No hay precancelaciones registradas al 30 de noviembre de 2019

ene-19
feb-19
mar-19
abr-19
may-19
jun-19
jul-19
ago-19
sep-19
oct-19
nov-19

ene-18 38.453.938 125.919.578 284. 441.958

feb-18 84.989.041 189.068.015 274.057.056 414.618.863 99 4.188.069
mar-18 100.637.688 272.233.901 372.871.590 490.356.106 108 4,540,334
abr-18 ©8.445.216 250.749.386 389.194.602 520.918.641 115 4.529.727
may-18 71.043.587 429.056.087 200.099.674 472.561.369 117 4.028.986
jun-18 71.443.496 227.406.829 298.850.325 480,581,868 110 4.368.926
jul-18 48.371.258 263.510.874 311.882.132 454.213.167 122 3.723.059
ago-18 35.661.845 233.135.864 268,797,708 382.659.488 152 2.898.936
sep-18 33.663.878 204.296.889 237,960,767 348.077.257 107 3.253.058
oct-18 27.083.950 236,703.927 263.787.917 257.496.559 135 1.807.382
nov-18 B2.773.357 260.178.077 342.951.434 268.740.7C4 137 1.535.713
dic-18 46.959.640 196.964.888 243.924.528 315.490.870 151 2.089,344

45,376.863
47.341.058
46.438.286
23.927.800
23.367.000
25.657.391
25.890.488
28.273.466
42.401.553

24.350.965

234,359.574
268.185.847
275.854.425
299.894,281
292,564.058
300.316.900
272.790.222
358,865.446
360.537.031
470.532.102

206,281.985

241.181.610
279.736.443
315.526.945
322.292.711
323,822.181
315,931.058
326.014.262
258.680,720
387.138.912
407.938.584
494.853.067

165.413.516

308.815.974
331.774,781
401.798.068
399.323.838
427.200.851
459.524.552
490,255,557
424.694.496
553.505.266
552.868.955
648.319.576

157

3.860.200
3.770.188
4.464.423
3.663.521
3.651.289
5.343.309
5.978.726
5.116.801
7.096.221
7.786.887
9.823.024

LE11.732
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39,493,958

17.430.811

95,245,950 95,245,950 31,956,644

feb-18 151,673,492 151.673,402 84,985,041 29,106,747 38900642 nasiees|  13%%
mar-18 158470955 158470.955 100.637.688 54,085,556 39,753,669 250.386.106|  178%
abr18 177,303,587 177.303.587 98445216 38,415,961 41.196.623 52081864]  171%
may28 150,083,882 150,083,882 75.041.857 102,261,602 50,963,151 51,288.451 anseraeal  163%
junig 172.425,998 172.425.588 TLAS3ALE 49,101,380 22,570,999 26,530,381 ag0ssr.esel  160%
jukig 138,903.847 138,903,817 48,370258 BLES3.438 45,896,120 35.957.519 ASA23I67] 1%
age-18 116,256,261 116,256,261 39,661,845 52.309,40}, 23,996,672 26,310,529 I|EEALE]  6E%
sep-18 114,275,387 114.275.587 23,663,878 35,644.752 22.312.650 13,382,102 MBOTTIST] S
oct-l8 65.932.267 65,.932.267 27.083.99%0 75.427.110 47,550,158 27.476.952 K7406559| 0%

nov-18 104,873.085 104,875,085 82,172,337 23,876,519 28453,623 15,372,886 265740704 5%

dig12 81,608.621 &1.B08.621 46,858.540 70.232.103 43.870.150 26.361.953 215.450.870 15%

284.441.968 58%

245,208,047
263.573.009
337.641.536
329.64L.212
376372125
395,300,226
435,799,360
371.558.375
496,339,262
4£9.820.204

597.175.475

46,188,802
47.285.720
38.785.759
47.795.413
7.584.657
43.303.647
55.594.833
175,060,923

102.056.015

citEo

218.354.574
247.536.778
300.370.872
283.442.708
329,086,335
356.514.467
388.003.746
370.374.678
453,035,615
434,325,872

422,114,552

87.140.004

206,281,985
230.350.574
268.185.847
275854425
299.891.281
202,564,058
300,316,900
972,790,222
230.865.445
350.537.081
470.532.102

125.515.578

216,994,612)

2.780.881
1.152.610
1325313
3755390
1723.071
20576.826
1.180.056
3.605.090
3,885.424
2713959

feh-18 262.945.371 162.953.864 99.991.506 189.068.015 205.420,105 1.467.276

mar-13 331.885.151 213.275.535 118,605,616 272.233.901 253.619.792 1,286,350

abr-18 243,615.054 226,311,993 117.303.061 290.749.386 292.051.940 F0.651
may-18 32477 ART 182.343.727 140.133.760 229.056.087 206.225.388 2.933.582

jun-18 308,155,870 148,376,295 158.779.575 227 AVE.82% 208.761.014 6.473.4%4

jul-18 313.309.351 155.634.445 155,674.904 2688.510.874 265.615.545 5.772.071

ago-18 266.403.227 108.086.771 158,316.456 Z38.135.554 230.494.312 2421.728

sep-18 233.801.869 86.131.125 147.670.744 204,296,889 214.942.601 3,797.328

oct-18 191.564.252 20.996.551 170.567.741 236,703.927 213.806.930 573.481 0,24%
nov-13 150.861.613 2015466 158.845.154 260.178.077 271.900.664 4,508,030 1,73%
dic-18 233.884.249 28.208.445 205.677.804 196,964,888 150.132.238 2.193.735 112%

ﬂgio de Efectivo del Fiduciante:
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FLUJO FONDD BE EFECTIVO METODC DIRECTO

VARIACHONES DEL EFECTIVO
Efectivo al Inicio del Ejerciclo 14.589.386 23.417.611 18.457.838 27.988.940 20.702.451 15,182.604

Modificacidn de Ejercicios Anteriores

Efective Modificade al Inicio def Ejercicio 14.588.386 28,417,611, 18437.838 27.988.940 20.702.491 19,182.604
Efective al Clerre del Ejercicio 28,417,611 18.437.838 27,988,940 20.702.451 19.182.604 13.182.734
Aumento (Disminudén) Netadel Eiective | 13,920,226 | -9.979.774 | 9,551,103 | -7.286.449 | -1.519.887 -5.999.850]

CAUSASDE VARIACIONES BEL EFECTIVO

Actividad erativas
Cobros por Ventas de Bs y Servicios 30,989.204 34,204,401 32.573.961 37.867.105 45.661.094 56.386.999
Pago a Proveedores de Bienes y Servicio
Pagos al personal y cargas sociales -1.518.905 «1,023,485 -1.029,905 -1.307.972 -1.563.469 ~1.493.335
Pagos de Otros Gastos ~4.994,262 -6.182.278 -5.249.808 -10.433.766 -8,700.505 -9.186.781
Pago de Intereses -3.182,231 -2.681,731 ~L113.770 -14.080.808 -5.027.618 -11.074.893
Varjacion Créditos por Ventas 3.910.325 -31.826.882 -9.197.200 ~28.489.679 «32.652,548 «26,838,940
Varlacion Otros Créditos -332.500 -179.008 ~298.005 ~32L.009 693.099 -512.202
Variacién en deudas con asociados -427.460 1.052.763 -1.382.467 -7.526.638 2.793.488 ~1.876.766
Variacién en deudas sociales 491346 501.023 -822.794 -832.040 -965.028 38.080
Variacién Fondo Estimulo Personal -386.460 ~191.55%4 -140.040 -446.200 -291.390 -
Variacién Fondo Capacitacién Copperativa -215.000 -215.000 ~215.000 ~511.200 -2.06£.100 -915.000
Variacién en deudas fiscales -2.355.571 2.651.708 4,184,014 6,304,951 7.246.051 -3.087.154
Suscripeién de Acciones . 500 -24.096 1,300 500 200 500
Cuotas socizles a pager
Distribucidn Asamblea f - -
-~
Fitjo Neto de Efectivo Gnm’m;l;'n :gﬁllzndn} Antes da las 21.983.978 -3.525.271 17.243.282 -16.776.857 4,131,964 1.658.468
Operaciones Emnrdinlriag_ ;f . - - - - -
Actividades de Inversién
Inversionesz contoplazo, .. | -937.011
Pagos por Compras de Bienes de Usc - . - - -47.692 -186.308

Fiuja Neto de Efectivo Generado por jutilizado en) las
Activdackes de Inversidn “ - - - -47.692 -1.123.40%

Agtividades de Finangiacidn
Deudas Entidades Bancarias y Financieras -8.140.752 -6.454.502 -7.692.179 2.450.408 ~5.604.159 -6.534.9089
Otras deudas

Flujo Nete de Efactive Generade por (utilizado en} las

Activdades de Financiacion -B.140.752 ~8.454.502 «7.682.179 £,490.408 -5.6804,152 «6.534.809
AUMENTO (DISMINUCION) NETA DEL ERECTIVO 13,828,226 9,975,774 | 6551 108 -7.286.449 1 -1.538.887 | 5,969,850 |
Cantidad de empleados

Cartera de Créditos originada por el Fiduciante indicando los créditos que resultan de
titularidad del Fiduciante y las que se han fideicomitido.

informacién al 3¢ de noviembre de 2012

Cartera Propla Chegques 564,465,808 874%
Cartera Propia Facturas 51.244.101 %
FF Concepgidn | 32.709.667 5%
Yotal £48.318.576 |

*Cartera activa

Valor residual series anterfores vigentes {a) 30 de Noviembre de 2013}

VFA 82% 50.000.000  4LE50.000  8.350.000
VYDFE 9% 5.500.000 - 5508000
cr 9% 5,500,000 . 5.500.000
Total Residual £1.000.000 41650000  19.350.00C

Mora series anieriores vigentes {af 30 de Noviembre de 2019}

Sin atraso 243 100%  32.709.867 100% -
Total 243 1W00% 32700667 A00%




VII. DESCRIPCION DE OTROS PARTICIPANTES

Descripcion de AdcapSecurities Argentina S.A. como Organizador y Colocador

La siguiente descripcion del Organizador y Colocador ha sido provista por AdCapSecwrities
Argentina S.4. al s6lo y tmico efecto de informacicn general.

La denominacion social del Organizador v Colocador es AdCapSecurities Argentina S.A. (ex
Advanced Capital Securities S.A.) (en adelante “AdCap”). Su CUIT es N° 30-71161012-6. La sede
social estd sita Juncal 1311 5° piso, Ciudad Auténoma de Buenos Aires y su teléfono es (011)
4819-1750. Su Sitio Web es www.ad-cap.com.ar.El telefacsimil es (011) 4813-2925 y el correo
electronico es informacion{@ad-cap.com.ar.

AdCap es una sociedad andénima, inscripta en el Registro Piblico de Comercio de la Ciudad
Auténoma de Buenos Aires a cargo de la Inspeccion General de Justicia el 5 dw’@iembre de 2010
bajo el N° 20690 del libro 51 de Sociedades por Acciones.Por acta de.asanblsd de fecha 03 de
marzo de 2015, el Organizador cambio su denominacién social de A’Evanjezi Capital Securities
S.A. a AdCapSecurities Argentina S.A. Dicho cambio de denominacion \éocii\fu sinscripto ante la
Inspeccion General de Justicia en fecha 30 de abril de 2015 bajo el N° 6993 ‘WS, Tomo -

de Sociedades por Acciones. T

AdCapSecurities Argentina S.A. es Agente de Liquidacion y Compensacién Propio y Agente de
Negociacién N° 148, Inscripto ante la CNV. Agente del Mercado Abierto Electronico N° 648.
Agente del Mercado a Término de Rosario N° 323. Agente del Mercado de Valores de Buenos
Aires N° 97.

Directorio

Director Titular Agustin Honig

Director Titular Daniel Canel

Director Titular Lucas Confalonieri

Director Titular Juan Martin Molinari

Director Titular Pablo Andrés Dalma Demolitsas
Director Suplente Santiago Ratl Masia

Los mandatos de los Directores son vélidos hasta el acta de asamblea que trate los estados
contables cuyo cierre opera el 31-12-2020.

Sindicos y comision fiscalizadora

Sindico titular Abelovich, Daniel
Sindico titular Bargallo, Matias
Sindico titular Carrizo, Iris Analia
Sindico suplente Fuxman, Marcelo
Sindico suplente Verén, Juan Ramodn
Sindico suplente Marasca, Diego Gabriel

Los mandatos de los Sindicos son validos hasta el acta de asamblea que trate los estados contables
cuyo cierre opera el 31-12-2020.

Descripcion de la actividad principal
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AdCap es una firma lider en servicios financieros en el mercado Argentino de capitales que se
especializa en la intermediacién de activos de renta fija soberana y corporativa, acciones,
colocaciones en el mercado de capitales, v en el asesoramiento y estructuracién de activos
financieros.

AdCap a través de su subsidiaria Convexity SGFCI S.A., desarrolla su practica de manejo de
activos de terceros administrando 6 Fondos Comunes de Inversién (FCI) regulados porla CNV.

Los socios fundadores de AdCap se han destacado por su trayectoria en la intermediacién de deuda
de mercados emergentes, cobertura del mercado institucional local v servicios de banca de
inversion alcanzando una experiencia combinada de més de 50 afios en la materia. Asimismo,
profesionales de reconocida experiencia internacional como Daniel Canel, Gustavo Dominguez,
son parte del grupo de directores de la firma.

La firma trabaja con altos estdndares operativos entregando un servicio de primera clase y
profesionalismo en las transacciones financieras realizadas por cuenta propia y por orden de sus
clientes. -

iza mediante 4 lineas principales de negocios.

Cap

# ricrniediacion de deada ® Originscion, ssiretoracddny - W Asesoramieio e * Comprafverta do firdos,

sarbeta, provincil, wolocacion de anssccioncs-de Irversdones avciones, O, Hidele: "
nm{xi-ﬁpal ¥ corporativay Mereadode Tapitales, » Adusinisteaciy de Fondos alquiler de thulos y otros.
aoeidnet ® Liralacion de Préstmmos, Comurees de Inversion & * Custodia de valores de

® Intermodincitn deoiros Cheques de Pago Dilvddo » travis die Advap st clientes enr Caja de Valorss,
activos ilguidos (préstanos,  Facturas, Mansgemenr SGFCE S0 . + resenrcs
natEs extruchradas, ¥ ® Reestruturacionsnde Deude, * ﬁwﬁm g«m} m £

fideiomisos cotreotnos). N
» “I.I}’.!.ﬂ s :
® Colocacion de emisiones FIones-

Descripcion del Agente de Control v Revision

Daniel H. Zubillaga, en carcter de Agente de Control y Revisién titular, Contador Piiblico (UBA),
C.P.C.E.C.AB.A. T° 127 F° 154, Fecha de inscripcién 19/01/1983 — C.P.C.E. Prov. Santa Fe M.N.
10727, Fecha de inscripcion 05/07/1993, CUIL 23-13404269-9. Correo electrénico:
info@zubillagayasoc.com;

En caso de ausencia y/o vacancia por cualquier motivo firmarén supletoriamente e indistintamente:
(i) Victor Lamberti, Contador Piblico (UBA), C.P.C.E.C.A.BA. T° 176 F° 188, Fecha de
Inscripeién: 21/12/1988 — C.P.C.E. Prov. Santa Fe M.N. 18859, Fecha de inscripcion 24/02/2014,
CUIL 20-14563149-2 Correo electrénico: info@zubillagayasoc.com &

(ii) Guillermo A. Barbero, Contador Piblico (UBA), C.P.C.E.C.AB.A. T° 139 F° 145 Fecha de
inscripeién: 11/09/1984, CUIL 20-13071381-6 Correo electrénico: info@zubillagayasoc.com 6

(iiif) Luis A Dubiski, Contador Publico (UBA), CP.CE.C.AB.A. T® 103 F° 159, Fecha de
inscripeion: 24/07/1979, CUIL 20-11959621-2 Correo electrénico: info@zubillagayasoc.com.
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Tiene su sede social en la calle 25 de mayo 596, piso 19, de la Ciudad de Buenos Aires. Tel/Fax
011-4313-4537. Correo electrénico:  info@zubillagayasoc.com CUIT: 30-71429273-7.
C.P.CE.C.AB.A. T° 1 F° 100, Fecha de inscripcién 29/01/2014 — C.P.C.E. Prov. Santa Fe M. N.
07/0339, Fecha de inscripcién 10/03/2014. '

Los informes mensuales, deberan ser confeccionados y publicados con una fecha no mayor a los
quince dias habiles siguientes de cerrado el mes que trate dicho informe y ser publicados,
conforme ARTICULO 28 del CAPITULO IV TITULO II DE LAS NORMAS de CNV (N.T.
2013) y modificatorias (N.T. 2013 Y MOD.).

VIIL DESCRIPCION DEL HABER DEL FIDEICOMISO
El Fideicomiso Financiero se integrara con los siguientes activos:

(@) los derechos creditorios presentes vy firturos que derivan de los Cheques de Pago Diferido y
las Facturas -respaldadas por los Cheques de Asociados-. Los Cheques de Pago Diferido podran
representar hasta el 100% de los Créditos Cedidos. Las Facturas no podran representar mas del
10% de los Créditos Cedidos; -

(b) los fondos en efectivo que sean transferidos por el Fiduciantea.g Fi\’f_;' ciario d
con el Contrato de Fideicomiso; y f‘ét AT
"\iﬁ‘:w---—ﬁ
(c) todos los fondos derivados de la conversion, voluntaria o involuntaria, &%wéﬁ;ﬁﬁliera de los
conceptos anteriores a efectivo, otros activos liquidos y otros activos y toda la gapancia

proveniente de cualquiera de los conceptos anteriores;

(d) los Nuevos Créditos que el Fiduciante seleccione y sean efectivamente transferidos al
Fideicomiso, conforme con lo establecido en el Articulo 2.5 del Contrato de Fideicomiso;

(e) ¢l producido de la inversion del Fondo de Gastos; y
@ el producido de la inversién de los Fondos Liquidos.

Al respecto de los derechos creditorios incluidos en el apartado (a) de la presente seccidn se debe
considerar que:

@ Créditos instrumentados en Facturas:

Las Facturas cuentan con vencimientos de hasta ciento veinte (120) dfas y fueron adquiridas por
Concepcidn a sus asociados mediante un contrato de factoraje o “factoring”, en virtud del cual
Concepcion se obliga a adquirir por un precio en dinero determinado o determinable los créditos
originados en el giro comercial de sus asociados. El “factoring” es instrumentado a través de
contratos de cesion de facturas, los cuales se realizaton con recurso, es decir, los asociados se
constituyeron en codeudores solidarios, lisos, llanos y principales pagadores por ¢l cobro del
crédito, sus adicionales e intereses, obligindose a responder por la solvencia del deudor cedido.
Ademas de ello, los asociados libraron cheques en garantia de pago de las facturas.

El indicado procedimiento de factoring (o descuento) consiste en la adquisicion de créditos
provenientes de ventas de servicios o productos. Por medio del contrato de descuento los asociados
ceden facturas a Concepcién a cambio de un precio con descuento y asimismo Concepcion deduce
del importe del crédito comprado intereses, gastos e impuestos.

De esta manera, mientras que los asociados obtienen liquidez para continuar con sus operaciones,
Concepeién como nuevo acreedor de las facturas se encarga del cobro de las mismas. A pesar de
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todo, cabe recordar que los asociados cedentes de las facturas responden en caso de insolvencia del
deudor cedido mediante los cheques de garantia librados y otorgados a Concepeién.

Las Facturas adquiridas por Concepcién mediante el procedimiento antes descripto han sido
cedidas al Fideicomiso, conjuntamente con toda la documentacién mencionada anteriormente
relativa a la garantia de cobro de los citados créditos. El Fiduciante ha sido el encargado de
verificar los requisitos legales e impositivos de acuerdo a la normativa de AFIP de las respectivas
Facturas.

(ii) Créditos instrumentados en Cheques de Pago Diferido

Los Cheques de Pago Diferido cuentan con vencimientos de hasta ciento veinte (120) dias v fueron
adquiridas por Concepcidn a sus asociados mediante €l procedimiento de descuento, instrumentado
a través de contratos de cesién de cheques con responsabilidad, mediante los cuales los asociados
se constituyeron en codeudores solidarios, lisos, Hlanos y principales pagadores por el cobro del
crédito, sus adicionales e intereses, obligandose a responder por la solvencia del deudor cedido.

El Agente de Control y Revisién debera verificar que los Documentos Respaldatorios cumplan al
menos los siguientes elementos que valide su existencia del Crédito: i. Duplicado de una Factura o
copia autentié‘a\da en caso de que la misma sea en soporte papel; ii. Que el niimero de CUIT del
pagador de I‘a:%?\\gctura se encuentre en la estratificacion de Deudores Cedidos; iii. Constancia de
perfeccionéﬂfﬁw )_§0‘ de la cesion (por el mecanismo de notificacién correspondiente); y iv. Respecto
de los Chegqies/de Pago Diferido cedidos que cuenten con doble endoso, verificar el respectivo

contratg$h2aesion.

Descripcién de Ia originacién de Créditos

El proceso de Originacién se inicia desde la incorporacién del asociado a Concepei6n, en cuyo caso
el cedente/asociado ya ha acreditado la documentacién necesaria para la evaluacién legal y
comercial de la persona fisica o juridica correspondiente.

Luego, ante cada necesidad de financiamiento, el asociado de Concepcién presenta o anticipa
informacién del deudor a ceder y su necesidad de crédito. Luego de la evaluacién comercial y legal
se aprueba la celebracién del contrato y se cita al firmante (cedente).

En el caso de los cheques con doble endoso, se formaliza el contrato de cesién mediante firma
holégrafa y certificada por escribano piblico, el cual acredita la identidad y capacidad de las
personas para dicho acto tras lo cual se recepciona la documentacién fisica, se generan los procesos
de notificacion y se rinde el neto de los fondos resultantes.

Solicitud de Crédito v Proceso de Otorgamiento

Vinculacién de asociados

Los potenciales asociados son presentados por los integrantes del area comercial o por
recomendaciones de otras empresas ya asociadas. Para efectuar operaciones de crédito, el cedente,
persona fisica o juridica debera encontrarse asociado.

Cesion de Facturas
Los créditos de las facturas son adquiridos por Concepcién en propiedad por el 100%. Se otorga
linea de crédito por un porcentaje de su valor, con IVA incluido. El restante del monto bruto de la

factura se lo toma en concepto de aforo.

La cesién de las facturas se instrumenta mediante contrato suscripto entre Concepcién y por el
asociado cedente ante escribano publico el cual certifica la firma.
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Por el importe neto de la factura a rendir el cedente libra un cheque de pago diferido de su cuenta
con fecha de presentacién de pago posterior al vencimiento de las facturas cedidas, el cual es
anexado al contrato en garantia del cobro del crédito cedido al asociado.

La cancelacién de la factura cedida debe realizarse en principio con cheque o transferencia emitido
por el deudor cedido. En caso de incumplimiento en el pago por parte del deudor cedido se reclama
el cobro al deudor cedido y al cedente, y/o se presenta al cobro el cheque librado por el cedente en
garantia de sus obligaciones.

Acreditado el pago de la factura se ajusta por debito y/o crédito los intereses acordes a la fecha
efectiva de acreditacion del pago.

Criterios de Elegibilidad

Cada Crédito Cedido debera reunir en forma adicional al cumplimiento de los requisitos legales, a
la fecha de su transferencia fiduciaria al Fideicomiso Financiero, los siguientes requisitos (los
“Criterios de Elegibilidad™):

D Criterios de Elegibilidad comunes a las Facturas y Cheques de Pago Diferido:

(a) deben haberse originado en cumplimiento de la totalidad de los requisitos legales

aplicables y deben tener un vencimiento anterior a la fecha de vencimiento final de los Certificados
de Participacion;

g
£

(b) deben haberse obtenido todos los coosentimientos, licencias,
inscripciones de cualquier Autoridad Gubernamental que fueran necésarigs

§

irll'q_lacién con la
creacién de dicho Crédito, y dichas licencias, autorizaciones y/o inscripciones’ ol

encontrarse en

AY

& fd‘rizaciones yio
Eer

T

plena vigencia; ¥ EsC
(e) el Fiduciante debe tener titulo perfecto, libre de todo gravamen;
(d) Ja documentacién que las/los instrumente debe contener la informacién completa relativa a

las/ los mismos asi como todo lo necesario a fin de iniciar cualquier proceso de ejecucion judicial
v/o extrajudicial;

(e) deben respetar los limites de concentracién por Deudores Cedidos;

& los Deudores Cedidos de las Facturas y/o los libradores de los Cheques de Pago Diferido
deben haber constituido domicilio en el territorio de la Repiblica Argentina;

(2 haber sido adquiridas/os por el Fiduciante a sus Asociados mediante servicios de asistencia
financiera;

(h) ser pagaderas/os exclusivamente en Pesos;

() el Deudor Cedido de la Factura y/o el librador del Cheque de Pago Diferido debe
encontrarse en “situacién normal” en el sistema financiero de acuerdo a lo informado por el BCRA.
en su reporte de “Central de Deudores del Sistema Financiero” segin el tltimo CD ROM no
regrabable Marca Verbatim N° UTA711135125C00 disponible a la Fecha de Determinacion, a
excepcién de los de la Categoria 4 quienes pueden disponer de un minimo de 97% (noventa y siete
por ciento) de su deuda en “situacién normal” y el 3% restante como méximo en “situacién 27; y el
Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires que podra disponer de deuda fuera de “situacion
normal”; ¥

D tener un vencimiento anterior a la fecha de vencimiento de los Certificados de
Participacion.



IT) Criterios de Elegibilidad relativos a los Cheques de Pago Diferido:

a) contar con: (i) un unico endoso a favor del Fiduciante a los efectos de permitir su endoso a
favor del Fiduciario; o (ii) hasta dos (2) endosos y ser cedido por el Fiduciante a favor del
Fiduciario mediante instrumento de cesién de crédito; o (iii) clausula “No a la Orden”, una primera
cesién —mediante instrumento debidamente unido- del beneficiario de dicho Cheque de Pago
Diferido al Fiduciante, y ser cedido por segunda vez por el Fiduciante a favor del Fiduciario
mediante instrumento de cesion de crédito; y

b) el librador del Cheque de Pago Diferido debe ser distinto del Fiduciante y/o una afiliada o
vinculada de este dltimo.

1IT) Criterios de Elegibilidad relativos a los Cheques de Asociados:

a) ser Cheques de Pago Diferido librados por los Asociados; y

b) se corresponda con la escritura de cesién de la respectiva Factura a la que garantiza.

V) Criterios de Flegibilidad relativos a las Facturas:

a) deben resp&tar los limites de concentracién por Deudores Cedidos. Asimismo, en ningtn
momento el fofal de Facturas cedidas como créditos por cada Asociado, podra superar ¢l diez por
ciento (10%) et\arr_ammonio Fideicomitido.

H -
3i4g 7

WO

R
e

Composicidny Caracteristicas de la Cartera

Cantidad de Cheques i55
Cantidad de Deudores Cedidos - Categoria 1 12
Cantidad de Deudores Cedidos - Categoria 2 -

Cantidad de Deudores Cedidos - Categoria 3 -

Cantidad de Deudores Cedidos - Categoria 4 143

Cantidad TOTAL de Deudores Cedidos 71
Importe Total 32.434.062
Valor Fideicomitido Total 71.881.326

2

Valor Fideicomitido Categoria 1

'Vaior Fideicomitido Categoria 4

Descuento 10.552.735
Monto de Cheques (Promedio x Cantidad) 531.833
Vida Remanente en Dias{Promedio Ponderado) 77,81/

s

A
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0-50.000 285.804 305.513 2 5,16%
50,000-100.000 1.831.687 1.990.542 14,19%
100,000-200,000 8.314.804 8.061.298 3548%
200.000-500.000 14.284.704 16.746.621 25,16%
500.000-1,000,000 11.643.116 14.538.826 10,32%
1.000.000-14.958.369 35.521.210 39.787.260 9,68%

0-50.000 193.140 209.513
50,000-100,000 727.769 790.542
100, 000-200.08¢ 6.896.812 7.483.764
200.000-500,000 8.636.272 9.855.976
500,000-1,000.000 14.883.393 18.017.292

Perfil de la cartera cedida

82.434.061,56|$  10.552.735,14 S

Estratificacion por Copgentracion Deudor Cedido

Estrato Valor Fideicomitido % Monto Cheques % Chntidad de %
Cheques

0% - 1% 11.802.593 16,4% 13.200.064 69 44.5%
1,01% - 2% 13.357.625 18,5% : 16.372.303 £0 25,8%
2,01% - 3% 17.884.636 24,9% 21.661.290 34 21,9%
3,01% - 4% - C.0% - 0 0,0%
4,01% - 7% - 0,0% - 0 0,0%

7,019 - 41.5% 28.796.472 40,1% 30.900.404

La informacién de la presente Seccién se encuentra actualizada a la Fecha de Corte.

Criterios sobre Dendores Cedidos

Categoria 1:

- Los siguientes Deudores Cedidos podran tener, individualmente, una concentracion de hasta el
100% de los Bienes Fideicomitidos: Unilever de Argentina S.A., Telefénica de Argentina S.A.,
Telecom Argentina S.A., Pluspetrol S.A., Pan American Energy LLC Sucursal Argentina,
Petrobras Argentina S.A., Jumbo Retail Argentina S.A., Cencosud S.A., YPF S.A. y Gobierno de la
Ciudad de Buenos Aires. Podran integrar también esta categoria, todos aquellos Deudores Cedidos
con calificacién de riesgo publicada, ignal o superior a AA+.

Categoria 2:
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- Los siguientes Deudores Cedidos podran tener, individualmente, una concentracién de hasta el
10% de los Bienes Fideicomitidos: Molinos Rio de la Plata S.A., Organizacién de Servicios
Directos Empresarios Asociacién Civil, Coto Centro Integral de Comercializacion S.A., Grupo
Arcor, Siemens S.A., Coca Cola Femsa de Buenos Aires S.A., Pepsi Cola Argentina S.A., Swiss
Medical Group S.A., Pirelli Neumdticos S.A.L.C., Cerveceria y Malterfa Quilmes S.A.LC.A. y G,
Telmex Argentina S.A., Andreani Logistica S.A., y INC S.A. Podrdn integrar también esta
categoria, todos aquellos Deudores Cedidos con calificacién de riesgo publicada, ignal a AA.

Categoria 3:

- Sector Pablico Nacional: méximo 30% del total de los Bienes Fideicomitidos y un maximo del
10% por Deudor Cedido, es decir al menos tres diferentes organismos del Sector Publico.

Categoria 4:

- El resto de los Deudores Cedidos y/o los Asociados (en caso de los Cheques de Pago Diferido
cedidos), individualmente hasta el 3% de la cartera, siempre que el deudor disponga un minimo de
97% (noventa y siete por ciento) de su deuda en “situacién normal” y el 3% restante como méximo
en “situacion 2” en el sistema financiero de acuerdo a lo informado por el BCRA.

Criterios sobre Asociados

En ningin momento el total de las Facturas cedidas como Créditos por cada Asociado,
independientemente de Ia Categoria, podra superar el 10% del Patrimonio Fideicomitido.
Cobranza de los C_ré’&itos.

El Fiduciario, djej:épﬁformidad con el Contrato de Fideicomiso procedera a la cobranza de los
Créditos fideicomitidos por si y/o a través de agentes en los supuestos permitidos en el Contrato de
Fideicomiso. A los fines del presente, el Fiduciario deberd cumplir con todas las obligaciones y
ejercer todos los derechos establecidos en el Contrato de Fideicomiso. Asimismo, debers cumplir
con la diligencia de un buen hombre de negocios, en beneficio de los Tenedores.

(a) Verificado el pago de una Factura por el Deudor Cedido, el Fiduciatio hars entrega del
cheque librado en garantia de dicho pago al Administrador, siempre y cuando dicho cheque
Unicamente garantice la Factura abonada. En el supuesto que el pago de ura Factura no fuere
verificado en la Fecha Estimada de Pago, y/o reemplazada por el Fiduciante dentro del plazo de
cinco (5) Dias Habiles de notificada dicha situacién por el Fiduciario, el mismo depositara ¢l
cheque respectivo en la Cuenta de Cobranzas, durante el Periodo de Revolving. Asimismo,
finalizado el Periodo de Revolving y de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso, el
Fiduciario dentro de los tres (3) Dias Habiles de recibidos los fondos de las Cobranzas (conf. las
Normas de la CNV), debera depositar los mismos en la Cuenta de Cobranzas.

(b) Respecto de los Documentos Respaldatorios que instrumentan los Créditos, el Agente de
Control y Revisién deberd verificar que los mismos cumplan al menos los siguiente elementos que
valide su existencia del Crédito: i. Duplicado de una factura o copia autenticada en caso de que la
misma sea en soporte papel; ii. Que el nimero de CUIT del pagador de la Factura se encuentre en
la estratificacién de Deudores Cedidos; iii. Constancia de perfeccionamiento de la cesién (por el
mecanismo de notificacion correspondiente); y iv. Respecto de los cheques cedidos, verificar el
respectivo contrato de cesién.

(c) Verificado un Evento Especial, el Fiduciario debera comenzar a depositar en el plazo mas
breve posible la totalidad de la Cobranza en la Cuenta de Cobranzas y se suspenderd la adquisicion
de Nuevos Créditos de conformidad con lo establecido en el Contrato de Fideicomiso.

”
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(d) El Fiduciario realizara la gestién de cobro de los Créditos de conformidad con lo dispuesto
en el Contrato de Fideicomiso, para lo cual tendra amplias facultades;

(e) A los fines previstos en el inciso precedente, el Fiduciario tendré (sin‘caricter limitativo) la
facultad de iniciar por si o a través de sus agentes (conforme honorarios de mercado), de acuerdo a
las leyes y reglamentaciones aplicables, cualesquiera procedimientos necesarios o convenientes
para exigir judicialmente los pagos que correspondan en virtud del Crédito Cedido de que se trate,
con amplias facultades para percibir sumas en concepto de capital, intereses compensatorios,
intereses punitorios, honorarios y cualquier otra suma que el Deudor Cedido deba abonar de
acuerdo a los términos del Crédito Cedido respectivo;

) El Fiduciario, previa instruccién del Administrador, podré otorgar esperas a los Deudores
Cedidos de los Créditos de acuerdo a las politicas de reestructuracion usuales para el Fiduciante, en
la medida que éstas no superen el plazo de vigencia de los Valores Fiduciarios;

(2 En el caso de que el Agente de Cobro identifique dificultades para realizar el seguimiento y
gestion de determinada Factura por limitaciones de los sistemas de pago a proveedores propios de
algunos Deudores Cedidos, el Agente de Cobro le informard inmediatamente al Fiduciante este
evento con detalle de la Factura. En virtud de ello, el seguimiento de estas Facturas, sergfievado a
cabo en forma conjunta por el Fiduciante y ¢l Agente de Cobro. Para el caso en que ggfﬁ‘imiento
sea realizado por el Fiduciante, se requerird que éste notifique al Agente de Cobgo quf?" actra se
encuentra en condiciones de ser cobrada. Asimismo, en caso que por cualquier cirginstancia el
retiro de la Cobranza de Cheques de Pago Diferido -en pago de Facturas cedidas- sea <6t
el Fiduciante, éste debe rendir dicha Cobranza en el plazo de las siguientes veinticuatro =Hotas
hébiles en el domicilio del Agente de Cobro;

(b Previa instruccién del Fiduciante, el Fiduciario deberd liberar los fondos de acuerdo al
siguiente orden de prelacién: (i) retenciones impositivas, (ii) cheques de pago diferido, (iii) cheques
a la fecha de liberacién y finalmente (iv) fondos liquidos provenientes de la Cobranza de los
Créditos.;

(1) El Fiduciario debera poner a disposicion del Agente de Control y Revisién y del Auditor
Externo, los informes a continuacién detallados: (i) en cada Fecha de Rendicion, la informacién
respecto de los documentos cobrados conteniendo Cheques de Pago Diferido y Facturas canceladas
que conforman la rendicién de la Cobranza para cada Fecha de Rendicion del Contrato de
Fideicomiso; v (ii) mensualmente, un informe de gestion; y

G) Las funciones de cobro judicial podrin ser delegadas por el Fiduciario, en abogados,
estudios de abogados u otras personas especializadas en recuperacién crediticia, incluyendo dentro
de dichas funciones la de secuestro y subasta piiblica o privada de bienes, las que podran ser
delegadas en personas o instituciones especializadas en dicha funcion. Las delegaciones que el
Fiduciario efectlie, no lo eximiran de su responsabilidad respecto de las obligaciones que delegue y
no constituirdn una renuncia. La determinacion de los honorarios a pagarse a los estudios juridicos
por los servicios legales brindados en virtud del presente es facultad exclusiva del Fiduciario.
Dichos honorarios deberan ser razonables y acorde a los honorarios de mercado y serdn
considerados como Gastos del Fideicomiso.

Identificacion de titular o titulares originales de los derechos creditorios.

El detalle de los Créditos Cedidos a la Fecha de Corte se encuentra contenido en el Disco
Compacto marca Verbatim N° UTA711135125C00

que quedard en poder del Fiduciario junto con el correspondiente ejemplar del Contrato de
Fideicomiso. E1 CD-ROM vy la informacién se encuentra a disposicién de los inversores en la
oficina del Fiduciario sita en Av. Cérdoba 838, piso 5, dto 10 Ciudad de Buenos Aires los Dias
Hébiles en el horario de 10 a 15 horas. '
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Ante la existencia de un revolving de los Bienes Fideicomitidos, el Fiduciario deberd presentar ante
la CNV un Disco Compacto con una periodicidad trimestral, indicando los créditos incorporados al
Fideicomiso en cada Periodo de Revolving. El indicado CDROM se encontrara a disposicién de los
inversores en el domicilio del Fiduciario.

IX. FLUJO DE FONDOS TEORICO

Flujo de Fondos Tedrico estimado de ia cartera inicialmente cedida.

Flujo de Fondos

ene-2020 22.077.416 26,78% 20.979.555 29,19%
feb-2020 32.188.191 35,05% 29.251.147 40.69%

mar-2020 6.512.695 7,90% 5.752.320 8,00%
jun-2020 15.699.511 19,04% 11.701.65% 16,28%
j 5.956.250 7,23% 4,196.646 5,84%

El cuadro que antecede ha sido calculado sin considerar incobrabilidad ni precancelaciones.

‘_ﬁ@jﬁé diciembre de 2019 las cobranzas ascienden a $ 0 (Pesos cero).

Cuadro de conceptos que afectan el Flujo de Fondos Teérico

A B C D E

25/2/2020 51576328  (207.550)  (188.792) (7.032.350) 44.147.637
25/3/2020  52.553.843 (92.550)  (147.658) (6.618.524) 45.695.110
27/4/2020  48.844.235 (92.550}  (156.697) (6.677.642) 41.917.346
25/5/2020  44.668.939 {92.550)  (123.344) (6.258.442) 38.194.603
25/6/2020  41.227.022 (92.550)  (125.918) (6.236.945) 34.771.609
27/7/2020  37.623.095 (92.550)  (118.996) (6.107.960) 31.303.589
25/8/2020  33.867.549 (92.550) (97.886) (5.839.242) 27.837.871
25/9/2020  30.345.862 (92.550) (93.995) {5.737.129) 24,422.188
26/10/2020  26.777.588 {92.550) (83.354) (5.570.524) 21.031.159
25/11/2020  23.201.241 (92.550) {70.368) (5.387.796) 17.650.528
25/12/2020  19.673.462 (92.550) (60.070) (5.226.565) 14.204.277
25/1/2021  16.193.804 (92.550) (51.431) (9.488.822) 6.561.000
25/2/2021 9.951.654 - - {9.951.654) -

(1.225.600) (1.318.511) {86.133.596)
Nota: Se asume no hay, mora, incobrabilidad ni precancelaciones.
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25/2/2020 52.551.157 {207.550) (257.030) (7.830.442) 44,256.135
25/3/2020  53.424.775 (92.550}  (201.029) (7.261.432) 45.869.765
27/4/2020  49.827.998 (92.550)  (213.335) (7.342.719) 42.179.394
25/5/2020  45.567.875 (92.550)  (167.926) (6.766.319) 38.541.080
25/6/2020  42.223.681 (92.550)  (171.431) (6.736.760) 35.222.939
27/7/2020  38.688.863 (92.550)  (162.007) (6.559.406) 31.874.900
25/8/2020  34.944.294 (92.550)  (133.266) (6.189.919) 28.528.559
25/9/2020  31.521.897 (92.550)  (127.870) (6.049.514) 25.251.863
26/10/2020  28.037.665 (92.550)  (113.483) (5.820.432) 22.011.201
25/11/2020  24.544.628 (92.550) (95.802) (5.569.180) 18.787.095
25/12/2020  21.120.203 (92.550) (81.782) (5.347.488) 15.598.383
25/1/2021  17.763.477 (92.550) (70.021)  (10.027.441) 7.573.464
25/2/2021 9.921.836 - - (9.921.836) SN
(1225.600) (1.795.081)  (91.422.889) =~

Nota: Se asume no hay, mora, incobrabilidad ni precancelaciones.

La columna denominada “Ingresos con Revolving” del presente cuadro fue cons‘crui‘&lgffo}_f
considerando el ingreso de las cobranzas de las Créditos originales mas las cobranzas\d@g%
Nuevos Créditos adquiridos con el "Disponible Revolving". La férmula es: A-B-C-D=E que

representa el disponible de Revolving para adquirir Nuevos Créditos. -

-

X. CRONOGRAMA DE PAGO DE SERVICIOS

Para el armado de los cuadros de pago de servicios al minimo se ha considerado IIBB por un total
estimado de $ 1.318.511 y gastos del fideicomiso por un total de § 1.225.600. Para el armado de
los cuadros de pago de servicios al m&ximo se ha considerado IIBB por un total estimado de $
1.795.081 y gastos del fideicomiso por un total de § 1.225.600. Estos supuestos podrian no
verificarse en el futuro. Asimismo, se aclara que no se ha considerado la incobrabilidad de fa
cartera.

Valores de Deuda Fiduciaria Clase A

Servicio de

Fecha: Amort:za‘cron de ) Total Saldo de Capital
Capital Interés
25/2/2020 4.904.103 2.128.247 7.032.350 53.945.138
25/3/2020 4504.103 1.714.421 6.618.524 49.041.034
27/4/2020 4.904.103 1.773.539 6.677.642 44.136.931
25/5/2020 4.904.103 1.354.339 6.258.442 39.232.827
25/6/2020 4.904.103 1.332.841 6.236.945 34.323.724
27/1/2020 4.904.103 1.203.857 6.107.960 29.424.621
25/8/2020 4,904,103 935.139 5.839.242 24,520,517
25/9/2020 4.904.103 833.026 5.737.129 19.616.414
26/10/2020 4.904.103 6£66.421 5.570.524 14.712.310
25/11/2020 £.904.103 483.692 5.387.796 0.808.207
25/12/2020 4.904.103 322.462 5.226.565 4.904.103
25/1/2021 4.804.103 166.605 5.070.709 0
TOTAL 58.849.241 12.914.587 71.753.828
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El Porcentaje Minimo de los VDFA es de 40% vy el maximo es de 55%. Se asumid como Fecha de
Emision y Fecha de Liquidacion el 23 de enero de 2020.

Valores de Deuda Fiduciaria Clase B

Amortizaciénde  Servicio de

Fecha: . )i Total Saldo de Capital
Capital fnterés
25/2/2020 4] 0 0 3.148.402
25/3/2020 0 0 0 3.148.402
27/4/2020 0 0 9] 3.148.402
25/5/2020 0 0 ) 3.148.402
25/6/2020 0 0 0 3.148.402
27/7/2020 0 0 1] 3.148.402
25/8@%%0 0 0 0 3.148.402
25/977.20 0 0 0 3.148.402
26/1@{292\}) 0 0 0 3.148.402
3

2541}/20;20 0 0 0 3.148.402
2543372020 , 0 0 0 3.148.402
75/1/202% 3.148.402 1.269.712 4418114 0

TOTAL k _ 3.148.402 1.269.712 4.418.114

El Porcentaje Minimo de los VDFB es de 40% y el maximo es de 55%. Se asumié como Fecha de
Emisién y Fecha de Liquidacion el 23 de enero de 2020.

Certificados de Participacion

Amortizacidn de

Fecha: . Rendimiento Total Saldo de Capital
Capital
25/2/2020 0 0 o] 9.883.683
25/3/2020 0 0 0 9.883.683
27/4/2020 0 0 0 9.883.683
25/5/2020 o 0 0 9.883.683
25/6/2020 0 0 0 9.883.683
27/7/2020 0 0 0 9.883.683
25/8/2020 0 0 0 5.883.683
25/9/2020 0 0 0 9.883.683
26/10/2020 0 0 0 9.883.683
25/11/2020 0 0 0 9.883.683
25/12/2020 0 o 0 9.883.683
25/1/2021 ¢ 0 ¢ 9.883.683
25/2/2021 9.883.683 67.971 5.951.654 0
TOTAL 9.883.683 67.971 9.951.654

El pago del capital y la rentabilidad de los CP puede verse afectada en virtud de la variabilidad que
experimente la Tasa de Referencia prevista para los VDFA y VDFB. La confeccién del cuadro de
pago de servicios de los CP es estimado y el pago de los mismos se encuentra subordinado a la
previa cancelacion de la totalidad de los importes adeudados a los VDFA y VDFB. Asimismo debe
tenerse en cuenta que para la confeccién del mismo fueron considerados flujos de fondos
proyectados que se¢ fundamentan en supuestos que podrian no verificarse en el futuro, como ser:
readquisicion de nuevos créditos al Fiduciante, tasas de incobrabilidad y de morosidad estimadas
de los créditos, etc. En atencién a ello, la posibilidad de repagar el valor nominal de los CP podria
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verse afectada negativamente ante situaciones que deriven en la alteracion de las estimaciones
mencionadas.

Valores de Denda Fiduciaria Clase A

i

Amortizaciénde  Servicio de

Fecha: . X Total Saldo de Capital
Capital interés

25/2/2020 4,904,103 2.926.339 7.830.442 53.945.138
25/3/2020 4504.103 2357329 7.261.432 49.041.034
27/4/2020 4,904,103 2438616 7.342.719 44,136.931
25/5/2020 4.904.103 1.862.216 6.766.319 39.232.827
25/6/2020 4.904.103 1.832.657 6.736.760 34.328.724
27/7/2020 4.904.103 1.655.303 6.559.406 29424621
25/8/2020 4.904.103 1.285.816 65.189.919 24,520.517
25/9/2020 4.904.103 1.145.410 6.049.514 19.616.414
26/10/2020 4,904,103 916.328 5820432 14.712.310
25/11/2020 4.904.103 665.077 5.569.180 9.808.207
25/12/2020 4.904.103 443 385 5.347.488 4.904._1 I
25/1/2021 4.904.103 229.082 5.133.186 7507

TOTAL 58.849.241 17.757.557 76.606.798 o ®

I
o

El Porcentaje Minimo de los VDFA es.de 40% y el méximo es de 55%. Seas@mo Fecha de
Emisién y Fecha de Liquidacién el 23 de enero de 2020.

Valores de Deuda Fiduciaria Clase B

Amortizaciénde  Servicio de

Fecha: X X Total Saldo de Capital
Capital Interés

25/2/2020 0 0 0 3.148.402
25/3/2020 0 0 0 3.148.402
27/4/2020 0 0] 0 3.148.402
25/5/2020 0 0 0 3.148.402
25/6/2020 0 0 0 3.148.402
277772020 0 0 0 3.148.402
25/8/2020 0 0 0 3.148.402
25/9/2020 0 0] 0 3.148.402
26/10/2020 0 0 0 3.148.402
25/11/2020 0 0 o 3.148.402
25/12/2020 0 0 [¢] 3.148.402
25/1/2021 3.148.402 1.745.854 4.894.256 0

TOTAL 3.148.402 1.745.854 4.894.256

El Porcentaje Minimo de los VDFB es de 40% y el méximo es de 55%. Se asumi6 como Fecha de
Emisién y Fecha de Liquidacién el 23 de enero de 2020.

Certificados de Participacién
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Amortizacion de

Fecha: ] Rendimiento Total Saldo de Capital
Capital
25/2/2020 0 0 0 9.883.683
25/3/2020 0 0 0 9.883.683
27/4/2020 0 0 0] 0.883.683
25/5/2020 0 0 0 9.883.683
25/6/2020 0 0 0 9.833.683
27/7/2020 0 0 0 9.883.683
25/8/2020 0 0 0 9.883.683
25/9/2020 0 G 0] 9.883.683
26/10/2020 0 0 0 9.883.683
25/11/2020 0 0 0 9.883.683
25/12/2020 0 0 0 9.883.683
25/1/2021 o 0 0 9.883.683
25/2/2021 9.883.683 38.153 9.921.336 0
TOTAL 9.883.683 38.153 9.921.836
5

El pago del capﬁal y la rentabilidad de los CP puede verse afectada en virtud de la variabilidad que
experimente;, la’fi"asa de Referencia prevista para los VDFA y VDFB. La confeccién del cuadro de
pago de serv, ems de los CP es estimado y el pago de los mismos se encuentra subordinado a la
previa cance}acion de la totalidad de los importes adeudados a los VDFA y VDFB. Asimismo debe
tenerse 8l cuenta que para la confeccién del mismo fueron considerados flujos de fondos
proyectados que se fundamentan en supuestos que podrian no verificarse en el futuro, como ser:
readquisicién de nuevos créditos al Fiduciante, tasas de incobrabilidad y de morosidad estimadas
de los créditos, ete. En atencidn a ello, la posibilidad de repagar el valor nominal de los CP podria
verse afectada negativamente ante situaciones que deriven en la alteracién de las estimaciones
mencionadas.

XI. ESQUEMA GRAFICO DEL FIDEICOMISO

Fideicomiso Financiero “Concepcién Serie I1”
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XII. PROCEDIMIENTO DE COLOCACION
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E] Fiduciante ha designado como colocadores para los Valores Fiduciarios a AdCapSecurities
Argentina S.A., a Cohen S.A., a Banco Mariva S.A. y a Banco Supervielle S.A. (conjuntamente,
los “Colocadores”), quienes celebraran un Contrato de Colocacion con el Fiduciante y con el
Fiduciario (el “Contrato de Colocacién™). Sin perjuicio de ello, se podran designar subcolocadores
quienes también ofreceran los Valores Fiduciarios al publico inversor (tos “Subcolocadores™), a
quienes se les aplicarén las mismas condiciones establecidas en el presente para los Colocadores.

El Contrato de Colocacién establece, inter alia, disposiciones sobre la forma de colocacién de los
Valores Fiduciarios, disposiciones relativas a la renuncia o revocacién de la designacion de los
Colocadores y a la designacién y actuacion de los Subcolocadores.

De conformidad con lo establecido por el articulo 1° de la Seccion I, del Capitulo IV del Titulo VI
de las Normas de la CNV, la colocacion serd realizada a través de un proceso licitatorio abierto que
sera llevado adelante por medio del sistema denominado SIOPEL de propiedad de, y operado por,
el MAE (el “Sistema Siopel”). En virtud de ello, durante el Periodo de Subasta Puablica los
Colocadores, Subcolocadores —de corresponder- y los Agentes del MAE y/u otros agentes
adherentes habilitados para operar el Sistema Siopel podréan participar en la rueda y ver las Ofertas
a medida que las mismas se vayan ingresando en el sistema a través del modulo de licitaciones del
Sistema Siopel. Se recomienda la lectura de su manual el cual puede ser encontrado en el sitio web:

htttp://www.mae.com.ar/mercados/mpmae. Z/
e
¢ -T:w/ d‘%_/

Los Agentes del MAE y/u otros agentes adherentes habilitados para operar el § 7'§t§n§ Siopel

(distintos de los Colocadores y de los Subcolocadores, de corresponder) podran ser hé 1l
participar en la licitacién pablica. Todos aquellos Agentes del MAE y/u otros agentee 1
habilitados para operar el Sistema Siopel (distintos de los Colocadores y de fos Subcolocadores, de
corresponder) serdn, a pedido, dados de alta en la rueda, debiendo acreditar, entre otras cuestiones,
el cumplimiento de las normas en materia de prevencion de lavado de activos y financiacién del
terrorismo de forma satisfactoria para los Colocadores, quienes observaran y respetardn en todo
momento el trato igualitario entre aquéllos. Dicho pedido debera ser realizado dentro de las 24
horas posteriores al inicio del Periodo de Difusion Piblica.

Aquellos inversores interesados en suscribir Valores Fiduciarios deberan presentar sus
correspondientes Solicitudes de Suscripcién en los términos descriptos mas abajo, y las cuales
deberan ser ingresadas como ofertas por los Colocadores, y los Agentes del MAE y/o adherentes
del mismo a través del médulo de licitaciones del Sistema Siopel.

En aquellos supuestos en los que se licite un valor fiduciario sin que se estipule previamente un
precio minimo y/o una tasa respectiva a los efectos del proceso de subasta, ante el rechazo y/o no
aceptacion de las ofertas recibidas durante el periodo de licitacion, el Fiduciario debera informar a
los oferentes del rechazo y/o no aceptacién de las mismas a través de un medio febaciente de
comunicacién, exponiéndose los motivos en los cuales se fundamenta la falta de aceptacion de la
oferta recibida. La comunicacion debera ser cursada por el Fiduciario.

El Fiduciario ha obtenido la autorizacién de oferta piiblica de los Valores Fiduciarios ante la CNV
y ha solicitado la autorizacién de listado y negociacién de los mismos en BYMA y en el MAE,
respectivamente. Podrd solicitarse autorizacién de listado y negociacién de los mismos en cualquier
otro mercado autorizado.

Con anterioridad al otorgamiento de la autorizacin de la oferta piblica por parte de la CNV, los
Colocadores podran distribuir entre los potenciales inversores un Suplemento de Prospecto
preliminar en los términos del articulo 8 de la Seccién Ll del Capitulo IX del Titulo I de las
Notmas de la CNV. Asimismo, los Colocadores podrdn celebrar reuniones informativas acerca de
las caracteristicas de Ia emisién cumpliendo con los requisitos exigidos por el articulo 9 de la
Seccion I, Capiftulo IX del Titulo IT de las Normas de la CNV. Los Colocadores pondrdn un
Suplemento de Prospecto definitivo a disposicién de aquellos oferentes que hayan recibido un
Suplemento de Prospecto preliminar y entregardn Suplementos de Prospecto definitivos a aquellos
que asi lo requieran.
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General

La colocacion de los Valores Fiduciarios se realizard mediante subasta piblica con posibilidad de
participacién de todos los interesados (“Subasta Publica™), a través del modulo de licitaciones del
Sistema Siopel y la adjudicacién se realizard mediante el sistema de subasta holandesa modificada
(*Modified Dutch Auction”), un sistema que garantiza la transparencia v la ignaldad de trato entre
los Inversores, de conformidad con las Normas de la CNV. La adjudicacién se realizara al precio
que se determine, conforme al método de adjudicacién segin se describe en los apartados
“Determinacicn del Margen de los VDFA, del Margen de los VDFB y del Precio de Corte de los
CP. Adiudicacién y prorrateo”.

La remisién de una Solicitud de Suscripeion por parte de los Inversores a Ios Colocadores o a los
Agentes del MAE u otros agentes habilitados para operar el Sistema Siopel o de una oferta por
parte de los Agentes del MAE u otros agentes habilitados para operar el Sistema Siopel implicara la
aceptacion y el conocimiento de todos y cada uno de los términos y mecanismos establecidos bajo
la presente seccidn.

AdCapSecurities Argentina S.A. serd el encargado de generar en el Sistema Siopel el pliego de
licita 'f@{ﬁ\g la colocacidon primaria de los Valores Fiduciarios.

R 5
Perfo’a’f&clié?EI[uszon Publica
ST

{ de difusion piblica serd de, por lo menos, 3 dias habiles bursétiles v tendrd lugar con
anterioridad a la fecha de inicio de la Subasta Publica (el “Perfodo de Difusién Publica™). En la
oportunidad que determine el Fiduciante, se publicard un aviso de colocacidn (el “Aviso de
Colocacién”) en los sisternas de informacién del mercado autorizado donde se listen y/o negocien
los Valores Fiduciarios, en la AIF de la CNV y en la pigina web del MAE {(www.mae.com.ar),
bajo la seccién “Mercado Primario” (la “Pagina Web del MAE™), en el cual, de conformidad a las
Normas de la CNV, se indicara, entre otra informacién, la fecha y hora de inicio v de finalizacién
del Periodo de Difusion Piiblica y de la subasta ptblica, durante el cual se recibirdn las Solicitudes
de Suscripcidn (el “Periodo de Subasta Pliblica™).

Durante el Periodo de Difusién Piiblica, ni los Colocadores ni los Agentes del MAE u otros agentes
habilitados para operar el Sistema Siopel podrén ingresar Solicitudes de Suscripeién ni Ofertas.

El Periodo de Difusién Piblica podréd ser ampliado, suspendido, interrumpido, modificado y/o
prorrogado por el Fiduciario, previa instruccién por escrito del Fiduciante, o por los Colocadores
mediando conformidad del Fiduciante, en cuyo caso dicha alteracion sers informada a més tardar
en la fecha de finalizacién del Perfodo de Difusién Piblica mediante un aviso a ser publicado en
los sistemas de informacién del mercado autorizado donde se listen y/o negocien los Valores
Fiduciarios, en la AIF de la CNV v en la Pigina Web del MAE.

Periodo de Subasta Publica

Durante el Periodo de Subasta Pablica, que serd de al menos un dia habil bursatil, los inversores
interesados en la adquisicién de los Valores Fiduciarios (los “Inversores”) podran remitir
Solicitudes de Suscripcién de los Valores Fiduciarios que deseen suscribir a los Colocadores (las
“Solicitudes de Suscripcién™) v a los Agentes del MAE u otros agentes habilitados para operar el
Sisterna Siopel.

Los Colocadores, y/o los Agentes del MAE y/u otros agentes habilitados para operar el Sistema
Siopel serén los responsables de activar e ingresar las Solicitudes de Suscripcién que los Inversores
hubieran cursado a través suyo como ofertas (las “Ofertas™) en la rueda en que se encuentre
habilitada la Subasta Piblica de los Valores Fiduciarios, toda vez que dichas Solicitudes de
Suscripeién cumplan con la totalidad de los requisitos establecidos en el formulario de las
Solicitudes de Suscripcidn y con la normativa aplicable. Dichas Ofertas seran irrevocables-y no
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podran ser retiradas. Solo las Ofertas participardn del proceso de Subasta Piblica y serdn
adjudicadas de conformidad a lo dispuesto en el apartado “Deferminacion del Margen de los
VDFA, del Margen de los VDFB y del Precio de corte de los CP. Adjudicacion y prorrateo”

Las ofertas no podrén rechazarse, salvo que contengan errores u omisiones de datos que hagan
imposible su procesamiento por ¢l sistema o por incumplimiento de exigencias pormativas en
materia de prevencion del lavado de dinero y financiamiento del terrorismo.

El Periodo de Subasta Pablica podra ser ampliado, suspendido, interrumpido, modificado y/o
prorrogado por el Fiduciario, previa instruccién por escrito del Fiduciante, o por los Colocadores
mediando conformidad del Fiduciante, en cuyo caso dicha alteracién serd informada a mas tardar
en la fecha de finalizacién del Perfodo de Subasta Pablica mediante un aviso a ser publicado en los
sistemas de informacién del mercado autorizado donde se listen y/o negocien los Valores
Fiduciarios, en la AIF de la CNV vy en la Pagina Web del MAE.

Los Inversores que hubiesen presentado Solicitudes de Suscripcién durante el Periodo de Subasta
Pablica original, podran retirarlas sin penalizacién alguna hasta las 12 hs. de la nueva fecha de
finalizacién del Periodo de Subasta Piblica.

Una vez finalizado el Periodo de Subasta Piblica no podrdn ingresarse nugy‘f\Solicitudes de
Suscripcién, ni podran modificarse las ya ingresadas. L -

A

e

£
i

) A
Podran remitirse Solicitudes de Suscripcién que constituirdn el Tramo Competittﬁg@gx_s_gjlcltudes de
Suscripeidn que constituiran el Tramo No Competitivo, conforme se detalla a contifuacian:

-

O
=
=

Tramo Competitivo. 7 i

Serén consideradas suscripciones para el Tramo Competitivo, las Solicitudes de Suscripeion en las
cuales los Inversores ofrezcan:

) Suscribir una cantidad de Valores Fiduciarios y soliciten un margen para el caso
de los VDFA y/o para el caso de los VDFB; ¥

(ii) suscribir una cantidad de Valores Fiduciarios y un precio de suscripeion para el
caso de los Certificados de Participacion.

Tramo No Competitivo:

Serén consideradas suscripciones para el Tramo No Competitivo las Solicitudes de Suscripeion en
las cuales los Inversores ofrezcan suscribir Ginicamente una cantidad de Valores Fiduciarios igual o
inferior a V/N $50.000 y no propongan un margen para los VDFA y/o para los VDFB, ni un precio
de suscripcion para el caso de los CP.

Siempre que las Solicitudes de Suscripcién inferiores a $50.000, indiquen un margen para los
VDFA, un margen para los VDFB o un precio de suscripeién para los CP, serdn consideradas del
Tramo Competitivo cualquiera sea su monto.

No podran adjudicarse Valores Fiduciarios para el Tramo No Competitivo por un monto superior al
50% del monto adjudicado a terceros de la clase de Valores Fiduciarios en cuestion.

Las Solicitudes de Suscripcidn

Los Inversores interesados en la adquisicién de Valores Fiduciarios deberdn manifestar su voluntad
mediante la presentacién de Solicitudes de Suscripeion firmadas a los Colocadores, o a través de la
presentacién de Solicitudes de Suscripeién a los Agentes del MAE u otros agentes habilitados para
operar el Sistema Siopel.
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Las Solicitudes de Suscripcién deberan contener como informacién relevante:

- En el caso de las Solicitudes de Suscripeién que correspondan al Tramo Competitivo:

a) el tipo de Valor Fiduciario a suscribir (esto es, VDFA, VDFB o Certificados de Participacién);

b) el monto nominal total que se pretende suscribir de cada Valor Fiduciario;

¢) solicitar un margen para el caso de los VDFA y para el caso de los VDFB y/o un precio de
suscripcién para los Certificados de Participacion, segtn sea el caso; y

d) otras caracteristicas mencionadas en dicha Solicitud de Suseripcién relativas a las cuentas
bancarias y de titulos u otros requisitos que exija el Sistema Siopel para la remisién de
Solicitudes de Suscripcién.

- En el caso de las Solicitudes_de Suscripcién gue correspondan al Tramo. No
Competitivo:

a) el tipo de Valor Fiduciario a suscribir;

b) el monto nominal total que se pretende suscribir de cada Valor Fiduciario (el que debera ser
igual o inferior a la suma de V/N $50.000); y

¢) otras caracteriSticas mencionadas en dicha Solicitud de Suscripcién relativas a las cuentas
bancai:rlia’gfgg de titulos u otros requisitos que exija el Sistema Siopel para la remisién de
Solic_ijc%d"' ‘de Suscripcidn,

El monto-niinimo de suscripcién para los VDFA y para los VDFB sera de V/N $1.000 y para los
CP de-V/8-$10.000, y no se aceptardn Solicitudes de Suscripcién por un monto nominal total que
se pretende suscribir menor a dicho monto. Sin perjuicio de ello, los Inversores podran cursar
ofertas para la suscripcién de Valores Fiduciarios por montos superiores a dicha cifra, en multiplos
de $1.000 (Pesos un mil). '

A los efectos de suscribir Valores Fiduciarios, los interesados deberan suministrar toda aquella
informacién o documentacién que deban o resuelvan libremente solicitarle los Colocadores, los
Agentes del MAE u otros agentes habilitados para operar el Sistema Siopel y/o el Fiduciario en el
cumplimiento de sus funciones, en especial, aquella relacionada con el cumplimiento de, entre
ofras, las normas sobre lavado de activos de origen delictivo y sobre prevencion del lavado de
activos para el mercado de capitales emanadas de la UIF creada por la Ley N° 25.246. Dicha
informacién debera ser resguardada por los Colocadores en los términos de las Leyes N°21.526 y
25.246.

En el caso de Solicitudes de Suscripcién presentadas a través de los Agentes del MAE u otros
agentes habilitados para operar el Sistema Siopel, el Agente de MAE correspondiente serd
responsable de verificar el cumplimiento de la normativa sobre encubrimiento y lavado de activos
regulada por la Ley N° 25.246 y modificatorias (incluyendo, sin limitacién, la Ley N° 26.683). Ni
el Fiduciario, ni los Organizadores, ni los Colocadores seran responsables por el cumplimiento de
la normativa aplicable en materia de prevencién de lavado de activos v financiacién del terrorismo
respecto de los Inversores que presenten Solicitudes de Suscripcién a través de los Agentes del
MAE u otros agentes habilitados para operar el Sistema Siopel.

Sin perjuicio de lo anterior, los Agentes del MAE vy otros agentes habilitados que ingresen
Solicitudes de Suscripcion de Inversores a través del Sistema Siopel se comprometen a suministrar
a los Colocadores y al Fiduciario, en especial respecto de los mencionados Inversores, toda aquella
informacién y/o documentacién que deban o resuelvan libremente solicitarles los Colocadores v/o
el Fiduciario con relacién al cumplimiento de sus funciones, en especial, aquella relacionada con el
cumplimiento de, entre otras, las normas sobre lavado de activos de origen delictivo v sobre
prevencion de lavado de activos para el mercado de capitales emanada de 1a UTF, incluyendo la N°
156/18, bajo apercibimiento de que los Colocadores procedan de acuerdo con el inciso e), del
articulo 29 de la Resolucién UIF N° 121/2011, incluyendo las operaciones involucradas dentro del

Reporte de Operaciones Sospechosas.
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Comisiones

La comisién que cobraran los Colocadores no excedera el 0,5% del valor nominal total de los
Valores Fiduciarios efectivamente colocados e integrados.

Ni el Fiduciario ni los Colocadores, ni los Subcolocadores pagardn comisién y/o reembolsarin
gasto alguno a los Agentes del MAE u otros agentes habilitados para operar el Sistema Siopel, sin
perjuicio de lo cual, dichos Agentes del MAE u otros agentes habilitados para operar el Sistema
Siopel podrén cobrar comisiones y/o gastos directamente a los Inversores que hubierar cursado
Solicitudes de Suscripcién a través de los Agentes del MAE u otros agentes habilitados para operar
el Sistema Siopel.

Determinacion del Margen de los VDFA, del Margen de los VDFB y del Precio de Corte de los
CP. Adiudicacidn y Prorrateo.

- Los VDFA:

Al finalizar el Perfodo de Subasta Pablica, el Fiduciante, en base a la informacién ingresada al
Sistema Siopel, determinard el mayor margen de los VDFA aceptado (el “Margen de los VDFA™)
que agote la totalidad de VDFA disponibles (sin tener en cuenta ofertas del Fiduciante) incluso si
dicho Margen de los VDFA es superior al Margen de Referencia de los VDFA (tal como se define
a continuaci6n). Las ofertas recibidas que soliciten un margen de los VDFA superior al Margen de
los VDFA. seran rechazadas.

El Fiduciante -conforme lo previsto en la presente Seccién y considerando criterios objetivos-
podra establecer un Margen de los VDFA siempre que sea igual o superior al porcentaje fijo anual
de 1% (el “Margen de Referencia de los VDFA”) aunquezno agote la totalidad de VDFA
disponibles. En dicho caso, el Fiduciante se reserva el dereg ede-suscribir VDFA no colocados al
Margen de los VDFA o cancelar los VDFA no colocados r?édgg:’ien@é la emisién.

AR

En €l caso de que no se haya recibido y/o aceptado ninguna Ya;;éi:tscribir los VDFA y/o s6lo
se hubieren recibido para el tramo no competitivo, el Fiduc b-pddra suscribir los mismos al
Margen de Referencia de los VDFA. En el caso de que se hubieran aceptado Ofertas para suscribir
los VDFA, el Fiduciante podra suscribir los VDFA no colocados al Margen de los VDFA.

Los VDFA serdn adjudicados conforme se indica mds arriba, a aquellos Inversores que hubieran
remitido Solicitudes de Suscripcién bajo el Tramo No Competitivo (no pudiendo superar, de
corresponder, el tope del 50% del monto adjudicado a terceros de la emisién de conformidad con lo
establecido por el Articulo 4, inciso b de la Seccion I, Capitulo IV, Titulo V de las Normas), y a
aquellos Inversores que hubieren remitido Solicitudes de Suscripcién bajo el Tramo Competitivo
solicitando un margen de los VDFA menor o igual al Margen de los VDFA. El precio de
suscripeién de los VDFA (el “Precio de Suscripeion de los VDFA”) sera igual al 100% del valor
nominal de los mismos.

- Los VDFB:

Al finalizar el Periodo de Subasta Péblica, el Fiduciante, en base a la informacién ingresada al
Sistema Siopel, determinaré el mayor margen de los VDFB aceptado (el “Margen de los VDFB™)
que agote la totalidad de VDFB disponibles (sin tener en cuenta ofertas del Fiduciante) incluso si
dicho Margen de los VDFB es superior al Margen de Referencia de los VDFB (tal como se define a
continuacién). Las ofertas recibidas que soliciten un margen de los VDFB superior al Margen de
los VDFB seran rechazadas.

El Fiduciante -conforme lo previsto en la presente Seccién y considerando criterios objetivos-
podra establecer un Margen de los VDFB siempre que sea igual o superior al porcentaje fijo anual
de 2% (el “Margen de Referencia de los VDFB”) aunque no agote la totalidad de VDFB
disponibles. En dicho caso, el Fiduciante se reserva el derecho de suscribir VDFB no colocados al
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Margen de los VDFB o cancelar los VDFB no colocados reduciendo la emisi6n.

En el caso de que no se haya recibido y/o aceptado ninguna oferta para suscribir los VDFB y/o s6lo
se hubieren recibido para el tramo no competitivo, el Fiduciante podrd suscribir los mismos al
Margen de Referencia de los VDFB. En el caso de que se hubieran aceptado Ofertas para suscribir
los VDFB, el Fiduciante podré suscribir los VDFB no colocados al Margen de los VDFB.

Los VDFB seran adjudicados conforme se indica més arriba, a aquellos Inversores que hubieran
remitido Solicitudes de Suscripcién bajo el Tramo No Competitivo (no pudiendo superar, de
corresponder, el tope del 50% del monto adjudicado a terceros de la emision de conformidad con lo
establecido por el Articulo 4, inciso b de la Seccidn I, Capitulo IV, Titulo V de las Normas), y a
aquellos Inversores que hubieren remitido Solicitudes de Suscripeidn bajo el Tramo Competitivo
solicitando un margen de los VDFB menor o igual al Margen de los VDFB. El precio de
suscripeion de los VDFB (el “Precio_de Suscripeién de los VDFB™) serd igual al 100% del valor
nominal de los mismos.

- Los CP:

Al finalizar el Periodo de Subasta Publica, el Fiduciante determinard el menor precio de
suscripei6n (el “Precio de Corte™), que se correspondera con el precio de suseripeion que agote la
totalidad de CP disponibles. No se recibirdn ofertas cuyo precio de suscripeién ofrecido sea inferior
a 100% del valor nominal de los CP (el “Precio Minimo™).

El precio de suscripcin de los CP (el “Precio de Suscripeién de los CP”) equivaldra al Precio de
Corte de los CP. Los CP serén adjudicados al Precio de Suscripcién de los CP a aquellos Inversores
que hubieren remitido Solicitudes de Suscripcién bajo el Tramo No Competitivo (no pudiendo
superar, de corresponder, el thpe del 50% del monto total adjudicado a terceros de la emisidn
conforme se determina mas a‘ﬁ’éj 0y de conformidad con lo establecido por el Titulo V, Capitulo IV
de las Normas de la CNV),/y“en su caso a aquellos Inversores que hubieren presentado Solicitudes
de Suscripcién bajo el Framo Competitivo; incluyendo en su caso al Fiduciante, con un precio de
suscripeién ofrecido igual o superior al Precio de Suscripeidn de los CP.

Los CP no colocados entre terceros al momento del cierre del Periodo de Subasta Piblica, podran
ser adjudicados al Fiduciante al Precio de Corte o a su Precio Minimo, el que resulte mayor, como
parte de pago de la cartera de Créditos cedida al Fideicomiso. Los Colocadores se reservan el
derecho de suscribir VDFA, VDFB y/o CP. Se deja expresa constancia que el gjercicio de dicha
facultad se efectuara de conformidad con las normas de transparencia en el ambito de la oferta
publica, respetando el trato igualitario entre los inversores.

Los CP seran valuados por el Fiduciante de conformidad con la normativa y criterios aplicables por
parte del BCRA.

Disposiciones comunes a la adiudicacién de los VDFA, los VDFB y los CP.

Al finalizar el Periodo de Subasta Ptblica, se informar4 a los oferentes el Margen de los VDFA, el
Margen de los VDFB y el Precio de Corte de los CP, asf como también las cantidades agignadas a
cada uno, o su rechazo cuando fuese el caso conforme lo determinado en la presente Seccidn.

En caso que varios Inversores hubieren presentado Solicitudes de Suscripeidn solicitando igual
margen de los VDFA al Margen de los VDFA, solicitando igual margen de los VDEB al Margen de
los VDFB y solicitando igual precio de suscripcién al Precio de Suscripcion de los CP, segin sea el
caso, y cuyo monto supere, en cada caso, el monto pendiente de adjudicar, se asignara parcialmente
prorrateando la cantidad de Valores Fiduciarios correspondiente entre dichos oferentes.

En caso de sobresuscripcién, se fija en hasta el 50% del monto total adjudicado de la emision de
cada clase de Valores Fiduciarios que podré ser adjudicado a las Solicitudes de Suscripcion
formuladas bajo el Tramo No Competitivo. En caso que dichas Solicitudes de Suscripcidn superen
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el tope del 50% mencionado, el tope serd prorrateado entre las diferentes Solicitudes de
Suscripcién recibidas para el Tramo No Competitivo para cada clase de Valores Fiduciarios

Si el valor nominal a adjudicar a un oferente bajo su respectiva oferta de suscripcién contuviera
decimales por debajo de los V/N § 0,50, los mismos serén suprimidos a efectos de redondear el
valor nominal de los Valores Fiduciarios a adjudicar. Contrariamente, si contuviera decimales
iguales o por encima de V/N $ 0,50, los mismos serdn ponderados hacia arriba, otorgando a dichos
decimales el vin de $ 1.- de los Valores Fiduciarios a adjudicar.

Otras consideraciones sobre la Adjudicacién de los Valores Fiduciarios:

El Precio de Suscripcién de los VDFA, de los VDFB y de los CP serd uniforme dentro de cada
clase.

El resultado final de la adjudicacion sera el que surja del Sistema Siopel. Ni el Fiduciario ni los
Colocadores, ni los Subcolocadores seran responsables por los problemas, fallas, pérdidas de
enlace, errores o caidas del software del Sistema SIOPEL. Para mayor informacién respecto del
Sistema SIOPEL, se recomienda a los Inversores la lectura del “Manual del usuario - Colocadores™
y documentacién relacionada publicada en la Pégina Web del MAE.

En el supuesto que no se recibiera y/o aceptara ninguna Solicitud de Suscripeion (conforme lo
indicado en los apartados “Determinacion del Margen de los VDFA, del Margen de los VDFB y del
Precio de Corte de los CP. Adjudicacién y Prorrateo” y “Las Solicitudes de Suscripcion”)
correspondientes a alguna categorfa de los Valores Fiduciarios pargzeirTramo Competitivo y se
recibieran ofertas por el Tramo No Competitivo, los Colocadors?podran declarar desierta la
licitacién de los Valores Fiduciarios considerando para ell6 pa '_rf{reggfﬁocidas v objetivas del
mercado, quedando sin efecto alguno la totalidad de las Soiicitud@poién recibidas para

los Valores Fiduciarios, las cuales serdn restituidas a los solicitantes ¥¢spegtivos, circunstancia que
no otorgaré a estos derecho a compensacién ni indemnizacion alguna.

Asimismo, de acuerdo al inciso (v) del Articulo 4.1. del Contrato de Fidfeicomiso, el Fiduciario,
segtm lo informado por Ios Colocadores y conforme instrucciones escritas que al respecto reciba
del Fiduciante, podra declarar desierta la licitacion respecto a los Valores Fiduciarios, lo cual
implicara la no emisién de valor fiduciario alguno bajo el Fideicomiso, si la colocacion y
adjudicacién de Valores de Deuda Fiduciaria en personas distintas del Fiduciante no alcanzara el
valor nominal minimo de $10.000.000 (Pesos diez millones). Esta situacién no otorgard a los
Inversores oferentes derecho a compensacién ni indemnizacion alguna.

Los Valores Fiduciarios no colocados entre terceros al momento del cierre del Perfodo de Subasta
Piiblica, podrén ser adjudicados al Fiduciante, al momento de la Fecha de Emision v Fecha de
Liquidacién, como parte de pago de los Créditos cedidos al Fideicomiso al precio determinado de
colocacion para cada tipo de valor fiduciario segin los capitulos anteriores, o directamente ser
cancelados.

Ni el Fiduciario, ni el Fiduciante, ni los Colocadores ni los Subcolocadores, ni los Agentes del
MAE u otros agentes habilitados para operar el Sistema Siopel garantizan a los Inversores que
presenten Solicitudes de Suscripeién que, mediante el sistema de adjudicacién que corresponda a
cada clase de Valores Fiduciarios, se les adjudicard el mismo valor nominal de los Valores
Fiduciarios detallados en la Solicitud de Suscripcién. Ello debido a que puede existir
sobresuscripcion de cualquiera de dichos titulos o puede que se acepte un Margen de los VDFA o
un Margen de los VDFB o un Precio de Suscripcion de los CP que s6lo permita adjudicar parte de
los Valores Fiduciarios ofrecidos.

Aviso de resultados.

Al finalizar el Periodo de Subasta Piiblica se comunicaré a los Inversores, entre otra informacion, el
Margen para los VDFA, el Margen de los VDFB y Precio de Suscripcion para los CP, mediante un
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aviso a ser publicado en los sisternas de informacién del mercado autorizado donde se listen y/o
negocien los Valores Fiduciarios, en la pagina web de la CNV, y en la pagina web del MAE (el
“Aviso de Resultados™).

Suscripcion e infegracion.

La liquidacién de las érdenes de compra efectivamente adjudicadas sera efectuada a través de MAE
clear, comprometiéndose los Inversores adjudicados a tomar los recaudos necesarios en relacion al
pago del precio de suscripcién. En caso que los Inversores no pudieran liquidar a través de MAE
clear, entonces deberdn pagar el precio de suscripcién al correspondiente Colocador o al agente del
MAE a través del cual hayan cursado su Solicitud de Suscripcién, quien a su vez transferira los
Valores Fiduciarios a las cuentas comitentes indicadas por los Inversores en sus Solicitudes de
Suscripeion o a la cuenta del correspondiente Colocador o del agente del MAE que corresponda.

En aquellos casos en los cuales, por cuestiones regulatorias y/o estatutarias y/0 por requerimiento
de los inversores sea necesario transferir las Valores Fiduciarios a los mismos previamente a ser
integrado el correspondiente monto, entonces (i) el Colocador correspondiente o el agente del MAE
transferird los Valores Fiduciarios a las cuentas comitentes indicadas por los Inversores en sus
Solicitudes de Suscripcién o a las cuentas del Agente Colocador o del agente del MAE que
corresponda, y (i) una vez recibidas los Valores Fiduciarios, los Inversores deberin pagar el precio
de suscripcién a través del Colocador o el agente del MAE que corresponda, dependiendo de por
cual agente ingresaron su Solicitud de Suscripcién. Los Colocadores y agentes del MAE no
responderdn por la falta dé integracion de los Valores Fiduciarios adjudicadas a los mismos en los
términos del presen@\_
JS
En Ia Fecha de Eli;_@lk)n y Fecha de Liquidacién, siempre que la colocacion y adjudicacién de
Valores de DeydaFiduciaria en personas distintas del Fiduciante alcance el valor nominal minimo
de $ 10.000.08@5(?‘%03 diez millones) conforme lo informado por les colocadores, cada oferente a
quien se le hubiera adjudicado Valores Fiduciarios deberd pagar aquellos titulos con los Pesos
suficientes para cubrir el valor nominal que le fuera adjudicado (el “Monto a Integrar™), de la
siguiente forma: (i) si dicho oferente hubiera cursado su oferta a través de los Colocadores, debera
pagar el Monto a Integrar respectivo mediante el débito en cuenta, transferencia o depdsito en
aquella cuenta abierta a nombre de cualquiera de los Colocadores; y (i1) si dicho oferente hubiera
cursado su oferta a través de un agente del MAE, debera pagar el Monto a Integrar respectivo
mediante el débito en cuenta, transferencia o depGsito en aquella cuenta abierta a nombre de dicho
agente del MAE. Si el inversor fuera un inversor institucional (tales como, a modo de ejemplo, las
compaiiias de seguro o fondos de inversién), dichos inversores liquidaran el saldo directamente a
traves de sus custodios via MAE clear.

En Ia Fecha de Emisién y Fecha de Liquidacién, dichos agentes del MAE y los demas agentes
habilitados a utilizar el sistema, deberan transferir a los Colocadores los fondos que hubieran
recibido conforme el punto (i) anterior.

LOS COLOCADORES SE RESERVAN EL DERECHO DE RECHAZAR Y TENER POR
NO INTEGRADAS TODAS LAS OFERTAS DE SUSCRIPCION ADJUDICADAS QUE
LOS OFERENTESHUBIESEN CURSADO A TRAVES DE UN AGENTE DEL MAE O Y
DEMAS AGENTES HABILITADOS A UTILIZAR EL SISTEMA, SI NO HUBIESEN SIDO
INTEGRADAS CONFORME EL PROCEDIMIENTO DESCRIPTO. EN DICHO CASO,
LOS RECHAZOS NO DARAN DERECHO A RECLAMO ALGUNO CONTRA El
FIDUCIARIO NI CONTRA LOS COLOCADORES,

Los Valores Fiduciarios seran liquidados a través de MAE clear Efectuada la integracion, por el
100% del Monto a Integrar conforme fuera detallado, en Ia Fecha de Emisidn y Fecha de
Liquidacién, los Colocadores (i) transferiran los Valores Fiduciarios objeto de las ofertas de
suseripeidn adjudicadas que los oferentes hubiesen cursado a través de €l, a las cuentas de dichos
oferentes; y (ii) transferiran a la cuenta de cada agente del MAE, los Valores Fiduciarios objeto de
las ofertas de suscripcion adjudicadas que los oferentes hubiesen cursado a través de los agentes del
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MAE vy los demds agentes habilitados a utilizar el sistema, seglin sea el caso. En la Fecha de
Emision y Fecha de Liquidacién, los agentes del MAE bajo su exclusiva responsabilidad -una vez
recibidos los correspondientes Valores Fiduciarios-, deberan transferir dichos Valores Fiduciarios a
las cuentas de tales oferentes.

Los Colocadores v los agentes del MAE y los demas agentes habilitados a utilizar el sistema,
tendran la facultad, pero no la obligacién, de solicitar garantias u otros recaudos que aseguren la
integracion de las ofertas de suscripcién realizadas por los oferentes, cuando asi lo consideren
necesario. Por lo tanto, si los Colocadores o los agentes del MAE resolvieran solicitar garantias que
aseguren la integracion de las ofertas de suscripeion realizadas por los oferentes y estos ultimos no
dieran cumplimiento con lo requerido, los Colocadores o dicho agente del MAE podrén, a su
exclusivo criterio, tener la oferta de suscripeién por no presentada y rechazarla. Los agentes del
MAE serdn responsables de que existan las garantias suficientes que aseguren la integracion de las
ofertas de suscripcién que hubieran sido cursados a través suyo. Los agentes del MAE seran
responsables frente al Fiduciario y los Colocadores por los dafios y petjuicios que la falta de
integracién de una oferta cursada por dicho agente del MAE ocasione al Fiduciario y/o a los
Colocadores.
. 049/
En caso que uno o mas inversores no integraren el Monto a Integrar de los Valores lgaiduc_ij&g“' , los
derechos de tales inversores a recibir los Valores Fiduciarios caducarén autométicamenie el
. . s . . . . . SRR G

Fiduciario notificara a la Caja de Valores S.A. de tal circunstancia. j %&

I ESh
El Fiduciario no asumird responsabilidad alguna por la falta de integracion del Precio de
Suscripcion de los Valores Fiduciarios por parte de los inversores que resultaran adjudicados. Por
su parte, los Colocadores se comprometen a realizar sus mejores esfuerzos a fin de lograr que la
totalidad de los inversores que resultaran adjudicados integren en tiempo y forma el Precio de
Suscripeion de los Valores Fiduciarios.

Esfuerzos de Colocacion.

Los Colocadores se proponen realizar sus actividades de colocacion de los Valores Fiduciarios en
Argentina en el marco de la Ley de Oferta Publica y las Normas de la CNV. Los Colocadores
realizaran sus mejores esfuerzos para colocar los Valores Fiduciarios, los cuales podran incluir,
entre otros, algunos de los siguientes actos: (i) contactos personales con potenciales inversores; (ii)
envio de correos electrdnicos a potenciales inversores con material de difusién, de ser el caso; (iii)
publicaciones y avisos en medios de difusion de reconocido prestigio; (iv) conferencias telefénicas
con potenciales inversores; (v) distribucion fisica y/o electrénica de material de difusion,
incluyendo el presente Suplemento de Prospecto y Prospecto de Programa (a aquellos inversores
que lo soliciten) e informacion contenida en dichos documentos; y (vi) reuniones informativas
colectivas (“road shows™) y/o individuales (“oneonone”) con potenciales inversores, todo lo cual se
realizara de conformidad con la normativa vigente y conforme con lo dispuesto en el presente.

Resolucion N°156/2018 de la UIF

En 28 de diciembre de 2018, la UIF sanciond la Resolucién UIF N° 156/2018 a los fines de
readecuar las disposiciones contenidas en (i) la Resolucién UIF N° 30-E/2017, aplicable a las
entidades financieras y cambiarias, (ii) la Resolucién UIF N° 21/2018, aplicable a los sujetos
obligados del &mbito del mercado de capitales, y (iii) la Resolucién UIF N° 28/2018, aplicable a los
sujetos obligados del sector asegurador (“Resoluciones Ordenadas™).

La Resolucién fue dictada a los fines de facilitar su comprension e interrelacién sobre la base de los
comentarios recibidos de los sujetos obligados a los que se aplican las Resoluciones Ordenadas, asi
como para actualizarlas sobre la base de ciertas regulaciones de cada ambito que fueron
promulgadas desde su sancidn.
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Entre otras modificaciones, se reemplaza el requisito de la declaracion jurada de cumplimiento de
las disposiciones vigentes en materia de prevencién de Lavado de Activos/Financiacién del
Terrorismo (“LA/FT™), cuando el sujeto obligado opere con clientes que refman la calidad de
sujetos obligados por la constatacién de dicha inscripei6n ante la UIF del cliente, se incorpora en
forma expresa la facultad de compartir legajos de clientes dentro del grupo econémico, se dispone
la posibilidad de delegar cuestiones operativas de las tareas de debida diligencia continuada, se
incorpora la obligacién de establecer un cronograma de digitalizacién de los legajos de clientes
preexistentes a la fecha de la Resolucion, teniendo en consideracién el riesgo que estos
presenten,ete.

XIIIL. TRATAMIENTO IMPOSITIVO

El siguiente es un resumen general de ciertas consideraciones impositivas vinculadas a una
inversion en Valores de Deuda Fiduciaria y/o Certificados de Participacién confeccionado por el
Estudio Martinez Serra SRL en su caracter de Asesor Impositivo.

al la Ley 27.430 de Reforma Tributaria que introdujo diversas modificaciones en distintos
\demﬂmentos legales, entre los que se destacan la Ley de Impuesto a las Ganancias, Ley de
éto al Valor Agregado, Régimen de Contribuciones de la Seguridad Social, Procedimiento
sf [/ entre otros. La Ley 27.430 ha sido reglamentada por el Decreto 279/2018 y el 824/2019, en
ﬁ el Poder Ejecutivo Nacional reglament6 el impuesto a la renta financiera cuando la ganancia
sea obtenida por un beneficiario del exterior que no resida en jurisdicciones no cooperantes o los
fondos no provengan de jurisdicciones no cooperantes, y no resultara exenta en los términos del
cuarto parrafo del inciso w) del articulo 20 de la LIG, debers aplicarse la presuncién de ganancia
neta del 90% sobre las alicuotas establecidas en el primer parrafo del primer articulo incorporados
a continuacién del articulo 90 o del primer panafo del cuarto articulo incorporado a continuacién
del articulo 90.
En caso de tratarse de un beneficiario del exterior residente en jurisdicciones no cooperantes o que
lo fondos provengan de jurisdicciones no cooperantes, se aplicara la alicuota del 35% prevista en ¢l
articulo 91 de la LIG.

Al\m\spe@o corresponde destacar que con fecha 29 de diciembre de 2017, se publicé en el Boletin
Ofrci

Asimismo, con fecha 11 de mayo de 2018 se publicé en el Boletin Oficial la Ley N° 27.440- Ley de
Financiamiento Productivo que establecié un tratamiento diferencial para los fideicomisos
financieros cuyos Valores Fiduciarios (Titulos de Deuda y Certificados de Participacién) sean
colocados por oferta plblica con autorizacién de la Comisién Nacional de Valores no tributaran el
Impuesto a las Ganancias, excepto por la proporcién de inversiones que, los mencionados
Fideicomisos, realicen fuera de la Repiblica Argentina. En la medida que realicen inversiones en el
exterior estardn sujetos al impuesto en forma proporcional a tales inversiones.

Cuando se cumplan los requisitos mencionados a través del Decreto Reglamentario (PEN) 382/2019, los
inversores deberdn incluir en sus propias declaraciones juradas las ganancias que distribuya el
fideicomiso financiero para otorgarles el tratamiento que disponga la normativa aplicable en
materia del tributo, de no haber mediado el fideicomiso.

De acuerdo a lo Dispuesto por la Ley 27.440, dicho tratamiento comenzard a regir respecto de las
utilidades generadas en los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2018.

Posteriormente, el Decreto (P.E.N)1170/2018 publicado en el Boletin Oficial el 27 de diciembre de
2018 modificé el decreto reglamentario del Impuesto a las Ganancias, introduciendo y/o
confirmando lo establecido en la legislacién vigente, por lo cual consideramos importante destacar
las siguientes cuestiones relevantes que afectan al Fideicomiso:

e Los fideicomisos cuyos certificados de participacion y/o titulos de deuda hubieren sido
colocados por oferta publica con autorizacion de la Comisién Nacional de Valores no tributan
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impuesto a las ganancias, salvo en la proporcién a las inversiones no realizadas en la Repiblica
Argentina.

e Cuando los fideicomisos no deban tributar el impuesto, el inversor perceptor de las ganancias
que aquellos distribuyan deberé incorporar dichas ganancias en su propia declaracion jurada,
siendo de aplicacién las normas generales de la ley para el tipo de ganancia que se trate, de no
haber mediado tal vehiculo.

e Cuando se trate de beneficiarios del exterior el fiduciario procedera a efectuar la retencion a que
se refiere el capitulo II del titulo IV o el titulo V de Ia ley, seglin corresponda, en la medida de
las ganancias distribuidas por el fideicomiso que resulten gravadas para dichos beneficiarios.”
Ese tratamiento rige desde el 1° de enero de 2018.

e Con relacién al total de los retiros realizados durante un ejercicio fiscal, los fideicomisos
deberan comparar el excedente con las utilidades contables acumuladas al cierre de ese
ejercicio, debiendo ingresar el impuesto del 7% o 13% por el importe de los retiros efectuados,
hasta el limijte de las referidas utilidades contables, en tanto los mismos no hubieren sido
devueltos a la fecha en que se realiza tal comparacién. Sobre el excedente que sutja de la
comparacién indicada en el parrafo precedente, serdn de aplicacién las normas sobre
disposiciones de fondos en favor de terceros.

e El quebranto que se genere por la renta financiera serd especifico, con lo cual solo se podra
compensar con futuras ganancia de la misma especie.

o Prevee la aplicacion el ajuste por inflacién impositivo conforme a las disposiciones del Titulo
VIde la ley.

La Ley 27.541 de Solidaridad Social y Reactivacién Productiva publicada en el Boletin Oficial el
23 de diciembre de 2019, surtiendo efectos a partir de ese m;s:rzlo dia y su respectiva
reglamentacién a través del Decreto 99/2019 . En su articulo 32 jla:pueva norma deroga los

articulos 95 y 96 de la ley de Impuesto a las Ganancias (t.o. en 20]6 p‘,_grtir del periodo fiscal

o
-,

2020. \,},\r

Oy
Dichos articulos fueron incorporados por la 'Ley 27.430 como un impuesto “cedular dentro del
gravamen sobre la renta, por lo cual se deja de gravar las rentas o rendimientos producto de la
colocacién de capital en valores tales como titulos publicos, obligaciones negociables, titulos de
deuda de fideicomisos, cuotas partes de renta de fondos comunes de inversién, intereses originados
en depésitos a plazo fijo en instituciones bancarias regidas por la Ley 21.526, bonos y demas
valores.

Conforme a la técnica legislativa, al quedar derogado el impuesto cedular sobre ciertas rentas
financieras se vuelven a incluir las exenciones que oportunamente rigieron en el Impuesto a las
Ganancias y leyes especiales.

Se reestablecen las exenciones sobre intereses de obligaciones negociables emitidas por oferta
plblica por parte de personas humanas, sucesiones indivisas y beneficiarios del exterior (articulo
36 bis de la Ley 23576). También recobran su vigencia las exenciones originalmente dispuestas por
las leyes respectivas sobre los intereses y rendimientos derivados de titulos de deuda emitidos por
oferta ptiblica por fideicomisos financieros y cuotas partes de fondos comunes de inversion (inciso
b) del articulo 25 de la Ley 24.083 e inciso b) del articulo 83 de la ley 24.441).

Esta descripcion s6lo tiene propésitos de informacién general y esta fundada en las leyes y
regulaciones impositivas locales en vigencia a la fecha de este Prospecto del Programa. Esta
descripcién no es exhaustiva y si bien se considera que esta descripcion refleja una interpretacién
correcta de la legislacion vigente a la fecha de este Prospecto del Programa, no puede asegurarse
que los tribunales o las autoridades fiscales responsables de la aplicacion de dichas leyes
concuerden con esta interpretacién, ni que no se vayan a introducir cambios en dicha normativa.

Consecuentemente, cada potencial comprador deberé evaluar este hecho respecto de su situacion
particular.
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POR LO EXPUESTO SE RECOMIENDA A LOS POTENCIALES ADQUIRENTES DE
LOS VALORES DE DEUDA FIDUCIARIA Y CERTIFICADOS QUE CONSULTEN A SUS
PROPIOS ASESORES IMPOSITIVOS ACERCA DE LAS CONSECUENCIAS
IMPOSITIVAS DE ADQUIRIR, POSEER Y TRANSFERIR LOS VALORES
FIDUCIARIOS.

1L Tratamiento impositivo de los Fideicomisos
L1. Impuesto a las Ganancias

La Ley 27430, modificé el Articulo 69 inciso a) punto 6) de la Ley del Impuesto a las Ganancias
estableciendo que los fideicomisos constituidos en el pais conforme a las disposiciones del Codigo
Civil y Comercial de la Nacion, excepto aquellos en los que el fiduciante posea la calidad de
beneficiario. La excepci6n dispuesta en el presente pérrafo no serd de aplicacién en los casos de
fideicomisos financieros o cuando el fiduciante-beneficiario sea un sujeto comprendido en el Titulo
V. tributaran a la alicuota del 25%.

Dicha tasa sera de aplicacion para los ejercicios fiscales que se inicien a partir del 1° de enero de
2020, inclustve.

Sin embargo el art. 48 de la Ley N° 27.541 establece:

"Suspéndese hasta los ejercieios fiscales que se inicien a partir del 1° de enero de 2021 inclusive, lo
dispuesto en el artic@}‘%% incisos d) y e) de la ley 27.430 y para el pericdo de la suspension
ordenada en el pres%feg‘@srﬁoulo, que la alicuota prevista en los incisos a) y b) del articulo 73 de Ia
ley de Impuesto a 14¥ Gﬁiﬁancias, texto ordenado en 2019, sera del treinta por ciento (30%) y que
la prevista en el se f ' parrafo del inciso b) de ese articulo y en el articulo 97 ambos de la misma
ley, serd del siéte¢ foF ciento (7%)." . A partir del dia de su publicacién en el Boletin Oficial de la

Repiiblica Argentina 23/12/2019,)

A los efectos de la determinacién del Impuesto el Decreto 1170/18 sustituye el articulo 69 del DR
del impuesto a las ganancias, estableciendo que:

“...Los sujetos comprendidos en los incisos a), b), ¢), d), &) y en el Giltimo parrafo del articulo 49 de
la ley, que lleven un sistema contable que les permita confeccionar balances en forma comercial,
determinaran la ganancia neta de la siguiente manera:

a) al resultado neto del ejercicio comercial sumaran los montos computados en la
contabilidad cuya deduccién no admite la ley y restarén las ganancias no alcanzadas
por el impuesto. Del mismo modo procederan con los importes no contabilizados que
la ley considera computables a efectos de la determinacién del tributo;

b) al resultado del inciso a) se le adicionar4 o restaré el ajuste por inflacién impositivo
que resulte por aplicacion de las disposiciones del Titulo VI de la ley;

¢) los responsables comprendidos en los incisos b), ¢), d) y ) y en el diltimo parrafo
del articulo 49 de la ley, deberdn informar la participacién que le corresponda a cada
uno en el resultado impositivo discriminando dentro de tal concepto la proporcién del
ajuste por inflacién impositive adjudicable a cada participe.

Lo dispuesto en el inciso ¢) no resultar4 de aplicacién para los sujetos que hubieran
gjercido la opcitn a que se refiere el punto 8 del inciso a) del articulo 69 de la ley.

Asimismo el referido Decreto modifica el Gltimo pérrafo del segundo articulo incorporado a
continuacién del Articulo 70 estableciendo que “...Las personas humanas o juridicas que asuman la
calidad de fiduciarios de los fideicomisos comprendidos en los apartados 6 y 8 del inciso a) del
articulo 69 de la ley y las sociedades gerentes de los fondos comunes de inversion a que se refiere
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el apartado 7 del mencionado inciso, respectivamente, deberdn ingresar en cada afio fiscal el
impuesto que se devengue sobre:

a) las ganancias netas imponibles obtenidas por el ejercicio de la propiedad fiduciaria, respecto de

esos fideicomisos, 0
b) las ganancias netas imponibles obtenidas por los referidos fondos.

A los fines previstos en este articulo, surtiran efecto las disposiciones previstas en el articulo 18 de
la ley.

Dicha modificacién tendré vigencia: a partir del dia siguiente al de su publicacién en el Boletin
Oficial.

A efectos de lo dispuesto en el Capitulo II del Titulo IV de la ley, cuando se trate de titulos
pablicos y obligaciones negociables comprendidos en los incisos a) y b) del primer parrafo del
cuarto artfculo incorporado sin nlimero a continuacién del articulo 90 de la ley, podra optarse por
afectar los intereses o rendimientos del perfodo fiscal 2018 al costo computable del titulo u
obligacion que los generd, en cuyo caso el mencionado costo debera disminuirse en el importe del
interés o rendimiento afectado

as Ganancias

Por otro lado, destacamos que a partir de la modificacién de la Ley de Impuesto
delas personas

por parte de la Ley 27.430 de Reforma del Sistema Tributario, la ganancia neta.
humanas domiciliadas y sucesiones indivisas radicadas en el pais y la gddanci
beneficiarios del exterior derivada de utilidades distribuidas por, entre otrd ;\ﬁ?‘ieicomisos
financieros, se encuentran alcanzadas por el impuesto, a la alicuota del 7%, para 102%05 2018
y 2019, y del 13% para los ejercicios 2020 y siguientes. '

La misma quedd suspendida por la Ley 27.541 hasta los ejercicios fiscales que se inicién a partir
del 1° de enero de 2021 inclusive, siendo la alicuota vigente para el gjercicio 2020 del 7%

El referido impuesto no resulta de aplicacién para las sociedades de capital enunciadas en el art. 69.

De acuerdo con lo previsto en el articulo tercero incorporado por la Ley 27.430 a continuacion del
articulo 90 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, el impuesto descripto en el parrafo precedente
debers ser retenido por parte de las entidades pagadoras de las referidas utilidades.

Resulta importante mencionar que sigue pendiente de reglamentacion la modificacion introducida
por la referida Ley y su complementacién con el articulo 205 de la Ley N° 27.440, que establecio
un tratamiento diferencial para los fideicomisos financieros cuyos Valores Fiduciarios (Titulos de
Deuda v Certificados de Participacion) sean colocados por oferta publica con autorizacién de la
Comisién Nacional de Valores no tributaran el Impuesto 2 las Ganancias, excepto por la proporeion
de inversiones que, los mencionados Fideicomisos, realicen fuera de la Replblica Argentina. En la
medida que realicen inversiones en el exterior estarén sujetos al impuesto en forma proporcional a
tales inversiones.

Cuando se cumplan los requisitos mencionados previamente, los inversores deberan incluir en sus
propias declaraciones juradas las ganancias que distribuya el fideicomiso financiero para otorgarles
el tratamiento que disponga la normativa aplicable en materia del tributo, de no haber mediado el
fideicomiso.

El Decreto 1170/18 en su articulo 50 establece que el fiduciario le atribuird a los beneficiarios, en
la proporcién que corresponda, los resultados obtenidos en el respectivo afio fiscal con motivo del
gjercicio de la propiedad fiduciaria.

El procedimiento del parrafo anterior también sera de aplicacién para los inversores de los
fideicomisos y fondos comunes de inversién comprendidos en los apartados 6 y 7 del inciso a) del
articulo 69 de la ley, perceptores de la gamancia que aquellos distribuyan, en la parte
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correspondiente a su participacién de mediar lo dispuesto en el segundo parrafo del articulo 205 de
la Ley N° 27.440.

De acuerdo a lo Dispuesto por la Ley 27.440, dicho tratamiento comenzar4 a regir respecto de las
utilidades generadas en los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2018.

A su vez el Decreto 1170/18, establece reglas para compensar quebrantos especificos, disponiendo
que los sujetos empresa del art. 69 de la ley sélo podran compensar los quebrantos experimentados
en el gjercicio a raiz de la enajenacion -incluyendo rescate- de acciones, valores representativos y
certificados de depésitos de acciones y demds valores, cuotas y participaciones sociales -incluidas
cuotas partes de fondos comunes de inversion y certificados de participacién de fideicomisos
financieros y cualquier otro derecho sobre fideicomisos y contratos similares-, monedas digitales,
titulos, bonos y demas valores, con ganancias netas resultantes de la enajenacién de bienes de la
misma naturaleza. Si no se hubieran obtenido tales ganancias o las mismas fueran insuficientes
para absorber la totalidad de aquellos quebrantos, el saldo no compensado sélo podra aplicarse en
ejercicios futuros a ganancias netas que reconozcan el origen ya indicado.

Mediante el Titulo XII de la Ley N°® 27.440 se dispusieron diversas medidas orientadas al impulso
a la apertura de capital y al desarrollo de proyectos inmobiliarios y de infraestructura.

-5

Asilnism’@mediante el articulo 205 de la Ley N° 27440 (Boletin Oficial 11/05/2018), con vigencia
respecto { dé’:}ag utilidades generadas en los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2018, se
ha instapgadollun tratamiento diferencial para los fideicomisos financieros, disponiendo que los
mismos no/trjbutaran el Impuesto a las Ganancias si los Certificados de Participacién y/o Titulos de
Degdassaipgolocados por Oferta Pablica con autorizacién de la Comisién Nacional de Valores y Do
realizan mversiones en el exterior. En tanto que si realizan inversiones en el exterior, serén sujetos
del impuesto en forma proporcional a dichas inversiones.

En los casos en que se verifiquen las pautas sefialadas en el pérrafo anterior, los inversores son
quienes debern incluir las ganancias que distribuya el fideicomiso financiero en sus propias
declaraciones juradas del impuesto a las Ganancias, brinddndoles el tratamiento que las normas
generales del tributo disponen para el tipo de ganancia que se trate, de no haber mediado el
fideicomiso.

El 29 de mayo de 2019 el Poder Ejecutivo Nacional, a través del Decreto Reglamentario (PEN)
382/2019, reglamenté dicha disposicion estableciendo que:

* Los fideicomisos y los fondos comunes de inversién comprendidos en el articulo 205 de la
Ley N° 27.440 son aquellos cuyo objeto sea: (i) el desarrollo de y/o inversién directa en
proyectos inmobiliarios, agropecuarios, forestales y/o de infraestructura; y/o (ii) el
financiamiento o la inversidn en cualquier tipo de proyecto, empresa o activos a través de
valores negociables o cualquier otro tipo de instrumento, certificado, contrato de derivados,
participacién o asociacién, en cualquiera de sus variantes y/o combinaciones.

* En los casos en que la totalidad de los titulos de deuda y/o certificados de participacién o
cuotapartes de esos fideicomisos y fondos comunes de inversién, respectivamente,
mencionados en el parrafo anterior, hubiesen sido colocados por oferta piiblica con
autorizacién de la COMISION NACIONAL DE VALORES (CNV), sélo tributaran el
impuesto a las ganancias por los resultados comprendidos en el Titulo IX de la Ley del
Impuesto a las Ganancias, texto ordenado en 1997 y sus modificaciones.

* Las personas humanas o sucesiones indivisas residentes en el pafs y los beneficiarios del
exterior, en su caracter de inversores titulares de certificados de participacion, incluyendo
fideicomisarios que no lo fueran a titulo gratuito, o de cuotapartes de condominio, de los
fideicomisos y fondos comunes de inversidn, respectivamente, comprendidos en el articulo
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anterior, serdn quienes tributen por la ganancia de fuente argentina, que esos vehiculos
hubieran obtenido, debiendo imputarla en el periodo fiscal en que esta sea percibida, en los
términos del articulo 18 de la Ley del Impuesto a las Ganancias, texto ordenado en 1997 y
sus modificaciones.

+ Las personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el pais que fueran titulares de
certificados de participacién, incluyendo fideicomisarios que no lo fueran a titulo gratuito,
o de cuotapartes de condominio, deberan tributar el impuesto, en caso de corresponder, a la
alicuota que hubiera resultado aplicable a las ganancias que le son distribuidas por el
fideicomiso o el fondo comiin de inversion, de haberse obtenido estas de forma directa.

e Cuando los titulares de los certificados de participacién, incluyendo fideicomisarios que no
lo fueran a titulo gratuito y de cuotapartes de condominio fueran beneficiarios del exterior,
el fiduciario o la sociedad gerente o la depositaria, el Agente de Colocacion y Distribucidn
Tntegral (ACDI) o el Agente de Liquidacién y Compensacion (ALYC), procedera, en caso
de corresponder, a efectuar la retencién con caricter de pago tnico y definitivo a la
alicuota que hubiere resultado aplicable a esos beneficiarios de haber obtenido la ganancia
de manera directa. '

o 7

o Las personas humanas y sucesiones indivisas residentes en el pais y los beneﬁci@%ﬁé’ﬁél_
exterior, en su caracter de inversores, tributardn por las ganancias compféndid'é{s:t en el
inciso f) del articulo 49 de la Ley del Impuesto a las Ganancias, texto ordenado en%f&?iy‘ P
sus modificaciones, generadas por el fideicomiso o el fondo comin de mvermén%@_t_ff;;ﬁ:.
cardcter de desarrolladores y ejecutores de las actividades inmobiliarias a que se refiere ese
inciso, de conformidad a lo dispuesto en el quinto articulo sin ndmero incorporado a

continuacion de su articulo 90.

e En el caso de que los inversores fueran sujetos comprendidos en el inciso a) del articulo 49
de la Ley de Impuesto a las Ganancias texto ordenado en 1997 y sus modificaciones -
excluidos los fideicomisos y los fondos comunes de inversion referidos en el articulo 1° de
este decreto-, la totalidad de la ganancia determinada, en la medida de su distribucidn,
estar sujeta a la alicuota prevista en el articulo 69 de esa ley.

e La ganancia determinada por el fideicomiso o el fondo comin de inversién también le serd
distribuida a los inversores que revistan el cardcter de sujetos comprendidos en los incisos
b), d) o en el Gltimo pérrafo del articulo 49 de la ley del impuesto.

e las ganancias distribuidas mencionadas en los parrafos precedentes estaran sujetas a
impuesto, en cabeza de los inversores, en la proporcion de la participacién que cada uno
tuviera en el patrimonio v los resultados del respectivo ente, a la fecha de fa distribucion.

Asimismo establecié que, los titulares de los certificados de participacion, incluyendo
fideicomisarios que no lo fueran a titulo gratuito y de las cuotapartes de condominio, de los
fideicomisos v de los fondos comunes de inversion referidos en el articulo 1° de este decreto, no
deberan incluir en la base imponible del impuesto, segin corresponda, los siguientes conceptos:

a. Bl incremento del valor patrimonial proporcional o cualquier otro reconocimiento
contable del incremento de valor en las participaciones en el respectivo fideicomiso o
fondo comiin de inversion,

b. Las utilidades en la parte que se encuentren integradas por ganancias acumuladas
generadas en ejercicios iniciados por el respectivo fideicomiso o fondo comin de inversion
con anterioridad al 1° de enero de 2018,

¢. Las utilidades que hubieren tributado el impuesto conforme la normativa aplicable y lo
previsto en el articulo 205 de la Ley N° 27.440,
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d. Las distribuciones de utilidades que se hubieran capitalizado en el marco de lo previsto
en el Gltimo parrafo del articulo 2° de este decreto.

Estos conceptos tampoco deberdn ser incluidos a los efectos del caleulo de Ia retencion a la que se
refiere el segundo pérrafo del articulo 3° del presente decreto.

De no distribuirse la totalidad de las ganancias determinadas y acumuladas al cierre del gjercicio
del ente de que se trate, éstas se acumulardn. En este caso, en la fecha de cada distribucién
posterior se considerard, sin admitir prueba en contrario, que las ganancias que se distribuyen
corresponden, en primer término, a las de mayor antigiiedad acumulada al cierre del ejercicio
inmediato anterior a la fecha de la distribucién.

Cuando las declaraciones juradas del impuesto a las ganancias por ejercicios iniciados antes del 1°
de enero de 2018 de los fideicomisos o de los fondos comunes de inversién a los que se refiere el
articulo 1°, hubieran arrojado quebrantos que tuvieran su origen en ganancias de fuente argentina y
que estuvieran pendientes de compensacidn, éstos podran ser considerados conforme las
disposiciones del articulo 19 de la Ley del Impuesto a las Ganancias, texto ordenado en 1997 v sus

\modiﬁcaciones disminuyendo  las  ganancias a computar por los  inversores.
7,
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_;\i;as ganancias que distribuyan los fideicomisos y los fondos comunes de inversién comprendidos
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~en el articulo 1° no estardn sujetas al impuesto previsto en el tercer articulo sin niimero agregado a
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;;@:}/’féonﬁnuacién del articulo 90 de la Ley del Impuesto a las Ganancias, texto ordenado en 1997 v sus

=77  modificaciones.

Los sujetos que obtengan ganancias derivadas de la enajenacién de certificados de participacién o
de cuotapartes de condominio emitidos por los vehiculos a que se refiere el articulo 1° de este
decreto, o en concepto de intereses y/o rendimientos por la tenencia de titulos de deuda o de
cuotapartes de renta emitidos por los respectivos fideicomisos o fondos comunes de inversion,
deberén tributar sobre esas ganancias conforme las disposiciones correspondientes de la Ley del
Impuesto a las Ganancias, texto ordenado en 1997 y sus modificaciones.

Asimismo, el 3.06.2019, y dado que la Administracién Federal de Ingresos Publicos se encuentra
facultada para dictar las normas complementarias pertinentes, se publicé en el Boletin Oficial la
Resolucion General (AFIP) 4498/2019 por medio de la cual el organismo establecié las cuestiones
operativas que posibiliten la aplicacién de las disposiciones previstas en el Articulo 205 de la Ley
27.440 y su reglamentacion por el Decreto 382/2019.

L2. Impuesto al Valor Agregado

Los agrupamientos no societarios y otros entes individuales o colectivos se encuentran incluidos
dentro de la definicién de sujeto pasivo del segundo péarrafo del Articulo 4 de la Ley del Impuesto
al Valor Agregado en la medida que realicen operaciones gravadas. Debido al alcance amplio de la
descripeidn de sujetos pasivos de la Ley del Impuesto al Valor Agregado, los fideicomisos pueden
ser considerados dentro de la misma siempre que se encuentren en alguna de las situaciones
previstas en el primer péarrafo del Articulo 4 de la referida ley.

En consecuencia, en la medida en que el Fideicomiso califique como sujeto del tributo y realice
algin hecho imponible, deberd tributar el impuesto sobre la base imponible correspondiente,
excepto que proceda la aplicacion de una exencidn.

El Articulo 84 de la Ley N° 24.441 estipula que, a los efectos del Impuesto al Valor Agregado,
cuando los bienes fideicomitidos fuesen créditos, las transmisiones a favor del fideicomiso no

constituiran prestaciones o colocaciones financieras gravadas.
A
A
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Dicho articulo dispone que cuando el crédito cedido incluya intereses de financiacion, el syjeto
pasivo del impuesto continuard siendo el fiduciante, salve que el pago deba efectuarse al cesionario
o a quien éste indique en cuyo caso seré quien lo reciba el que asumira la calidad de sujeto pasivo.

En caso de verificarse la Gltima situacion planteada en el pérrafo anterior, 0 sea que, sea el
cesionario quien realice la cobranza de los créditos, por lo que deba ingresar el débito fiscal
correspondiente y, al mismo tiempo no obtenga ingresos susceptibles de generar débitos fiscales
por otras operaciones, los créditos fiscales derivados de las compras de bienes o contrataciones de
servicios no resultaran computables, y constituirdn mayor costo de dichos bienes y servicios.

Por lo expuesto, la viabilidad del computo de los créditos fiscales del Impuesto al Valor Agregado
recibidos por los servicios o prestaciones contratados por el fiduciario respecto del Fideicomiso
queda supeditada a la generacion de débitos fiscales en cabeza del Fideicomiso.

L3. Impuesto sobre los Bienes Personales

Los fideicomisos financieros no son sujeto del Impuesto sobre los Bienes Personales y el tributo
debe ser liquidado y abonado por los tenedores de los Certificados de Participacion. En virtud de lo
dispuesto en el articulo 25.1. de la Ley 23.966 (y sus modificatorias), el fiduciario no serd
responsable por €l gravamen correspondiente a los activos fideicomitidos, toda vez que el
gravamen aplica sélo para los fideicomisos no financieros. Ver apartado I1.3 mas abajo respecto de
Ja responsabilidad sustituta por el impuesto que corresponda sobre inversores del exterior.

L4.  Impuesto a ]a Ganancia Minima Presunta %’\/\

=
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El Articulo 2 inciso f) de la Ley N° 25.063 establece q"@“j—}bs‘ éﬁﬁeicomisos financieros, constituidos
de acuerdo a lo previsto por los Articulos 19 y 20 de IaKéyMMI— actualmente reemplazados
por los Articulos 1690 a 1692 de la Ley N° 26.994 a p&m@%" de Agosto de 2015, no son
sujetos del Impuesto a la Ganancia Minima Presunta.

Sin perjuicio de ello, la Ley N° 27.260 publicada en el Boletin Oficial el 22 de julio de 2016, prevé
la derogacién del impuesto para los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2019.

L5. Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuentas Bancarias

Existe un impuesto sobre los débitos y créditos efectuados en las cuentas abiertas en las entidades
regidas por la Ley de Entidades Financieras; la alicuota de este impuesto es del 0,6% sobre cada
débito v del 0,6% sobre cada crédito. La alicuota sobre los movimientos o entregas de fondos que
se efectiien a través de un sistema de pago organizado reemplazando el uso de cuentas bancarias es
del 1,2%.

El Decreto (PEN) 409/18 sustituye el articulo 13 del Anexo del Decreto N° 380 del 29 de marzo de
2001 y sus modificaciones, estableciendo que los titulares de cuentas bancarias gravadas de
conformidad con lo establecido en el inciso a) del articulo 1° de la Ley N° 25413 de
Competitividad y sus modificaciones, alcanzados por la tasa general del SEIS POR MIL (6%o),
podran computar como crédito de impuestos o de la Contribucién Especial sobre el Capital de las
Cooperativas, el TREINTA Y TRES POR CIENTO (33%) de los importes liquidados y percibidos
por el agente de percepcion en concepto del presente gravamen, originados en las sumas
acreditadas y debitadas en las citadas cuentas.

Asimismo, los sujetos que tengan a su cargo el gravamen por los hechos imponibles comprendidos
en los incisos b) y ¢) del articulo 1° de la ley mencionada en el parrafo precedente, alcanzados por
la tasa general del DOCE POR MIL (12%o), podran computar como crédito de impuestos o de la
Contribucién Especial sobre el Capital de las Cooperativas, el TREINTA Y TRES POR CIENTO
(33%) de los importes ingresados por cuenta propia o, en su caso, liquidados y percibidos por el
agente de percepcién en concepto del presente gravamen, correspondiente a los mencionados
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hechosimponibles.

Cuando los hechos imponibles se encontraren alcanzados a una alicuota menor a las indicadas en
los pérrafos precedentes, el cémputo como crédito de impuestos o de la Contribucién Especial
sobre el Capital de las Cooperativas sera del VEINTE POR CIENTO (20%)

La acreditacién de ese importe como pago a cuenta se efectuard, indistintamente, contra el
Impuesto a las Ganancias y/o el Impuesto a la Ganancia Minima Presunta o la Contribucién
Especial sobre el Capital de las Cooperativas.

El computo del crédito podrd efectuarse en la declaracion jurada anual de los tributos mencionados
en el parrafo anterior, o sus respectivos anticipos. El remanente no compensado no podra ser
objeto, bajo ninguna circunstancia, de compensacién con otros gravamenes a cargo del
contribuyente o de solicitudes de reintegro o transferencia a favor de terceros, pudiendo trasladarse,
hasta su agotamiento, a otros periodos fiscales de los citados tributos.

Cuando el cémputo del crédito sea imputable al Impuesto a las Ganancias correspondiente a los
sujetos no comprendidos en el articulo 69 de la ley de dicho impuesto, el citado crédito se atribuiré
a cada uno de los socios, asociados o participes, en la misma proporcién en que participen de los
resultados impositivos de aquéllos.

No obstante, la imputacién a que se refiere el parrafo anterior, sélo procedera hasta el importe del
incremento de la obligacién fiscal producida por la incorporacién en la declaracién jurada
individual de las ganancias de la egﬁ_’dad que origina el crédito.

Y

N7
El importe computado como C:Iléjﬂi? en los tributos mencionados en el cuarto parrafo de este
articulo, no serd deducido a los }fééﬁ@s de la determinacién del Impuesto a las Ganancias.”.

15 :‘:?"U

El Articulo 10, inciso ¢} del Decreto N° 380/2001 establece que se encuentran exentas del impuesto
las cuentas utilizadas por los fideicomisos financieros comprendidos en los Articulos 1690 y 1692
del Codigo Civil y Comercial de la Nacién en forma exclusiva en el desarrollo especifico de su
actividad, en tanto retinan la totalidad de los requisitos previstos en el segundo articulo incorporado
a continuacién del Articulo 70 del Decreto reglamentario de la LIG.

Dada la modificacién realizada por el decreto N° 1.207/2008 en el segundo articulo incorporado a
continuacién del Articulo 70 del Decreto, ciertas entidades consultaron al Ministerio de Economia
acerca del efecto de esta modificacidn sobre la exencidn establecida en el articulo 10, inciso ¢) del
Decreto N° 380/2001.

Mediante Nota Externa N° 9/2008, la AFIP dictaminé que la modificacién del Articulo 70.2 de la
reglamentacion de Ia LIG introducida por el Decreto N° 1.207/2008 no alteraba el alcance de la
exencién y sélo estaba referido al Impuesto a las Ganancias. En este sentido, la Nota Externa establece
“Consecuentemente, dicha exencion continfia vigente para las cuentas utilizadas en forma exclusiva en
el desarrollo especifico de su actividad por los fideicomisos financieros comprendidos en los Articulos
1690 y 1692 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacidn, en tanto retinan todos los requisitos previstos
en los incisos a), b), ¢) y d) del segundo articulo incorporado a continuacién del Articulo 70 del
Decreto Reglamentario de la LIG, texto ordenado en 1997 v sus modificaciones.”

En consecuencia, la exencién serfa aplicable sélo si se cumplen los requisitos establecidos desde
Jos inciso a) hasta el d) del articulo 70.2 del Decreto Reglamentario de la Ley de Impuesto a las
Ganancias. En la medida que en el fideicomiso se permita reemplazar sin restricciones los activos
originalmente fideicomitidos, no resultarfa factible acceder a la exencién al no cumplirse con el
requisito previsto en el inciso b) del articulo 70.2 del Decreto Reglamentario de la Ley de Impuesto
a las Ganancias que exige que los activos originalmente fideicomitidos no sean sustituidos por
otros tras su realizacién o cancelacion.



A estos efectos, la AFIP por intermedio de la Resolucién General 3900/2016 cred un registro que
se denomina "Registro de Beneficios Fiscales en el Impuesto sobre los Créditos y Débitos en
Cuentas Bancarias v otras Operatorias" y que forma parte de los "Registros Especiales” que
integran el "Sistema Registral" aprobado por el Articulo 1° de la Resolucién General N° 2.570, sus
modificatorias y sus complementarias, instituyendo un procedimiento a fin de que los sujetos cuyas
operaciones se encuentren alcanzadas por alicuota reducida o exentas, puedan comunicar tal
situacion a los agentes de liquidacion y percepcion del gravamen.

1.6.  Impuesto sobre los Ingresos Brutos

El Impuesto sobre los Ingresos Brutos es un gravamen de caracter local que recae sobre el gjercicio
habitual de una actividad a titulo oneroso en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires y/o en
jurisdicciones provinciales cualquiera sea el resultado obtenido y la naturaleza del sujeto que la
realice. Se debe temer presente que las legislaciones fiscales locales no contienen normas
especificas relacionadas con el tratamiento a dispensar a los fideicomisos financieros; sin embargo,
los patrimonios destinados a un fin determinado, cuando sean considerados por las normas
tributarias como unidades econdmicas para la atribucién del hecho imponible, se encuentran
comprendidos dentro de la enumeracién de sujetos de este impuesto.

\
En el caso de la Ciudad de Buenos Aires, su Cédigo Fiscal (t.0. 2018), en:;.ie'l' aﬂﬁ@/m, dispone: “Son
contribuyentes, en tanto se verifique a su respecto el hecho imponible que lesﬁE ': ihdyen las normas
respectivas, en la medida y condiciones necesarias que estas prevén para qut %}gﬁ&—l& obligacioén
tributaria: ... 6) los fideicomisos que se constituyan de acuerdo a lo establecido \eh*e:fg@%dig'oCivil y
Comercial de la Nacidn, excepto los constituidos con fines de garantia.”

El articulo 199 T.0. 2018 D. (Bs. As. cdad.) 59/2018 del Codigo Fiscal de la Ciudad de Buenos
Aires regula la base imponible de los fideicomisos constituidos de acuerdo con lo dispuesto por el
Cédigo Civil y Comercial de la Nacion: “...Jos ingresos brutos obtenidos y la base imponible del
gravamen recibirdn el tratamiento tributario que corresponda a la naturaleza de la actividad
econdmica que realicen.”

En consecuencia, en virtud de que el Fideicomiso califica como sujeto pasivo del tributo en la
Ciudad Auténoma de Buenos Aires, deberd tributar el gravamen sobre el monto de sus ingresos
brutos (tales como los intereses devengados a su favor), no resultando deducibles de la base
imponible los intereses devengados por los Valores de Deuda Fiduciaria emitidos por el Fiduciario.

En el caso de obtener ingresos o realizar gastos en distintas _jurisdicciones locales,
corresponders la aplicacién de las normas del Convenio Multilateral, debiéndose analizar el
tratamiento_fiscal aplicable al Fideicomiso gue disponga cada jurisdiccién en la que se
realicen actividades.

La Resolucién General (API Santa Fe) 17/2005 de la Administracién Provincial de Impuestos de
la Provincia de Santa Fe establece en su Articulo 1° que las operaciones realizadas por los
fideicomisos financieros, constituidos de acuerdo con las disposiciones del Articulo 1690 del
Cédigo Civil y Comercial de la Nacién, se consideran operaciones realizadas por entidades
financieras comprendidas en el régimen de la Ley Nacional 21.526, debiendo tributar el
Impuesto sobre los Ingresos Brutos segin lo dispuesto en el Articulo 193 del Cédigo Fiscal (t.o.
2017). ...”En las operaciones realizadas por las entidades financieras comprendidas en el
régimen de la ley 21526 y sus modificaciones, se considerard ingreso bruto a los importes
devengados en funcién del tiempo en cada periodo. La base imponible estard constituida por el
total de la suma del haber de las cuentas de resultados, no admitiéndose deducciones de ningin
tipo.” '
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En su Articulo 2° resuelve interpretar que los fideicomisos no incluidos en el Articulo anterior
determinardn el Impuesto sobre los Ingresos Brutos mediante la aplicacién de las normas y
disposiciones inherentes a sus actividades por ellos desarrolladas.

En consecuencia, en la medida en que el Fideicomiso califique como sujeto del tributo y realice
algin hecho imponible previsto en las legislaciones fiscales locales, resultard sujeto al Impuesto
sobre los Ingresos Brutos sobre la base imponible correspondiente, salvo que proceda la aplicacion
de una exencion en particular.

En caso en que se verifique desarrollo de actividad en més de una jurisdiccién, la atribucién de la
base imponible debera realizarse de acuerdo a las normas establecidas por el Convenio Multilateral.

En la Ciudad Autonoma de Buenos Aires, conforme a la Lev 6.280/19 (Bs. As. Ciudad) la

alicuota aplicable a la actividad del Fideicomiso seria la del 6% para el periodo 2020, 5%

para el 2021 v en Provincia de Buenos Aires conforme a la_Ley (Prov. Bs As) 15079/2018
seria del 7%.

=

L7. Im 2D .de Sellos
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En la Ciudad /Buenos Aires estan sujetos al Impuesto de Sellos los actos y contratos de caracter
onerosgj@ que: (a) se otorguen en la jurisdiccién de la Ciudad de Buenos Aires, asi como
también otorgados fuera de ella en los casos especialmente previstos en la ley; vy (b) se
formalicen en instrumentos publicos o privados, o por correspondencia en ciertos casos, asi como
los que se efectiien con intervencién de las bolsas o mercados de acuerdo con los se establece a
dichos efectos.

La alicuota general del Impuesto fue fijada en el 1% (uno por ciento), aungue existen alicuotas
especiales del 0,50% (medio por ciento) hasta el 3,6% (treinta y seis por mil). Asimismo, la ley
impositiva incorpora una serie de exenciones para determinados actos, contratos y operaciones.

En el caso de la Ciudad de Buenos Aires, sigue vigente el articulo 461 del Cédigo Fiscal (t.0. 2018
D. 59/18) el Impuesto de Sellos se aplicara exclusivamente sobre la retribucién que perciba el
fiduciario durante la vigencia del contrato y, no estd alcanzada la instrumentacién por medio de la
que se formalice la transferencia de los bienes que realiza en fiduciante a favor del fideicomiso. Sin
embargo, se encuentran alcanzados los actos, contratos y operaciones de disposicién o
administracién que realice el Fideicomiso, en la medida que concurran los extremos de
gravabilidad establecidos en este titulo en cada caso.

La norma contempla una exencidn para los instrumentos, actos y operaciones de cualquier
naturaleza vinculados y/o necesarios para posibilitar la emisién de titulos valores de deuda
fiduciaria de sus emisoras y cualesquiera otros titulos valores destinados a la oferta publica, por
parte, entre otros, de fideicomisos financieros debidamente autorizados por la Comisién Nacional
de Valores a hacer oferta ptiblica de dichos titulos valores. La exencién incluye también a los
instrumentos, actos, contratos, operaciones y garantias vinculadas con las emisiones mencionadas,
sean aquellos anteriores, simuitineos o posteriores a las mismas.

Con la constitucién de cada fideicomiso financiero debera evaluarse si existe impacto en este
impuesto por la instrumentacidn de operaciones con efectos en las Jjurisdicciones en que se
encuentra vigente y respecto de las cuales no existan exenciones aplicables.

1. Tratamiento Impositivo de los Valores Fiduciarios

I1.1. Impuesto a las Ganancias
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Como comentario general, destacamos que la Ley 27.430, introdujo importantes modificaciones en
la Ley de Impuesto a las Ganancias ampliando el objeto del impuesto para las rentas de segunda
categoria, gravandose, entre ofras, las cesiones de derechos sobre fideicomisos y contratos
similares, los rendimientos o intereses de valores y la distribucion de utilidades.

Dicha Ley fue reglamentada por el Decreto 1170/18, publicada en el Boletin Oficial el 27 de
diciembre de 2018 que en su articulo 50 dispone que el fiduciario atribuya a éstos, en la proporcion
que corresponda, los resultados obtenidos en el respectivo afio fiscal con motivo del ejercicio de la
propiedad fiduciaria. :

El procedimiento del péarrafo anterior también sera de aplicacion para los inversores de los
fideicomisos y fondos comunes de inversién comprendidos en los apartados 6 ¥ 7 del inciso ) del
articulo 69 de la ley, perceptores de la ganancia que aquellos distribuyan, en la parte
correspondiente a su participacién de mediar lo dispuesto en el segundo parrafo del articulo 205 de
la Ley N° 27.440. :

Asimismo, con fecha 11 de mayo de 2018 se publicé en el Boletin Oficial la Ley N° 27.440- Ley de
Financiamiento Productivo que establecié un tratamiento diferencial para los fideicomisos
financieros cuyos Valores Fiduciarios (Titulos de Deuda y Certificados de Participacion) sean
colocados por oferta piiblica con autorizacién de la Comisién Nacional de Valoresmo tributaran el
Impuesto a las Ganancias, excepto por la proporcion de inversiones qpe,{ g O} g'/mencionados
Fideicomisos, realicen fuera de la Republica Argentina. En la medida que rea;licel-t‘i}\iit” e{,giones enel
exterior estaran sujetos al impuesto en forma proporcional a tales inversiones. %

L
Cuando se cumplan los requisitos mencionados previamente del Decreto Reglamentario (PEN)
382/2019, los inversores deberén incluir en sus propias declaraciones juradas las ganangias que
distribuya el fideicomiso financiero para otorgarles el tratamiento que disponga la normativa
aplicable en materia del tributo, de no haber mediado el fideicomiso.

De acuerdo a lo Dispuesto por la Ley 27.440, dicho tratamiento comenzard a regir respecto de las
utilidades generadas en los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero de 2018.

La Ley 27.541 de Solidaridad Social y Reactivacién Productiva publicada en el Boletin Oficial el
23 de diciembre de 2019, surtiendo efectos a partir de ese mismo dia. En su articulo 32 la nueva
norma deroga los articulos 95 y 96 de la ley de Impuesto a las Ganancias (t.0. en 2019) a partir del
periodo fiscal 2020

IL 1.1. Rendimientos de los Valores de Deuda Fiduciaria {intereses).

Los articulos derogados por la Ley 27.541 fueron incorporados por la Ley 27.430 como un
impuesto cedular dentro del gravamen sobre la renta, por lo cual se deja de gravar las rentas o
rendimientos producto de la colocacién de capital en valores tales como titulos publicos,
obligaciones negociables, titulos de deuda de fideicomisos, cuotas partes de renta de fondos
comunes de inversion, intereses originados en depésitos a plazo fijo en instituciones bancarias
regidas por la Ley 21.526, bonos y demas valores.

Conforme 2 la técnica legislativa, al quedar derogado el impuesto cedular sobre rentas financieras
se vuelven a incluir las exenciones que oportunamente rigieron en el Impuesto a las Ganancias y
Jeves especiales.

Se reestablecen las exenciones sobre intereses de obligaciones negociables emitidas por oferta
péblica por parte de personas humanas, sucesiones indivisas y beneficiarios del exterior (articulo
36 bis de la Ley 23576). También recobran su vigencia las exenciones originalmente dispuestas por
las leyes respectivas sobre los intereses y rendimientos derivados de titulos de deuda emitidos por
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oferta publica por fideicomisos financieros y cuotas partes de fondos comunes de inversién (inciso
b) del articulo 25 de la Ley 24.083 e inciso b) del articulo 83 de la ley 24.441).

Es importante remarcar que sigue vigente el impuesto cedular vinculado a:

* Distribucion de dividendos y utilidades (articulo 97; anterior 90.3 -t.o. 1957-);

¢ Ganancias de capital derivadas de la enajenacion de acciones, certificados de depdsito de
acciones, cuotas y participaciones sociales que no coticen en bolsa o mercados de valores
autorizados por la Comisién Nacional de Valores (articulo 98; anterior 90.4 -t.0. 1997-);

* Ganancias de capital derivadas de obligaciones negociables, titulos de deuda o
participacion en fideicomisos financieros ¥ cuotas parte de fondos comunes de inversién
por el ejercicio 2019;

Asimismo, se amplfa la exencidn del inciso u) del articulo 26 (anterior, 20 t.o. 1997) a partir del
ejercicio 2020 sobre las ganancias de capital obtenidas por personas humanas, sucesiones indivisas
y beneficiarios del exterior derivadas de la enajenacién de valores tales como titulos puablicos,
obligaciones negociables, cuotas partes de fondos comunes, certificados de participacién vy titulos
de deuda de ﬁde,,:@omisos, todo otro derecho sobre fideicomisos, todo otro titulo, bono o demés
valores qt 2N oticen en Bolsa.
) :

: Beneﬁcig}dsﬁx}fel exterior {personas humanas o juridicas no residentes)

Se gﬁ%epfﬁ/j exentos del gravamen los intereses de titulos de deuda de fideicomisos financieros
constiturdGS en el pafs conforme a las disposiciones del Cédigo Civil y Comercial de la Nacion,
colocados por oferta piiblica, obtenidos por beneficiaros del exterior (segin lo dispuesto por el

cuarto parrafo del inciso w) del articulo 20 de 1a LIG).

La exencidn ser de aplicacién en la medida en que tales beneficiarios no residan en jurisdicciones
10 cooperantes o los fondos invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes.

El listado vigente de jurisdicciones no cooperantes puede consuitarse en el link
http://www.afip.gob.ar/jurisdiccionesCooperantes/#ver.

Por otra parte, conforme a lo previsto por el Decreto (PEN) 279/18, cuando la ganancia obtenida
sea de un beneficiario del exterior que resida en jurisdicciones no cooperantes o los fondos
provengan de jurisdicciones no cooperantes se aplicara la alicuota del TREINTA Y CINCO POR
CIENTO (35%) prevista en el articulo 91 de la Ley de Impuesto a las Ganancias, texto ordenado en
1997 y sus modificaciones.

II. 1.2.Resultados obtenidos por la compraventa de los Valores Fiduciarios

Con los articulos derogados por la Ley 27.541, recobran su vigencia las exenciones originalmente
dispuestas por las leyes respectivas sobre los intereses y rendimientos derivados de ttulos de deuda
emitidos por oferta piiblica por fideicomisos financieros y cuotas partes de fondos comunes de
mversién(inciso b) del articulo 25 de la Ley 24.083 e inciso b) del articulo 83 de la Ley 24.441

Por dltimo, se amplia la exencién del inciso u) del articulo 26 (anterior, 20 t.0. 1997) a partir del
ejercicio 2020 sobre las ganancias de capital obtenidas por personas humanas, sucesiones indivisas
y beneficiarios del exterior en la medida que no residan en Jurisdicciones no cooperantes o los
fondos invertidos no provengan de jurisdicciones no cooperantes, derivadas de la enajenacion de
valores tales como titulos publicos, obligaciones negociables, cuotas partes de fondos comunes,
certificados de participacién y titulos de deuda de fideicomisos, todo otro derecho sobre
fideicomisos, todo otro titulo, bono o demds valores que coticen en Bolsa.
g 7

/

75 el




11. 1.3.Utilidades de los Certiﬁcaﬁos de Participacion

En virtud del segundo parrafo del articulo 205 de la Ley de Financiamiento Productivo, las
ganancias que se distribuyan a los tenedores de Certificados de Participacién deberdn ser
declaradas por el perceptor, residente en la Repiblica Argentina, incorpordndolas a su propia
declaracién jurada, como si las hubiese obtenido en forma directa y sin mediar el vehiculo
(fideicomiso).

Las personas humanas y juridicas residentes deberan incorporar las utilidades que reciban de la
distribucién efectuada por el fideicomiso en sus propias declaraciones juradas impositivas y
brindarles el tratamiento que establece la ley del gravamen para cada tipo de ganancia que se trate.

En el caso de personas juridicas, la ganancia proveniente de las utilidades de los Certificados de
Participacién quedard sometida a las siguientes alicuotas: del 30% para los ejercicios iniciados a
partir del 1 de enero de 2018 hasta el 31 de diciembre de 2019, inclusive; y (ii) al 25% para los
ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2020, la misma quedd suspendida por la Ley
07.541 hasta los ejercicios fiscales que se inicien a partir del 1° de enero de 2021 inclusive, siendo
la alicuota aplicable para el gjercicio 2020 la del 30%.

I1.2. Impuesto al Valor Agregade

II.2.1. Rendimientos (intereses)

De acuerdo con lo establecido por el inciso a) del Articulo 83 de la Ley N° 24.441, los
rendimientos que obtenga el inversor (sujeto local o beneficiario del exterior) estin exentos del
Impuesto al Valor Agregado toda vez que los Valores Fiduciarios cumplan con el Requisito de
Oferta Ptblica.

I12.1.  Resultados derivados de la compraventa de los Valores Fiduciarios

Todo resultado obtenido como consecuencia de la transferencia de Valores Fiduciarios, de acuerdo
con lo establecido por el inciso a) del Articulo 83 de la Ley N° 24.441, resultard exento del
presente gravamen, en la medida que los Valores Fiduciarios cumplan con el Requisito de Oferta
Publica antes detallado.

I.3. Impuesto sobre los Bienes Personales

Conforme a la ley 27.541, en el caso de bienes en el pais, si una vez descontados el $2.000.000 no
imponible el valor de los bienes es de hasta $3.000.000, se tributa el 0,5%. Si el valor que excede a
lo no imponible es de entre $3.000.000 y $6.500.000, el tributo sera de $15.000 més el 0,75% de lo
que excede de $3.000.000. Si el patrimonio gravado suma entre $6.500.000 y $18.000.000 se
tributard $41.250 més el 1% de lo que exceda de $6.500.000. Por dltimo, si los bienes alcanzados
superan los $18.000.000, por lo que estd en el pais se pagara una suma fija de $156.250 més el
1,25% del excedente de $18.000.000. ‘ :

Con respecto a los activos que estin en el exterior, para identificar qué alicuota corresponde se
debe mirar el patrimonio total (bienes afuera y bienes en el pais), aunque los porcentajes de
imposicién se aplicardn luego sobre el valor de lo que esta en el exterior.

Asi, los siguientes son los valores de patrimonio total alcanzado (descontados ya lo no imponible) y
las alicuotas: hasta $3.000.000: 0,7%; de $3.000.000 a $6.500.000: 1,2%; de $6.500.000 a
$18.000.000: 1,8%; $18.000.000 y maés: 2,25%.

IL4. Impuesto a la Ganancia Minima Presunta
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Cabe destacar que la Ley N° 27.260 mediante su articulo 76 dispuso la derogacién del Titulo V de
la Ley N° 25.063, de impuesto a la ganancia minima presunta, para los ejercicios que se inician a
partir del 1° de enero de 2019.

IL5S.  Impuesto sobre los Ingresos Brutos

Las legislaciones provinciales no disponen de una exencién especifica que ampare a los
rendimientos generados por Valores Fiduciarios.

En consecuencia, los potenciales adquirentes que sean residentes en Argentina que realicen
actividad habitual o que puedan estar sujetos a la presuncién de habitualidad en alguna jurisdiccién
deberan considerar la posible incidencia de este impuesto teniendo en cuenta las disposiciones de la
legislacién provincial y de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires que pudieran resultar relevantes
en funcidn de su residencia v actividad econdmica.

No existe un régimen de ingreso del impuesto para sujetos no residentes, con excepcion de lo
establecido por el articulo 95 bis del C6digo Fiscal de la Provincia de Buenos Aires, el cual dispone
que “el contribuyente del impuesto sobre los Ingresos Brutos no residente en el territorio naciondl,
resultarcsustituido en el pago del tributo por el contratante, organizador, administrador, usuario,
z‘enedor,‘%;,ggador; debiendo ingresar dicho sustituto el monto resultante de la aplicacion de la

alfcuo‘fc/jé) corresponda en razon de la actividad de que se trate, sobre los ingresos atribuibles al
eferciclo de la actividad gravada en el territorio de la Provincia de Buenos Aires, en la Jorma,
S

2
7 condiciones que establezca la Autoridad de Aplicacién.” Destacamos que estas
disposiciones a la fecha no han sido reglamentadas,

IL6. Impuesto sobre los Débitos y Créditos en Cuentas Bancarias

La Ley N° 25.413 establece un impuesto sobre los débitos y créditos efectuados en cuentas abicrtas
en las entidades regidas por la Ley de Entidades Financieras a la alicuota del 0,6% v sobre todos
los movimientos o entregas de fondos que se efectten a través de un sistema de pago organizado
reemplazando el uso de cuentas bancarias a la alicuota de! 1,2%.

En consecuencia, los débitos y créditos en cuentas bancarias originados con motivo de
suscripciones o cobros de Valores Fiduciarios estardn sujetos al gravamen, excepto que proceda la
aplicacién de una exencién, en funcién de la actividad del inversor.

EI Decreto (PEN) 409/18 sustituye el articulo 13 del Anexo del Decreto N° 380 del 29 de marzo de
2001 y sus modificaciones, estableciendo que los titulares de cuentas bancarias gravadas de
conformidad con lo establecido en el inciso a) del articulo 1° de la Ley N° 25413 de
Competitividad y sus modificaciones, alcanzados por la tasa general del SEIS POR MIL (6%o),
podran computar como crédito de impuestos o de la Contribucién Especial sobre el Capital de las
Cooperativas, el TREINTA Y TRES POR CIENTO (33%) de los importes liquidados v percibidos
por ¢l agente de percepcién en concepto del presente gravamen, originados en las sumas
acreditadas y debitadas en las citadas cuentas.

Asimismo, los sujetos que tengan a su cargo el gravamen por los hechos imponibles comprendidos
en los incisos b) y ¢) del articulo 1° de la ley mencionada en el parrafo precedente, alcanzados por
la tasa general del DOCE POR MIL (12%), podrén computar como crédito de impuestos o de la
Contribucién Especial sobre el Capital de las Cooperativas, el TREINTA Y TRES POR CIENTO
(33%) de los importes ingresados por cuenta propia o, en su caso, liquidados y percibidos por el
agente de percepcién en concepto del presente gravamen, correspondiente a los mencionados
hechos imponibles.

Cuando los hechos imponibles se encontraren alcanzados a una alicuota menor a las indicadas en

los pérrafos precedentes, el cémputo como crédito de fmpuestos o de la Contribucién Especial
sobre el Capital de las Cooperativas sera del VEINTE POR CIENTO (20%) .




La acreditacién de ese importe como pago a cuenta se efectuard, indistintamente, contra el
Impuesto a las Ganancias y/o el Impuesto a Ja Ganancia Minima Presunta o la Contribucién
Especial sobre el Capital de las Cooperativas. '

El cémputo del crédito podra efectuarse en la declaracion jurada anual de los tributos mencionados
en el pérrafo anterior, 0 sus respectivos anticipos. El remanente no compensado no podra ser
objeto, bajo ninguna circunstancia, de compensacién con ofros gravimenes a cargo del
contribuyente o de solicitudes de reintegro o transferencia a favor de terceros, pudiendo trasladarse,
hasta su agotamiento, a otros perfodos fiscales de los citados tributos.

Cuando el cémputo del crédito sea imputable al Impuesto a las Ganancias correspondiente a los
sujetos no comprendidos en el articulo 69 de la ley de dicho impuesto, el citado crédito se atribuira
a cada uno de los socios, asociados o participes, en la misma proporcién en que participen de los
resultados impositivos de aquéllos no obstante, la imputacion a que se refiere el parrafo anterior,
s6lo proceders hasta el importe del incremento de la obligacién fiscal producida por la
incorporacion en la declaracién jurada individual de las ganancias de la entidad que origina el
crédito.

El importe computado como crédito en los tributos mencionados en el cuarto parrafo de este
articulo, no serd deducido a los efectos de la determinacién del Impuesto a las Ganancias.”.
La vigencia del Decreto 409/18 a partir del 8 de mayo de 2018, su igfito efecto las modificaciones
introducidas por sus articulos 1° y 2° para los anticipos y saldos ,g’%éééﬁrgcién jurada del Impuesto
a las Ganancias y/o del Impuesto a la Ganancia Minima Presunda o dé la Contribucion Especial
sobre el Capital de las Cooperativas correspondientes a peﬁodoﬁ\ﬁshcal}és que se inicien a partir del
1° de enero de 2018, por los créditos de impuestos originados 195 He Jros imponibles que se
perfeccionen desde esa fecha. S

e

IL7. Otros impuestos y tasa de Justicia

La transmisién gratuita de bienes a herederos, legatarios o donatarios no se encuentra gravada en la
Repiiblica Argentina a nivel nacional, excepto en las Provincias de Buenos Aires y de Entre Rios
bajo determinados supuestos.

En Provincia de Buenos Aires el articulo 54 de la Ley (Bs As)15.079, establece para el Impuesto
a la transmisién gratuita de bienes de acuerdo a lo establecido en el Gltimo parrafo del articulo
321 del Titulo V del Cédigo Fiscal -L. 10397 (t.0. 2011) y modif.-, fijanse las siguientes escalas
de alicuotas del impuesto a la transmisién gratuita de bienes:

e, | RS e e e 0
it | y o 3 Ep Vi S .,
. _ -
o R iy K
i e !
Ter30 ..31 AT
: v 1 e
! ; £ i i a
: R b ; by S SRl
5 4 2, G5 i '7 e b : £ 55 = 3|
; ) g W 25 :
o 430,564 0 1,6026 0 2,4038 0 32051 0 4,0064
430.564 861.127 6,900 16326 10350 24339 13.800 32351 17.250 4,0364
861.127 1'725225 13.929 1,6927 20,829 2,4940 27,729 32052 34629 40965
172225 344850 28,506 1,8129 42306 2,6142 56.106 34154 69.906 42167
3'4494'50 6'8899‘01 59728 2,0533 87.328 2,8545 114.928 16558 142,528 44571
5'835?'01 13;;8'0 130,453 2,5340 185.653 33353 240.853 4,1366 266053 49379
13';";8'0 27'336'0 305.023 34956 415423 4,2963 525.823 5,098 636.223 58994
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Art. 55 - Establécese en la suma de pesos doscientos sesenta y nueve mil ($ 269.000) el monto a
que se refiere el articulo 306 del Cédigo Fiscal -L. 10397 (t.0. 2011) y modif.-.

El monto del minimo no imponible mencionado precedentemente para cada beneficiario, se
elevard a la suma de pesos un millén ciento veinte mil ($ 1.120.000) cuando se trate de padres,
hijos y cényuge.

Art. 56 - Establécese en la suma de pesos ochenta y tres mil trescientos ($ 83.300) el monto a
que se refiere el articulo 310 inciso ¢) del Cédigo Fiscal -L. 10397 (t.o. 2011) y modif.-.

Art. 57 - Establécese en [a suma de pesos treinta y dos mil trescientos ($ 32.300) el monto a que
se refiere el articulo 317 inciso a) apartado 2 del Cédigo Fiscal -L. 10397 (t.0. 2011) y modif -.

Art. 58 - Establécese en la suma de pesos novecientos sesenta y dos mil ($ 962.000) el monto a
que se refiere el articulo 320 inciso 6) del Cédigo Fiscal -L. 10397 (t.0. 201 1} y modif.-.

Art. 59 -Establécese en la suma de pesos diecisiste millones novecientos diez mil ($
17.910.000) el monto a que se refiere el primer pérrafo del inciso 7) del articulo 320 del Cédigo
Fiscal -L. 10397 (t.0. 2011) y modif.-, y en pesos cuatrocientos setenta y ocho mil (§ 478.000) el
monto a que se refiere el segundo pérrafo del inciso 7) del citado articulo.

En ia Provincia de Enﬁ\}‘g Rios, dicho impuesto fue derogado por la LEY (E. RIOS) 10553 (BO (E.

RIOS): 3/1/2018). JEy

A ‘
LA . . .
No se debe tributaf#ingilin impuesto a la transferencia de valores a nivel nacional.

En el caso de que se inicien procedimientos ante un tribunal para exigir el cumplimiento de
cualquiera de los términos de los Titulos Valores, en su calidad de tal ¥ no a titulo personal, el
demandante estara obligado a pagar una tasa de justicia, que en la Ciudad de Buenos Aires es por
una suma equivalente al 3% del monto pretendido en dicho procedimiento.

IH. Regimenes de informacion sobre fideicomisos

OL1.  Resolucién General (AFIP) N° 3.312/12 — Régimen de informacién de fideicomisos
financieros o no financieros

La Res. Gral. N° 3.312/2012 de la AFIP implementd un régimen de informacién sobre
fideicomisos constituidos en el pais, financieros o no financieros.

Bajo la citada normativa. corresponde suministrar a la AFIP determinados datos al 31 de diciembre
de cada afio (“Régimen de Informacién Anual™), y ademads, deben informarse (“Régimen de
registracién de operaciones™), en el plazo perentorio de 10 dias habiles contados a partir de la fecha
de formalizaci6n de la operacién (vgr. cancelacién total o parcial, documento publico o privado,
actas o registraciones, entre otras, la que ocurra primero), determinados hechos como por ejemplo:
constitucion inicial de fideicomisos, ingresos y egresos de fiduciantes y/o beneficiarios, que se
produzcan con posterioridad al inicio, transferencias o cesiones gratuitas u onercsas de
participaciones o derechos en fideicomisos, entregas de bienes efectuadas a fideicomisos, con
posterioridad a su constitucién, modificaciones al contrato inicial, asignacién de beneficios y
extincion de contratos de fideicomisos.

S1 bien el principal agente de informacidn es el fiduciario, también quedan obligados a actuar como
tales los vendedores o cedentes y adquirentes o cesionarios de participaciones en fideicomisos
constituidos en el paifs, respecto a las transferencias o cesiones gratnitas u onerosas de
participaciones o derechos en fideicomisos.
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Asimismo, 1a Res. Gral. N° 3.538/2013 de la AFIP (PBO: 15/11/2013) introdujo modificaciones en
la Res. Gral. N° 3312 disponiendo la obligatoriedad de presentar electrénicamente la
documentacién respaldatoria de las operaciones registradas (“Régimen de Registracién de
Operaciones™) en el mismo plazo previsto para la registracién, es decir, de 10 dias hébiles contados
a partir de la fecha de formalizacion de la operacion.

No obstante, los fideicomisos financieros que cuenten con la autorizacién de la Comisién Nacional
de Valores para hacer Oferta Piblica de sus valores fiduciarios, quedan exceptuados de suministrar
electronicamente la documentacion respaldatoria de las registraciones.

2. Resolucion General (AFIP) N° 3.572/13 - Registro de sujetos vinculados. Régimen
informativo.

La Res. Gral. N° 3.572/13 de la AFIP establecié (i) el “Registro de Sujetos Vinculados” y (i) el
“Régimen informativo de operaciones en el mercado interno — Sujetos Vinculados™.

Deben inscribirse en el Registro de Sujetos Vinculados las sociedades de capital, las empresas
unipersonales, los fideicomisos, las asociaciones y fundaciones, y cualquier otra clase de
sociedades constituidas en el pais que posean “vinculacién™ con cualquier tipo de sujeto en el pais
o en el exterior, segiin los supuestos que establece el Anexo de la norma.

A,
.. . - ;- T
Asimismo, de manera mensual los sujetos deben cumplir con el régimen de -mfgq_ifmamon dando a
conocer las operaciones concertadas con sujetos vinculados del pais. FCRa

De acuerdo con la presuncién legal prevista en el Articulo agregado a continuacién del 18 de la
Ley N° 11.683 y sus modificaciones, los fondos provenientes de jurisdicciones de baja o nula
tributacién (conforme el Articulo 21.7. del Decreto Reglamentario de la Ley del Impuesto a las
Ganancias) se consideran que constituyen incrementos patrimoniales no justificados para el
preceptor argentino cualquiera sea su naturaleza, concepto o tipo de operacién de que se trate.

IM.3. Ingreso de fondos de jurisdicciones de baja o nula tributacion

Los incrementos patrimoniales no justificados mencionados en el pérrafo anterior estarian gravados
con los siguientes impuestos: (a) con el Impuesto a las Ganancias, 2 una tasa del 35%, aplicada
sobre el 110% del monto de los fondos transferidos, y (b) con el Impuesto al Valor Agregado, a una
tasa del 21%, aplicada sobre valor estimado de las operaciones gravadas omitidas (se utilizara el
110% del monto de los fondos recibidos como base para su célculo).

No obstante esta presuncién, la norma legal prevé que la AFIP podra considerar como justificados
(v, por lo tanto, no sujetos a esta presuncién) aquellos ingresos de fondos respecto de los cuales se
pruebe fehacientemente que se originaron en actividades efectivamente realizadas por el
contribuyente argentino o por un tercero en dichas jurisdicciones, o que provienen de colocaciones
de fondos oportunamente declarados.

Cabe mencionar que mediante el Decreto N° 589/13 se modifica el Articulo 7 agregado a
continuacién del Articulo 21 del Decreto reglamentario de la Ley del Impuesto a las Ganancias
estableciéndose que a todos los efectos previstos en la Ley del Impuesto a las Ganancias y en su
Decreto Reglamentario, toda referencia efectuada a paises de baja o nula tributacién, deberd
entenderse efectuada a paises no considerados cooperadores a los fines de la transparencia fiscal.
La AFIP elabora y mantiene actualizado el listado de los paises, dominios, jurisdicciones,
territorios, estados asociados y regimenes tributarios especiales considerados cooperadores a los
fines de la transparencia fiscal, el cual publica en su sitio “web” (hitp://www.afip.gob.ar).En
consecuencia, la calificacién de un pais, jurisdiccién o régimen especial como de baja o nula
tributacién surgird por oposicién, es decir, por no estar incluido en el listado de paises
cooperadores 2 los fines de la transparencia fiscal publicado por AFIP.
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ATENTO A QUE LA REGLAMENTACION DE LOS FIDEICOMISOS FINANCIEROS NO HA
SIDO INTERPRETADA AUN POR LOS TRIBUNALES Y QUE EN EL CASO DE LAS
AUTORIDADES FISCALES RESPONSABLES DE SU APLICACION DICHAS
INTERPRETACIONES NO RESULTAN SUFICIENTES PARA ESCLARECER TODOS
AQUELLOS ASPECTOS QUE GENERAN DUDA, NO PUEDE ASEGURARSE LA
APLICACION O INTERPRETACION QUE DE DICHA NORMATIVA EFECTUEN TALES
ORGANOS EN GENERAL Y, EN PARTICULAR EL BCRA, LA ADMINISTRACION
FEDERAL DE INGRESOS PUBLICOS Y LAS DIRECCIONES DE RENTAS LOCALES.

DE CONFORMIDAD CON LO DISPUESTO POR LA RG N° 631/14 DE LA CNV
SOLICITARA A LOS INVERSORES: A) EN EL CASO DE PERSONAS FISICAS,
INFORMACION SOBRE NACIONALIDAD, PAfS DE RESIDENCIA FISCAL Y NUMERO DE
IDENTIFICACION FISCAL EN ESE PAfS, DOMICILIO Y LUGAR Y FECHA DE
NACIMIENTO; B) EN CASO DE LAS PERSONAS JURIDICAS Y OTROS ENTES, LA
INFORMACION DEBERA COMPRENDER PAfS DE RESIDENCIA FISCAL, NUMERO DE
IDENTIFICACION FISCAL EN ESE PAIS Y DOMICILIO, SIEMPRE DE CONFORMIDAD A
LOS TERMINOS DE LA MENCIONADA RESOLUCION Y DANDOSE ASIMISMO
CUMPLIMIENTO A LO ESTABLECIDO EN EL ART. 53 DE LA LEY DE MERCADO DE
CAPITALES Y EL ART. 5° DE LA LEY DE PROTECCION DE DATOS PERSONALES.
o}

TODOS ﬁ‘@s PAGOS QUE EL FIDUCIARIO DEBA REALIZAR RESPECTO DE LOS
VALORES: 'FIDUCIARIOS SERAN REALIZADOS LUEGO DE EFECTUADAS LAS
DEDUCCIONES O RETENCIONES A CUENTA DE LOS IMPUESTOS ACTUALES O
Fugjgg@;sf DE CUALQUIER NATURALEZA QUE PUDIERA CORRESPONDER AL
FIDUCTARIO POR LA CONSTITUCION DEL FIDEICOMISO O LA ADMINISTRACION DEL
PATRIMONIO. '

XIV. TRANSCRIPCION DE LA PRIMERA ADENDA Y TEXTO ORDENADO AL
CONTRATO DE FIDEICOMISO

SEGUNDA ADENDA Y TEXTO ORDENADO AL CONTRATOQ DE FIDEICOMISO de fecha
17 de enero de 2020, constituida por una parte por COOPERATIVA DE VIVIENDA, CREDITO Y
CONSUMO CONCEPCION LTDA., una cooperativa debidamente constituida bajo la orbita de
contralor del Instituto Nacional de Asociativismo y Bconomia Social (el “INAES”) e inscripta en el
Registro Nacional de Cooperativas, al folio 36 del Libro 1 de Actas, bajo Matricula 035 vy Acta
mimero 35 con fecha 06 de diciembre de 1994, matriculada en el INAES bajo el N° 16.676 con
domicilio social en Sarmiento 732, Piso 4°, Ciudad de Buenos Aires, en calidad de fiduciante y
administrador (la “Cooperativa” o el “Fiduciante” o el “Administrador”, segin corresponda),
representada en este acto por quienes firman al pie en cardcter de apoderados; y por la otra,
COHEN $.A., una sociedad anénima inscripta en el Registro Piiblico de Comercio de la Ciudad de
Buenos Aires el 26 de agosto de 1977 bajo el N° 2819 del libro 86 de Sociedades por Acciones e
inscripta en el Registro de Fiduciarios Financieros bajo el mimero 43, inscripcién ordenada
mediante la Resolucion N° 14.850 de Ia Comisién Nacional de Valores (la “CNV?), con domicilio
social en Av. Cérdoba 838, piso 5, dto 10, Ciudad de Buenos Aires, en calidad de fiduciario
financiero, agente de cobro, agente de custodia -y no a titulo personal- representado en este acto
por quienes firman al pie, en su cardcter de apoderados (el “Fiduciario”, “Agente de Cobro” o el
“Agente de Custodia” segiin corresponda, y conjuntamente con el Fiduciante, las “Partes”).

CONSIDERANDOS:

@ POR CUANTO, el Fiduciante y el Fiduciario, crearon un programa global de valores
fiduciarios para la titulizacién de activos por un monto méximo en circulacién de hasta
valor nominal Délares veinte millones (V/N U$S 20.000.000) o su equivalente en cualquier
otra moneda, denominado “Concepcién”, conforme a los principios contenidos en el
Capftulo 30 del Titulo IV de Libro Tercero del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién y en
el Capitulo IV, Titulo V de las Normas de la CNV (el “Programa®). El Programa ha-sido
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autorizado por el Directorio de la CNV, conforme la Resolucion N° RESFC-2018-19477-
APN-DIR#CNV de fecha 19 de abril de 2018;

(i) POR CUANTO, el Directorio del Fiduciario y el Consejo de Administracion del Fiduciante
han aprobado en sus reuniones de fecha 22 de abril de 2019 mediante acta N° 1233 y 10 de
junio de 2019 mediante acta N° 384, respectivamente, la constitucién de un fideicomiso
financiero para la emisién de Valores Fiduciarios bajo el Programa, por hasta valor
nominal Pesos sesenta cincuenta millones (V/N $ 150.000.000) denominado Fideicomiso
Financiero “Concepcion Serie 1I7;

(iiiy POR CUANTO, de conformidad con lo establecido en el presente Contrato de
Fideicomiso se emitiran Valores de Deuda Fiduciaria Clase A por hasta valor nommal
Pesos cincuenta y ocho millones ochocientos cuarenta y nueve mil doscientos cuarenta
y uno (V/N $ $58.849.241), Valores de Deuda Fiduciaria Clase B por hasta valor
nominal Pesos tres millones ciento cuarenta y ocho mil cuatrocientos dos (V/N §
$3.148.402) y Certificados de Participacion por hasta valor nominal Pesos nueve
millones ochocientos ochenta y tres mil seiscientos ochenta y tres (V/N § $9.883.683);

(ivy  POR CUANTO, el Fiduciante ha determinado que los créditos identificados en el Anexo I
se transfieran al Fiduciario, de conformidad al presente Contrato de Fideicomiso; y

EN CONSECUENCIA, en atencién a estas consideraciones y cod el gﬁgﬁfo’”de garantizar el pago

de los Valores Fiduciarios y de establecer los términos y condicionqi%%cb&ﬁonne a los cuales se

emitiran los mismos y segin el cual el Fiduciario administrara BE,;E}Qeicomiso Financiero

constituido por el presente en beneficio de los Tenedores; el Fiduciante \eﬁ;@ci&rio acuerdan el
- 3 - \...._-ﬂ

presente Contrato de Fideicomiso:

SECCION I

DEFINICIONES Y REGLAS DE INTERPRETACION

Articulo 1.1. Definiciones.

A todos los efectos bajo este Contrato de Fideicomiso, los términos en maytscula definidos en este
Contrato de Fideicomiso, tienen los significados asignados en este Contrato de Fideicomiso y los
no definidos en el presente y definidos en el Contrato Marco o en el Programa, tienen los
significados que se les asigna en el Contrato Marco o en el Programa, segin corresponda.

“Activos Afectados”: tiene el significado que se le asigna en el Articulo 15.5 primer pérrafo del
presente Contrato de Fideicomiso.

«A dministrador”: significa Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepeion Lida.

« A dministrador Sustituto”: significa la persona o personas que en el futuro designe el Fiduciario
ante la eventualidad de un cambio de Administrador, ya sea por remocién o renuncia del
Administrador, con el acuerdo de una Mayoria Ordinaria de Tenedores.

“Agente de Cobro™: significa Cohen S.A.

“Agente de Custodia”: significa Cohen S.A. quien podra confratar un depositario de conformidad
con lo establecido en el articulo 2.13 del presente Contrato de Fideicomiso.

“Agente de Calificacién”: significa Fix SCR S.A. Agente de Calificacién de Riesgo.
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“Agente de Control y Revisién™: tiene el significado asignado en el Articulo 16.5 del presente
Contrato de Fideicomiso.

“Agente de Control y Revision Sustituto™: tiene el significado asignado en el Articulo 16.7 del
presente Contrato de Fideicomiso.

“AXF”: significa la Autopista de Informacion Financiera de la CNV.

“Asamblea de Tenedores”: significa la asamblea de los Tenedores convocada para adoptar una
resolucién que atafie a sus intereses.

“Asamblea Extraordinaria de Tenedores”: s la Asamblea de Tenedores convocada para adoptar
una resolucién que, de conformidad con lo previsto en el presente Contrato de Fideicomiso,
requiera para su aprobacion de una Mayoria Extraordinaria de Tenedores.

“Asamblea Ordinaria de Tenedores”: significa la Asamblea de Tenedores convocada para
adoptar una resolucién que, de conformidad con lo previsto en el presente Contrato de F ideicomiso,
requiera para su aprobacién de una Mayoria Ordinaria de Tenedores.

“Asesores Impositivos™: significa el Estudio Martinez Serra conforme fuera definido en el
Articulo 16.3 del presente Contrato de Fideicomiso, o quienes los sucedan o reemplacen durante la
vigencia del Fideicomiso conforme la designacion que al efecto realice el Fiduciario, con la
conformidad dél\/jﬂfﬁ\\c\luciante.

“Asociados”:“s; >;/'}'ma los cedentes de los Créditos al Fiduciante, los cuales como proveedores de
los De:udcerA{ngg dos: (i) han emitido y emitirdn Facturas para su cobro —adquiridas por
Concepciortifediante el procedimiento de descuento- respaldadas por Cheques de Asociados; y (ii)
han librado, endosado y/o cedido Cheques de Pago Diferido -adquiridos por Concepeién mediante
el procedimiento de descuento-; siendo los Asociados responsables solidarios e ilimitados por el

cobro de los Créditos.

“Auditor Externo”: tiene el significado que se le asigna en el Articulo 16.4 del presente Contrato
de Fideicomiso quien tendra a su cargo las tareas descriptas en dicho Articulo.

“Aviso de Colocacién”: significa el aviso a ser publicado en la AIF de la CNV, en el boletin diario
de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires — por cuenta y orden de BYMA, en el MAE y en los
sistemas de informacién del mercado autorizado donde se listen y/o negocien los Valores
Fiduciarios, en el que se indicard, entre otra informacién, la fecha y hora de inicio y de finalizacién
del periodo de difusion ptiblica v de la subasta publica, y la Fecha de Emisién y Fecha de
Liquidacién.

“Aviso de Pago”: tiene el significado que se le asigna en el Articulo 6.2 del presente Contrato de
Fideicomiso.

“Bienes Fideicomitidos™: tiene el significado que se le asigna en el Articulo 2.3 del presente
Contrato de Fideicomiso.

“BYMA”: significa Bolsas y Mercados Argentinos S.A.

“Certificades de Participacién” o “CP”: significa los certificados de participacién con oferta
piblica por un V/N de hasta $$9.883.683.-a ser emitidos por el Fiduciario de conformidad con el
articulo 1690 y concordantes del Cédigo Civil y Comercial de la Nacion, las Normas de la CNV y
el presente Contrato de Fideicomiso. Tendrin derecho al cobro de los Servicios detallados en el
presente Contrato de Fideicomiso.

“Cesién de Saldos™: tiene el significado asignado en el Articulo 2.2 del presente Contrato de

Fideicomiso. / R
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“Cheques de Asociados™: significa cheques emitidos por los Asociados en garantia de las Facturas
y que son transferidos junto con las mismas.

“Cheques de Pago Diferido”: significan los Créditos documentados mediante cheques de pago
diferido, con clausula “a la orden” o con cldusula “no a la orden”, bajo ¢l régimen de la Ley de
Cheques N° 24.452 y 24.760 y sus modificatorias y complementarias adquiridos por el Fiduciante a
sus Asociados, los cuales son librados por los Asociados o recibidos por éstos en el giro de sus
negocios (es decir, librados por los deudores de Jos Asociados), los cuales han sido librados y/o
endosados por los Asociados en forma plena al Fiduciante; y debidamente cedidos y/o endosados
por el Fiduciante con clausula sin recurso a faver del Fiduciario en representacién del Fideicomiso
Financiero, segin corresponda.

“CNV?*: significa la Comisién Naciopal de Valores.

“Cobranza”: significa las sumas percibidas por el Fiduciario en concepto de pagos realizados por
los Deudores Cedidos con imputacién a los Créditos Cedidos.

“Colocadores”: significan conjuntamente Cohen S.A., AdCapSecurities Argex
Mariva S.A. y Banco Supervielle S.A. A,

“Contrato de Fideicomiso™: significa el presente contrato.
“Contrato Marco”: significa el contrato marco del Programa.

“Créditos”: significa los derechos creditorios presentes y futuros que derivan de Jos Cheques de
Pago Diferido y las Facturas ~respaldadas por Cheques de Asociados-.

«Créditos Cedides”: significa los Créditos y Nuevos Créditos que efectivamente hayan sido
cedidos al Fideicomiso Financiero.

“Créditos en Mora”: significan aquellos Créditos Cedidos: (i) que no constituyan Créditos en
Situacién Regular; (ii) respecto de los cuales el Deudor Cedido hubiese pedido su propio concurso
preventivo; (iii) respecto de los cuales se hubiese declarado la quiebra del Deudor Cedido por
resolucion firme o hubiese acaecido la presentacién de un pedido de quiebra en contra del Deudor
Cedido que no hubiere sido levantada en la primera oportunidad procesal posible.

“Créditos en Situacién Regular”: significa el importe de Créditos Cedidos cuyos pagos
estuvieran al dia o con atrasos no superiores a treinta y un dias (31) dias contados desde la Fecha
Estimada de Cobro.

“Cronograma de Pago de Servicios”: significa el cronograma tedrico de pago de servicios que
indica los montos tedricos a pagar a los Valores Fiduciarios y las respectivas Fechas de Pago de
Servicios.

«“Créditos Elegibles”: significa los Créditos que determina el Fiduciante, para la cesién fiduciaria
de los derechos de cobro derivados de las Facturas cedidas por los Asociados al Fiduciante, y los
Cheques de Pago Diferido cedidos y/o endosados por los Asociados al Fiduciante, correspondientes
a los Deudores Cedidos conforme al Articulo 2.3 y al Amexo II del presente Contrato de
Fideicomiso.

“Criterios de Elegibilidad”: tiene el significado asignado en el Articulo 2.4

“Cuenta Administrada™: tiene el significado asignado en el Articulo 8.1 del presente Contrato de
Fideicomiso.
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“Cuenta de Cobranzas™: tiene el significado asignado en el Articulo 8.1 del presente Contrato de
Fideicomiso.

“Deudor Cedido”: significa el deudor de cada Crédito Cedido, conforme los criterios establecidos
en el Anexo I del Contrato de Fideicomiso.

“Dia Habil”: significa un dfa en el cual las entidades financieras estdn obligadas o autorizadas a
operar en la Ciudad de Buenos Aires.

“Documentos Adicionales”: significan los remitos, las solicitudes de servicio, los mails o
cualquier otro instrumento adicional, en soporte papel, electrénico o magnético, que sirva como
documentacion complementaria para demostrar la existencia de los Créditos Cedidos.

“Documentos Respaldatorios”:significan todos los instrumentos, en soporte papel, electrénico o
magnetico, que sirven de prueba de la existencia de los Créditos Cedidos ¥y son necesarios y
suficientes para la exigibilidad y el ejercicio de los derechos de los Créditos Cedidos que surgen de
los mismos (ellos son, las Facturas, los Cheques de Pago Diferido, los Cheques de Asociados y los
contratos dg deschento de facturas entre el Asociado y la Cooperativa y las notificaciones a los
deudores é@os en caso de que correspondiera).

“-'?_ g

Steg vl o oo . . T ;
“Eventolﬁs@;;ial”:'sxgmﬁca cualquiera de los eventos especiales indicados en el Articulo 5.2. del

presin{cf@ﬁatd de Fideicomiso.
SEIBAT 2
W‘ .

“Evento de Reﬂiocién del Agente de Control y Revisién™: tiene el significado asignado en el
Articulo 16.6 del presente Contrato de Fideicomiso.

“Factaras”: significa los documentos (en soporte papel o bien magnético) denominadas en Pesos,
con vencimientos de hasta ciento veinte (120) dias, emitidos por los Asociados ~de conformidad
con la normativa aplicable-, y que fueran adquiridas por el Fiduciante a través de la operacién de
cesion de créditos realizada por los Asociados en el marco de los contratos de cesién con
responsabilidad celebrados entre el Asociado v el Fiduciante, mediante los cuales los Asociados se
constituyeron en codeudores solidarios, lisos, Ilanos y principales pagadores por el cobro del
crédito, sus adicionales e intereses, obligandose a responder por la solvencia del Deudor Cedido.

“Fechas de Cilculo™: significa cada fecha de publicacién del Aviso de Pago.
“Fecha de Corte”: significa el dfa 19 de diciembre de 2019.

“Fecha de Determinacién”: significa el Ultimo dia de cada mes, o el Dia Habil siguiente, en el
cual el Fiduciario determinaralos Créditos Elegibles que cumplan con los Criterios de Elegibilidad
establecidos en el presente Contrato de Fideicomiso y podrd desafectar y/o sustituir Créditos
Elegibles o Deudores Cedidos, siempre que dichos créditos no correspondan a Créditos Cedidos
que se encuentren vigentes v no se afecte el Valor Fideicomitido.

“Fecha de Emisién”: Serd el dia en que el Fiduciario emitir4 los Valores F iduciarios, dentro de las
setenta y dos (72) horas hdbiles posteriores al @ltimo dia del Periodo de Colocaciénel que serd
informado en el aviso de colocacién de los Valores Fiduciarios a ser publicado en los sistemas de
informacién del mercado autorizado en el que se negocien los Valores Fiduciarios y en la AJF.

“Fecha de Liquidacion™: Serd el dia en que los Tenedores abonarin el precio de los Valores
Fiduciarios, el que sera informado en el aviso de colocacién de los Valores Fiduciarios a ser
publicado en los sistemas de informacion del mercado autorizado en el que se negocien los Valores
Fiduciarios y en la Autopista de Informacién Financiera de la CNV (la “AIF*).

“Fecha de Nueva Adquisicién™: tiene el significado asignado en el articulo 2.5 del presente

Contrato de Fideicomiso. /
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“Fecha de Pago de Servicios de Capital de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A”: significa
la o las fechas de amortizaciones de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A conforme se
establece en el Articulo 6.4 del presente. La fecha de pago del Servicio de Capital de los Valores de
Deuda Fiduciaria Clase A que cancela la totalidad de los importes adeudados bajo los mismos en
concepto de capital no se extendera mas alla de sesenta (60) dias corridos desde la Ultima Fecha de
Pago de Servicios prevista en el Cronograma de Pago de Servicios.

“Fecha de Pago de Servicios de Capital de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B”: significa
la o las fechas de amortizaciones de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B conforme se establece
en el Articulo 6.4 del presente. La fecha de pago del Servicio de Capital de los Valores de Deuda
Fiduciaria Clase B que cancela la totalidad de los importes adeudados bajo los mismos en concepto
de capital no se extender4 mas alla de sesenta (60) dias corridos desde la filtima Fecha de Pago de
Servicios prevista en el Cronograma de Pago de Servicios.

“Fecha de Pago de Servicios de Capital de los Certificados de Participacion”: significan la o
las amortizaciones de los Certificados de Participacién conforme se establece en el Articulo 6.5 del
presente. La Fecha de Pago de Servicios de Capital de los Certificados de Participaciénque cancela
la totalidad de los importes adeudados bajo los mismos en concepto de capital no se extendera mas
alla de sesenta (60) dias corridos desde la Gltima Fecha de Pago de Servicios prevista en el
Cronograma de Pago de Servicios. AT

o e T
“Fechas de Pago de Servicios de Interés de los Valores de Det‘lt?{a Fiduciaria Clase A™
significa los pagos de interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A, L frimera fecha de
pago de Servicio de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Cl?x‘s%@\“sgg@]a prevista en el
Cronograma de Pago de Servicios v se pagard el equivalente a la suiretotia de los intereses
devengados desde la Fecha de Emisién y Fecha de Liquidacién (inclusive) hasta el dia inmediato
anterior a la primera fecha de pago de Servicio de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase

A (inclusive).

“Fechas de Pago de Servicios de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B”:
significa los pagos de interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B. La primera fecha de
pago de Servicio de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B serd la prevista en el
Cronograma de Pago de Servicios y se pagard ¢l equivalente a la sumatoria de los intereses
devengados desde la Fecha de Emisién y Fecha de Liquidacién (inclusive) hasta el dia inmediato
anterior a la primera fecha de pago de Servicio de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase
B (inclusive).

“Fecha de Pago de Servicios™: significa la fecha en la que debe ponerse a disposicién de los
Tenedores el pago de los Servicios de Capital y Servicios de Interés -conforme a las condiciones de
emisién de los Valores Fiduciarios-, comprendiendo las Fechas de Pago de Servicios de Capital de
Jos Valores de Deuda Fiduciaria Clase A, la Fecha de Pago de Servicios de Capital de los Valores
de Deuda Fiduciaria Clase B, la Fecha de Pago de Servicios de Capital de los Certificados de
Participacién, la Fecha de Pago de Servicios de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A,
la Fecha de Pago de Servicios de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B y la Fecha de
Pago de Utilidad de los Certificados de Participacion.

“Fecha de Pago de Utilidad de los Certificados de Participacion”: significa, los pagos de
atilidad de los Certificados de Participacidn, una vez cancelados integramente los Valores de
Deuda Fiduciaria y una vez cubierto el valor nominal de Jos Certificados de Participacion, de
existir remanente. La Fecha de Pago de Utilidad de los Certificados de Participacion, en su <aso,
debers coincidir con Ia Fecha de Pago de Servicios de Capital de los Certificados de Participacion.

“Fechas de Rendicién”: significa cada una de las fechas en que el Administrador rinda
diariamente al Fiduciario los fondos recibidos y aplicados a la adquisicién de Nuevos Créditos, asi
como los fondos percibidos de las cobranzas de los Créditos Cedidos que no son aplicados a la
adquisicién de Nuevos Créditos, en cualquier caso, dentro de los 3 (tres) Dias Habiles de la fecha
de percibidos (conforme a las Normas de la CNV).
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“Fecha de Rendicion Inicial”: significa la primer fecha en la cual el Administrador rindaal
Fiduciario los fondos recibidos y aplicados a la adquisicién de Nuevos Créditos, asi como los
fondos percibidos de las cobranzas de los Créditos Cedidos que no son aplicados a la adquisicion
de Nuevos Créditos, en cualquier caso, dentro de los 3 (tres) Dias Hébiles de la fecha de percibidos
(conforme a las Normas de la CNV),

“Fecha de Vencimiento del Fideicomiso”: La duracién del Fideicomiso, se extenderd hasta Ia
fecha de pago total de los servicios de los Valores Fiduciarios. En ninglin caso excedera el plazo
establecido en el articulo 1668 del Codigo Civil y Comercial de la Nacién.

“Fecha de Vencimiento de los Valores Fiduciarios”: significa la fecha que coincida con los
ciento cincuenta (150) dias de la ltima Fecha de Pago de Servicios.

“Fecha Estimada de Cobro”: significa la fecha estimada de cobro de una Factura y/o de un
Cheque de Pago Diferido que debe tener un vencimiento minimo de 5 (cinco) Dias Habiles desde
su cesion al Fiduciario y deber4 ser anterior a la Gltima Fecha de Pago de Servicios. Transcurridos
sesenta (60) dias de la Fecha Estimada de Cobro, sin que se produzca el cobro, la Factura podra ser
reemplazada. x

it
“Fideicomisq’-’ff o “Fideicomiso Financiero”: es el fideicomiso financiero denominado
Fideicomiso - Financiero “Concepcién Serie I1”, constituido por el presente Contrato de

. . - o
Fideicomiso”
“Fiduciario”: significa Cohen S.A.

“Flujo de Fondos Teérico”: significa las sumas de dinero que debieran ingresar al Fideicomiso
Financiero en concepto de pagos de capital, intereses o cualquier otro concepto segim las
condiciones contractuales, legales o de emisién de los Bienes Fideicomitidos en cada Periodo de
Cobranza construido en base al comportamiento esperado de la cartera inicialmente cedida yen los
supuestos que: (i) no se incorporen Nuevos Créditos al Fideicomiso Financiero; y (ii) todo el flujo
de fondos se aplique a la amortizacién acelerada de los Valores Fiduciarios.

“Fondo de Cobranza para el Pago de Servicios”: tiene el significado asignado en el Articulo 2.5
del presente Contrato de Fideicomiso.

“Fondo de Gastos™: tiene el significado asignado en el Articulo 8.2 del presente Contrato de
Fideicomiso.

“Fondo de Reserva Impositivo™: tiene el significado que se le asigna en el Articulo 15.5 del
presente Contrato de Fideicomiso.

“Fondos Ligquidos™: significa los fondos acreditados en la Cuenta de Cobranzas, o en la Cuenta
Administrada durante el Periodo de Revolving, que se obtengan de los Bienes Fideicomitidos cuya
inversién se efectuara en los términos que autoriza el Articulo 8.4 del presente Contrato de
Fideicomiso.

“Fondo Operativo en Garantia”: tiene el significado asignado en el Articulo 8.3 del presente
Contrato de Fideicomiso.

“Gastos del Fideicomiso”: sigpifican todos los gastos, ordinarios o extraordinarios, en los que
deba incurrir el Fiduciario a los efectos del cumplimiento del Fideicomiso Financiero. Se
entenderdn por gastos ordinarios, sin que ello sea limitativo, los siguientes: (i) todos los Impuestos
del Fideicomiso, honorarios, aranceles, comisiones, cargas y demas gastos y erogaciones en que se
hubiere incurrido para la celebracién del Fideicomiso Financiero y su mantenimiento; (ii) las
retribuciones acordadas a favor del Fiduciario en el Articulo 9.1 del presente Contrato de
Fideicomiso; (jii) los honorarios de los asesores legales del Fideicomiso Financt?effﬁue se
A
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devenguen durante la vida del Fideicomiso Financiero; (iv) los honorarios iniciales de los Asesores
Impositivos del Fideicomiso Financiero y los que se devenguen durante la vida del Fideicomiso
Financiero por asesoramiento y liquidacién de Impuestos del Fideicomiso; (v) los honorarios del
Auditor Externo del Fideicomiso Financiero; (vi) los honorarios de los agentes del Fideicomiso
Financiero; (vii) los honorarios y gastos de escribanfa; (viii) los honorarios del Agente de
Calificacién en caso de corresponder; (ix) los derechos y aranceles que perciban la CNV, la Caja de
Valores S.A. el MAE, BYMA y/o cualquier mercado autorizado donde listen y/o negocien los
Valores Fiduciarios, de corresponder; (x) aranceles y gastos de registro, de corresponder; (xi) los
gastos y comisiones bancarias ocasionados por la apertura y mantenimiento de las cuentas
fiduciarias y las comisiones por transferencias interbancarias; (xii) en su caso, los costos de las
notificaciones previstas en el Articulo 2.2 y el otorgamiento de poderes; (xiii} en su caso, las costas
generadas como consecuencia de procedimientos judiciales o extrajudiciales relativos a los Bienes
Fideicomitidos, o para hacer efectivo su cobro, percepeidn y preservacion; (xiv) los costos de los
informes que debe preparar el Fiduciario conforme lo dispuesto en el presente Contrato de
Fideicomiso; (xv) los honorarios del Administrador, de corresponder,- incluyendo los gastos
relacionados con la recaudacién, administracién y recupero de los Créditos Cedidos y, de
corresponder los Gastos Reembolsables y los gastos relacionados con el archivo de los
documentos; (xvi) los honorarios del Agente de Control y Revision; (xvii) los gastos por
publicacién en los sistemas de informacién del mercado autorizado donde se listep. y/o negocien los
Valores Fiduciarios; (xviii} los gastos de Asambleas de Tenedores y de extingfoasy: liquidacién del
Fideicomiso Financiero, y (xix) todos los demds gastos ordinarios enj _,-'e deba incurrir el
Fiduciario para la conservacion, administracién y defensa del Patrimoni 1Ei’:dehi\98mitido. Gastos
extraordinarios son aquellas erogaciones imprevistas en las cuales razonabifezf}ie_'g_tg,e} Fiduciario
estuviera obligado a incurrir (incluyendo sin limitar, las penalidades estableci @m’culo 3.1,
ante iltimo parrafo, del presente Contrato de Fideicomiso), las que deberdn ser afrontadas por el
Fideicomiso Financiero y suficientemente justificadas por el Fiduciario. El Fiduciante podra asumir
con fondos propios cualquier Gasto del Fideicomiso.

“Gastos de Colocacién”: significa todos los costos, gastos, impuestos, aranceles, derechos ¥
honorarios necesarios a tales fines que el Fiduciante inicialmente deberd afrontar en relacion con la
emisién y colocacién de los Valores Fiduciarios, los cuales le podrin ser restituidos de
conformidad con el articulo 6.1 IIL.

“Impuestos del Fideicomiso™: significa todoslos tributos, impuestos, tasas y/o contribuciones
nacionales, provinciales y/o municipales, exigibles en virtud de 1a legislacion aplicable; actuales o
futuros, asi como las retenciones, percepciones y/o anticipos a cuenta de los mismos que pudieran
corresponder aplicables a la constitucién, desenvolvimiento y/o extincién del Fideicomiso
Financiero; a la adquisicién, tenencia, percepcién de frutos y/o intereses, transferencia, liquidacion
y/o realizacién de los Bienes Fideicomitidos; a las cuentas del Fideicomiso Financiero (incluyendo
sin limitacién la Cuenta de Cobranzas y/o la Cuenta Administrada) y/o a la emision, circulacidn,
publicidad, colocacién, registro y pago de capital y/o intereses en relacién a, y/o cancelacién de los
Valores Fiduciarios y/o cualquier impuesto aplicable a la instrumentacién de los conceptos
antedichos, o que corresponda pagar por cualquier concepto.

“Ley de Fideicomiso”: significa la Ley N° 24.441 de Financiamiento de la Vivienda y de la
Construccién y sus modificatorias.

“Mayoria Extraordinaria de Tenedores™: cuando la decision se adopte en una Asamblea
Extraordinaria de Tenedores, serd mayoria la que represente al menos el sesenta por ciento (60%)
del valor nominal de los Valores Fiduciarios emitidos y en circulacién que se encuentren presentes
en una Asamblea Extraordinaria de Tenedores.

En el supuesto de insuficiencia del Patrimonio Fideicomitido o la reestructuracidn de sus pagos a
los Tenedores, se aplican las reglas de las asambleas extraordinarias de sociedades andnimas, pero
ninguna decisién sera valida sin el voto favorable de tres cuartas (3/4) partes de los Valores
Fiduciarios emitidos y en circulacién. A los efectos del computo de los votos, por cada unidad de
valor nominal de 1a Moneda de Emisién de los Valores Fiduciarios, corresponderé un voto. Cuando
la decisién se exprese a través del procedimiento alternativo contemplado en el articulo 17.1 (b) del
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presente, serd la mayoria que represente al menos el sesenta por ciento (60%) o las tres cuartas
(3/4) partes, segin fuera el caso, del valor nominal de los Valores Fiduciarios emitidos vy en
circulacion, o los de una Clase o Serie determinada, seglin se trate.

“Mayoria Ordinaria de Tenedores”: cuando la decisi6n se adopte en una Asamblea Ordinaria de
Tenedores, serd la mayoria que represente mas del cincuenta por ciento (50%) de los votos
presentes en una Asamblea Ordinaria de Tenedores. A los efectos del cémputo de los votos, por
cada unidad de la Moneda de Emisién, de valor nominal de los Valores Fiduciarios, corresponderé
un voto. Cuando la decision se expresa a través del procedimiento alternativo contemplado en el
articulo 17.1 (b) del presente, serd la mayoria que represente mas del cincuenta por ciento (50%)
del valor nominal de los Valores Fiduciarios en circulacién, o los de una Clase o Serie determinada,
segin se trate.

“Monto Determinado”: tiene el significado asignado en el Articulo 15.5 del presente Contrato de
Fideicomiso.

“Normas de la CNV™: significa las normas de la CNV segiin N.T. 2013 v modificatorias.

“Nuevos GQréditos”: son aquellos Créditos Elegibles que seleccione el Fiduciante con

Y . . .y ‘1. .
posterlorldgg\@.l_a fecha del presente para su posterior cesién al Fideicomiso.

g

“Orgax_ljz;‘:i&}r”: significa AdCap Securities Argentina S.A.
“Pautas de Control y Revisién”: significan las politicas y procedimientos del Agente de Control y
Revisién, incluidos en el Anexo VII del presente, relativos al control y revigion de las tareas de
administracién de los Bienes Fideicomitidos, los cuales sélo podran ser modificados en la medida
que dichas modificaciones no afecten adversamente los intereses de los Tenedores y que tales
modificaciones sean notificadas en forma inmediata al Fiduciario y al Agente de Control y
Revision.

“Periodo de Cobranza”: significa el periodo comprendido entre el dia posterior (inclusive) a una
Fecha de Pago de Servicios y el dia anterior (inclusive) a la Fecha de Pago de Servicios siguiente.
Las Cobranzas percibidas, conforme con lo dispuesto en el Articulo 6.1 por el Fiduciario dentro del
Periodo de Cobranza seran destinadas al pago de los Servicios correspondientes a la Fecha de Pago
de Servicios inmediata posterior. El primer Periodo de Cobranza ser4 el periodo comprendido entre
la Fecha de Emisi6n y Fecha de Liquidacién y el dia inmediatamente anterior a la primera Fecha de
Pago de Servicios.

“Periodo de Colocacién”: significa el lapso en el cual se realiza la difusién y licitacion piiblica de
los Valores Fiduciarios entre el publico inversor, el cual serd informado en el Aviso de Colocacion
Y no serd inferior a cuatro (4) Dias Habiles bursatiles. En principio, los primeros tres (3) Dias
Habiles seran afectados a la difusién, mientras que el cuarto Dia Hbil tendra lugar la licitacién
phblica.

“Periodo de Devengamiento™: significa el lapso comprendido entre una Fecha de Pago de
Servicios y el dia inmediato anterior a la préxima Fecha de Pago de Servicios, inclusive. El primer
Perfodo de Devengamiento para los VDF, ser4 el periodo comprendido entre la Fecha de Emision y
Fecha de Liquidacién y el dia inmediato anterior a la primera Fecha de Pago de Servicios
correspondiente a la respectiva clase de VDF, inclusive.

“Periodo de Revolving™: tiene el significado que se le asigna en el Articulo 2.5 (a) del presente
Contrato de Fideicomiso.

“Persona Indemnizable”: tiene el significado asignado en el Articulo 14.2 del presente Contrato
de Fideicomiso.

“Pes0” o “$”: significa la moneda de curso legal en la Republica Argentina.

s
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“Plazo de la Cartera™ significa el plazo promedio estimado para los Créditos Cedidos.
Inicialmente, el Plazo de la Cartera sera de hasta ciento veinte (120) dias.

“Porcentaje Minimo de los VDFA™: tiene el significado asignado en el Articulo 6.4 (a) del
presente Contrato de Fideicomiso.

“Porcentaje Minimo de los VDFB”: tiene el significado asignado en el Articulo 6.4 (b) del
presente Contrato de Fideicomiso.

“Programa”: significa el Programa Global de Valores Fiduciarios “Concepcién” para la emisién
de Valores de Deuda Fiduciaria y/o Certificados de Participacion en fideicomisos financieros bajo
el Capitulo 30 del Titulo IV del Libro Tercero del Cédige Civil y Comercial de la Nacién y las
Normas de la CNV constituido para la titulizacién de activos por un monto maximo en circulacidn
en todo momento de hasta V/N US$S 20.000.000 o su equivalente en cualquier otra moneda.

“Prospecto del Programa™: significa el prospecto del Programa, en su caso, junto con sus
revisiones, o actualizaciones periodicas.

“Reglamento de Administracién”: significa los lineamientos de administracién a los que se
ajustara el Administrador, cuyo texto se transcribe en el Anexo VI del presen;e_:% R

“Serie”: significa el conjunto de Valores Fiduciarios emitidos bajo el éﬁé epde Contrato de
Fideicomiso. G

NIy TR
“Servicios”: significa los conceptos que correspondan pagar a los Tenedores de los Valores
Fiduciarios. -

“Servicios de Capital”: significa el monto que corresponda abonar a los Tenedores de los Valores
Fiduciarios en concepto de amortizacién de los Valores Fiduciarios.

“Servicios de Interés”: significa el monto que corresponda abonar a los Tenedores de los Valores
Fiduciarios, en concepto de interés devengados por los Valores Fiduciarios.

«Solicitud de Consentimiento”: tiene el significado que se le asigna en el Articulo 17.1 (b) (i) del
presente Contrato de Fideicomiso.

“Suplemento de Prospecto” o “Suplemento™: significa el suplemento de prospecto
correspondiente al Fideicomiso.

“Supuesto de Incumplimiento”: significa, respecto de cualesquiera de los Cheques de Pago
Diferido y/o de los Cheques de Asociados, que: (A) sean rechazados por defectos formales en su
libramiento, entendiéndose que un Cheque de Pago Diferido y/o un Cheque de Asociado posee
defectos formales cuando: (i) la firma no haya sido insertada por el librador; (ii) posea defectos
formales en su confeccion que impidan su cobro al banco girado de conformidad con lo establecido
en el punto 6.1.2 de la Seccién 6 de las normas sobre cuenta corriente bancaria contenida en la
Circular OPASI- 2 y modificatorias; o (B) fueran pasibles o se encontraren sujetos a cualquier
accion de rescisién, compensacién, reembolso, repeticion, reconvencion o defensa, incluyendo
cualquier defensa de usura por parte de los Deudores; o (C) no cumplan con los Criterios de
Elegibilidad a la fecha de autorizacién de Oferta Piblica o (D) sean rechazados por otros motivos
que generen la imposibilidad de proceder a su pago, conforme a lo establecido en el punto 6.1.3 —
excepto lo dispuesto en el punto 6.1.3.5 — de la Seccién 6 de las normas sobre Cuenta Corriente
Bancaria contenida en la circular OPASI -2 y modificatorias.

“Tasa Badlar”: es el promedio de las tasas de interés declaradas como ofrecidas, para la
concertacion de operaciones de plazo fijo en entidades bancarias privadas para un plazo de entre 30
y 35 dias y para montos superiores al millén de Pesos, informada por el BCRA en su sitio de
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internet — http://www.bcra.gov.ar. Para el calculo del primer Servicio de Interés, se considerara el
promedio simple de las tasas informadas por el BCRA entre la Fecha de Emision y Fecha de
Liquidacién y la primera Fecha de Célculo v se recalculard para los sucesivos Servicios de Interds.
A fin de calcular la Tasa Badlar, se considerara el promedio simple de las tasas informadas y
publicadas por el BCRA entre la Fecha de Calculo inmediata anterior y la Fecha de Célculo. En
caso de que la Tasa Badlar dejare de ser informada por el BCRA, se tomaré: (i) la tasa sustitutiva
de la Tasa Badlar que informe el BCRA o (ii) en caso de no existir o no informarse la tasa sustituta
indicada en (i) precedente, se calculard la Tasa Badlar, considerando el promedio de tasas
informadas para depésitos a plazos fijo en Pesos por un monto mayor a un millén de Pesos por
periodos de entre 30 y 35 dias de los cinco (5) primeros bancos privados de la Argentina. Para
identificar en cada oportunidad los cinco (5) primeros bancos privados que refiere 1a presente se
considerard el dltimo informe de dep6sitos disponibles publicados por ¢l BCRA.

*Tasa de Descuento”: significa la tasa en base a la cual se calcula el Valor Fideicomitido de los
Créditos a efectos de su transferencia al Fideicomiso Financiero la cual se calcula cada mes
calendario. La misma (i) equivalié durante la etapa de integracion (esto es, desde la fecha de
constitucidn del Fideicomiso Financiero hasta la Fecha de Emisién y Fecha de Liquidacién) al
treinta por ciento (49%) nominal anual y (ii) equivaldré durante el Perfodo de Revolving a la Tasa
de Interés devengada por los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A y Valores de Deuda Fiduciaria
Clase B al .igi?io de cada mes calendario con més un spread de hasta doscientos (200) puntos
bésicos, qué%\%plicaré en cada Fecha de Rendicién.

Y
“Tasa desmg:%és'”: significa la Tasa Badlar mas el margen que se determinara en el proceso de
colocacgién,@fﬁﬁ’é Valores Fiduciarios entre el piiblico inversor.
“Tenedores™: significa los titulares de Valores Fiduciarios conforme surja de las constancias del
sistema de depésito colectivo llevado por Caja de Valores S.A. una vez aprobada la oferta publica
de los Valores Fiduciarios por parte de la CNV.

“Tribunal Arbitral”: significa el Tribunal de Arbitraje General de la Bolsa de Comercio de
Buenos Aires, en virtud de la delegacién de ByMA en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires
conforme las atribuciones que le confiere el Articulo 32, incisos b), f) y g) de 1a Ley N° 26.831.

“Valor Fideicomitido”: significa el valor presente de los Créditos en el momento de su
transferencia conforme surge de aplicar la Tasa de Descuento sobre el valor nominal de los
mismos. El Valor Fideicomitido ser4 determinado por el Fiduciante sujeto al control que realice el
Agente de Control y Revisién, conforme con la Tasa de Descuento. Sin perjuicio de lo expuesto
precedentemente, para la cesién inicial de la cartera seleccionada en la Fecha de Corte, el Valor
Fideicomitido —§ 71.881.326 (Pesos setenta y un millones ochocientos ochenta y un mil trescientos
veintiséis)- equivale al  del valor nominal de los Créditos — $ 82.434.062 (Pesos ochenta v dos
millones cuatrocientos treinta y cuatro mil sesenta y dos)-

“Valores Fiduciarios”: significa los Valores de Deuda Fiduciaria y los Certificados de
Participacién.

“Valores de Deuda Fiduciaria” o “VDF”: significa, en conjunto, los VDFA y los VDFB.,

“Valores de Deuda Fiduciaria Clase A” o “VDFA”: significa los valores de deuda fiduciaria
clase A con oferta ptiblica por un V/N de hasta § 58.849.241 a ser emitidos por el Fiduciario de
conformidad con el Articulo 1690 y concordantes del Cddigo Civil y Comercial de la Nacion, las
Normas de Ia CNV y este Contrato de Fideicomiso en su Seccién VI Tendran derecho al cobro de
los Servicios detallados en el presente Contrato de Fideicomiso.

“Valores de Deuda Fiduciaria Clase B” o “VDFB”: significa los valores de deuda fiduciaria
clase B con oferta piiblica por un V/N de hasta $ 3.148.402 a ser emitidos por el Fiduciario de
conformidad con el Articulo 1690 y concordantes del Cédigo Civil y Comercial de la Nacidn, las
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Normas de la CNV y este Contrato de Fideicomiso en su Seccién VI. Tendrdn derecho al cobro de
1os Servicios detallados en el presente Contrato de Fideicomiso.

Articulo 1.2.  Interpretacidn de referencias.

Todas las menciones en este Contrato de Fideicomiso a Secciones, Articulos, Apexos y otras
subdivisiones son referencias a dichas Secciones, Articulos, Anexos y subdivisiones determinados
del presente Contrato de Fideicomiso.

Todos los términos aqui definidos se utilizan indistintamente en singular o plural.

SECCION IT

CONSTITUCION DEL FIDEICOMISO FINANCIERO. CREDITOS FIDEICOMITIDOS

Articulo 2.1. Constitucion del Fideicomiso Financiero.

Por medio del presente Contrato de Fideicomiso, el Fiduciante y el Fiduciario constituyen el
fideicomiso financiero denominado Fideicomiso Financiero “Concepcién Serie II” bajo el
Programa, cuyo Patrimonio Fideicomitido se constituye a la fecha del presente por los Créditos

Cedidos que se enumeran en el Anexo I del presente Contrato de Fide:i}omiso.
&

En la fecha de celebracién del presente Contrato de Fideicorrg;éﬁ/sg transfieren los Créditos
Fiduciariamente al Fiduciario los cuales alcanzan a la Fecha idg (Corfe un valor nominal de
$82.434.062 (Pesos ochenta y dos millones cuatrocientos treinta y‘cuatg_rm} sesenta y dos), y se
incorporan al presente Fideicomiso Financiero a un Valor Fideico‘fiiiﬁ&g_’-ﬁ$71.881.326 (Pesos
setenta y un millones ochocientos ochenta y un mil trescientos veintiséis); que el Fiduciario acepta
en tal calidad, en beneficio de los Tenedores, en los términos y con el alcance del Capitulo 30 del
Titulo IV del Libro Tercero del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién, para ser aplicados en la
forma que se establece en el Contrato Marco y en el presente Contrato de Fideicomiso. El
Fiduciario cjercerd la propiedad fiduciaria de los Bienes Fideicomitidos en beneficio de los

Tenedores.

Los Bicnes Fideicomitidos constituiran la Gnica y exclusiva garantia y mecanismo de pago de los
Valores Fiduciarios. Los bienes del Fiduciario no responderén por las obligaciones contraidas en la
ejecucién del Fideicomiso Financiero. Estas obligaciones serdn exclusivamente satisfechas con los
Bienes Fideicomitidos, conforme lo dispone el Articulo 1687 del Cddigo Civil y Comercial de la
Nacién y las Normas de la CNV.

El Fiduciante se responsabiliza por la validez de los Créditos Cedidos que se trapsfieren al
Fideicomiso, pero no de la solvencia de los Deudores Cedidos, sin perjuicio de que en el caso de
las Facturas las mismas fueron adquiridas por el Fiduciante a través de la operacién de cesion de
créditos realizada por los Asociados en el marco de los contratos de cesién con responsabilidad
celebrados entre el Asociado y el Fiduciante, mediante los cuales los Asociados se constituyeron en
codeudores solidarios, lisos, llanos y principales pagadores por el cobro del crédito, sus adicionales
¢ intereses, obligandose a responder por la solvencia del Deudor Cedido. Asimismo el Fiduciante
responde acerca de la existencia y legitimidad de los Créditos Cedidos al tiempo de la transferencia
ante algiin reclamo que reciba el Fiduciario.

De conformidad con lo establecido en el presente Contrato de Fideicomiso, los Valores Fiduciarios
se colocaran entre el piblico inversor mediante el procedimiento de oferta plblica, en los términos
de las Normas de la CNV.

En contraprestacién por la cesién de los Créditos Cedidos, el Fiduciante recibird por parte del

Fiduciario el Precio de Cesién. El precio de cesidn serd equivalente a (i) el producido de la
colocacién de los Valores Fiduciarios (¢l “Producido de la Colocacién”)— luego de deducirse los
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importes que fueran retenidos por los Gastos de Colocacién y los Gastos del Fideicomiso, si éstos
fueran aplicables- mds (ii) en caso de no colocarse la totalidad de los Valores Fiduciarios entre
personas distintas del Fiduciante, y que éste ejerza la opcién de recibirlos como parte pago del
precio de cesién de conformidad a lo previsto en el parrafo siguiente del presente articulo, los
Valores Fiduciarios emitidos pero no colocados a terceros distintos del Fiduciante (el “Precio de
Cesion”). El Precio de Cesién sera abonado por el Fiduciario al Fiduciante en Ia Fecha de Emisién
y Fecha de Liquidacidn, una vez acreditado el mismo, neto de los Gastos de Colocacion -en la
medida que no hayan sido soportados por el Fiduciante-, neto de los Gastos del Fideicomiso. El
pago del Producido de la Colocacién al Fiduciante esti sujeto al efectivo pago de los fondos
debidos por los suscriptores de los Valores Fiduciarios.

Los Valores Fiduciarios no colocados entre terceros al momento del cierre del Periodo de
Colocacién, podrén ser adjudicados al Fiduciante, al momento de la Fecha de Emisién y Fecha de
Liquidacién, como parte de pago de los Bienes Fideicomitidos cedidos al Fideicomiso Financiero a
un precio uniforme de colocacién para cada tipo de Valor Fiduciatio, o directamente ser
cancelados.

Articulo 2.2, Cesidn, Notificacién de la Cesidn. Perfeccionamiento.

La transferencia de los Bienes Fideicomitidos al Fideicomiso Financiero tiene efecto entre

las Partes desde la fe/gl%? de la respectiva cesién fiduciaria.

(a) Facturas: En el-cq"sg fde las Facturas, dicha transferencia tiene efecto desde la aceptacién

de la Nota de Revelving y entrega al Agente de Custodia de las mismas junto con los
qbesde Asociados transmitidos en respaldo de las mismas. Fl Fiduciante

manifiesta que a los efectos del perfeccionamiento de la cesién fiduciaria frente a terceros

ajenos a la cesién se ha incluido en la documentacion que instrumenta las Facturas las

disposiciones referidas a los Articulos 70 a 72 de la Ley de Fideicomiso.

{(b) Cheques de Pago Diferido v_Cheques de Asociados: En el caso de los Cheques de Pago
Diferido, dicha transferencia tiene efecto entre las Partes desde el momento de los respectivos
endosos sin recurso o instrumentacién de la cesién de derechos a través de la aceptacion de la Nota
de Revolving, segin fuera el caso, junto con la entrega de dichos instrumentos al Agente Custodia.

(c) Sin perjuicio de lo anterior, a los efectos del perfeccionamiento de la cesién fiduciaria frente a
terceros ajenos a la cesion, respecto de los Bienes Fideicomitidos que no contaran con la previsién
contractual anterior, el Fiduciante realizara, en cada oportunidad que ceda Bienes Fideicomitidos
de estas caracteristicas en Fideicomiso, la publicacién de un aviso por un (1) dia en el Boletin
Oficial, por medio del cual notificard la cesién fiduciaria a los deudores cedidos para su
perfeccionamiento.

(d) Vencido el plazo sin que el Fiduciante hubiera realizado las referidas notificaciones, el
Fiduciario podra realizar las mismas de conformidad con lo antes previsto. A tales efectos, el
Fiduciante otorga en este acto y por el plazo de vigencia del presente Fideicomiso Financiero un
poder irrevocable a favor del Fiduciario en los términos del Articulo 1330 del Cédigo Civil y
Comercial de la Nacién. Dichas notificaciones se efectuardn a nombre y exclusivo costo del
Fiduciante,

Las Partes acuerdan que el Fiduciante se responsabiliza por la ocurrencia (presente o futura) de un
Supuesto de Incumplimiento respecto de los Cheques de Pago Diferido y de los Cheques de
Asociados que se transfieran al Fideicomiso Financiero y responde acerca de la existencia y
legitimidad de los mismos.

Ni el Fiduciario ni el Fiduciante se responsabilizan por la solvencia ni por el incumplimiento de las
obligaciones de los Deudores Cedidos bajo los Bienes Fideicomitidos. ’
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(e) El Fiduciante -en garantia de la conveniente conservacién de los fondos depositados en la
Cuenta Administrada durante toda la vigencia del Fideicomiso- cedi6 pro solvendo los créditos
actuales y futuros que el Fiduciante como titular de la Cuenta Administrada tiene contra Banco de
Qan Tuan S.A. en su caracter de deudor de los depésitos existentes en la Cuenta Administrada (la
“Cesién de Saldos”). Antes del inicio del Periodo de Colocacion el Fiduciante acreditard ante el
Fiduciario haber notificado por acto publico a la entidad financiera en la que se encuentre abierta la
Cuenta Administrada sobre la Cesion de Saldos y otorgara poder irrevocable para la operacion de
la Cuenta Administrada por el Fiduciario y para la notificacién a la entidad financiera sobre la
Cesién de Saldos —para el caso que Ja misma no sea efectuada por el Fiduciante-, conforme al
modelo que obra en el Anexo VIII.

Articulo 2.3. Bienes Fideicomitidos.
El Fideicomiso se integrara con los siguientes activos (los “Bienes Fideicomitidos™):

(@ Jos derechos creditorios presentes y futuros que derivan de los Cheques de Pago Diferido y
las Facturas —respaldadas por los Cheques de Asociados-Los Cheques de Pago Diferidospodran
representar hasta el 100% de los Créditos Cedidos. Las Facturas no podran represen:;:"’?‘{_ thds del
10% de los Créditos Cedidos; Ia:

3

oS
(b) Jos fondos en efectivo que sean transferidos por el Fiduciante al Fiduciario de 001@
con este Contrato de Fideicomiso;

(e) todos los fondos derivados de la conversidn, voluntaria o involuntaria, de cualquiera de los
conceptos anteriores a efectivo, otros activos liquidos y otros activos y toda la ganancia

proveniente de cualquiera de Jos conceptos anteriores;

(d) los Nuevos Créditos que el Fiduciante seleccione y sean efectivamente transferidos al
Fideicomiso, conforme con lo establecido en el Articulo 2.5 del presente;

(e) el producido de la inversién del Fondo de Gaétos; y

3] el producido de la inversién de los Fondos Liquidos.
Articulo 2.4. Criterios de Elegibilidad

Cada Crédito Cedido debera reunir en forma adicional al cumplimiento de los requisitos legales, a
la fecha de su transferencia fiduciaria al Fideicomiso Financiero, los siguientes requisitos (los
“Criterios de Elegibilidad™):

D Criterios de Elegibilidad comunes a las Facturas y Cheques de Pago Diferido:

(a) deben haberse originado en cumplimiento de la totalidad de los requisitos legales
aplicables y deben tener un vencimiento anterior a ]a fecha de vencimiento final de los Certificados
de Participacion,

) deben haberse obtenido todos los consentimientos, licencias, autorizaciones y/o
inscripciones de cualquier Autoridad Gubernamental que fueran necesarios en relacion con fa

creacion de dicho Crédito, y dichas licencias, autorizaciones y/o inscripciones deben encontrarse en
plena vigencia;

(c) el Fiduciante debe tener titulo perfecto, libre de todo gravamen;
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()] la documentacién que las/los instrumente debe contener la informacidn completa relativa a
las/ los mismos asf como todo lo necesario a fin de iniciar cualquier proceso de ejecucion judicial
y/o extrajudicial;

(©) deben respetar los limites de concentracién por Deudores Cedidos;

(3] los Deudores Cedidos de las Facturas y/o los libradores de los Cheques de Pago Diferido
deben haber constitnido domicilio en el territorio de la Reptiblica Argentina;

(2 haber sido adquiridas/os por el Fiduciante a sus Asociados mediante servicios de asistencia
financiera;
(h) ser pagaderas/os exclusivamente en Pesos;

@) el Deudor Cedido de la Factura y/o el librador del Cheque de Pago Diferido debe

encontrarse en “situacién normal” en el sistema financiero de acuerdo a lo informado por el BCRA

en_su reporte de “Central de Deudores del Sistema Financiero” segin el ltimo CD ROM

disponible a la Fecha de Determinacién, a excepeién de los de la Categoria 4 quienes pueden

dispbiiér de un minimo de 97% (noventa y siete por ciento) de su deuda en “situacién normal” yel

3% restante como méximo en “situacién 27 ; y el Gobierno de la Ciudad de Buenos Aires que
1_..p9ﬁd1§é disponer de deuda fuera de “situacién normal”; y

:_-z:.__-f/'

G) tener un vencimiento anterior a la fecha de vencimiento de los Certificados de
Participacion.

m Criterios de Elegibilidad relativos a los Cheques de Pago Diferido:

a) contar con: (i) un dnico endoso a favor del Fiduciante a los efectos de permitir su endoso a

favor del Fiduciario; o (if) hasta dos (2) endosos y ser cedido por €l Fiduciante a favor del
Fiduciario mediante instrumento de cesidn de crédito; o (jii) clausula “No a Ia Orden”, una
primera cesién —mediante instrumento debidamente unido- del beneficiario de dicho
Cheque de Pago Diferido al Fiduciante, y ser cedido por segunda vez por el Fiduciante a
favor del Fiduciario mediante instrumento de cesién de crédito; y

b) el librador del Cheque de Pago Diferido debe ser distinto del Fiduciante y/o una afiliada o
vinculada de este Gltimo.

Iy Criterios de Elegibilidad relativos a los Cheques de Asociados:

a) ser Cheques de Pago Diferido librados por los Asociados; v

b) se corresponda con Ia escritura de cesién de la respectiva Factura a la que garantiza.

IV)  Criterios de Elegibilidad relativos a las Facturas:

a) deben respetar los limites de concentracién por Deudores Cedidos. Asimismo, en ningiin
momento el total de Facturas cedidas como créditos por cada Asociado, podra superar el
diez por ciento (10%) del Patrimonio Fideicomitido.

Articulo 2.5. Incorporagidn de Nuevos Créditos.

(a) Periodo de Revolving: La compra de Nuevos Créditos tendré lugar durante el periodo que se
inicia en la Fecha de Emisién y Fecha de Liquidacién y que termina el dia del pago total de los
Servicios de los Valores de Deuda Fiduciaria de acuerdo a los porcentajes que se indican a
continuacién (el “Periodo de Revolving”). En todos los casos, las transferencias,?de Nuevos
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Créditos se realizaran cualquier Dia Habil de cada semana (cada una de ellas, la “Fecha de Nueva
Adquisicién™).

(b) Compromiso de Adquisicién. Condiciones: Sujeto a lo establecido en el Articulo 2.11, inciso
(2), y conforme a la prelacién establecida en el Articulo 6.1 del presente Contrato de Fideicomiso,
en tanto no tenga lugar un Evento Especial, el Fiduciario se obliga a adquirir durante el Periodo de
Revolving, para el Fideicomiso Financiero, a requerimiento del Fiduciante, Nuevos Créditos, en la
medida que (i) cumplan con los Criterios de Elegibilidad previstos en el Articulo 2.4; (ii) no
superen los porcentajes autorizados para cada categoria definidos en el Amexo II; y (iii) los
vencimientos de los mismos guarden relacién con los vencimientos de los Valores Fiduciarios que
figuran en el Cronograma de Pago de Servicios. Respecto de esto Gltimo, el Fiduciante deberd
verificar en todo momento que las fechas de vencimiento de los Nuevos Créditos a ser transferidos
al Fideicomiso guarden correlato con los referidos vencimientos de modo tal que puedan ser
utilizados para realizar tales Pagos de Servicios, en caso de ser necesario.

La adquisicién de Nuevos Créditos estard asimismo condicionada a que (i) el Fiduciario, durante el
periodo comprendido entre una Fecha de Pago de Servicios y el dia inmediato anterior a la proxima
Fecha de Pago de Servicios, haya logrado afectar de la Cobranza el importe que le permita afrontar
el pago de Servicios en la siguiente Fecha de Pago de Servicios de los Valoresﬁ_gg?D_euda Fiduciaria
que en ese momento tenga derecho al cobro conforme el Cronograma dé7/Pdago de Servicios,
debiéndose abonar en primer lugar, los Servicios de Interés y, en segundo lugak los Servicios de
Capital (¢l “Fondo de Cobranza para el Pago de Servicios™); vy (ii) el Fid&\ﬁf&mﬁi’owe, via
mail o nota dirigida al Fiduciario, la verificacion por parte del Agente de Contraddy Revision del
cumplimiento de los Criterios de Elegibilidad dispuestos en el Articulo 2.4, apartado I) puntos e),
g), h), i) v j), apartado II), IIl) y IV) del presente Contrato de Fideicomiso. B
El Fiduciario tiene derecho, y el Fiduciante reconoce y acepta, a objetar la instrumentacion y/o
procedimiento de adquisicién de algin Nuevo Crédito en particular dentro de los 10 (diez) dias de
recibidos los archivos indicados anteriormente. De producirse dicha objecion, el Fiduciario estara
facultado para incorporar el/ los Nuevo/s Crédito/s objetado/s como Crédito Cedido a reemplazar
en la siguiente Fecha de Nueva Adquisicion.

(¢) Nuevos Deudores Cedidos: El Fiduciante podré incorporar Nuevos Créditos correspondientes a
nuevos Deudores Cedidos en la medida que se respeten los porcentajes establecidos en el Anexo IL

(d) Precio _de Cesion: El precio de cesion de los Nuevos Créditos equivaldrd a su Valor
Fideicomitido. El precio de adquisicién de los Nuevos Créditos serd abonado por el Fiduciario en
cada Fecha de Rendicion.

(e) Aplicacién de fondos: Durante el Periodo de Revolving, la Cobranza se depositara en la Cuenta
Administrada. En caso de que el importe de la Cobranza de los Créditos Cedidos asi depositado no
haya sido objeto de reemplazo por Nuevos Créditos en el periodo de tres (3) Dias Habiles contados
desde la fecha de percibidos los fondos de las Cobranzas conforme la Fecha de Rendicién de las
Normas de la CNV, el Fiduciario transferir4 dichos fondos desde la Cuenta Administrada a la
Cuenta de Cobranzas.

Una vez finalizado el Periodo de Revolving no se realizara adquisicion alguna de Nuevos Créditos.
Asimismo, finalizado el Perfodo de Revolving y en las Fechas de Rendicion, el Fiduciario debera
transferir a la Cuenta de Cobranzas, el importe cobrado durante el periodo de tres (3) Dias Habiles
contados desde la fecha de percibidos los fondos de las Cobranzas conforme la Fecha de Rendicién
de las Normas de la CNV.

(f) Instrumentacién: Se considerara formalizada la adquisicién de Nuevos Créditos con la remision
via correo electrénico o mediante nota, de un archivo con el detalle de Jos Nuevos Créditos que el
Fiduciante remitira al Fiduciario, en cada Fecha de Rendicién en que se adquieran Nuevos
Créditos, con el formato previsto en el Anexo IIl y Ja entrega de los Documentos Respaldatorios
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correspondientes a los mismos en Ia oficina del Fiduciario sita en Av. Cérdoba 838, piso 5, dto 10,
Ciudad de Buenos Aires. En el caso de los nuevos Cheques de Pago Diferido, éstos se entregaran
con su correspondiente endoso y/o mediante la instrumentacién de una cesién de derechos
(Articulo 1614 y sgtes. del Codigo Civil y Comercial de la Nacidn), seglin corresponda al
Fiduciario en sobres cerrados que fueron sellados, enumerados e inicialados en presencia del
Agente de Control y Revisidn.

Adicionalmente, ¢l Fiduciante remitird al Fiduciario mensualmente, una nota debidamente
suscripta (cada nota, una “Nota de Revolving™), en la que se consignard el detalle de los
Nuevos Créditos que correspondan a cada cesién de Nuevos Créditos del periodo
correspondiente, que constardn en un CD ROM individualizado v adjunto a la Nota de
Revolving, incluyendo ademés los montos totales cedidos de los Nuevos Créditos y su
Valor Fideicomitido para el periodo. El Fiduciante asumird la responsabilidad por la
veracidad e integridad de los respectivos Documentos Respaldatorios, asi como también
por la conservacién de los Documentos Adicionales. Dicha Nota de Revolving deberd ser
suscripta por los apoderados del Fiduciante.

B
(2) Redon@_‘" Compensacion: En todos los casos en que el Valor Fideicomitido de los Nuevos
Créditos ce '&g‘ no fuere igual al valor de las Cobranzas correspondientes durante el Periodo de
Revolving,.Jas diferencia serd siempre redondeada a favor del Fideicomiso F inanciero,
correspondiendo;un Valor Fideicomitido mayor al precio de cesidn de los Nuevos Créditos. En su
caso, %{?xﬁia indicada serd compensada mediante la proxima adquisicién de Nuevos Créditos

que efecti€ el Fiduciario durante el Periodo de Revolving,

(h) Responsabilidad: El Fiduciante asume plena responsabilidad por la veracidad e integridad de
los datos contenidos en los archivos y mensajes electrénicos que remita al Fiduciario para lo cual
toda comunicacion remitida desde la casilla de correo electronico
“concepeidn@coopconcepeién.com.ar” se considerard validamente emitida por el Fiduciante.

(i) Perfeccionamiento: La cesitn de los Créditos Elegibles se perfeccionard entre las Partes y frente
a terceros en la misma forma establecida en el Articulo 2.2 del presente. El Fiduciario deberd
notificar cada vez que se incorpore un nuevo Deudor Cedido, en caso de corresponder, conforme el
Articulo 2.2 del presente. Asimismo, no se realizardn cesiones de Nuevos Créditos ante la
ocurrencia de cualquiera de los Eventos Especiales detallados en el Articulo 5.2. del presente
Contrato de Fideicomiso.

Articulo 2.6. Cabro de los Créditos Cedidos.

El Fiduciario, de conformidad con el presente Contrato de Fideicomiso procedera a la cobranza de
los Créditos Cedidos por si y/o a través de agentes en los supuestos permitidos en el presente
Contrato de Fideicomiso. A los fines del presente, el Fiduciario deberd cumplir con todas las
obligaciones y ejercer todos los derechos establecidos en este Contrato de Fideicomiso. Asimismo,
debera cumplir con la diligencia de un buen hombre de negocios, en beneficio de los Tenedores.

(a) Verificado ¢l pago de una Factura por el Deudor Cedido, el Fiduciario hard entrega del
cheque librado en garantia de dicho pago al Administrador, siempre y cuando dicho cheque
Umicamente garantice la Factura abonada. En el supuesto que el pago de una Factura no fuere
verificado en la Fecha Estimada de Pago, v/o reemplazada por el Fiduciante dentro del plazo de
cinco (5) Dias Habiles de notificada dicha situacion por el Fiduciario, el mismo depositard el
cheque respectivo en la Cuenta de Cobranzas, durante el Periodo de Revolving. Asimismo,
finalizado el Periodo de Revolving y de acuerdo a lo establecido en el Contrato de F ideicomiso, el
Fiduciario dentro de los tres (3) Dias Habiles de recibidos los fondos de las Cobranzas (conf, las
Normas de la CNV), deberé depositar los mismos en la Cuenta de Cobranzas.

®) Respecto de los Documentos Respaldatorios que instrumentan los Créditos Cedidos, el
Agente de Control y Revision deberd verificar que los mismos cumplan al menos los siguientes
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elementos que validen la existencia del Crédito: i. Duplicado de una Factura o copia autenticada en
caso de que la misma sea en soporte papel; ii. Que el niimero de CUIT del pagador de la Factura se
encuentre en la estratificacion de Deudores Cedidos; iii. Constancia de perfeccionamiento de la
cesién (por el mecanismo de notificacién correspondiente); y iv. Respecto de los cheques cedidos,
verificar el respectivo contrato de cesion.

(c) Verificado un Evento Especial, el Fiduciario deberd comenzar a depositar en forma
inmediata de tomado conocimiento del hecho la totalidad de la Cobranza en la Cuenta de
Cobranzas y se suspendera la adquisicién de Nuevos Créditos de conformidad con lo establecido en
el Contrato de Fideicomiso.

(d) E] Fiduciario realizara la gestién de cobro de los Créditos Cedidos de conformidad con lo
dispuesto en el presente Contrato de Fideicomiso, para lo cual tendrd amplias facultades;

(e) A los fines previstos en el inciso precedente, el Fiduciario tendré (sin caracter limitativo) la
facultad de iniciar por si o a través de sus agentes (conforme honorarios de mercado), de acuerdo a
las leyes y reglamentaciones aplicables, cualesquiera procedimientos necesarios o convenientes
para exigir judicialmente los pagos que correspondan en virtud del Crédito Cedido de que se trate,
con amplias facultades para percibir sumas en concepto de capital, intereses compensatorios,
intereses punitorios, honorarios y cualquier otra suma que el Deudor Cedido deba abonar de

acuerdo a los términos del Crédito Cedido respectivo; g
ey
: . . N
63} El Fiduciario, previa instruccién del Administrador, podra otorgar esperasig-jos.Deudores

Cedidos de los Créditos Cedidos de acuerdo a las politicas de reestructuracion uswalts para el
Fiduciante, en la medida que éstas no superen el plazo de vigencia de los Valores Fiduciarios;

€3] En el caso de que el Agente de Cobro identifique dificultades para realizar el seguimiento y
gestion de determinada Factura por limitaciones de los sistemas de pago a proveedores propios de
algunos Deudores Cedidos, el Agente de Cobro le informara inmediatamente al Fiduciante este
evento con detalle de la Factura. En virtud de ello, ¢l seguimiento de estas Facturas, sera llevado a
cabo en forma conjunta por el Fiduciante y el Agente de Cobro. Para el caso en que el seguimiento
sea realizado por el Fiduciante, se requeriré que éste notifique al Agente de Cobro que la Factura se
encuentra en condiciones de ser cobrada. Asimismo, en caso que por cualquier circunstancia el
retiro de la Cobranza de Cheques de Pago Diferido ~en pago de Facturas cedidas- sea efectuado por
el Fiduciante, éste debe rendir dicha Cobranza en el plazo de las siguientes veinticuatro (24) horas
habiles en el domicilio del Agente de Cobro.

(h) Previa instruccién del Fiduciante, el Fiduciario debera liberar los fondos de acuerdo al
siguiente orden de prelacion: (i) retenciones impositivas, (i) cheques de pago diferido, (iii) cheques
a la fecha de liberacién y finalmente (iv) fondos liquidos provenientes de la Cobranza de los
Créditos Cedidos; y

@) El Fiduciario debera poner a disposicién del Agente de Control y Revisién y del Aunditor
Externo, los informes a continuacién detallados: (i) en cada Fecha de Rendicion, la informacién
respecto de los documentos cobrados conteniendo Cheques de Pago Diferido y Facturas canceladas
que conforman la rendicién de la Cobranza para cada Fecha de Rendicién del Contrato de
Fideicomiso; v (ii) mensualmente, un informe de gestién; y

€)] Las funciones de cobro judicial podrdn ser delegadas por el Fiduciario, en abogados,
estudios de abogados u otras personas especializadas en recuperacién crediticia, incluyendo dentro
de dichas funciones la de secuestro v subasta ptiblica o privada de bienes, las que podran ser
delegadas en personas o instituciones especializadas en dicha funcién. Las delegaciones que el
Fiduciario efectiie, no lo eximirén de su responsabilidad respecto de las obligaciones que delegue y
no constituirdn una renuncia. La determinacién de Jos honorarios a pagarse a los estudios juridicos
por los servicios legales brindados en virtud del presente es facultad exclusiva del Fiduciario.
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Dichos honorarios deberdn ser razonables y acorde a los honorarios de mercado v sersn
considerados como Gastos del Fideicomiso.

Articulo 2.7. Sustitucién de Créditos Elegibles por el Fiduciante.

El Fiduciante podra seleccionar (respetando los porcentajes establecidos en el Anexo II) otros
Creditos Elegibles, en adicion o sustitucién de los originales, a los efectos de la generacién v
transferencia de Nuevos Créditos para el Fideicomiso Financiero para el supuesto de Créditos
Cedidos que se encuentren en mora o cuyo vencimiento sea préximo. A tal efecto, deber4 enviar al
Fiduciario un nuevo archivo maestro correspondiente a las nuevas cuentas que se incluyen en la
forma prevista en el Articulo 11.1 (i). Asimismo, el porcentaje aplicable no debera afectar
negativamente la calificacién de riesgo asignada a los Valores Fiduciarios.

Articulo 2.8. Desafectacion de Créditos Elegibles o Deudores Cedidos.

En cada Fecha de Determinacién, se podrén desafectar Créditos Elegibles o Deudores Cedidos,
siempre que dichos créditos no correspondan a Créditos Cedidos que se encuentren vigentes y no
se afecte el Valor Fideicomitido.

~Sugtitucidn de Créditos no elegibles o incobrables.

g

J)\(/ ’
2

El Fidu&a%% pedido del Fiduciario en base a lo informado por el Agente de Control y Revisién
podr4 reemy los Créditos Cedidos que no cumplieran los Criterios de Elegibilidad establecidos
engi Ttico 2.4, fueran incobrables o la gestion de seguimiento y cobro en virtud de lo previsto
en el Articulo 2.6. se torne de cumplimiento imposible. En tal caso el Fiduciante entregard Nuevos
Créditos por un Valor Fideicomitido equivalente al valor contable (sin considerarse las previsiones
aplicables) de los Créditos Cedidos que se reemplacen.

© Articulo 2.10.  Sustitucién de Créditos en Mora.

El Fiduciante, con autorizacién del Fiduciario, podrd reemplazar Créditos en Mora a efectos de
mejorar la calidad de los Bienes Fideicomitidos. En tal caso el Fiduciante entregard Nuevos
Créditos por un Valor Fideicomitido equivalente al valor contable (sin considerarse las previsiones
aplicables) de los Créditos Cedidos que se reemplacen.

Articulo 2.11. Rendicion de las Cobranzas.

(a) En cada Fecha de Rendicién, durante el Periodo de Revolving, los ingresos
correspondientes a las Cobranzas seran aplicados a la compra de Nuevos Créditos con las
limitaciones previstas en el Articulo 2.5 del presente y conforme a la prelacién establecida
en el Articulo 6.1,

(b Salvo por lo dispuesto en el acdpite anterior, el Fiduciario mantendrd en la Cuenta de
Cobranzas, o en la Cuenta Administrada durante ¢! Periodo de Revolving, la totalidad de Ja
Cobranza neta de la compra de Nuevos Créditos, conforme lo dispuesto en la Seccién VI
del presente Contrato de Fideicomiso.

(c) En cada adquisicién de Nuevos Créditos durante el Periodo de Revolving, el Fiduciario
recibir los Documentos Respaldatorios correspondientes a los Nuevos Créditos conforme
lo establecido en el Articulo 2.5 del presente, a los efectos de autorizar la liberacién de
Facturas —junto con los respectivos Cheques de Asociados-, Cheques de Pago Diferido o
fondos cobrados a favor del Fiduciante en pago por la cesién de Nuevos Créditos.
Cualquier remanente excedente deberd ser depositado en la Cuenta Administrada y
eventualmente liberado contra la cesién de Nuevos Créditos.
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(@  Durante el Perfodo de Revolving, el Agente de Cobro depositard los fondos
correspondientes a la cobranza en la Cuenta Administrada. Asimismo, en el supuesto que el
pago de una Factura no fuere verificado en una Fecha Estimada de Cobro, v/o reemplazado
por el Fiduciante dentro del plazo de cinco (5) Dias Habiles de notificada dicha situacidn
por el Fiduciario, el mismo depositara el cheque respectivo en la Cuenta Administrada.

(e) Finalizado el Periodo de Revolving, el Agente de Cobro depositard los cheques en la
Cuenta de Cobranzas.

Articulo 2.12. Rescisién del Contrato de Fideicomiso.

El Contrato de Fideicomiso se rescindira de pleno derecho y sin responsabilidad para el Fiduciario
en caso de que, obtenida la autorizacion de oferta piblica de la CNV y la autorizacion de listado
y/o negociacién en el mercado autorizado que corresponda, transcurran cuarenta (40) dias desde la
firma del mismo sin que los Valores Fiduciarios puedan ser emitidos.

Todos los costos, gastos y honorarios que se hubieren generado o puedan generarse con motivo de
Ja firma, ejecucién y la resolucién del Contrato de Fideicomiso estardn a cargo del Fiduciante o, en
su caso, podrén ser deducidos por el Fiduciario del Fondo de Gastos v, de ser insuficiente, de la
Cuenta de Cobranzas. /

J'F-.' &-\ ’

]
Articulo 2.13. Custodia de los Documentos Respaldatorios. Df‘@: entos Adicionales

A

El Fiduciario mantiene la custodia de los Documentos Respaldatorios-gir7cy. Cordoba 838, piso 3,
dto. 10 , Ciudad de Buenos Airesen calidad de Agente de Custodia, d efecto podra contratar
en el futuro, con la conformidad del Fiduciante, una o mas cajas de seguridad de una entidad
financiera de reconocido prestigio como depositario para el archivo -de la misma. En dicho
supuesto, el Agente de Custodia entregara los Documentos Respaldatorios al depositario para que
los mantenga en su poder, en un espacio determinado, perfectamente identificados, y con las
medidas de seguridad adecuadas de modo de evitar su alteracion, pérdida, destruccidén o
sustraccién. El Fiduciario serd el unico autorizado para acceder a los mismos. No obstante el
Administrador podrd solicitar al Fiduciario que le entregue, en la medida en que resulte
indispensable para sus tareas de administracién de los Bienes Fideicomitidos seglin determine ¢l
Fiduciario o para el cumplimiento de cualquier disposicién del presente Contrato de Fideicomiso,
los Documentos Respaldatorios. El Agente de Custodia informard inmediatamente al Fiduciario
todo hecho que pudiera afectar el normal cumplimiento de la funcién asignada.

Los Documentos Respaldatorios deberén ser mantenidos en las instalaciones que el Agente de
Custodia considere adecuadas, y contar con las medidas de seguridad necesarias para proteger los
mismos contra robo, hurto o dafio material (incendio, inundacién, etc.), incluyendo sin limitacién
aquellas medidas tomadas para la proteccién de su propia documentacion, durante toda la
existencia del Fideicomiso Financiero.

El Administrador podra tener acceso a los Documentos Respaldatorios de acuerdo a las sigulentes
pautas: (2) mediante solicitud escrita y justificada, (b) durante el horario de actividad comercial
habitual, v (c) con sujecién a los procedimientos de seguridad y confidencialidad usuales.
Adicionalmente, el Administrador, en tal cardcter, debera solicitar autorizacion previa al Fiduciario
para acceder a los Documentos Respaldatorios.

Sin perjuicio de la futura y eventual contratacion indicada para la conservacion, guarda y archivo
de los Documentos Respaldatorios, el Fiduciario mantiene el control y responsabilidad sobre los
mismos, contando con acceso irrestricto a los mismos.

El Administrador mantendré en su poder los legajos de los Créditos Cedidos de los Deudores

Cedidos y los Documentos Adicionales y se compromete a entregarlos al Fiduciario a su solo
requerimiento.
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El Fiduciante se obliga a mantener en su poder, en instalaciones que considere adecuadas Y que
cuenten con las medidas de seguridad necesarias para proteger documentacién contra robo, hurto o
dafio material (incendio, inundacién, etc.), los legajos de los Créditos Cedidos y los Documentos
Adicionales. A sélo requerimiento del Fiduciario, realizado durante el horario de actividad
comercial habitual, el Fiduciante deberd hacer entrega al Fiduciario de los Documentos
Adicionales.

Articulo 2.14. Tareas de Revisién v Auditoria.

El Agente de Control y Revision controlard y revisard en tal carécter las tareas de administracién de
los Bienes Fideicomitidos y efectuars un control de la calidad e integridad de la informacidn
recibida del Fiduciario, de conformidad con lo establecido en el Articulo 16.5 del presente Contrato
de Fideicomiso y el Anexo VII.

SECCION 111
INFORMES

Articulo 3.1. Inforfnes det Fiduciario.

=

El Fiduciario deberé.f%e'ﬁf los informes diarios de gestién y/o cobranzas solicitados por las
Normas'de la CN\@gw.fé‘ ’. ¢ se describe en el Anexo IV.

LA
El Fiduciario tendra a su cargo las tareas de cobranza de los Créditos Cedidos conforme Io
dispuesto en el Articulo 2.6 del presente. Asimismo, mantendra periédicamente informado al
Agente de Control y Revision sobre el ejercicio de sus funciones asi como del acaccimiento de
hechos y circunstancias relevantes.

En la medida que las normas en vigencia asi lo requieran, e! Fiduciario preparara los siguientes
informes:

(a) A los Tenedores. En cumplimiento de la obligacién de rendir cuentas que le impone el Articulo
1676 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién v el Articulo 25 del Capitulo IV del Titulo V
de las Normas de la CNV, y sujeto a que el Fiduciario reciba del Administrador la informacién
necesaria, el Fiduciario pondré a disposicién de los Tenedores (sin necesidad de notificacion
alguna), durante 10 dias calendarios con posterioridad a cada Fecha de Pago de Servicios, en su
domicilio, los informes mensuales de gestién. Dichos informes incluirén: (i) el monto y
composicion de las inversiones realizadas con los Fondos Liquidos, si los hubiera; (ii) los
montos acumulados en la Cuenta de Cobranzas, o en la Cuenta Administrada durante el
Periodo de Revolving; (iii) los pagos efectuados durante el periodo con imputacion a Gastos
del Fideicomiso e Impuestos del Fideicomiso; (iv) las sumas pagadas en cada Fecha de Pago de
Servicios; y (v) la gestién de cobranza realizada por el Fiduciario, de conformidad con las
Normas de la CNV.

Una vez transcurrido un mes contado a partir de la fecha en que se hubiera puesto a disposicién
de los Tenedores el informe antes referido, y el Fiduciario no recibiera objeciones en ese plazo,
se considerard aprobado no pudiendo los Tenedores impugnar ninguno de sus puntos.

(b) 4 las entidades financieras. El Fiduciario se obliga a suministrar, siempre que la normativa
vigente asi lo requiera, a las entidades financieras que sean Tenedores, el porcentaje de
previsionamiento aplicable a cada clase de Valores Fiduciarios, segin el modelo de
apropiacion de previsiones adjunto como Anexo V entre los distintos Valores Fiduciarios que
corresponda. Asimismo, se compromete a aceptar las modificaciones al modelo de apropiacién
de previsiones que indique la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias.
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(c) Al Agente de Calificacién. El Fiduciario se obliga a suministrar al Agente de Calificacion del
Fideicomiso un informe mensual detallando la informacién necesaria sobre los Bienes
Fideicomitidos en funcidn de la informacidn suministrada por el Agente de Control y Revision.

(d) 4 la CNV. El Fiduciario se obliga a suministrar a la CNV la informacién detallada en los
Asticulos 37 y 38 del Capitulo IV, Titulo V “Régimen informativo™ de las Normas de la CNV.

(¢) A BYMA: En su caso, el Fiduciario se obliga a suministrar a BYMA la informacién
reglamentaria correspondiente o, en su defecto, al mercado autorizado en el que listen los
Valores Fiduciarios.

Salvo culpa o dolo del Fiduciario, calificada como tal por una sentencia firme dictada por un
tribunal competente, y sin perjuicio de lo dispuesto por las Normas de la CNV, el Fiduciario no
serd responsable a titulo personal, independientemente de la responsabilidad a la que deba hacer
frente con el Patrimonio Fideicomitido, frente a los Deudores Cedidos respecto de los informes
antes mencionados que eventualmente sean suministrados a cualquiera de las entidades relevantes
(agencias de informes comerciales, Veraz, etc.) o los que eventualmente los reemplacen con
relacién a los Créditos Cedidos, siempre que haya procedido de conformidad con la informacién
proporcionada por el Administrador.

El Fiduciario sera responsable a titulo personal, independientemente de la rggponsabilidad a la que
deba hacer frente con el Patrimonio Fideicomitido, por cualquier pe_r;alidgffésgncién que pudiera
ser aplicable por cualquier otra Autoridad Gubernamental por la inex ?gtud de la informacion
presentada conforme con la informacién proporcionada por el Administi&dors s6lo cuando haya
actuado con culpa o dolo calificada como tal por sentencia definitiva e-dictada por los
tribunales competentes. ‘ ‘

Asimismo, sujeto a que el Fiduciante cumpla con sus obligaciones impuestas en el Articulo 11.1
(if), el Fiduciario dar4 cumplimiento al régimen de informacién establecido en la Seccidn IX del
Contrato Marco.

SECCION IV

CONDICIONES PREVIAS

Articulo 4.1.  Condiciones Previas a la Emision de los Valores Fiduciarios.

Todas las obligaciones del Fiduciario bajo el presente Contrate de Fideicomiso, incluyendo la
obligacién de emitir los Valores Fiduciarios estin sujetas a las siguientes condiciones previas:

63 a la exactitud de la totalidad de las declaraciones y garantias por parte del Fiduciante
consignadas en el presente Contrato de Fideicomiso;

(ii) al cumplimiento por parte del Fiduciante de la rendicién correspondiente en la Fecha de
Rendicion Inicial;

(i) a que la CNV otorgue y mantenga la autorizacion de oferta plblica de los Valores
Fiduciarios a ser emitidos y no se hayan iniciado procedimientos a efectos de suspender la
oferta piblica por parte de la CNV;

(iv)  que no ocurra ninguno de los eventos detallados a continuacién que, segin la opinidn

razonable del Fiduciario v del Organizador, haga imposible la emisién de los Valores
Fiduciarios: ‘
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(a) evento que signifique un posible cambio en, o que afecte particularmente en forma
significativa, a razonable criterio del Fiduciario y del Organizador, los Bienes
Fideicomitidos;

()] evento que signifique un posible cambio en, o que afecte particularmente en forma
significativa la extension, vigencia y validez de los Bienes Fideicomitidos;

(¢) suspensién o limitacidén significativa de las operaciones de titulos valores en
general en  BYMA o en cualquier mercado autorizado donde vayan a listarse y/o
negociarse los Valores Fiduciarios o cualquier fijacién de precios minimos para la
realizacién de operaciones en cualquiera de dichas entidades;

(d) situacion de hostilidades significativa en la cual la Repiliblica Argentina esté
involucrada o cualquier declaracién de guerra por parte del Congreso de la Republica
Argentina o cualquier otra calamidad o emergencia significativa nacional o internacional
que, sobre la base de lo informado por los Colocadores, afecte de modo directo y
sustancialmente adverso, la colocacién de los Valores Fiduciarios;

) evento que pudiera resultar en un cambio en las condiciones financieras, politicas o
econom1cas de la Repliblica Argentina o a nivel internacional que, sobre la base de lo
info do por los Colocadores, afecte de modo directo y sustancialmente adverso, la
colocagic de los Valores F1duc1anos 0

Sisg ; I
€3] /{\ ehito que pudiera resultar en un cambio perjudicial en el sistema impositivo

‘o en el sistema monetario argentino que, sobre la base de lo informado por los
ffoIocadores afecte de modo directo y sustancialmente adverso, la colocacién de los
Valores Fiduciarios.

En caso que no se hubiere dado cumplimiento, a entera y razonable satisfaccién conjuntamente, del
Fiduciante y del Fiduciario, a2 todas y cada una de las condiciones previas mencionadas
anteriormente, o las mismas no hubieran 51do dispensadas total o parcialmente por el Fiduciario, v
el Contrato de Fideicomiso ya se hubiere firmado, el Fiduciario no tendra obligacién de emitir los
Valores Fiduciarios y el Contrato de Fideicomiso se resolverd de pleno derecho. Asimismo, se
dejara constancia de la decision conjunta a través de la suscripeién de un acta acuerdo celebrada
por las Partes. La remisién de dicha notificacién o la celebracién de la mencionada acta acuerdo no
otorgard a ninguna de las Partes el derecho a reclamar por dafios y perjuicios y/o solicitar
indemnizacion alguna.

Todos los costos, gastos y honorarios razonables, segin la liquidacion que el Fiduciario deberd
realizar y notificar al Fiducjante, que se hubieren generado o puedan generarse con motivo del
Fideicomiso Financiero y la resolucion del Contrato de Fideicomiso, seran a cargo del Fiduciante,
salvo culpa o dolo del Fiduciario, calificada como tal por una sentencia firme dictada por un
tribunal competente.

En caso de que se resuelva el Contrato de Fideicomiso, v en la medida que los Colocadores
hubieran recibido cualquier suma de dinero por parte de los inversores, la misma deberz ser
reintegrada en un plazo no mayor a cinco (5) Dias Habiles posteriores a la fecha de finalizacin del
Perfodo de Colocacién, sin obligacién de abonar intereses ni compensacién alguna.

El Fiduciario cumplird las obligaciones impuestas por la ley, el Prospecto del Programa, el
Suplemento de Prospecto, €l Contrato Marco y el Contrato de Fideicomiso con la prudencia y
diligencia de un buen hombre de negocios que actia sobre la base de la confianza depositada en €.

SECCION V

CONDICIONES DE EMISION DE LOS VALORES FIDUCIARIOS / ;
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Articulo 5.1. Términos v Condicjones de la Serie.

Los Valores Fiduciarios a ser emitidos bajo la presente Serie estaran sujetos a los términos y
condiciones que se detallan en el presente Contrato de Fideicomiso. La denominacién minima
(valor nominal unitario) y la unidad minima de negociacion de los Valores Fiduciarios sera de.un
Peso ($1).

Articulo 5.2. Eventos Especiales.

A los efectos del presente Fideicomiso Financiero se considerard constituido un Evento Especial en
cualquiera de los siguientes supuestos:

a) falta de pago de los Servicios de Interés, conforme al Articulo 6.3 del presente Contrato de
Fideicomiso;

b) si la CNV cancelara la autorizacién para la oferta puiblica de los Vf lot ’sﬁ*’i\duciarios o, en
su caso, si alghin mercado autorizado cancelara su autorizacién de listado y/@,j %eg\%gﬁcién; '

PN
c) si los Bienes Fideicomitidos se viesen afectados juridicamente de We resultara
comprometida su funcién de garantia;

d) falta de cumplimiento en tiempo y forma por parte del Fiduciante de cualquier obligacién
establecida en este Contrato de Fideicomiso. Si dicho incumplimiento fuese remediable a s6lo
criterio del Fiduciario, el Evento Especial se tendrd por ocurrido si el incumplimiento no fuese
remediado por el Fiduciante dentro de los diez (10) Dias Habiles de intimado al efecto por el
Fiduciario;

e) falta de cumplimiento en tiempo y forma por parte del Administrador de cualquier
obligacién establecida en este Contrato de Fideicomiso. Si dicho incumplimiento fuese considerado
remediable, el Evento Especial se tendréa por ocurrido si el incumplimiento no fuese remediado por
el Administrador dentro de los diez (10) Dias Hébiles de intimado al efecto por el Fiduciario;

) cualquier impugnacién, judicial o extrajudicial, por parte de terceros a la validez, vigencia,
alcance y ejecutabilidad de los Documentos Respaldatorios, y en su caso de los Documentos
Adicionales, siempre que dicha impugnacién no pueda ser subsanada por el Fiduciante a mds tardar
dentro de los treinta (30) dias de acaecida, de los Créditos Cedidos y de este Contrato de
Fideicomiso, comprendiendo cualquier acto o reclamo tendiente a obtener la modificacion,
rescisién o resolucion de la cesion fiduciaria de los Créditos Cedidos;

2) si el propio Fiduciante solicitare el concurso de sus acreedores o su propia quiebra o si ésta
le fuere pedida por terceros y no fuera levantada o desestimada en un plazo de treinta (30) dias
corridos desde su presentacion, o si celebrare un acuerdo preventivo extrajudicial, o si incurriera o
entrara en cesacién de pagos, convocatoria 0 cualquier tramite judicial o privado analogo, o si
admitiera por escrito la incapacidad de pagar sus deudas a sus vencimientos, o si se acogiera a
cualquier normativa de insolvencia o concursal aplicable; la implementacién de cnalquier medida
tomada por cualquier autoridad, un tercero o el propio Fiduciante que pueda razonablemente
resultar en la intervencion o disolucién del Fiduciante;

h) si cualquier informacién, declaracion, garantia o certificacion significativa realizada o
suministrada por el Fiduciante (incluyendo cualesquiera de sus funcionarios debidamente
autorizados) en este Contrato de Fideicomiso o en cualquier documento entregado por el Fiduciante
conforme a o en ejecucién de este Contrato dé Fideicomiso resultara haber sido incorrecta,
inexacta, incompleta o engafiosa, en cualquier aspecto importante, en el momento de su realizacion,
siempre que la misma pueda afectar adversa y significativamente 2 los Bienes Fideicomitidos y los
derechos del Fiduciario o de los Tenedores. Si una declaracién incompleta, inexacta o errénea fuese
remediable, a sélo juicio del Fiduciario, el Evento Especial se tendra por producido si el mismo no
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hubiese sido remediada por el Fiduciante dentro de los diez (10) Dias Habiles de intimado al efecto
por el Fiduciario;

1) si cualquier informacién, declaracién, garantia o certificacidn significativa realizada o
suministrada por el Administrador (incluyendo cualesquiera de sus funcionarios debidamente
autorizados) en este Contrato de Fideicomiso o en cualquier documento entregado por el
Administrador conforme a o en ejecucion de este Contrato de Fideicomiso resultara haber sido
incorrecta, inexacta, incompleta o engafiosa, en cualquier aspecto importante, en el momento de su
realizacion, siempre que la misma pueda afectar adversa y significativamente al Patrimonio
Fideicomitido y los derechos del Fiduciario o de los Tenedores. Si una declaracién incompleta,
inexacta o erronea fuese remediable, a s6lo juicio del Fiduciario, el Evento Especial se tendrd por
producido si el mismo no hubiese sido remediada por el Administrador dentro de los diez (10) Dias
Habiles de intimado al efecto por el Fiduciario;

i) si umg Autoridad Gubernamental tomara medidas que puedan afectar adversa y
signiﬂcativax\ﬁ‘gnte al Fiduciante/ Administrador, o a los derechos del Fiduciaric o de los
Tenedoresyin }ZJi

duciante cesara de desarrollar la totalidad o una parte sustancial de sus negocios u
operaciones y ello derivara en la insuficiente adquisicién de Créditos para incorporar al
Fideicomiso Financiero;

D ante la imposicién de cualquier impuesto o carga sobre los Bienes Fideicomitidos que torne
inconveniente la continuacién del Fideicomiso Financiero;

m) cuando al final de cada Periodo de Cobranza, las sumas acumuladas de las Cobranzas
incluidos los dos Perfodos de Cobranza inmediatamente anteriores, representen menos del ochenta
por ciento (80%) del Flujo de Fondos Teérico acumulado;

n) cuando los Créditos en Mora superen el diez por ciento (10%) de la cartera original, ¥ no
puedan ser reemplazados conforme al Articulo 2.7 del presente;

o) cuando durante quince (15) Dias Habiles contados desde una Fecha de Rendicién
determinada el Fiduciante no generare Créditos suficientes para aplicar los fondos existentes en la
Cuenta Administrada a la adquisicién de Nuevos Créditos, salvo que el Fiduciante deposite un
importe equivalente a los Servicios de Interés de los VDFA con vencimiento en los siguientes diez
(10) Dias Hébiles, y mantenga actualizado dicho monto, conforme se mantenga en el tiempo la
ocurrencia del Evento Especial indicado;

p) Si por cualquier causa que fuere se cerrare la Cuenta Administrada.

5.3. Consecuencias de un Evento Especial.

Producido cualquiera de los Eventos Especiales indicados en el apartado anterior; se suspenderd la
adquisicién de Nuevos Créditos, y los ingresos disponibles se aplicardn a la amortizacién acelerada
de los Valores de Deuda Fiduciaria, con pagos mensuales. La subordinacidn entre los Valores de
Deuda Fiduciaria y los Certificados de Participacién seré total entre si hasta la cancelacién total de
los mismos y la totalidad del flujo de fondos se aplicara a la cancelacién anticipada de los Valores
de Deuda Fiduciaria Clase A, en primer lugar, luego a la cancelacién anticipada de los Valores de
Deuda Fiduciaria Clase B, y luego a la cancelacién anticipada de los Certificados de Participacién
conforme lo dispuesto en el Articulo 6.1 del Contrato de Fideicomiso.

Asimismo, producido un Evento Especial el Fiduciario, en forma inmediata de haber tomado
conocimiento del mismo, declarard la existencia de un Evento Especial y publicard un hecho
relevante en la AIF de la CNV y en los sistemas de informacién donde se listen y/o negocien los
Valores Fiduciarios. De igual manera, el Fiduciario debers convocar a una Asamblea Ordinaria de
Tenedores a fin de que una Mayorfa Ordinaria de Tenedores adopte una resolucién acerca de los

7
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derechos y facultades a ejercer en tal supuesto, la cual deberd ser adoptada de conformidad con lo
dispuesto en el Articulo 1696 in fine del Cédigo Civil y Comercial de la Nacidn.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el pérrafo anterior, en el caso de que ocurra cualquiera de los
Eventos Especiales previstos en los incisos a) y m) del Articulo 5.2, seré de aplicacion lo dispuesto
en el Articulo 51 Seccién XX, Capitulo IV, Titulo V de las NORMAS CNV (N.T 2013 y mod.) ¥
los dispuesto por el Articulo 1696 i fine del Cédigo Civil'y Comercial de la Nacion.

SECCION VI

APLICACION DE FONDOS

Articulo 6.1. Prioridades v preferencias sobre los Bienes Fideicomitidos.

a. En la Fecha de Emisién y Fecha de Liquidacién:

Las sumas provenientes de la colocacion y suscripcion de los Valores Fiduciarios serén destinadas:

-’3?%?’
1. Al pago de los Gastos de Colocacion; f §ﬂ &
2. Al pago de los Gastos del Fideicomiso, si éstos fueron aplicables; y \\'}%{_,
3. Al pago del Precio de Cesién, deducidos los importes que fueran retenidOSgoES

conceptos (1) y (2) precedentes.
b. Durante la vigencia del Fideicomiso Financiero:

El Flujo de Fondos Teérico correspondiente a cada Periodo de Cobranzas serd destinado en cada
Fecha de Pago de Servicios de los Valores Fiduciarios a:

I- Mientras se encuentren vigentes los VDFA:

1. Al pago de los Gastos del Fideicomiso;

2. A la reposicién del Fondo de Gastos, en cuanto el importe acumulado en el mismo no sea
suficiente para cubrir el monto minimo indicado en el Articulo 8.2 del presente Contrato de
Fideicomiso;

3. Al pago de los Servicios de Interés atrasados de los VDFA, de conformidad con el
Cronograma de Pago de Servicios;

4, Al pago de los Servicios de Capital atrasados de los VDFA, de conformidad con el
Cronograma de Pago de Servicios;

5. A la constitucién y/o reposicién del Fondo de Cobranza para el Pago de Servicios, segin
corresponda;

6. De corresponder, al pago al Fiduciante del reintegro de fondos del Fondo de Gastos de
conformidad con el Articulo 8.2; ¥

7. A la incorporaci6n de Nuevos Créditos.

II.- Una vez cancelados totalmente los VDFA v mientras se encuentren vigentes los VDFB:

I. Al pago de los Gastos del Fideicomiso;

2. A la reposicién del Fondo de Gastos, en cuanto el importe acumulado en el mismo no sea
suficiente para cubrir el monto minimo indicado en el Articulo 8.2 del presente Contrato de
Fideicomiso;

3. Al pago de los Servicios de Interés atrasados de los VDFB, de conformidad con el
Cronograma de Pago de Servicios;

4. Al pago de los Servicios de Capital atrasados de los VDFB, de conformidad con el
Cronograma de Pago de Servicios;

5. A la constitucién y/o reposicién del Fondo de Cobranza para el Pago de Servicios, segin
corresponda;
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6. De corresponder, al pago al Fiduciante del reintegro de fondos del Fondo de Gastos, de
conformidad con el articulo 8.2; y

7. A la incorporacién de Nuevos Créditos.
II-  Una vez cancelados totalmente los VDF:

I. Al pago de los Gastos del Fideicomiso;

2. Al recmbolso de los Gastos de Colocacitn, de corresponder;

3. A la reposicién del Fondo de Gastos, en cuanto el importe acumulado en el mismo no sea
suficiente para cubrir el monto minimo indicado en el Articulo 8.2 del presente Contrato de
Fideicomiso;

4. Al pago del capital de los Certificados de Participacién, menos la suma de cien Pesos de valor
nominal ($100) que serén cancelados junto con el Gltimo pago de Servicios;

5. De corresponder, se restituirdn los adelantos de fondos otorgados al Fideicomiso
Financiero, de conformidad con el Articulo 6.3;
6. De~eorresponder, a la transferencia al Fiduciante, o a la Cuenta de Cobranzas, el saldo

royremanente en el Fondo de Gastos de conformidad con el Articulo 8.2;
7. \ZA la transferencia al Fiduciante del saldo remanente en el Fondo Operativo en Garantia, de
519 | Zoonformidad con el Articulo 8.3; y
21 remanente de los fondos existentes corresponderd a los Certificados de Participacion en
concepto de utilidad de los mismos.

IV.-  Ante el acaecimiento de un Evento Especial

1 Al pago de los Gastos del Fideicomiso;

2 A la constitucién del Fondo de Reserva Impositivo, de corresponder;

3 Al pago de los Servicios de Interés atrasados de los VDFA, si los hubiere;

4. Al pago de los Servicios de Capital atrasados de los VDFA, si los hubiere;

5. Al pago de los Servicios de Interés de los VDFA;

6 Al pago de los Servicios de Capital de los VDFA:

7 Al pago de los Servicios de Interés atrasados de los VDFB, si los hubiere;

8 Al pago de los Servicios de Capital atrasados de los VDFB, si los hubiere;

9. Al pago de los Servicios de Interés de los VDFB;

10. Al pago de los Servicios de Capital de los VDFB;

11. Al pago del capital de los Certificados de Participacién; y

12. El remanente sera entregado a los Tenedores de Certificados de Participacién en concepto
de utilidad.

Articulo 6.2. Paco de los Servicios.

Los Servicios serdn pagados por el Fiduciario, o dispondra que se paguen, en cada Fecha de Pago
de Servicios, conforme las prioridades previstas en el Articulo 6.1 del Contrato de Fideicomiso,
mediante transferencia de los importes correspondiente a la Caja de Valores S.A., por los medios
que estd altima determine en cada momento, para su acreditacién en las cuentas de los Tenedores
de los Valores Fiduciarios con derecho a cobro de conformidad con el Articulo 6.4 del presente
Contrato de Fideicomiso.

Con una anticipacién no menor de cinco (5) Dias Hébiles anteriores a la Fecha de Pago de
Servicios, el Fiduciario deberd publicar en la AIF de la CNV, en el micrositio del MAE, en el
Boletin Diario de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires — por cuenta y orden de BYMA y en los
sistemas de informacién del mercado autorizado donde se listen y/o negocien los Valores
Fiduciarios, el monto a pagar a cada Clase de Valores Fiduciarios que en esa oportunidad tenga
derecho al cobro, discriminando los conceptos mediante el correspondiente aviso de pago (el

“Aviso de Pago™).
5
/s ;
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Articulo 6.3. Falta de Pago de los Servicios.




La falta de pago o pago parcial de un Servicio correspondiente a los VDF, por insuficiencia de
fondos fideicomitidos, no constituird incumplimiento.

Transcurridos sesenta (60) dias desde el pago realizado en la Gltima Fecha de Pago de Servicio sin
que existan fondos suficientes para cancelar la totalidad de los Servicios adeudados a los VDF, se
configurara un Evento Especial de acuerdo a lo previsto en el Articulo 5.2. del presente Contrato de
Fideicomiso, y se proceders conforme a lo dispuesto en el Articulo 5.3. del presente Contrato de
Fideicomiso. Durante dicho perfodo, en cuanto hubiera fondos disponibles en la Cuenta de
Cobranzas, el Fiduciario procedera a realizar pagos a los VDF. Dichos pagos, en cuanto fueren
parciales, se efectivizardn con una periodicidad minima de quince (15) dias, y siempre que los
fondos disponibles para ello no fueran inferiores a Pesos ciento cincuenta mil ($ 150.000). No
obstante, dichos pagos parciales nunca excederdn una periodicidad maxima de noventa (90) dias,
atin si los fondos disponibles no alcanzaren el monto minimo mencionado.

Cancelados totalmente los Servicios de Interés correspondientes a los VDF, de haber remanente se
procederé al pago del Capital de los VDF. Cancelado totalmente el Capital de los VDF, de haber
remanente se proceders al pago de los Certificados de Participacion.

Sin perjuicio de lo expuesto, cuando se produzca una raerma en el Flujo de Fondos Tedrico, y esto
afecte el Cronograma de Pago de Servicios, sin llegar a constituir un Evento Especial, el Fiduciante
podré adelantar los fondos al Fideicomiso Financiero a fin de mantenef gl Flujo de Fondos Tedrico.

&
i =

L O
Articulo 6.4.  Amortizacidn e interés de los Valores de Deuda Fiducigiia, &

REATN

Woo—
a) Valores de Deuda Fiduciaria Clase A @

Se emitiran Valores de Deuda Fiduciaria Clase A por un valor nominal de hasta Pesos cincuenta y
ocho millones ochocientos cuarenta y nueve mil doscientos cuarenta y uno ($ 58.849.241) es decir
un importe equivalente al ochenta y uno coma ocho mil setecientos cincuenta por ciento (81,87%)
de la emisi6n total.

Los VDEA dan derecho al cobro de los siguientes Servicios, conforme al Cronograma de Pago de
Servicios:

(i) En concepto de intereses, en forma mensual y hasta la total cancelacién de los VDFA, una tasa
variable equivalente a la Tasa de Interés. Dicha tasa no podra ser inferior al minimo del 40%, ni
superior al maximo del 55% nominal anual, devengada durante cada Periodo de Devengamiento de
los VDFA.

La Tasa de Inferés seré calculada cada un mes calendario por el Fiduciario en cada Fecha de Pago
de Servicios de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A y comparadas en cada Fecha de
Pago de Servicios contra el minimo del 40% y el maximo del 55% nominal anual. En caso que en
una Fecha de Pago de Servicios de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase A las tasas
mencionadas sean inferiores minimo del 40% o superiores al 55% nominal anual, se aplicara el
40% y/o el 55% nominal anual respectivamente. El céleulo de los intereses sera realizado sobre
saldos de capital y se tomaré como base un afio de 365 dias.

A fin de calcular la Tasa Badlar, se considerard €l promedio simple de las tasas informadas y
publicadas por el BCRA entre la Fecha de Célculo inmediata anterior y la respectiva Fecha de
Céleulo. Para el calculo del primer Servicio de Interés, se consideraré el promedio simple de las
tasas informadas por el BCRA entre la Fecha de Emisién v Fecha de Liquidacién y la primera
Fecha de Calculo y se recalcular para los sucesivos Servicios de Interés.

(ii) En concepto de amortizacion, por hasta ¢l monto indicado en el Cronograma de Pago de
Servicios de los VDFA hasta la total cancelacién de los mismos.
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Los intereses correspondientes a los VDFA devengados en cada Perfodo de Devengamiento, se
pagaran a partir de la primer Fecha de Pago de Servicios vy cada mes calendario hasta la
cancelacién del Capital de los VDFA.

Como consecuencia de los Pagos de los Servicios indicados, podrian variar los porcentajes de
participacion en cartera del Fideicomiso de los Deudores Cedidos, segin cada categorfa ¢n los
términos del Anexo IT del presente. Ello asi, toda vez que los pagos de los Créditos Cedidos por
dichos Deudores Cedidos serdn realizados por los mismos, de manera no proporcional a los
criterios de elegibilidad establecidos, en distintas fechas de vencimiento y por diversos montos de
las respectivas Facturas.

b) Yalores de Deuda Fiduciaria Clase B subordinados

Se emitirdn Valores de Deuda Fiduciaria Clase B por un valor nominal de hasta Pesos tres millones
ciento cuarenta y ocho mil cuatrocientos dos ($3.148.402) es decir un importe equivalente al cuatro
coma tres mil setecientos cincuenta por ciento (4,38%) de la emisién total.

Los VDFB dan derecho, una vez cancelados integramente los VDFA, al cobro de los siguientes
Servicios conforme al Cronograma de Pago de Servicios:

-
(i) En concepto de i@:;rﬁses, en forma mensual y hasta la total cancelacién de los VDFB, una tasa
variable equivalente 474 Tasa de Interés. Dicha tasa no podré ser inferior al minimo del 40% ni
superior al 55% nonii fj januai, devengada durante cada Periodo de Devengamiento de los VDFB.

Py

La Tasa de Infg;%gseé caloulada cada un mes calendario por el Fiduciario en cada Fecha de Pago
de Servicios de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B y comparadas en cada Fecha de
Pago de Servicios contra ¢l minimo del 40% y el maximo del 55% nominal anual. En caso que en
una Fecha de Pago de Servicios de Interés de los Valores de Deuda Fiduciaria Clase B las tasas
mencionadas sean inferiores al minimo del 40% o superiores al 55% nominal anual, se aplicaré el
el 40% y/o el 55% nominal anual respectivamente. El calculo de los intereses seré realizado sobre
saldos de capital y se tomard como base un afio de 365 dias.

A fin de calcular la Tasa Badlar, se considerar4 el promedio simple de las tasas informadas v
publicadas por el BCRA entre la Fecha de Caleulo inmediata anterior y Ia Fecha de Calculo. Para el
caleulo del primer Servicio de Interés, se considerard el promedio simple de las tasas informadas
por el BCRA entre la Fecha de Emisién y Fecha de Liquidacion v la primera Fecha de Calculo y §8
recalculara para los sucesivos Servicios de Interés.

(ii) En concepto de amortizacién, por hasta el monto indicado en el Cronograma de Pago de
Servicios de los VDFB hasta la total cancelacion de los mismos.

Los intereses correspondientes a los VDFB devengados en cada Periodo de Devengamiento se
pagaran en cada Fecha de Pagos de Servicios y cada mes calendario, una vez cancelados totalmente
los VDFA hasta la cancelacién del Capital de los VDFB, conforme al Cronograma de Pago de
Servicios.

Como consecuencia de los Pagos de los Servicios indicados, podrian variar los porcentajes de
participacién en cartera del Fideicomiso de los Deudores Cedidos, segim cada categoria en los
términos del Anexo IT del presente. Ello asi, toda vez que los pagos de los Créditos Cedidos por
dichos Deudores Cedidos serdn realizados por los mismos, de manera no proporcional a los
criterios de elegibilidad establecidos, en distintas fechas de vencimiento y por diversos montos de
las respectivas Facturas.

Articulo 6.5.  Certificados de Participacién subordinados. /’

S
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Se emitiran Certificados de Participacién por un valor nominal de hasta Pesos nueve millones
ochocientos ochenta y tres mil seiscientos ochenta y tres ($ 9.883.683); es decir, un importe
equivalente al trece coma siete mil quinientos por ciento (13,75%) de la emision total.

Los CP tendran derecho, una vez cancelados {ntegramente los Valores de Deuda Fiduciaria, a
cobrar Servicios segtin lo dispuesto en el presente Articulo. Una vez cubierto el valor nominal, el
remanente serd considerado utilidad de los mismos. La suma de cien Pesos de valor nominal ($100)
quedaré sin amortizar y sera cancelada junto con el Gltimo pago de servicios.

Los Certificados de Participacién serdn amortizados en un (1) pago al vencimiento.

Como consecuencia de los Pagos de los Servicios indicados, en su caso, podrian variar los
porcentajes de participacién en cartera del Fideicomiso de los Deudores Cedidos, segin cada
categoria en los términos del Anexo IT del presente. Ello asi, toda vez que los pagos de los Créditos
Cedidos por dichos Deudores Cedidos seran realizados por los mismos, de manera no proporcional
a los criterios de elegibilidad establecidos, en las distintas fechas de vencimiento y por los diversos
montos de las respectivas Facturas.

Articulo 6.6. Impuestos.

NN

. . « s N . ’
Todos los pagos conforme a las condiciones de emisién de los Valores Fiduciagios se realizaran
una vez deducidos los Jmpuestos del Fideicomiso o retenciones que correspondan. Serén con cargo
a los Bienes Fideicomitidos el pago de todos los Impuestos del Fideicomiso.

Ni el Fiduciario ni el Fiduciante estarén obligados a adelantar fondos propios por las sumas
necesarias para cubrir el pago de los Impuestos del Fideicomiso. El Fiduciario estard facultado para
realizar todas las deducciones que fueren necesarias, las que en principio se realizardn en forma
previa a la distribucién del Cronograma de Pago de Servicios. Dentro de los treinta (30) dias
posteriores a la fecha de cualquier pago en el que se hubieran pagado Impuestos del Fideicomiso ¢
efectuado deducciones imputables a Tenedores de los Valores Fiduciarios, el Fiduciario pondrd a
disposicién de éstos un documento que evidencie el pago de esos conceptos a la Autoridad
Gubernamental con facultades impositivas, o copia del mismo.

SECCION VII

RESCATE ANTICIPADO

Articulo 7.1. Rescate por cuestiones regulatorias o impositivas.

Una vez cancelados los VDE, los Certificados de Participacién podrin ser rescatados
anticipadamente a opcién del Fiduciario en su totalidad en cualquier momento, sin necesidad del
consentimiento de los inversores, ante la existencia (o amenaza cierta e inminente de su existencia)
de cualquier cambio o modificacién a las leyes o regulaciones de la Republica Argentina o
cualquier subdivisién politica de la Repiblica Argentina, o cualquiera de sus autoridades con
facultades para crear impuestos o regular al Fiduciario o a los inversores (o una categoria de ellos),
o como resultado de cualquier cambio en la aplicacion o interpretacion oficial de dichas leyes o
regulaciones, cuyo cambio o modificaci6n se haga efectiva, 0 amenace hacerse efectiva, después de
Ja Fecha de Emision y Fecha de Liquidacién (un “Cambio Normativo”). Cualquier Cambio
Normativo dara derecho al rescate de los Certificados de Participacién cuando: (i) imponga al
Fiduciario obligaciones de pago, retencién o deduccién de impuestos sobre o Certificados de
Participacidn, o (ii) afecte negativamente la tenencia de los Certificados de Participacion de mas
del cincuenta por ciento (50%) de los nversores, o (iii) torne ilegitimo o ilegal para el Fiduciario
cumplir de buena fe con sus obligaciones bajo el presente Contrato de Fideicomiso, incluyendo la
adquisicién de Nuevos Créditos, y tales circunstancias no puedan ser evitadas por el Fiduciario
tomando las medidas disponibles y razonables para ello. El valor de rescate de los Certificados de
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Participacién serd el importe equivalente a su participacién en el Patrimonio Fideicomitido
remanente (es decir, respetando la proporcionalidad), segin resulte de la liquidacion del mismo,
considerando la subordinacién.

Articulo 7.2.  Rescate por imposibilidad de realizar operaciones de descuento de Cheques de

Pago Diferido_y/o Facturas —respaldadas por Cheques de Asociados- o por concurso, quiebra o
inhabilitacidn del Fiduciante.

En cualquier momento en que el Fiduciante, por cualquier motivo, durante un periodo de 30
(treinta) dias, no pudiere realizar operaciones de descuento de Cheques de Pago Diferido y/o
Facturas —respaldadas por Cheques de Asociados- por al menos un monto equivalente al ochenta
por ciento (80%) del monto de los VDF y los Certificados de Participacion, el Fiduciario notificara
a los Tenedores de las Clases respectivas con no menos de cinco (5) dias corridos de anticipacion a
los efectos de convocarlos a una Asamblea Extraordinaria de Tenedores a fin de decidir sobre el
rescate de los VDF y los Certificados de Participacién de la presente Serie en circulacion en ese
momento y la liquidacion del Patrimonio Fideicomitido.
]

Sin perjuicic de/\‘i%terior, en el caso de insuficiencia del Patrimonio Fideicomitido, el Fiduciario
convocard a é,ggh'g})‘i;ea Extraordinaria de Tenedores a fin de que decida sobre el destino del
Patrimonio Fidei¢omitido y seproceda a su liquidacién. Todas las cuestiones que no estuvieran
especfﬁcan_}“ggﬁé@n’fempladas por el presente, se regirn por las disposiciones pertinentes de la Ley

General de~Sociedades N° 19.550 (T.Q. 1984 con sus modificatorias y/o complementarias)
aplicables a las asambleas extracrdinarias de sociedades anénimas.

En el supuesto de insuficiencia del Patrimonio Fideicomitido o la reestructuracién de sus pagos a
los Tenedores se aplican las reglas de las asamblea extracrdinaria de sociedades anénimas, pero
ninguna decision serd valida sin el voto favorable de tres cuartas (3/4) partes del valor nominal de
los Valores Fiduciarios emitidos y en circulacién, en los términos de lo dispuesto en el Articulo
1695 del Codigo Civil y Comercial de la Nacién y en el articulo 51, Capitulo IV, Titulo V de las
Normas de la CNV. A los efectos del cémputo de los votos, por cada unidad de valor nominal de la
Moneda de Emisién de los Valores Fiduciarios, correspondera un voto.

Articulo 7.3.  Rescate por incobrabilidad de los Créditos Cedidos.

En cualquier momento en que los Créditos Cedidos rechazados ¥ no cobrados en el plazo de
sesenta (60) dias desde la respectiva fecha de pago ni tampoco comprados por el Fiduciante supere
el diez por ciento (10%) del monto de los VDF y los Certificados de Participacién emitidos, el
Fiduciario suspendera la adquisicién de Nuevos Créditos al Fiduciante y procedera a notificar a los
Tenedores de las Clases respectivas con no menos de cinco (5) dias corridos de anticipacién a los
efectos de convocarlos a una Asamblea Extraordinaria de Tenedores a los efectos de decidir sobre
el rescate de los VDF y los Certificados de Participacién y la liquidacién del Patrimonio
Fideicomitido.

Sin perjuicio de Io anterior, en el caso de insuficiencia del Patrimonio Fideicomitido, serd de
aplicacion lo dispuesto en el Articulo 1695 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacion.En ese
caso, el Fiduciario convocard a Asamblea Extraordinaria de Tenedores a fin de que decida sobre el
destino del Patrimonio Fideicomitido y seproceda a su liquidacion. Las decisiones adoptadas en el
marco de dicha Asamblea Extraordinaria de Tenedores seranvalidas siempre que cuenten con e}
voto favorable de las tres cuartas (3/4) partes del valor nominal de los Valores Fiduciarios emitidos
y en circulacion.

Articulo 7.4. Rescate Anticipado a Opcién de los Tenedores de Certificados de Participacion.

Una vez amortizados totalmente los Valores de Deuda Fiduciaria, los Tenedores de los Certificados
de Participacién en Asambleas de Tenedores, podran resolver de forma undnime el rescate
anticipado de sus tenencias en forma total o parcial mediante la entrega de Bienes Fideicomitidos
en forma proporcional a la tenencia de cada Tenedor o mediante la venta de ichos Bienes
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Fideicomitidos y la entrega de lo obtenido por dicha venta en forma proporcional a la tenencia de-
cada Tenedor o de la forma que lo prevea la respectiva Asamblea, todo ello de conformidad con lo
previsto en las Normas de la CNV. El pago del rescate anticipado implicara la amortizacidn parcial
o total del monto adeudado, segin sea en caso, bajo dichos Certificados de Participacion.

Todas las decisiones que deban adoptarse respecto de éste inciso serdn adoptadas por un quorum y
mayoria de asambleas ordinarias, excepto el rescate anticipado de los CP que seré resuelto por
unanimidad.

No sera necesaria la realizacién de una Asamblea cuando el cien por ciento (100%) de los
tenedores de Certificados de Participacién manifiesten por escrito al Fiduciario su voluntad de que
los Certificados de Participacion sean rescatados.

En caso que el Fiduciante resulte tenedor de CP, este podra asistir a la Asamblea de Tenedores, no
pudiendo votar cuando la decision a adoptarse pueda generar conflicto con el interés del resto de
1os Tenedores.
SECCION VIII
CUENTAS

Articulo 8.1. Cuenta de Cobranzas. Cuenta Administrada.

.
La cuenta de cobranzas es la cuenta abierta en Banco Mariva S.A. 0 enf-%ﬁélla otra entidad que ¢l
Fiduciario determine, a nombre del Fideicomiso Financiero y a la ordenidel Fiduciario (la “Cuenta
de Cobranzas™), a la que se transferirdn los fondos provenientes de 1as\Cobranzas en cada Fecha
de Rendicién, que serdn aplicados conforme lo establecido en el Articulo s Lpresente Contrato
de Fideicomiso. o

-~

s
La cuenta administrada es la cuenta abierta en Banco de San Juan S.A., de titularidad del
Fiduciante, administrada y verificada por el Fiduciario (Ja “Cuenta Administrada™), a la que se
transferiran los fondos provenientes de las Cobranzas durante el Periodo de Revolving cuyos saldos
se encuentran afectados por la Cesién de Saldos.

A los fines de la administracién de la Cuenta Administrada el Fiduciante otorgard al Fiduciario un
poder especial dentro de los dos (2) dias de celebrado el presente. E1 Agente de Control y Revision
tendré acceso a los movimientos de fondos de esta cuenta.

Articulo 8.2, Fondo de Gastos.

El Fiduciante aportari inicialmente la suma de pesos ciento cincuenta mil ($ 150.000) con
imputacién a un fondo de gastos (¢l “Fondo de Gastos™). Dicho monto se mantendrd durante la
vida del Fideicomiso Financiero v hasta el momento de la liquidacién del mismo. El Fondo de
Gastos se destinaré a cancelar los Gastos del Fideicomiso en el supuesto en que no existan fondos
suficientes en la Cuenta de Cobranzas para atender dicho concepto o que el Fiduciante no hubiera
aportado los fondos necesarios de conformidad con lo previsto en el Articulo 2.12.

En cualquier momento en que el Fondo de Gastos se reduzca hasta representar un importe menor al
monto indicado, se transferiré de los fondos depositados en la Cuenta Administrada y/o la Cuenta
de Cobranzas, el monto necesario para restablecer ¢l Fondo de Gastos en dicho limite. A Ia Fecha
de Vencimiento del Fideicomiso el saldo remanente en ¢l Fondo de Gastos sera transferido al
Fiduciante, o a la Cuenta de Cobranzas, si se hubieran detraido fondos de las mismas. A su vez, en
cualquier momento en que el Fiduciario libere fondos del Fondo de Gastos, dichos fondos liberados
seran transferidos al Fiduciante. La devolucion del Fondo de Gastos se realizard basta el limite de
lo retenido al momento de la Colocacion.
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Articulo 8.3. Fondo Operativo en Garantia.

El fondo operativo en garantia se integrara con Facturas y Cheques de Pago Diferido provenientes
de la operacién de cesion de créditos realizada por los Asociados al Fiduciante, cedidas
inicialmente por el Fiduciante a valor nominal por un importe equivalente a un minimo de Pesos
dos millones quinientos mil (§ 2.500.000), a fin de facilitar Ia adquisicién de Nuevos Créditos por
parte del Fiduciario (el “Fonde Operativo en Garantia”™).

El Fondo Operativo en Garantia sera aplicado por el Fiduciario, durante el Periodo de Revolving, a
la adquisicién de Nuevos Créditos, en los términos del Articulo 2.5 del presente. A la Fecha de
Vencimiento del Fideicomiso Financiero, el saldo remanente en el Fondo Operativo en Garantia
sera transferido al Fiduciante a su valor nominal.

El Fiduciario podré disponer del Fondo Operativo en Garantia para cubrir cualquier circunstancia
no originada en mora o incobrabilidad.

Articulo 8.4. Inversién de fondos.

Los fondos depositados en el Fondo de Gastos y los Fondos Liquidos podran ser invertidos en
Pesos segln lo disponga el Fiduciario, en depdsitos en caja de ahorro, cuenta corriente 0 a plazo
~ fijo en entidades financieras en la Argentina o en el exterior, divisas, operaciones de caucién y pase
bursétil, titulos pf}chos emitidos por el Estado Nacional y cuotapartes de fondos comunes de
inversién abiertosdugyinviertan principalmente en certificados a plazo fijo, caja de ahorro), cuenta
corriente o en monéji'iﬁ\i}szrkegﬁmds, incluyendo aquellos en los que el Fiduciario o sus respectivas

Srag o

vinculadas, actiien’ c%\rr}ip fiduciario, sociedad depositaria o sociedad gerente.
;i

{ .“ A 0 . - - " 7
En el caso Mproceda a la Inversién de los Fondos Liquidos Disponibles en Titulos
Publicos deberd publicarse un hecho relevante detallando la composicion de dichas
inversiones, en la AIF de la CNV.

En todos los casos, los plazos de vencimiento de las colocaciones deberdn guardar relacién con el
régimen de pago de los Servicios de Interés v de Capital de los Valores Fiduciarios y/o gastos a
realizar por el Fideicomiso.

En todos los casos, las entidades financieras nacionales y las sociedades gerentes de fondos
comunes de inversién deberan ser entidades de primera linea y de reconocido prestigio y
trayectoria en el mercado de capitales o financiero local y contar como minimo con calificacin de
grado de inversién local.

A los fines del presente Articulo, en caso que dos agencias calificadoras asignen diferentes
calificaciones a un mismo producto o entidad, se considerara la mas baja.

Las calificaciones deberdn corresponder a calificadoras de riesgo inscriptas en la CNV o de
reconocido prestigio si las inversiones fueran realizadas en el exterior, las cuales deberdn cumplir
con los requisitos detallados en el parrafo anterior.

El Fiduciario no ser4 responsable por las inversiones realizadas de conformidad con lo establecido
en el presente Articulo.

SECCION IX
COMISIONES /j;
Artfcule 9.1. Remuneracion del Fiduciario. /f /"‘
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El Fiduciario percibird por sus tareas en este Fideicomiso Financiero, un honorario inicial de Pesos
cincuenta y cinco mil ($ 55.000) que sera abonado dentro de los diez (10) dias de suscripto el
Contrato de Fideicomiso, mas una comisién mensual de Pesos sesenta y un mil (§ 61.000) a partir
de la autorizacién de oferta piblica y hasta la liguidacién final del Fideicomiso; pagadero por mes
adelantado. Dichos honorarios serian ajustados semestralmente, conforme la evolucion del indice
de precios al consumidor informado por el INDEC. A ambos conceptos deberd adicionarse el
Impuesto al Valor Agregado. La comision podra ser retenida por el Fiduciario directamente de los
Bienes Fideicomitidos, en forma prioritaria a la distribucién de los fondos existentes en la Cuenta
de Cobranzas. Si los fondos alli depositados fueren insuficientes, el Fiduciario tendra derecho a
reclamar el pago de la retribucién directamente al Fiduciante, quien debera abonar la misma dentro
del plazo de cinco (5) Dias Hébiles contados desde la recepcién de la notificacion cursada por el
Fiduciario en ese sentido.

En caso de liquidacién anticipada del Fideicomiso, el Fiduciario tendra derecho a cobrar un
honorario de lquidacién por las tareas de liquidacion equivalente a tres (3) comisiones de
administraciéon mensuales.

SECCION X
DECLARACIONES. GARANTIAS Y COMPROMISOS DE /FIDUCIANTE Y
ADMINISTRADOR ~  I:!
AN
Articulo 10.1. Declaraciones y Garantias. ‘ \V“ e
Rl

Sin perjuicio de la revisién por parte del Fiduciario, del Auditor Externo y del Agente de Control y
Revisién, sus agentes y representantes, segin corresponda, de cualesquiera documentos u otros
asuntos relacionados con cualquier Crédito, a la fecha del presente Contrato de Fideicomiso, y con
relacién a cada Crédito que se transfiere, el Fiduciante declara y garantiza, 2 la fecha del presente y
en cada oportunidad en que se incorporen Nuevos Créditos al Fideicomiso Financiero, que:

) ha adoptado todas las resoluciones necesarias a efectos de celebrar validamente este
Contrato de Fideicomiso;

(i1) los Créditos Cedidos estin instrumentados en debida forma y no violan ninguna ley o
disposicién normativa y cumplen en todos sus aspectos sustanciales con los requisitos legales,
normativos y caracteristicas previstas en el Articulo 2.4 y han sido adquiridos por el Fiduciante
cumpliendo con la normativa vigente para este tipo de operaciones, asi como las normas internas
del Fiduciante para su otorgamiento, evaluacidn y desembolso, vigente al momento de su
otorgamiento;

(iii)  los Créditos Cedidos se encuentran exentos de todo tipo de gravamen y se han pagado
todos los impuestos sobre los mismos;

(iv)  no ha modificado ninguno de los términos y condiciones de los Créditos Cedidos y/o en su
caso de los Nuevos Créditos en cualquier aspecto substancial, ni otorgado ningim otro instrumento
de descargo, cancelacién, modificacién o cumplimiento;

v) los métodos de cobranza empleados con relacién a los Créditos Cedidos han sido en todo

aspecto legales, adecuados, prudentes y consistentes con el giro habitual de la actividad de
administracién de créditos del Fiduciante;

(vi)  no existe incumplimiento, infraccion, violacion o supuesto de exigibilidad anticipada bajo
ningém Crédito, o hecho que, con el transcurso del tiempo mediante el envio de una notificacién o
el vencimiento de cualquier perfodo de gracia u otro periodo concedido para su reparacion,
constituirfa un incumplimiento, infraccién, violacién o supuesto de exigibilidad anticipada bajo un

Crédito;
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(vil)  cada uno de los Créditos Cedidos constituyen una obligacién legal, valida y vinculante del
respectivo deudor y demas obligados, exigible de conformidad con sus términos; cada Crédito que
se cede estd instrumentado con un documento original, todas las partes del Crédito y del Nuevo
Crédito han tenido capacidad legal para otorgar los Créditos Cedidos, y ¢ste ha sido debida y
adecuadamente suscripto por el deudor y demas obligados;

(viii)  es el Gnico titular de cada uno de los Créditos al momento de su cesion al Fiduciario.
Ningin Crédito estd cedido a favor de terceros, v el Fiduciante posee titulo perfecto, pleno y
negociable sobre el mismo y tiene pleno derecho de ceder los Créditos al F iduciario;

(ix) cada uno de los Nuevos Créditos deberan contar con las caracteristicas establecidas para
Creditos Cedidos, que constituyan una obligacién legal, valida y vinculante del respectivo deudor y
demds obligados, exigible de conformidad con sus términos;

(x) una vez perfeccionada la cesién de Créditos contemplada bajo el presente Contrato de
Fideicomiso, el Fiduciante habri cedido al Fiduciario todos sus derechos bajo cada uno de los
Créditos, con el alcance indicado en el Articulo 2.1 del presente Contrato de Fideicomiso;

=
(xi)  esta debidapk te inscripto como cooperativa, opera validamente y existe bajo las leyes que
rigen su constitucintyexistencia, posee todas las habilitaciones necesarias para llevar a cabo sus
actividades en lafornia jbn que lo hace en la actualidad, y esta debidamente autorizado y habilitado

. / s‘J I - -
para realizar togg_s,logs} egocios que realice;
22

R AnS

(xii) pose;faaas las facultades y autoridad necesarias para transferir los Créditos Cedidos,
suscribir y otorgar este Contrato de Fideicomiso, y todos los documentos e instrumentos que ¢l
Fiduciante deba suscribir y otorgar bajo el presente y para cumplir con sus disposiciones; la
celebracién, otorgamiento y cumplimiento de los mismos v la concrecién de las operaciones
previstas en éstos han sido debida y védlidamente autorizadas; cada documento del Fiduciante
evidencia o evidenciara una obligacion valida ¥ vinculante del Fiduciante exigible de conformidad
con sus términos, excepto en la medida en que su exigibilidad pueda estar limitada por las leyes de
concursos y quiebras aplicables y los principios generales de derechos

(xiif)  se han obtenido todas las aprobaciones necesarias con relacién a las operaciones previstas
en este Contrato de Fideicomiso de parte de cada autoridad regulatoria nacional o provincial
argentina con jurisdiccion sobre el Fiduciante (incluyendo la presentacion ante CNV de la solicitud
para hacer oferta publica de los Valores Fiduciarios) ¥, noO existen acciones o procedimientos en
tramite o que afecten al Fiduciante que puedan perjudicar en forma substancial su capacidad de
cumplir con las disposiciones del presente;

(xiv)  la concrecién de las operaciones previstas en este Contrato de Fideicomiso esta dentro del
giro habitual de los negocios del Fiduciante, y no resultan en el incumplimiento de ninguna
clausula o disposicién de los estatutos del Fiduciante; ni resultan en ¢l incumplimiento de cualquier
clausula o disposicién de, o se opone a, o constituye un incumplimiento bajo, o resulta en la
exigibilidad anticipada de, cualquier obligacién bajo cualquier Contrato de Fideicomiso, escritura,
acuerdo de préstamo o crédito u otro instrumento al cual estén sujetos el Fiduciante o sus bienes, ni
resulta en la violacién de cualquier ley a la que estén sujetos el Fiduciante o sus bienes;

(xv)  se compromete a mantener en los Nuevos Créditos y @ incluir en la documentacién que
instrumenta los Créditos que en el futuro origine, las disposiciones de los Articulos 70 a 72 de la
Ley de Fideicomiso, de tal forma que no se requiera notificar por acto piblico, la cesién de los
Nuevos Créditos al Fideicomiso Financiero;

(xvi)  continuard emitiendo la documentacion que corresponda a los Créditos como lo hace en la

actualidad; /
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(xvii) ha tomado todos los recaudos necesarios para obtener la mayor certeza posible segin los
estandares de mercado, sobre la solvencia de los Deudores Cedidos, y asimismo ha efectuado un
control de los mismos mediante consulta a los sistemas de informacion crediticia usualmente
empleados en el sistema financiero;

(xviii) los Créditos Cedidos corresponden a Créditos Elegibles y constituyen Créditos en
Situacién Regular y cuentan con la totalidad de la documentacion respaldatoria de los mismos;

(xix) el Fiduciario cuenta con los sistemas informaticos a fin de cumplir con sus obligaciones de
informacién;

(xx) el Fiduciario cuenta con capacidad de gestién y organizacién administrativa propia y
adecuada para ejercer su funcién;

(xxi) No se encuentra pendiente ni, a su leal saber y entender, es inminente ninguna accioén o
investigacion ante los tribunales, organismos gubernamentales o arbitros en su contra que impida o
pueda impedir el cumplimiento de las obligaciones y el ejercicio de los derechos que le
corresponden conforme al presente;

(xxii) Los Créditos son perfectamente transmisibles por el Fiduciante, efi-fos términos y alcances
de los Articulos 1666 v siguientes y 1701 y ce.del Codigo Civil y“'Conﬁ\e“g tial de la Nacidn; v ii)
estan debidamente instrumentados mediante los respectivos Documentos; ?’,{_/

R\

(xxiii) La cesion fiduciaria de los Creditos al Fiduciario, en su caracté “fiduciario del
Fideicomiso Financiero, es vélida, exigible, perfecta y oponible a terceros luego- de operada la
obligacién del Fiduciante contemplada en el Articulo 2.1 del presente Contrato d€’Fideicomiso;

(xxiv) Los fondos que ingresen a las cuentas fiduciarias seran en todo momento de origen licito y
provendran de actividades licitas, todo ello en cumplimiento de las disposiciones de la Ley N°
15.246 sobre Encubrimiento y Lavado de Activos de Origen Delictivo y de cualquier otra norma
aplicable en la materia; y

(xxv) En relacién a los fondos que se depositen en la Cuenta Administrada tienen su origen en la
Cobranza de los Créditos Cedidos.

Fl Fiduciante notificard al Fiduciario del incumplimiento de alguna de las declaraciones, garantias
y compromisos anteriores en forma inmediata de haber tomado conocimiento de ello. Si el

Fiduciante no subsanara el incumplimiento en cuestién dentro de los veinte (20) Dias Habiles
posteriores a la fecha de dicha notificacion, se considerara constituido un Evento Especial.

SECCION X1

OBLIGACIONES ADICIONALES DEL FIDUCIANTE Y ADMINISTRADOR

Articulo 11.1. Obligaciones Adicionales.

La administracién de los Créditos Cedidos estard a cargo del Administrador conforme con las
pautas establecidas en el Reglamento de Administracién, que se adjunta al presente como Anexo
VI, el que el Fiduciante en su rol de Administrador declara conocer v aceptar con la firma del
presente.

En adicién a las obligaciones establecidas en el Reglamento de Administracién, demas
obligaciones previstas en el presente Contrato de Fideicomiso, el Fiduciante/Administrador tendra
las siguientes obligaciones:
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(1) al momento de la firma del presente Contrato de Fideicomiso, y en oportunidad de cada
Sustitucién de Créditos Elegibles, debera hacer entrega al Fiduciario de un archivo maestro, que
deberd contener como minimo los siguientes datos: nombre y apellido del titular, domicilio real,
numero de documento nacional de identidad, CUIT/CUIL, nimero de teléfono y nimero de
operacion, lugar de residencia, en sobre lacrado el cual debera contener la informacién relativa a la
cartera de Créditos Cedidos, la cual debera ser revisada por el Agente de Control y Revisién. Dicho
sobre serd retenido por el Fiduciario, en cardcter de depositario. En caso de liquidacion del
Fideicomiso Financiero, dicho sobre serd devuelto al Fiduciante;

(ii) cumplira con las obligaciones que, en virtud de la normativa emanada del BCRA y
cualquier ofra norma aplicable, pudieran corresponderle en su cardcter de adquirente de los
Créditos Cedidos;

(iii)  suministrard al Fiduciario toda la informacién y documentacién que el Fiduciario requiera
en relacion con la ejecucién del presente Contrato de Fideicomiso;

(iv)  continuara emitiendo Ia documentacién que corresponda a los Créditos Cedidos como Io
hace en la actualidad; ®
2% "
GV
(v) se oblig‘@a‘gﬁa?‘;gar todos los Gastos de Colocacién y todas las sumas que en concepto de
Gastos del Fideicomiso el Fiduciario estuviera obligado a pagar con motivo del Fideicomiso
Financiero 3&'3'“5(‘ hubieran podido ser cubiertas con las sumas depositadas en la Cuenta de
THEAYT L . .,
Cobranzas, uenta Administrada o en el Fondo de Gastos. La obligacién emergente de este
apartado permanecerd vigente aim concluida la vigencia de este Contrato de Fideicomiso hasta la

prescripeion de las acciones legales que pudieran surgir del Contrato de Fideicomiso;

(vi)  confeccionard, en caso que asi se lo requiera la normativa aplicable, los informes
mensuales de “Deudores del Sistema Financiero™ y “Estado de Situacion de Deudores™, o los que
eventualmente los reemplacen con relacion a los Créditos Cedidos, conforme las disposiciones del
BCRA. Asimismo, se compromete a mantener a disposicién del Fiduciario, la documentacién que
la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias pudiera requerir al Fiduciario a fin de
verificar el grado de cumplimiento de la normativa en materia de clasificacién ¥ previsionamiento
de los Créditos Cedidos;

(vii)  deberd mantener actualizada la base de datos de los deudores del Fideicomiso Financiero
hasta. su liquidacién e informar inmediatamente al Fiduciario cualquier modificacion a la misma,
de forma tal que el Fiduciario pueda utilizar dicha informacién para realizar la Cobranza;

(viii) se obliga a asistir a las audiencias en el marco de Ia Ley de Defensa del Consumidor y, de
ser necesario, se obliga a concurrir en representacion del Fiduciario y realizar los mayores
estuerzos para explicar que el sujeto pasivo es el Fiduciante y no el Fiduciario;

(ix)  se obliga a subordinar cualquier deuda de capital que los Dendores Cedidos mantengan con
la Cooperativa al pago de los Créditos Cedidos. A tal fin, el Fiduciario, destinara las sumas de
dinero que reciba de los Deudores Cedidos a la cancelacién en primer lugar de Ios Créditos
Cedidos;

(x) se obliga a conservar en perfecto estado los Documentos Adicionales Y a entregarselos al
Fiduciario cuando ello fuere requerido por el mismo; y

(xi) se obliga a mantener abierta la Cuenta Administrada; no alterar, modificar o de cualquier
forma cambiar los términos y condiciones de Ia operacion de dicha Cuenta Administrada.

SECCION XII

DECLARACIONES Y GARANTIAS DEL FIDUCIARIO
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Articulo 12.1. Declaraciones v Garantias del Fiduciario.
El Fiduciario declara y garantiza lo siguiente:

(i) es una sociedad existente v debidamente registrada de conformidad con las disposiciones
aplicables a su constitucion y funcionamiento, y estd plenamente autorizada, sin ninguna limitacion
o condicién, para actuar como fiduciario de fideicomisos financieros en Argentina, segin lo
dispuesto en el Capitulo 30 del Titulo IV del Libro Tercero del Cédigo Civil y Comercial de la
Nacidn;

(i) ha adoptado todas las resoluciones necesarias a efectos de celebrar validamente el Contrato
de Fideicomiso y a obligarse conforme a sus términos;

(iii) el Contrato de Fideicomiso contiene disposiciones validas y vinculantes para el Fiduciario,
exigibles a éste de conformidad con las disposiciones del mismo y la normativa aplicable; y

(iv)  la celebracién y cumplimiento de este Contrato de Fideicomiso no viola las disposiciones
de ninguna ley, decreto, reglamentacién o resolucion aplicable 2 Ja capacidad del Fiduciario para
cumplir sus obligaciones bajo este Contrato de Fideicomisgi}fé’;_ ¥ ningin . acuerdo, conirato o
convenio que el Fiduciario haya celebrado. %{ J?"

‘53‘

SECCION X1

FACULTADES DEL FIDUCIARIO

Articulo 13.1. Facultades del Fiduciario.

Ademés de las restantes facultades previstas en este Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario contara
con las siguientes facultades:

6 remover a los agentes del Fideicomiso Financiero, y, en su caso designar a los agentes
sustitutos, en caso de corresponder de conformidad con los términos del presente Contrato de
Fideicomiso, suscribir los correspondientes contratos y fijar las remuneraciones de dichos agentes,
las que deberan ser de acuerdo a precios razonables de mercado. Los agentes que sean designados
en reemplazo deberan ser de reconocido prestigio en el mercado. El Fiduciario requerira la
conformidad de los Tenedores en caso de que la remocién de cualquier agente del Fiduciario
implique una disminucion de la calificacién de riesgo;

(ii) efectuar los actos pertinentes a fin de mantener en vigencia las autorizaciones de
negociacién de los Valores Fiduciarios en cualquier otro mercado autorizado;

(iiliy  consultar, con cargo al Fideicomiso Financiero: asesores legales, impositivos, y agentes ad-
hoc, para el mejor desempefio de sus funciones como Fiduciario, siempre que los honorarios o
gastos correspondientes sean razonables y estuvieren debidamente documentados y Ias
circunstancias lo requieran; y

(iv)  realizar todas las tareas convenientes o necesarias para el ejercicio de este Fideicomiso
Financiero, actuando con la prudencia de un buen hombre de negocios que actna sobre la base de la
confianza depositada en é1. En caso de que dichas tareas impliquen alterar aspectos sustanciales del
presente Contrato de Fideicomiso, se requerird el consentimiento de los Tenedores, excepto que
dichas alteraciones correspondan a requerimientos de la CNV y/o BYMA y/o del mercado
autorizado que corresponda, a efectos de obtener o mantener la autorizacién de oferta piblica y/o
listado y/o negociacién de los Valores Fiduciarios, en cuyo caso se requerird solamente el
consentimiento del Fiduciante.
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SECCION XIV

RESPONSABILIDAD DEL FIDUCIARIO E INDEMNIDADES

Articulo 14.1. Disposiciones liberatorias.

El Fiduciario serd responsable con su propio patrimonio por su actuacién en esta calidad, o por la
actuacion de aquellas personas por quien deba responder, sdlo en caso de haber obrado con dolo o
culpa calificada como tal por una sentencia definitiva y firme dictada por los tribunales
competentes. Salvo cuando el Fiduciario sea responsable con su propio patrimonio, todas las
obligaciones asumidas por el Fiduciario en virtud del presente Contrato de Fideicomiso serdn
satisfechas exclusivamente con los Bienes Fideicomitidos conforme lo dispone el Articulo 1687 del
Cédigo Civil y Comercial de la Naci6n, salvo los impuestos que correspondan exclusivamente a
Cohen S.A., a titulo personal y no como Fiduciario del Fideicomiso Financiero.

E! Fiduciario sélo serd responsable por la pérdida o reduccién en el valor de los Bienes
Fideicomitidos en tanto un juez competente determine mediante sentencia firme y definitiva que la
pérdida o reduccién:se ’pro\éujo per motivos atribuibles al Fiduciario.

o ¢ a“
El Fiduciario solo ser%‘j\%ﬁslmnsable con su propio patrimonio por la inexactitud de los
. . 4 LT i - . , . .
considerandos, declaracigpgs, manifestaciones o garantias incluidas en el presente, cuando tal
inexactitud se deba aFdﬁ 0 & a culpa del Fiduciario calificada como tal por una sentencia definitiva

y firme dictada p ISk inales competentes.

El Fiduciario no incurriré en costo ni serd responsable con su propio patrimonio por el pago de
Impuestos del Fideicomiso, cargas, imposiciones o gravamenes sobre los Bienes Fideicomitidos o
por el mantenimiento de éste, siempre y cuando la condena en el pago de los mismos no sea
consecuencia del dolo o culpa del Fiduciario calificada como tal por una sentencia definitiva y
firme dictada por los tribunales competentes, o el Fiduciario haya actuado basado en el
asesoramiento de asesores impositivos de reconocido prestigio. El Fiduciario actuard
diligentemente cuando esté basado en el asesoramiento de asesores impositivos de reconocido
prestigio, salvo que las mismas fueran manifiestamente irrazonables y/o devinieren en un actuar
ilicito.

En el marco establecido por los Articulos 1674 y 1675 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién,
el Fiduciario tendrd el deber de rendir cuentas y las demds obligaciones previstas expresamente
bajo el presente Contrato de Fideicomiso. Sin perjuicio de ello, el Fiduciario tiene el deber de
actuar en este respecto conforme al Articulo 1674 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién, las
Normas de la CNV y con la prudencia y diligencia de un buen hombre de negocios que actia sobre
la base de la confianza depositada en él.

El Fiduciario no efectia ninguna declaracién ni incurrira en obligacién o responsabilidad de
ninguna naturaleza respecto de cualquiera de los siguientes ftems:

(i) el valor o condicién de todo o parte de los Bienes Fideicomitidos y, si correspondiere
conforme la naturaleza de los Bienes Fideicomitidos, de las registraciones efectuadas o que deban
efectuarse en los registros correspondientes;

(ii) el titulo o los derechos del Fiduciante y/o de terceros sobre los Bienes Fideicomitidos; o

(i}  la validez, otorgamiento, autenticidad, perfeccionamiento, privilegio, efectividad,
registrabilidad, exigibilidad, legalidad o suficiencia de los contratos, instrumentos o documentos
que evidencian los Bienes Fideicomitidos.

Sin perjuicio de lo dispuesto por el Titulo V, Capitulo IV, Seccién XII de las Normas de la CNV, el
Fiduciario serd responsable por la administracién que realice de los fondos fidyciarios que
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efectivamente ingresen en la/s cuenta/s fiduciaria/s, y realizard por si o a través de sus agentes
como buen hombre de negocios, 1a gestién de cobranza pertinente a fin de obtener el ingreso de los
fondos en debido tiempo y forma.

Articulo 14.2. Indemnidad.

El Fiduciante, mediante la suscripcion del presente Contrato de Fideicomiso, renuncia en forma
total y definitiva a reclamar al Fiduciario indemnizacién y/o compensacién alguna como
consecuencia de cualquier pérdida y/o reclamo relacionado con la informacion provista por el
Fiduciante en el Suplemento, el ejercicio por parte del Fiduciario, de sus derechos, funciones y
tareas bajo el presente Contrato de Fideicomiso y/o con los actos, procedimientos y/u operaciones
contemplados y/o relacionados con los mismos, salvo culpa o dolo del Fiduciario segin
corresponda, calificada como tal por sentencia definitiva y firme dictada por los tribunales
competentes.

Asimismo, el Fiduciario ser4 indemnizado y mantenido indemne por el Fiduciante respecto de las
sumas por impuestos (incluyendo las actualizaciones, intereses y penalidades debidas) que deban
pagarse a las autoridades impositivas (ya sean nacionales, provinciales, municipales, o de la Ciudad
de Buenos Aires) como consecuencia de la aplicacion de las respegtfvas normas impositivas, sus
modificaciones, la interpretacién de éstas o cualquier detergfipaCion realizada por dichas
autoridades, especialmente ante cualquier contingencia deriva .;agée la posible aplicacién del
impuesto a las ganancias, del impuesto a los débitos y créditos”"\%% {lentas bancarias, y/o de la
aplicacion del impuesto de sellos a la presente transaccion, salvo qu*%c\l@gas que deban abonarse
se hayan originado por culpa o dolo del Fiduciario, calificada como Msentencia definitiva y
firme dictada por los tribunales competentes. )

La presente indemnidad se mantendrd en vigencia hasta la prescripcién de las acciones para
reclamar los pagos debidos por los conceptos antes mencionados, salvo culpa o dolo de parte del
Fiduciario, calificada como tal por sentencia definitiva y firme dictada por los tribunales

competentes.

El Fiduciario, de no ser indemnizado por el Fiduciante por cualquier causa que sea —aun en los
supuestos de caso fortuito o fuerza mayor-, podra cobrarse directamente de los Bienes
Fideicomitidos, previo sentencia judicial firme o laudo arbitral definitivo.

En caso que los Bienes Fideicomitidos no alcanzaren para pagar los costos de las indemmizaciones
mencionadas en este Articulo, el Fiduciante estard obligado a abopar al Fiduciario segin
corresponda las sumas necesarias para completar el pago de las indemnizaciones debidas a éstos.

El Fiduciante acuerda pagar, indemnizar y mantener indemne al Fiduciario y a cada uno de sus
funcionarios, directores, empleados y sus personas controlantes, controfadas, sujetos a control
comun, vinculadas, afiliadas, y/o subsidiarias (cualquier de dichas personas, en adelante, una
“Persona Imdemnizable”) contra todas las responsabilidades, obligaciones, pérdidas, dafios,
multas, reclamos, acciones, sentencias, costos, gastos o desembolsos (incluyendo, de manera no
taxativa, comisiones, honorarios, y desembolsos de los asesores legales del Fiduciario) de cualquier
clase o naturaleza efectivamente incurridos por el Fiduciario o cualquier Persona Indemnizable,
relativos a, o vinculados con, la celebracién y cumplimiento de este Contrato de Fideicomiso, sus
contratos conexos, y la informacién provista por el Fiduciante en el Suplemento, a menos que tales
responsabilidades, obligaciones, pérdidas, dafios, multas, reclamos, acciones, sentencias, juicios,
costos, gastos o desembolsos se originen en el dolo o culpa del Fiduciario o de una Persona
Indemnizable, calificada como tal por una sentencia definitiva y firme dictada por los tribunales
competentes, que procuren obtener dicha indemnizacién. Las obligaciones del Fiduciante bajo este
Articulo 14.2 continuardn vigentes luego de la renuncia o remocién del Fiduciario, aun cuando se
haya liquidado el Fideicomiso Financiero y la extincién de las demés disposiciones de este
Contrato de Fideicomiso hasta la prescripcién de las acciones legales que pudieran corresponder.

Articulo 14.3. Proteccidn del Fiduciario.
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El Fiduciario no estard obligado a actuar o abstenerse de actuar en cualquier asunto o materia
relativa a, o vinculada con, este Contrato de Fideicomiso si, en su opinién razonable y actuando
con la prudencia de un buen hombre de negocios que actia sobre la base de la confianza depositada
en ¢, la accién u omisién propuesta es susceptible de comprometer la responsabilidad del
Fiduciario.

Articulo 14,4, Vigencia.

Las obligaciones emergentes de esta Seccion XIV permaneceran vigentes atn después de liquidado

y/o extinguido el Fideicomiso Financiero y hasta la prescripcién de las acciones que pudieran
corresponder en virtud del presente, por cualquier causa que sea.

Articulo 14.5. Renuncia del Fiduciario.

El Fiduciario en cualquier momento podr4, mediante notificacién al Fiduciante y a los Tenedores, a
la CNV, en su caso a BYMA, y al mercado autorizado donde listen o se negocien los Valores
Fiduciarios, con una argicipacién no menor a sesenta (60) dfas, renunciar y quedar Iiberado de las
responsabilidades asuﬁa:,ndg_s bajo el presente Contrato de Fideicomiso a partir de la aceptacion del
cargo del fiduciario su f'ﬁ\%to, de un agente de cobro sustituto y de un agente de custodia sustituto.

Asimismo, el Fiducié‘i‘?/@, cbera efectuar la publicacién pertinente en la AIF de la CNV.

-&.—ﬁ
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La renuncia de ‘A, en su rol de Fiduciario implicara la renuncia de Cohen S.A. en su rol de
Agente de Custodia y Agente de Cobro.

La renuncia del Fiduciario produciré efectos luego de la transferencia del Patrimonio Fideicomitido
al fiduciario sustituto elegido en la forma prevista en el Articulo 14.7, mediante Ia firma del
respectivo instrumento, sin que se requiera el perfeccionamiento de la transferencia frente a
ferceros.

En caso de renuncia del Fiduciario con expresién de causa, todos los gastos relacionados con el
nombramiento del fiduciario sustituto, agente de cobro sustituto y agente de custodia sustituto
(incluyendo sin limitar honorarios de abogados y auditores, avisos de publicidad, obtencién de las
autorizaciones del BCRA, y en su caso de BYMA, la CNV y de los mercados autorizados que
fueran exigibles y los aranceles correspondientes, asi como todos los gastos generados por la
transferencia del Patrimonio Fideicomitido al fiduciario sustituto), y otros costos razonablemente
vinculados seran con cargo al Fideicomiso Financiero.

Por el contrario, cuando la renuncia del Fiduciario fuera sin expresidn de causa, los costos y gastos
mencionados en el parrafo anterior seran soportados por el Fiduciario. Constituird causa de
renuncia el dictado de cualquier norma, ley, decreto, regulacién, orden judicial o administrativa, o
la ocurrencia de un hecho de fuerza mayor o caso fortuito, como consecuencia de los cuales el
Fiduciario se vea sustancialmente afectado en forma adversa para cumplir con sus derechos ¥y
obligaciones en los términos establecidos en el presente Contrato de Fideicomiso conforme fuera
determinado por una opinién legal debidamente fundada de asesores legales de reconocido
prestigio.

Articulo 14.6. Remocion del Fiduciario.

El Fiduciario podri ser removido por disposicién de una Asamblea Extraordinaria de Tenedores,
con el voto favorable de una Mayoria Extraordinaria de Tenedores, siendo dicha remocién con o
sin expresidn de causa. Se entenderd que existe causa de remocién cuando el Fiduciario hubiera
incurrido en grave incumplimiento de las obligaciones a su cargo y este incumplimiento haya sido
calificado como tal por una sentencia judicial firme o por un laudo arbitral firme dictada por los
tribunales competentes.
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La remocién del Fiduciario implicara la remocion de Cohen S.A. en su rol de Agente de Custodia y
Agente de Cobro.

Las obligaciones a cargo del Fiduciario incluyen aquellas inherentes a su funcién. En razén de ello,
existe causa de remocion cuando: (a) omitiera efectuar cualquier pago, transferencia o depésito en
la fecha en que estuviera obligado a hacerlo en virtud del presente Contrato de Fideicomiso; (b) no
observara o cumpliera en término cualquiera de las obligaciones asumidas en el presente Contrato
de Fideicomiso.

Sin perjuicio de lo mencionado anteriormente, cada Tenedor tiene la facultad de plantear en forma
individual la remocién del Fiduciario ante el juez por incumplimientos de sus obligaciones,
conforme los términos del Articulo 1678 del Cddigo Civil y Comercial de la Nacién. Dicha
remocion producird efectos luego de la designacién de un fiduciario sustituto, un agente de cobro
sustituto y un agente de custodia sustituto y la transferencia del Patrimonio Fideicomitido a favor
del fiduciario sustituto.

En caso de remocién del Fiduciario con expresién de causa, todos los gastos relacionados con el
nombramiento del fiduciario sustituto, incluyendo sin limitar, los gastos de transferencia de los
Bienes Fideicomitidos al fiduciario sustituto, honorarios de abogados, avisos de publicidad, en su
caso, el pago de aranceles de autorizacién de la CNV, en su caso, de BYMA y los demas gastos
vinculados con obtencién de las autorizaciones que fueran exigibles, sgtan a cargo del Fiduciario.
'v’ -}:/.;

En caso de remocion del Fiduciario sin expresién de causa, los gagtqé mencionados en el parrafo
anterior serdn a cargo del Fideicomiso Financiero. N
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Articulo 14.7. Fiduciario, Agente de Cobro v Agente de Custodia.

En caso de renuncia o remocién del Fiduciario, o cualquier otro supuesto de vacancia en el cargo
de fiduciario, los Tenedores deberan designar un fiduciario sustituto, un agente de cobro sustituto,
un agente de custodia sustituto y cancelar las facultades y atribuciones del fiduciario y agente de
cobro predecesor.

La designacién de un fiduciario sustituto, un agente de cobro sustituto y un agente de custodia
sustituto requeriré: (i) la comunicacién fehaciente de la remocién al fiduciario, agente de cobro y
agente de custodia predecesor, salvo en caso de renuncia; y (if) la aceptacion del fiduciario
sustituto, agente de cobro sustituto y agente de custodia sustituto. En caso de no designarse ningun
fiduciario sustituto, el Fiduciario podra solicitar a un juez competente de la Ciudad Autonoma de
Buenos Aires la designacion de un fiduciario sustituto para que se desempefie hasta que otro sea
designado por los Tenedores. Cualquier fiduciario sustituto designado en tal forma por el tribunal
serd reemplazado en forma inmediata, y sin que medie ninglin acto adicional, por el fiduciario
sustituto designado por los Tenedores. En todos los casos, el fiduciario sustituto designado debera
cumplir y calificar como tal de acuerdo a lo previsto por las Normas de la CNV y su designacion
debera ser aprobada por la CNV.

Axsticulo 14.8.  Asuncién del cargo por el fiduciario sucesor y agente de cobro sustituto.

Fl documento escrito que acredita la designacion y aceptacién del cargo por el fiduciario sucesor y
agente de cobro sustituto serd suficiente para atribuirle todos los deberes, facultades y derechos
inherentes al cargo. En el caso que el fiduciario sustituto no pudiera obtener del fiduciario anterior
]a transferencia de los Bienes Fideicomitidos, podra solicitar al juez que supla la inaccién de aquél
otorgando todos los actos que fueran necesarios a ese fin.

SECCION XV

LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FIDEICOMISO FINANCIERO
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Articulo 15.1. Supuestos de Liquidacién del Fideicomiso Financiero.

El Fideicomiso Financiero se liquidara en los siguientes supuestos:
(i)  cuando se hayan cancelado totalmente los Valores Fiduciarios;
(i)  ante la ocurrencia de los supuestos de rescate anticipado previstos en la Seccién VII;

(iif) ante la insuficiencia de fondos en la Cuenta de Cobranzas y/o en el Fondo de Gastos para
cubrir los Gastos del Fideicomiso e Impuestos del Fideicomiso;

(iv) ante la extincion de los Bienes Fideicomitidos;

(v)  ante la inexistencia o reduccidn en un veinticinco por ciento (25%) de Créditos Elegibles o
ante la existencia de Fondos Liquidos que superen en un veinticinco por ciento (25%) el
Valor Fideicomitido conforme lo establecido por el Agente de Control y Revisién, siempre
que dichas situaciones no se hubieren remediado por el Fiduciante en el plazo de cinco (5)
Dias Habiles o, en caso que el Fiduciante deposite un importe equivalente a los Servicios de
Interés de los VDFA con vencimiento en los siguientes diez (10) Dias Habiles, ¥ mantenga
actualizado dicho montp, conforme se mantenga en el tiempo la ocurrencia de los eventos
indicados; »;\

B
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(vi) cualquier otra“s;‘gq’gprevmta en este Contrato de Fideicomiso; y
AN
{(vii) la ocurrenciaded4 Fecha de Vencimiento del Fideicomiso o el transcurso del plazo maximo
legal contado desde la fecha del presente Contrato de Fideicomiso, de ambos lo que ocurra
primero. -

Si ocurre cualquiera de los acontecimientos previstos en este Articulo,salvo en los supuestos
indicados en los puntos (if) y (iii), el Fideicomiso Financiero se liquidaré previa notificacion
fehaciente al Fiduciante.

En caso de producirse el supuesto indicado en el punto (ii), si cualquiera de los Valores Fiduciarios
se encuentra en circulacion, el Fideicomiso Financiero no se liquidaré hasta el primer dia posterior
a la Fecha de Pago de Servicios subsiguiente.

Frente al supuesto indicado en el punto (iii) del presente Articulo, el Fiduciario citard a la
Asamblea Extraordinaria de Tenedores a fin de que decidan, con el voto favorable de al menos las
tres cuartas partes de los Valores Fiduciarios emitidos v en circulacién, sobre el destino del
Patrimonio Fideicomitido y procedan a su liquidacion conforme a lo dispuesto en el Capitulo 30
del Titulo TV del Libro Tercero del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién y las Normas de la
CNV. El Fiduciario convocard la Asamblea Extraordinaria de Tenedores mediante la publicacién
de aviso en la AIF de la CNV y en los sistemas de informacién del mercado autorizado donde se
listen y/o negocien los Valores Fiduciarios y se celebrara dentro del plazo de sesenta dias contados
a partir de la dltima publicacion. Asimismo, si ocurriera el supuesto indicado en el punto (iii) del
presente Articulo, el Fiduciario se encontrard facultado a solicitar, en cualquier momento, que la
liquidacion sea realizada por un juez competente en la materia; siendo necesario, Unicamente en
caso de conflicto entre los Tenedores, recurrir a un juez competente a efectos de liquidar del
Fideicomiso Financiero.La asamblea podré realizarse sin publicacién de la convocatoria cuando se
reiinan los Tenedores que representen la totalidad de los Valores Fiduciarios en circulacién v la
resolucion se debera tomar en forma undnime, sin perjuicio de que se informard previamente a la
celebracion de la misma a fa CNV.

Articulo 15.2. Forma de Liquidacion.
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Una vez determinada la liquidacién del Fideicomiso Financiero, el Fiduciario procedera a distribuir
¢l producido de la liquidacién de conformidad con las prioridades y preferencias contenidas en el
Articulo 6.1 del presente Contrato de Fideicomiso.

Unicamente en caso de conflicto entre los Tenedores serd necesario recurrir a un juez competente a
efectos de liquidar del Fideicomiso Financiero.

Articulo 15.3. Notificacién de la Liguidacién Anticipada.

En cualquier caso de liquidacién anticipada del Fideicomiso Financiero, el Fiduciario lo pondra en
conocimiento de los Tenedores mediante la publicacién de un aviso a publicarse durante un (1) dia
en la AIF de la CNV y en los sistemas de informacién del mercado autorizado donde se listen y/o
negocien los Valores Fiduciarios y, en caso de asi resolverlo el Fiduciario, en un diario de
circulaci6n general del pais y/o del exterior, con cargo al Fideicomiso Financiero.

En caso de liquidacién anticipada del Fideicomiso, el Fiduciario E,_ten‘ i derecho a cobrar un
honorario de liquidacién por las tareas de liquidacion equivalente ag‘&cﬁs (3) comisiones de

administracién mensuales. o
W
Articulo 15.4. Extincién del Fideicomiso Financierg. :

El Fideicomiso Financiero se extinguird ante la culminacién de la liquidaciop. del Fideicomiso
Financiero. :

En caso de extincién del Fideicomiso Financiero por cualquier motivo, el destino de los Bienes
Fideicomitidos (si los hubiere) se regiré por las disposiciones del Articulo 6.1.

Articulo 15.5. Fondo de Reserva Impositivo.

Ante el supuesto de liquidacién o extincién del presente Fideicomiso Financiero, con los fondos
depositados en la Cuenta de Cobranzas, el Fiduciario podrd constituir un fondo de reserva
impositivo (el “Fondo de Reserva Impositivo™) para hacer frente al pago de los Impuestos del
Fideicomiso devengados basta su liquidacién, si los hubiere o pudiere haberlos y que fueran
determinados o determinables a la fecha de su liquidacién o extincién, y siempre que exista duda
razonable sobre la aplicacién de dichos impuestos debido a la interpretacién conflictiva de normas
particulares al respecto. El monto del Fondo de Reserva Impositivo serd determinado por el
Fiduciario cumpliendo con las normas impositivas vigentes con opinién de un asesor impositivo
independiente (dicho monto, el “Monto Determinado®). El Monto Determinado sera retenido de
Ja Cuenta de Cobranzas, conforme lo dispuesto por el Articulo 6.1 del presente Contrato de
Fideicomiso. Si no hubiera sido posible retenerlo de la Cuenta de Cobranzas, ¢l Fiduciante debera
integrar el Monto Determinado a solo requerimiento del Fiduciario, mediante el depésito de dinero
en efectivo, una o més cartas de créditos emitidos por bancos calificados “ ” en escala nacional
de calificacién argentina, o su equivalente, o-cualquier otro tipo de garantia a satisfaccién del
Fiduciario (cualquiera de estos, los “Activos Afectados™), quien podra solicitar el previo dictamen
de un asesor financiero. Los Activos Afectados serdn mantenidos en depdsito por el Fiduciario en
¢l Fondo de Reserva Impositivo.

El Fondo de Reserva Impositivo serd mantenido por el Fiduciario, hasta que exista opinion
favorable de un asesor impositivo independiente que exprese razonablemente que no existe
obligacion de retener y pagar dichos impuestos. Periédicamente se podrd requerir a un asesor
impositivo independiente que emita opinion al respecto.

En el caso que el Fondo de Reserva Impositivo sea mantenido con la exclusiva finalidad de hacer
frente a una contingencia impositiva de acuerdo con lo establecido en el péarrafo anterior, el
Fiduciario no tendra derecho a percibir la comisién prevista en el Articulo 9.1 durante dicho
periodo.
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Ante [a cancelacion del Fondo de Reserva Impositivo, los fondos serdn distribuidos de Ia siguiente
manera: (i) si el Fiduciante integré el Fondo de Reserva Impositivo, el remanente de los Activos
Afectados junto con su producido o accesorios seran devueltos al Fiduciante, seglm su caso; (ii) si
el Fondo de Reserva Impositivo se integré con fondos de la Cuenta de Cobranzas serd distribuido
conforme al Articulo 6.1 del presente Contrato de Fideicomiso.

SECCION XVI

AGENTES DEL FIDEICOMISO FINANCIERO

Articulo 16.1. Agentes del Fideicomiso Financiero.

Los Agentes designados en el presente Contrato de Fideicomiso son designados por el Fiduciario
(en los términos del 2 t 3 delapitulo IV, Titulo V de las Normas de la CNV).
e

&
Articulo 162. A eg%e Cobro.
: ~%=—w——_©

e & . .
El Agente de w su cargo las tareas de cobranza de los Créditos Cedidos, conforme lo
dispuesto en el présent€ Contrato de Fideicomiso. Asimismo, mantendré periddicamente informado

al Agente de Control y Revisi6n sobre todo hecho que pudiera afectar el normal cumplimiento de la
funcién asignada.

El Agente de Cobro realizard todas las tareas a su cargo, de acuerdo al Contrato de F ideicomiso, en
interés del Fideicomiso Financiero v en beneficio de los Tenedores. Al efecto empleara los
procedimientos de cobro normales y habituales que resulten aplicables a los Créditos de acuerdo a
lo descripto en el Articulo 2.6.

El Agente de Cobro tendra las siguientes obligaciones:

(a) emplear en el cumplimiento de sus obligaciones y en el gjercicio de sus derechos conforme
al presente, la prudencia y diligencia de un buen hombre de negocios que actia sobre la base de la
confianza depositada en €I, cumpliendo con los compromisos que asume conforme al presente y
adoptando las medidas necesarias para proteger los derechos del Fiduciario y/o de los Tenedores.
Cumplird debidamente todas y cada una de sus obligaciones en tiempo y forma y atenderd en todos
los aspectos esenciales los requisitos legales que fueren menester, especialmente aquellos cuya
inobservancia pudiera derivar en un efecto adverso y significativo al interés de los Tenedores. A
tales efectos tendrd amplias facultades para llevar a cabo todos los actos relativos al cobro de os
mismos, sujeto a lo establecido en el presente Contrato de Fideicomiso; y

(b) cumplir debidamente todas sus obligaciones y en todos los aspectos esenciales con los
requisitos legales que sean necesarios para el cobro de cada Crédito, cuya imposibilidad de
cumplimiento tendria un efecto adverso significativo sobre los Tenedores.

Articulo 16.3. Asuntos [mpositivos.

E] Estudio Martinez Serra es designado asesor impositivo del Fideicomiso o quienes los sucedan o
reemplacen durante la vigencia del Fideicomiso, conforme la designacion que al efecto realice el
Fiduciario, con la conformidad del Fiduciante (los “Asesores Impositivos”). En cardcter de
Asesores Impositivos tendran a su cargo prestar, todos o cualquiera de los siguientes servicios en
relacién con el Fideicomiso Financiero: (i) obtener mimeros de identificacién tributaria, (i)
calcular los impuestos adeudados, (iii) preparar la declaracion y retencién de impuestos, (iv)
inscripei6n del Fideicomiso Financiero ante los distintos entes de recaudacion; (v) confeccidén de
las declaraciones juradas mensuales y anuales del Impuesto a los Ingresos Brutos y, de
corresponder, se liquidarén los anticipos del Impuesto a las Ganancias; (vi) confeccidn de la
declaracion jurada mensual, e inicio de los tramites de baja ante los distintos entes de recaudacion;
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(vii) confeccién del informe impositivo inicial y, en caso de corresponder, sus respectivas
actualizaciones; y (viii) cualesquiera otros servicios de asesoramiento impositivos relativos al
Fideicomiso Financiero segiin lo determine el Fiduciario.

Se deja expresamente establecido que respecto de cualquier cuestidn que comprenda materias
impositivas, el Fiduciario deber4 actuar, basandose exclusivamente en la opinién y/o asesoramiento
del Asesor Impositivo, y no serd responsable ante persona alguna por cualquier pérdida que
ocasione su accionar de acuerdo a la opinién o asesoramiento del Asesor Impositivo, o como
consecuencia de la demora del Asesor Impositivo en prestar el asesoramiento o entregar las
liquidaciones y declaraciones juradas en tiempo y forma, salvo que dicha perdida o demora se deba
a dolo o culpa del Fiduciario calificados como tal por un laudo arbitral y/o sentencia judicial firme
y definitiva dictada por un juez competente.

El Fiduciario deberd presentar, o instruir a los Asesores Impositivos, la presentacién de los
informes o declaraciones necesarios ante la autoridad regulatoria o impositiva, sujeto a que reciba
de los Asesores Impositivos la documentacion necesaria al efecto. Asimismo, el Fiduciario firmara
los documentos descriptos en este Articulo a efectos de su presentacion ante la autoridad impositiva
o regulatoria que corresponda, en la medida que haya sido preparado por losfAsesores Impositivos
a su presentacién ante la autoridad impositiva o regulatoria que correqunda‘g >
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Los honorarios de los Asesores Impositivos serdn considerados como Gast\@\j\srbdggﬁdemomlso.
Todos los costos y honorarios asociados con las actividades mencionadas en este=Adticulo serdn
soportadas con los Bienes Fideicomitidos y/o por el Fiduciante, segiin correspondiere.

Los Asesores Impositivos percibiran por sus funciones bajo el Fideicomiso Financiero honorarios
acorde a los precios de mercado.

Articulo 16.4. Auditor Externo.

El auditor del Fideicomiso Financiero serd Becher y Asociados SR.L. -una sociedad de
responsabilidad limitada miembro de BDO International Limited-o quienes los sucedan o
reemplacen durante la vigencia del Fideicomiso conforme la designacién que al efecto realice el
Fiduciario, con la conformidad del Fiduciante (¢l “Aunditor Externo”).

Durante la vigencia del Fideicomiso Financiero, las funciones del Auditor Externo seran:

(1) la emisién de un informe de auditoria sobre los estados contables de cierre de ejercicio del
Fideicomiso Financiero, entendiéndose por tal el 31 de diciembre de cada afio; y

(i)  la emisién de informes de revision limitada sobre los estados contables del Fideicomiso
Financiero al cierre de cada trimestre.

El Auditor Externo percibir4 por sus funciones bajo el Fideicomiso Financiero honorarios acorde a
los precios de mercado.

Los honorarios del Auditor Externo serdn considerados como Gastos del Fideicomiso. Estos
honorarios podrén ser soportados con los Bienes Fideicomitidos y/o por el Fiduciante, segun
correspondiere.

Articulo 16.5. Agente de Control y Revision.

El Agente de Control y Revisién serd Daniel H. Zubillaga(Contador Ptiblico (UBA),
CP.CECAB.A. T° 127 F° 154, Fecha de inscripcion 19/01/1983), en carécter de Agente de
Control y Revisién Titular, y Victor Lamberti(Contador Pablico (UBA), CP.CEC.AB.A. T° 176
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F? 188, Fecha de inscripcidn: 21/12/1988), o Guillermo A. Barbero (Contador Publico (UBA),
C.P.C.E.C.AB.A. T° 139 F° 145 Fecha de inscripeién: 11/09/1984), o Luis A Dubiski(Contador
Piablico (UBA), C.P.C.E.C.AB.A. T° 103 F° 159, Fecha de inscripcién: 24/07/1979), en caricter
de Agentes de Control y Revisién Suplentes. Todos los nombrados son miembros de Zubillaga&
Asociados S.A (el “Agente de Control y Revision™).

El Agente de Control y Revision tendrd a su cargo el control y revisién mensual de las tareas de
administracién de los Bienes Fideicomitidos asi como realizar un control sobre la informacién
provista por el Fiduciario respecto de la evolucién de los Bienes Fideicomitidos.

Asimismo, ¢l Agente de Control y Revisidn deber realizar las tareas que se detallan a continuacion
y las demds tareas indicadas en el Anexo VII y aquellas que se desprenden del presente Contrato
de Fideicomiso:

Al respecto, el Agente de Control y Revision tendra a su cargo la verificacion del acaecimiento o
no de los Eventos Especiales indicados bajo los incisos a), m), n) y o) del Articulo 5.2 del Contrato
de Fideicomiso, ‘(%_F \% debera ser informado en el informe mensual.
Adicionaknentejj,éi g%éﬂte de Control y Revisién emitird y remitirs al Fiduciario mensualmente un
informe resp;g}f;{eej 6 /) 1a evolucién mensual de la cartera fideicomitida detallando: (2) monto de la
Cobranza, 'fﬁ)é%%rgnmales compensaciones totales o parciales del precio de adquisicién de los
Nuevos Créditos con las Cobranzas; (c) el monto de integracién en la Cuenta de Cobranzas a fin de
cumplir con los pagos de Servicios; y (d) el estado del Fondo Operativo de Garantia. Durante el
Perfodo de Revolving, el Agente de Control y Revisién verificara con una periodicidad mensual los
Nuevos Créditos que se adquieran a fin de que cumplan con los requisitos establecidos en el
Articulo 2.4, apartado I) puntos e), g), h), 1) y j), apartado II), III) y IV). del presente Contrato de

Fideicomiso.

De acuerdo a lo establecido en el art. 28, cap. TV, Tit. V de las NORMAS de CNV (N.T. 2013) v
modificatorias, los informes elaborados por el Agente de Control vy Revision sobre el resultado de
las tareas desarrolladas durante la vigencia del Fideicomiso, sern emitidos mensualmente |,
deberan contar con la firma legalizada por el Consejo Profesional respectivo y deberan ser
publicados en la web del Fiduciario, a mas tardar 15 dias habiles posteriores al cierre del mes que
corresponda la informacién, en un apartado especialmente creado a tal efecto.

El Agente de Control y Revisién percibird por sus funciones bajo el Fideicomiso Financiero un
honorario inicial de $ 30.000 (Pesos treinta mil), m4s una comisién mensual de § 16.000(Pesos
dieciséis mil) desde el primer informe mensual presentado hasta Julio 2020. Para los meses
siguientes los honorarios se determinaran de comtn acuerdo entre las partes. A ambos conceptos
deberd adicionarse el Impuesto al Valor Agregado.

Articulo 16.6 Remoci6n del Agente de Control v Revision

El Fiduciario podrd remover al Agente de Control y Revisién y reemplazarlo por el Agente de
Control y Revisién Sustituto, sin que ello otorgue derecho a indemnizacién alguna, cuando ocurra
cualquiera de estos hechos respecto del Agente de Control y Revisién (cada uno un “Evento de
Remocién del Agente de Control y Revision”): (a) el Agente de Control ¥ Revision no observara
o cumpliera en término cualquiera de las obligaciones asumidas en el Contrato de Fideicomiso; (b)
modificare sustancialmente su objeto social; (¢c) no brindare al Fiduciario la informacién
correspondiente y necesaria, en el tiempo acordado en el presente Contrato de Fideicomiso, que
impida y/o dificulte al Fiduciario cumplir con la carga informativa que le es propia frente a los
Tenedores; (d) no otorgare en tiempo oportuno los actos ptblicos v/o privados que le fueran
requeridos por el Fiduciario; (¢) fuera solicitada la quiebra del Agente de Control y Revisién, y la
misma no fuera desistida, rechazada o levantada en el término de diez (10) Dias Habiles de ser
notificado; (f) solicitara la formacién de concurso preventivo de acreedores o la declaracién de su
propia quiebra; (g) solicitara el Acuerdo Preventivo Extrajudicial de acuerdo con la Ley de
Concursos y Quiebras N° 24.522, con sus modificaciones en virtud de la Lev N° 25.589 y demas
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normas complementarias y suplementarias. E1 Agente de Control v Revision se obliga a informar al
Fiduciario, en forma fehaciente e inmediata al haber tomade conocimiento por cualquier medio, el
acaecimiento de cualquiera de las situdciones antes detalladas. El incumplimiento de esta
obligacién dara inmediato derecho al Fiduciario de remover al Agente de Control y Revisién y
designar al Agente de Control y Revision Sustituto en su reemplazo. No obstante, verificado
cualquiera de los supuestos indicados en los ftems (a), (b) ¥ (c), estard facultado a proceder a la
remocién del Agente de Control y Revision si éste no subsanare el incumplimiento dentro del
término de los diez (10) Dias Hébiles de haber sido notificado.

Sin petjuicio de la facultad del Fiduciario de disponer a su sélo criterio la remocién del Agente de
Control y Revision ante la existencia de un Evento de Remocién del Agente de Control y Revisidn,
el Fiduciario podrd requerir el consentimiento de los Tenedores a través de upa asamblea o
mediante una instruceién, a cuyo fin se requerird el consentimiento de la Mayoria Ordinaria de
Tenedores;ello a fin de ratificar el acaecimiento del Evento de Remocion del Agente de Control y
Revisién y en su caso, la designacion del Agente de Control ¥ Revision Sustituto.

Articulo 16.7  Agente de Control y Revisién Sustituto | /ﬁ}f

En cualquier supuesto en que el Fiduciario deba reemplazar al Agénte 31 aiitrol y Revision, el
Fiduciario designard a un contador piiblico independiente quien actuara cpg & #5zente de Control y
Revision sustituto (el “Agente de Control y Revisién Sustituto”). :

En el caso del reemplazo del Agente de Control y Revision por el Agente Centrol y Revision
Sustituto, este Gltimo debera cumplir desde el momento de que se efectiviza la renuncia del Agente
de Control y Revisién con las obligaciones pertinentes previstas para el Agente de Control y
Revision establecidas en el presente Contrato de Fideicomiso. El Fiduciario y el Agente de Control
y Revisién Sustituto se comprometen a realizar sus mejores esfuerzos, para que el Agente de
Control y Revisién Sustituto pueda asumir sus funciones y responsabilidades en ¢l menor tiempo
posible desde la renuncia del Agente de Control y Revision.

En el supuesto de que el Agente de Control y Revision Sustituto se viera imposibilitado de asumir
de inmediato en tal carécter por cualquier causa que fuera, siempre gue sea justificada y notificada
al Fiduciario en forma inmediata, el Fiduciario debera convocar a una Asamblea Ordinaria de
Tenedores para que se designe un nuevo Agente de Control y Revisién. La decision se publicard en
los sistemas de informacién del mercado autorizado donde se listen y/o negocien los Valores
Fiduciarios; la ATF de la CNV y el micrositio del MAE. Todos los gastos relativos a la sustitucion
del Agente de Control y Revisi6n serdn con cargo al Fideicomiso Financiero, salvo culpa o dolo
declarada como tal por resolucidn definitiva dictada por un tribunal competente, o renuncia
intempestiva del Agente de Control y Revision o del Agente de Control y Revision Sustituto, segin
sea el caso. En dichos supuestos, el Agente de Control y Revisién saliente debera pagar tales
gastos, o reembolsarlos, dentro de los tres (3) Dias Habiles de ser intimado a ello por el Fiduciario,
devengandose en caso de mora un interés equivalente a una vez y medio la tasa de interés pagada a
los Valores de Deuda Fiduciaria.

El Agente de Control y Revisién se compromete a prestar toda la colaboracién y a brindar toda la
informacion que fuera necesaria al Agente de Control y Revisién Sustituto a fin de que el mismo
pueda desempefiarse en sus funciones. Asimismo, el Agente de Control y Revision debera entregar
al Agente de Control y Revisién Sustituto o a quien éste indique todos los documentos
correspondientes que obren en su poder.

Hasta tanto asuma el cargo el Agente de Control y Revisién Sustituto, el Agente de Control y
Revisién deberé prestar toda la colaboracién para la proteccién de los intereses de los Tenedores.

Articulo 16.8. Delegacion. Agente de Cobro sustituto.

Sin perjuicio de la facultad de delegar las funciones de cobro judicial de los Créditos Cedidos, el
Fiduciario podré, bajo su responsabilidad y con costo’ al Fideicomiso y previa conformidad del
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Fiduciante, delegar sus funciones relacionadas con el cobro de los Créditos Cedidos a un agente de
cobro sustituto para lo cual podra requerir el consentimiento de los Tenedores a través de una
asamblea 0 mediante una instruccion, a cuyo fin se requerird el consentimiento de la Mayoria
Ordinaria de los Tenedores ello a fin de ratificar la designacién del agente de cobro sustituto.

SECCION XvH

MISCELANEAS

Articulo 17.1. Asamblea de Tenedores.

(a) Los Tenedores se reunirdn en Asamblea de Tenedores, cuando el Fiduciario lo considere
necesario o a solicitud de los Tenedores que representen por lo menos el cinco por ciento (5%) del
valor nominal no cancelado de los Valores Fiduciarios en circulacién, para realizar, dar o recibir
cualquier solicitud, demanda, autorizacién, instruccion, notificacion, consentimiento, renuncia u
otra accién que %s Vilores Fiduciarios o la ley aplicable disponga que deberd ser realizada,
dada o'recibida pb’rf@q%:os Tenedores. La convocatoria deberd ser realizada por el Fiduciario dentro
de los 15 (quincg), Dias; Hébiles de recibida la solicitud. Las Asambleas de Tenedores se celebraran
en la ciudad de Buénigh Aires, en la fecha que el Fiduciario determine, y serdn presididas por un
funcionario"o del Fiduciario. La convocatoria a Asamblea de Tenedores deberd ser
notificada com 1o menos de 10 (diez) dias corridos ni mas de 30 (treinta) dias corridos de
anticipacion a la fecha fijada, durante 3 (tres) Dfas Hébiles consecutivos, mediante publicaciones
en los sistemas de informacidn dispuestos por los mercados donde se listen v/o negocien los
Valores Fiduciarios v en la AIF de 1a CNV.

Para la constitucién de la Asamblea Ordinaria de Tenedores en primera convocatoria, ¢l quérum
serd de titulares que tengan o representen la Mayorfa Ordinaria de Tenedores de los Valores
Fiduciarios en circulacién. En segunda convocatoria el quérum se constituird cualquiera sea el
nimero de Tenedores presentes. Las decisiones deberén ser aprobadas en ambos casos por Mayoria
Ordinaria de Tenedores.

En la Asamblea Extraordinaria de Tenedores, el quérum en primera convocatoria quedard
constituido con la presencia de Tenedores que representen una Mayoria Extraordinaria de
Tenedores de los Valores Fiduciarios en circulacién. En segunda convocatoria el quérum sera del
30% (treinta por ciento), computado sobre la misma base que para la primera convocatoria. Las
resoluciones deberan ser aprobadas en ambos casos por la Mayorfa Extraordinaria de Tenedores.

El llamado en primera y segunda convocatoria se podra realizar simultineamente, pero la
Asamblea de Tenedores en segunda convocatoria deberé tener lugar por lo menos una hora después
de la fijada para la primera. Por cada Peso de valor nominal de los Valores Fiduciarios
correspondera un voto.,

Todas las cuestiones que conforme el presente requieran una Mayoria Extraordinaria de Tenedores,
deberan ser tratadas en una Asamblea Extraordinaria de Tenedores.

Todas las cuestiones relativas a la Asamblea de Tenedores y al computo de las mayorias que no
estuvieran especificamente contempladas por el presente, se regirdn por las disposiciones
pertinentes de la Ley General de Sociedades N° 19.550 (T.O. 1984 con sus modificatorias y/o
complementarias) aplicables a las asambleas ordinarias de sociedades anénimas. En todos los casos
de insuficiencia del Patrimonio Fideicomitido o reestructuracién de pagos a los Tenedores, serd de
aplicacién lo dispuesto en el Articulo 1695 del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién y en el
articulo 51, Capitulo IV, Titulo V de las Normas de la CNV.

(b) Podrd prescindirse de la Asamblea de Tenedores cuando el Fiduciario obtuviere el
consentimiento por medio fehaciente expresado (a) por la unanimidad de Tenedores, o (b) en tanto
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no se requiera unanimidad, por la Mayoria Ordinaria de Tenedores o Mayoria Extraordinaria de
Tenedores —segin corresponda-, conforme al si guiente procedimiento:

(i) El Fiduciario remitird a cada Tenedor registrado al Dia Hébil anterior, por medio fehaciente
escrito dirigido al domicilio registrado ante Caja de Valores S.A., o cualquiera otro denunciado al
Fiduciario, una nota (la “Solicitud de Consentimiento™) que debera incluir (I) una descripcion
pormenorizada de las circunstancias del caso, (II) en su caso, su evaluacién y el modo en que dicha
circunstancias afectarian al Fideicomiso, (III) una recomendacion, si la tuviere, respecto del curso
de accién a seguir v, en su caso, el texto de la modificacion o adicién a introducir en el Contrato de
Fideicomiso, (IV) los recaudos indicados en el punto (i) siguiente a efectos de manifestar su
voluntad, y (V) la advertencia que el silencio, transcurridos 5 (cinco) Dias Habiles de la recepcion
de 1a nota (o el plazo mayor que indique el Fiduciario), importara una respuesta negativa a la
recomendacion, si la hubiere. Junto con la remision de las Solicitudes de Consentimiento, ¢l
Fiduciario debera publicarla en los sistemas de informacién dispuestos por los mercados donde se
listen y/o negocien los Valores Fiduciarios y en la AIF de la CNV, para cono: #hiento piblico.

IR /A S~
(ii) Los Tenedores deberin contestar por nota o segin el método H _Oaém;e que sefiale el
Fiduciario, dentro de Jos cinco 5 (¢inco) Dias Habiles de recibida la notk ._ﬁﬁ:l*“ﬁiducim’io, o dentro
del plazo mayor que el Fiduciario indique. El silencio importard una ¥egp Iesta: negativa a la
recomendacién, si la hubiere. El Fiduciario deberd verificar que exista comgentimiento de la
mayoria requerida de Tenedores registrados a la fecha de vencimiento del plazo correspondiente,
computada esta sobre los Valores Fiduciarios emitidos y en circulacion.

a

Se podra prescindir del procedimiento mencionado anteriormente en caso que el Fiduciario reciba
instrucciones unénimes de los Tenedores de VDF sobre un determinado curso de accidn a seguir.

Articulo 17.2. Comunicaciones entre las Partes.

Cualquier reclamo, demanda, autorizacién, directiva, notificacién, consentimiento o renuncia o
cualquier otro documento que deba ser notificado al Fiduciario o al Fiduciante debera hacerse por
escrito a través de cualguier medio fehaciente como carta documento, telegrama, carta con acuse de
recibo postal, actuacion notarial, a los domicilios y a las personas que se indican a continuacion:

AL FIDUCIARIO, AGENTE DE COBRO Y AGENTE DE CUSTODIA:

Cohen S.A.

Domicilio: Av. Cérdoba 838, piso 5, dto. 10°

Ciudad de Buenos Aires

Tel/Fax: 54(0)11 5218-1100

Atencién: Micaela Bruzzese/Marcos Varela/Belinco Soledad
e-mail: fiduciario@cohen.com.ar

AL FIDUCIANTE Y ADMINISTRADOR:

Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepcion Ltda.
Domicilio: Sarmiento 732, Piso 4°

Tel: 54(0)11 4328-2442

Fax: 54(0)11 4328-2442

Atencién: Juan Pablo Malleret

e-mail: concepcion@coopconcepeion.com.ar

A cualquiera de los Tenedores, a través de la publicacién por un (1) dia en la ATF de laCNV yen
los sistemas de informacién del mercado autorizado donde se listen y/o megocien los Valores
Fiduciarios. Cualquier notificacion publicada de esta forma sera considerada como entregada el dia
inmediatamente posterior a la fecha de su publicacién. ‘
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En cualquier momento el Fiduciario y/o el Fiduciante podré indicar otro domicilio o némero, u otra
persona para recibir las notificaciones, mediante una notificacién cursada a la otra parte en la forma
antes indicada.

Articulo 17.3. Fecha de Cierre de los Estados Contables del Fideicomiso Financiero. Libros
del Fideicomiso Financiero.

La fecha de cierre del ejercicio del Fideicomiso Financiero serd el 31 de diciembre de cada afio.
Los libros contables del Fideicomiso Financiero se encontrardn en la oficina fiduciaria sita en Av.
Cordoba 838, piso 5, dto. 10 de esta Ciudad.

La contabilidad del Fideicomiso Financiero estaré a cargo del Fiduciario.

Articulo 17.4. @ Lev Aplicable.

\

El presente Céﬁ%%go de Fideicomiso se rige por la ley de la Reptiblica Argentina.
S/
. 5 Yo
Articulo 125;3,%/‘ Jurisdiccién.

Las Partes, como asi también los Tenedores que suscriban los Valores Fiduciarios o aquéllos que
los adquieran en forma posterior, s¢ someten a la competencia del Tribunal Arbitral en caso de
disputas, controversias, o diferencias que surjan de o en relacién con el presente Contrato de
Fideicomiso y el Suplemento, de acuerdo con la reglamentacién vigente para el arbitraje de
derecho que las partes declaran conocer y aceptar. El laudo del Tribunal Arbitral serd definitivo ¢
inapelable sin perjuicio de lo dispuesto por el Articulo 760 del CPCCN.

Articulo 17.6. Autorizaciones.

El Fiduciante autoriza a Norberto Rosenfeld a inicialar toda la documentacién relacionada con el
Fideicomiso Financiero, v el Fiduciario autoriza a Alvaro Catald ¥ a Belinco Soledad,
indistintamente, al mismo fin. '

EN FE DE LO CUAL, en la Ciudad de Buenos Aires el dia 17 del mes de enero de 2019, las partes
firman 3 (tres) ejemplares del mismo tenor y a un sélo efecto, uno para cada una de las Partes y el
restante para ser presentado ante la CNV.

COOPERATIVA DE VIVIENDA, CREDITO Y
CONSUMO CONCEPCION LTDA.,
como Fiduciante v Adminjstrador

|
T

Nombre: " !

Cargo: \ /.//"'
1',;;/ //
v/

COHEN S.A. '

como Fiduciario, Agente de Cobro y Agente de Custodia

del Fideicomiso F inancier‘%\@
RS

NOIRE: CERTIFICADNEN BL SELLOF oo@%ﬁoc@ - ot Matias Veismar

Cargo\Apoderado ombre: ‘ezedt apoderado
Cargo: Apoderado
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ANEXO1
Créditos Cedidos a la Fecha de Corte

Cartera Fideicomiso Financiero “Concepcién Serie 11"

El detalle de los Créditos Cedidos a la Fecha de Corte se encuentra contenido en los Discos
Compactos marca Verbatim N° [ ]y Verbatim N° [_]-los cuales contienen la siguiente informacion
replicada-, que quedaran en poder del Fiduciante y del Fiduciario, respectivamente junto con el
correspondiente ejemplar del Contrato de Fideicomiso. Dicha informacion se encuentra a
disposicion del inversor en Jas Av. Cérdoba 838, piso 5, dto. 10, Ciudad de Buenos Aireslos Dias
Habiles en el horario de 10 a 15 horas.

Producto
e,
Nro. de Factura | Nombre | Documento Monto Asociado Nro. de CHégvie |
de emisor o LA
Identificacid

n Tributaria

Ante la existencia de un revolving de los Bienes Fideicomitidos, el Fiduciario deber4 presentar ante
1a CNV un Disco Compacto con una periodicidad trimestral, indicando los créditos incorporados al
Fideicomiso en cada Periodo de Revolving. El indicado CDROM se encontrara a disposicidn de los
inversores en el domicilio del Fiduciario.
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10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

23

24

25

F 003430068

Buenos Aires, 17 de Eneror de 2020 . En mi cardcter de escribane

Adscripto al Registro Notarial N° 501

CERTIFICO: Que la/s firmas gue ¢bra/n en ef
documento gue adjunto a esta foja, cuyo regquerimiento de certificacidn se
formaliza simultineamente por ACTA nimero - 85 del LIBRO
namero 232 , €3/Son puesta/s en mi presencia por la/s persona/s

cuyo/s nombre/s, documento/s de identidad y justificacién de identidad se indican:

Graciela ABRAMOVICH, D.N.I. N° 5.583.207, Ezequiel Matias VAISMAN,
D.N.I. N° 24.496.767, y Marcos Horacio VARELA, D.N.). N° 22.826.118,
acreditan sus identidades en los términos del articulo 306 inciso b) del
Cédigo Civil y Comercial de la Nacion. Concurren a este acto, la primera,
como Apoderada de la "COOPERATIVA DE VIVIENDA, CREDITO Y
CONSUMO CONCEPCION LIMITADA", en su caracter de Fiduciante y
Administrador, a mérito del Poder General Amplio de fecha 05/01/1 995,
pasado por ante el Escribano de esta Ciudad, Herndn Liberman, al Folio 11
del Registro Notarial N° 660 de su adscripcién; de dicho instrumento surge
que la cooperativa fue constituida con fecha 12/07/1994, autorizada a fun-
cionar por Resolucion del Instituto de Promocién de Cooperativas de la
Provincia de Entre Rios de fecha 06/12/1994, N° 091/94, e inscripta en la
Matricula N° 35, Folio 36, Libro 1, Acta 35; y los dos Gitimos, concurren
como Apoderados de la sociedad "COHEN S.A", continuadora de "CO-
HEN S.A. SOCIEDAD DE BOLSA" en su caracter de Fiduciario, Agente
de Cobro y Agente de Custodia del Fideicomiso Financiero, a mérito del
Poder Especial de fecha 19/04/2018, pasado por ante mi, Escribano de
esta Ciudad, Rodrigo M. lturriaga, al Folio 4198 de! Registro Notarial N°




F 003430068

501 de mi adscripcién; de dicho instrumento surge que la sociedad se ins-
cribié.en la Inspeccién General de Justicia el 18/06/2004, bajo el N° 7479,

| del L° 25, T° de Sociedades por Acciones. La documentacion relacionada en

. original tengo para este acto a la vista, surgiendo de la misma las facultades
suficientes, y asegurando los comparecientes la plena vigencia de la repre-

sentacién invocada. Conste.-
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ANEXOII
Créditos Elegibles
El detalle de los Créditos Elegibles se encuentra contenido en el Disco Compacto Marca Verbatim

N° [ ]y Verbatim N°[_]-los cuales contienen la siguiente informacion replicada-, que quedaran en
poder del Fiduciante y del Fiduciario, respectivamente junto con el correspondiente ejemplar del

Nombre | Documento o Monto Asociado | Nro. de Cheque/ | Nro. de
de emisor | Identificacion Monto Factura
Tributaria

Criterios sobre Deudores Cedidos

Categoria 1:

- Los siguientes Deudores Cedidos podran tener, individualmente, una concentracion de hasta el
100% de los Bienes Fideicomitidos:Unilever de Argentina S.A., Telefonica de Argentina S.A.,
Telecom Argentina S.A Pluspetrol S.A., Pan American Energy LLC Sucursal Argentina, Petrobras
Argentina S.A., Cencosud S.A., Jumbo Retail Argentina S.A., Gobierno de la Ciudad de Buenos
Aires, YPF S.A y Arcor S.A. Podrén integrar también esta categoria, todos aquelios Deudores
Cedidos con calificacion de riesgo publicada, igual o superior a AA+.

Categoria 2:

- Los siguientes Deudores Cedidos podrén tener, individualmente, una concentracion de hasta el
10% de los Bienes Fideicomitidos:Molinos Rio de la Plata S.A., Organizacién de Servicios
Directos Empresarios Asociacién Civil, Coto Centro Integral de Comercializacion S.A, Siemens
S.A., Coca Cola Femsa de Buenos Aires S.A., Pepsi Cola Argentina S.A., Swiss Medical Group
S.A., Pirelli Neumdticos S.A.LC., Cervecerfa y Malteria Quilmes S.AICA. v G, Telmex
Argentina S.A., Andreani Logistica S.A. y INC S. Podran integrar también esta categoria, todos
aquellos Deudores Cedidos con calificacion de riesgo publicada, igual a AA.

Categoria 3:

- Sector Piblico Nacional: maximo 30% del total de los Bienes Fideicomitidos y un maximo del
10% por Deudor Cedido, es decir al menos tres diferentes organismos del Sector Publico.

Categoria 4:
- El resto de los Deudores Cedidos y/o los Asociados (en caso de los Cheques de Pago Diferido
cedidos), individvalmente hasta el 3% de la cartera, siempre que el deudor disponga un minimo de

97% (noventa y siete por ciento) de su deuda en “situacién normal” y el 3% restante como maximo
en “situacién normal” en el sistema financiero de acuerdo a lo informado por el BCRA.

Criterios sobre Asociados

- En ninglin momento el total de las Facturas cedidas como Créditos por cada Asociado,
independientemente de la Categoria, podré superar el 10% del Patrimonio Fideicomitido.
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ANEXO III
Buenos Aires, [ ] de | | de 2019
Sefiores

Cohen S.A.,
como Fiduciario del Fideicomise Financiero “Concepcién Serie II”

Av. Cérdoba 838, piso 5, dto. 10 Ciudad de Buenos Aires

Presente
Ref.: TFideicomiso Financiero “Concepcién Serie II”.

Programa Global de Valores Fiduciarios “Concepcion™
De nuestra consideracién:

Nos dirigimos a ustedes en relacién al Fideicomiso Financiero “Concepcion” Serig S (el
“Fideicomiso™), constituido en virtud del contrato de fideicomiso de fecha [__] de | | de %@IL} (el
«“Contrato de Fideicomiso™), celebrado entre Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepei E;Ltda,,
en su carécter de fiduciante y administrador (el “Fiduciante” y/o “Administrador”, segiin corresponda) y
Cohen S.A., en su cardcter de fiduciario financiero, agente de cobro, agente de custodia -y no a tifilo
personal- (el “Fiduciario”, “Agente de Cobro”, “Agente de Custodia” o “Cohen”, segn corresponda), dentro
del marco del Programa Global de Valores Fiduciarios “Concepcicn”.

Los términos utilizados en la presente con maylscula y que no estén expresamente definidos,
tendrén el significado que a estos términos se les atribuye en el Contrato de Fideicomiso.

En nuestro cardcter de FiducianteKy Administrador del Fideicomiso, conforme al Articulo 2.5 del
Contrato de Fideicomiso, instruimos a ustedes a incorporar los Nuevos Créditos que se detallan en el Anexo
A (los “Nuevos Créditos a Ceder™). '

Declaramos y garantizamos que los Nuevos Créditos a Ceder a ser afectados al patrimonijo del
Fideicomiso refinen los requisitos establecidos en el articulo 2.4 del Contrato de Fideicomiso. El Agente de
Control y Revisién ha procedido a verificar que los Nuevos Créditos Cedidos cumplen con los requisitos
pertinentes al momento de su cesién fiduciarfa. Dicho informe ha sido remitido a ustedes para su
consideracion.

Asimismo, venimos por la presente, conforme al articulo 2.7 del Confrato de Fideicomiso, a sustituir
fos Créditos Cedidos que se detallan en el Anexo B (los “Créditos a Sustituir”) los cuales serén retrocedidos
al Fiduciante, por los Créditos que se detallan en ¢l Anexo C (los “Créditos Sustitutos™).

Declaramos y garantizamos que los Créditos Sustitutos a ser afectados al patrimonio del
Fideicomiso retnen los requisitos establecidos en el articulo 2.4 del Contrato de Fideicomiso y tienen un
valor presente equivalente al valor presente de los Créditos a Sustituir. El Agente de Control ¥ Revisién ha
procedido a caleular dicho valor y verificar que los Créditos Sustitutos cumplen con los requisitos pertinentes
al momento de su cesion fiduciaria. Dicho informe ha sido remitido a ustedes para su consideracion.

La transferencia de los Nuevos Créditos a Ceder y los Créditos Sustitutos se perfeccionara entre el
Fiduciante y el Fiduciario con la remisién de la presente nota, que contiene el detalle de los Nuevos Créditos
a Ceder y los Créditos Sustitutos, y con la entrega de los Documentos Respaldatorios correspondientes a los
mismos, respectivamente. Asimismo, la retrocesion de los Créditos a Sustituir se perfeccionard entre el
Fiduciante v el Fiduciario con la entrega al Fiduciante de las Facturas y/o los Cheques Asociados y/o los
Cheques de Pago Diferido relativos a dichos Créditos a Sustituir, en caso de corresponder. El Fiduciante serd
responsable de efectuar las notificaciones por acto piiblico pertinentes relativas a la retrocesion de tales
Créditos a Sustituir a fin de que tenga efectos contra terceros, incluyendo cualquier notificacién que resultare
pertinente a los Deudores de dichos Créditos en Mora. Seran a cargo del Fiduciante los gastos e impuestos
relativos a dicha retrocesién y su perfeccionamiento.

Hacemos extensiva a la presente la indemnidad otorgada bajo el articulo 14.2 del Contrato de
Fideicomiso.

Sin otro particular saludamos a Uds. muy atentamente.

Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepeitn Lida.
en su caracter de Fiduciante del Fideicomiso Financiero “Concepcion Serie 117

Nombre:
Cargo:
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ANEXO IV
Informe Diario de los Créditos Cedidos
Nombre Deudor I~ CUIT Deudor oy Nro. Chegue ~ Vio. Cheque i Importe ;:;” Fecha de Cobro f—T
/”.
!1
i
) 2 /
smANG T ) AN
’ :/ / /
/
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ANEXOV
Modelo de Apropiacion de Previsiones
(COMUNICACION “B” 6362 BCRA)

I. Se calculara el monto global de previsiones sobre la cartera fideicomitida segin las normas
que sobre el particular emita el BCRA (Comunicacién “A” 2729, y complementarias).

2. Se adoptan las siguientes definiciones:

M: Monto total de la Cartera fideicomitida

A: Monto total de los Valores de Deuda Fiduciaria (VDFA + VDFB) ) -
B: Monto total de los Certificados de Participacién Vi
P: Monto total de previsiones segin punto 1 5;"5_ -
PA: Porcentaje a previsionar de VDF e
PB: Porcentaje a previsionar de los CP AW

Se define un orden estricto en el grado de subordinacién de los CP respecto de los VDF, sin el
agregado de garantias adicionales u opciones que pudieran distorsionar o condicionar dicho grade,,
de subordinacion.

3. Se observaran las siguientes relaciones:

M=A+B

P=M

4. Se calcularan los porcentajes de previsiones, que se informaran a las entidades financieras

titulares de los Valores Fiduciarios, teniendo en cuenta el grado de subordinacién en el cobro de
cada uno de ellos segiin la siguiente metodologia:

SiPS B PB=P/B%
PA= 0%

SiP>B PB= 100%

yP<A PA= (P-B)/A%
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ANEXO VI

Reglamento de Administracion
SECCION PRIMERA

DEFINICIONES E INTERPRETACION

Articulo 1.1. Definiciones.

Los siguientes términos tendrén los significados que se les asigna a continuacion, sin perjuicio de

&tras definiciones establecidas en este Reglamento de Administracion:
2%

A
M;s SAgente de Control y_ Revision” significa Daniel H. Zubillaga (Contador Pablico (UBA),
_A/<@GPCE.CAB.A. T° 127 F° 154, Fecha de inscripcién 19/01/1983), en cardcter de Agente de

Control y Revisién Titular, y Victor Lamberti (Contador Piblico (UBA), C.P.C.E.C.AB.A. T° 176
F° 188, Fecha de inscripcién: 21/12/1988), o Guillermo A. Barbero {Contador Publico (UBA),
CP.CE.C.AB.A. T°® 139 F° 145 Fecha de inscripcion: 11/09/1984), o Luis A Dubiski (Contador
Piblico (UBA), C.P.CE.C.AB.A. T° 103 F° 159, Fecha de inscripcién: 24/07/1979), en caracter
de Agentes de Control y Revision Suplentes. Todos los nombrados son miembros de Zubillaga&
Asociados S.A.

“Administrador” significa Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepcion Ltda.

“Auditor Externo™ significa Becher y Asociados S.R.L. -una sociedad de responsabilidad limitada
miembro de BDO International Limited-, o quienes los sucedan o reemplacen durante la vigencia
del Fideicomiso conforme la designacién que al efecto realice el Fiduciario, con la conformidad del
Fiduciante.

“Autoridad Gubemamental” cualquier autoridad oficial, administrativa o judicial, del gobierno
nacional, provincial o municipal.

“BCRA” significa el Banco Central de la Reptiblica Argentina.

“Bienes Fideicomitidos” tiene el significado asignado en e! Articulo 2.3 del Contrato de
Fideicomiso.

“Contrato de Fideicomiso™ significa el contrato de fideicomiso relativo al Fideicomiso Financiero

“Concepeién Serie II” —conforme fuera modificado por su primera adenda y texto ordenado, entre
Cohen S.A., en su carécter de Fiduciario, Agente de Cobro y Agente de Custodia y Cooperativa de
Vivienda, Crédito y Consumo Concepci6n Ltda., en caracter de Fiduciante y Administrador.
“Contrato Marco” significa el contrato marco del Programa.

“Cobranza” tiene el significado asignado en el Contrato de Fideicomiso.

“Créditos Cedidos” tiene el significado asignado en el Contrato de Fideicomiso.

“Deudor Cedido” tiene el significado asignado en el Contrato de Fideicomiso.

“Dia Habil” significa un dia en el cual las entidades financieras estdn obligadas o autorizadas a
operar en la Ciudad de Buenos Aires.

“Documentos Adicionales™ tiene el significado establecido en el Contrato de Fideicomiso.

“Documentos Respaldatorios” tiene el significado establecido en el Contrato de Fideicomiso.
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“Fideicomiso” o “Fideicomiso Financiero” significa el fideicomiso financiero denominado
Fideicomiso Financiero “Concepcion Serie II”, constituido mediante el Contrato de Fideicomiso.

“Fiduciante” significa Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepcion Litda.
“Fiduciario” significa Cohen S.A.

“Gastos Reembolsables” tiene el significado asignado en el Articulo 2.3 del presente Reglamento
de Administracion. o
B '\
“Impuestosdel Fideicomiso™ significa todoslos tributos, impuestos, tasas y/o contrl uciones
nacionales, provinciales y/o municipales, ex1g1bles en virtud de la legislacién aphcable acfitales o
futuros, asi como las retenciones, percepciones y/o anticipos a cuenta de los mismos que ‘pudieran
corresponder aplicables a la constitucién, desenvolvimiento y/o extincién del Fideicomiso
Financiero; a la adquisicién, tenencia, percepcién de frutos y/o intereses, transferencia, liquidacién
y/o realizacién de los Bienes Fideicomitidos; a las cuentas del Fideicomiso Financiero (incluyendo
sin limitacién la Cuenta de Cobranzas y/o la Cuenta Administrada) y/o a la emision, circulacion,
publicidad, colocacién, registro y pago de capital y/o intereses en relacién a, y/o cancelacion de los
Valores Fiduciarios v/o cualquier impuesto aplicable a la instrumentacién de los comceptos
antedichos, o que corresponda pagar por cualquier concepto.

“IVA” significa Impuesto al Valor Agregado.
“Normas de la CNV” significa las normas de la CNV segtin N.T. 2013 y modificatorias.

“Parte Indemnizada” tiene el significado que se le asigna en el Articulo 5.3 del presente
Reglamento de Administracién.

“Reglamento de Administracién” significa el presente reglamento de administracion.

Articulo 1.2. Interpretacion de referencias.
(a) Los términos definidos anteriormente seran utilizados en este Reglamento de

Administracién indistintamente en singular y plural.

(b) Todas las menciones en este Reglamento de Administracion a secciones, articulos y otras
subdivisiones son referencias a dichas secciones, articulos y subdivisiones determmados de este
Reglamento de Administracién. Los términos “en el presente”, “del presente” y “en virtud del
presente” y términos similares se referirdn al presente Reglamento de Administracion en su
totalidad y no a una Seccion, Articulo u otra subdivision en particular;

(c) los términos con maysculas no definidos de otra forma en el presente Reglamento de
Administracién tendran el significado que se les asigna en el Contrato de Fideicomiso; y

(d) a los fines del presente y a menos que el contexto requiera lo contrario: (i) las referencias a
cualquier monto en depdsito o pendiente de pago en cualquier fecha determinada significarén el
monto al cierre de la actividad comercial en dicha fecha; (ii) las referencias a cualquier ley o
reglamentacién se referiran a dicha ley o reglamentacién con sus modificatorias perlodxcas €
incluirdn cualquier ley o reglamentacién sucesora; (iif) las referencias a cualquier acuerdo seran a
dicho acuerdo con sus modificaciones periédicas de conformidad con los términos de dicho
acuerdo; v (iv) las referencias a cualquier persona incluyen a los sucesores y cesionarios permitidos
de dicha persona.
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SECCION SEGUNDA

DESIGNACION Y FUNCIONES DEL ADMINISTRADOR

Articulo 2.1. Designacidn del Administrador.

(a) =xCooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepcidén Ltda. serd el Administrador del
Fidete 'O\o Financiero, y en tal cardcter cumplird con todas las obligaciones y ejercerd todos los
de;,echog’ésé‘établecidos en este Reglamento de Administracion.

-3 {'fé f<

h Ay

== *Administrador no serd mandatario, gestor ni representante del Fiduciario ni tendra

de dependencia o de subordinacién alguna respecto del Fiduciario, salvo para los casos en
los cuales el presente Reglamento de Administracién prevea expresamente la actuacién de los
mismos como mandatarios.

(©) El Administrador cumplird con sus obligaciones y ejercera sus funciones conforme las
normas del Contrato de Fideicomiso y las del presente Reglamentode Administracién en interés del
Fideicomiso Financiero, en el entendimiento que el Fiduciario actiia en beneficio de los Tenedores
conforme al Contrato de Fideicomiso, el cual se considerard de pleno conocimiento del
Administrador, sin necesidad de notificacién, comunicacién o informacién alguna de parte del
Fiduciario o cualquier otra persona.

Articulo 2.2. Funciones del Administrador.

El Administrador tendra a su cargo las tareas de administracién de los Créditos Cedidos, conforme
lo dispuesto en el presente Reglamento de Administracién y en el Contrato de Fideicomiso, en
interés del Fideicomiso Financiero y en beneficio de los Tenedores. Al efecto empleard los
procedimientos de administracién normales y habituales que resulten aplicables a los Créditos
Cedidos de acuerdo a sus respectivos términos.

Dada la experiencia que cuenta ¢l Administrador respecto de la administracién de los Bienes
Fideicomitidos, tiene el deber de administrar los Bienes Fideicomitidos con la diligencia de un
buen hombre de negocios, como asi también deberd brindar al Fiduciario la informacién necesaria
para permitir que éste realice las gestiones de cobro en tiempo y forma, en beneficio del
Fideicomiso Financiero y conforme al Contrato de Fideicomiso y al presente Reglamento de
Administracién.

El Administrador se encuentra ampliamente facultado a realizar todos los actos relativos al cobro
de Jos Créditos Cedidos que le fueran solicitados por el Fiduciario en caso que este tltimo
identifique dificultades para realizar el seguimiento y gestion de determinada Factura por
limitaciones de los sistemas de pago a proveedores propios de algunos Deudores Cedidos. En
virtud de ello, el seguimiento de estas Facturas, serd llevado a cabo en forma conjunta por el
Administrador y Fiduciario de conformidad con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso. Al
cfecto empleara los procedimientos habituales que resulten aplicables a los Créditos de acuerdo a
sus respectivos términos y cumplird en todos los aspectos esenciales con los requisitos legales que
sean necesarios para el cobro de cada Crédito por parte del Fiduciario, cuya imposibilidad de
cumplimiento tendria un efecto adverso significativo sobre los Tenedores. En cada Fecha de
Rendicién, remitird y dispondra a favor del Fiduciario la informacién respecto de los documentos
cobrados conteniendo Cheques de Pago Diferido y Facturas canceladas que conforman la rendicién
de la Cobranza conforme informacién recibida del Fiduciario.

Asimismo, el Administrador mantendra periédicamente informados al Fiduciario v al Agente de

Control y Revisién sobre el ejercicio de sus funciones asf como del acaecimiento de hechos v
circunstancias relevantes. -
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Articulo 2.3. Gastos,

El Administrador adelantara los fondos que sean razonablemente necesarios para atender los gastos
ordinarios que demande el diligente cumplimiento de sus obligaciones bajo este Reglamento de
Administracin, con derecho a obtener su reembolso del Fideicomiso Financiero.

El Fiduciario reembolsar4 los gastos que le sean rendidos documentadamente por el Administrador,
con cargo al Fideicomiso Financiero, dentro de los 5 (cinco) Dias Habiles de pgg"sentada Ia
correspondiente liquidacion (los “Gastos Reembolsables™). i

En caso que los gastos sean extraordinarios, el Administrador deberd requerir, a los’ I ¢

&

reembolso, la conformidad del Fiduciario, quien a su vez podra solicitar el consentimientehievio
de los Tenedores, excepto que ello sea requerido conforme el Contrato Marco.

Articulo 2.4, Comision del Administrador.

E! Administrador tendr4 derecho a cobrar una comision por sus funciones, hasta el cobro total de
los Créditos Cedidos.

No obstante, el Administrador, mediante la firma del presente renuncia al cobro de esta comisién.
SECCION TERCERA

INFORMES DEL ADMINISTRADOR

Articulo 3.1, Informes del Administrador.

El Administrador preparari los informes que se establecen en el Asticulo 5.2. del presente
Reglamento de Administracion.

SECCION CUARTA

DECLARACIONES DEL ADMINISTRADOR

Articulo 4.1. Declaraciones del Administrador.

El Administrador efectia las siguientes declaraciones, sin petjuicio de las efectuadas bajo el
Contrato de Fideicomiso:

(a) es una cooperativa existente, debidamente registrada de conformidad con las disposiciones
aplicables a su constitucién y funcionamiento, y que desarrolla todos sus negocios y actividades
sociales de conformidad con las disposiciones legales, reglamentarias y estatutarias aplicables,
posee todas las habilitaciones necesarias para llevar a cabo sus actividades en la forma en que lo
hace en la actualidad, y est4 debidamente autorizada y habilitada para realizar todos los negocios
que actualmente realiza;

(b) tienen plena capacidad y facultades suficientes para celebrar este Reglamento de
Administracion y realizar y cumplir las operaciones, actos y obligaciones aqui contempladas;

(c) los apoderados del Administrador, en uso de las facultades delegadas por el Consejo de
Administracién del Administrador, han autorizado la firma de este Reglamento de Administracién
y, no existen acciones o procedimientos en trdmite que afecten al Administrador o que puedan
perjudicar en forma substancial su capacidad de cumplir con las disposiciones de este Reglamento
de Administracion;
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(d) la concrecidn de las operaciones previstas en este Reglamento de Administracion esta dentro
del giro habitual de los negocios del Administrador, y no resultara en el incumplimiento de ninguna
clausula o disposicién de los estatutos del Administrador; ni resultard en el incumplimiento de
ninguna cldusula o disposicién, ni se opondra o resultara en la exigibilidad anticipada, de cualquier
obligacion bajo cualquier contrato, escritura, acuerdo de préstamo o crédito u otro instrumento al
cual esté sujeto el Administrador o sus bienes, ni resultaré en la violacién de cualquier ley a la que
este Jeto el Administrador o sus bienes; y

(g) \\# ‘tuenta con sistemas informaticos adecuados a fin de cumphr con sus obligaciones de
mfo 18 16n como Administrador y con capacidad de gestién y organizacidn administrativa propia
y-adegtada para ejercer su funcién de Administrador.

SECCION QUINTA

OBLIGACIONES DEL ADMINISTRADOR

Articulo 5.1. Administracion de los Créditos Cedidos.

Sin perjuicio de las obligaciones establecidas en el Articulo 11.1 del Contrato de Fideicomiso que
le sean aplicables, el Administrador tendré las siguientes obligaciones:

(a) empleara en el cumplimiento de sus obligaciones y en el egjercicio de sus derechos
conforme al presente, la prudencia y diligencia de un buen hombre de negocios que actiia sobre la
base de la confianza depositada en él, cumpliendo con los compromisos que asume conforme al
presente y adoptando las medidas necesarias para proteger los derechos del Fiduciario y/o de los
Tenedores. Cumplird debidamente todas y cada una de sus obligaciones en tiempo y forma y
atenderd en todos los aspectos esenciales los requisitos legales que fueren menester, especialmente
aquellos cuya inobservancia pudiera derivar en un efecto adverso y significativo al interés de los
Tenedores. A tales efectos tendrd amplias facultades para llevar a cabo todos los actos relativos a la
administracion ordinaria de los Créditos Cedidos, sujeto a lo establecido en el presente Reglamento
de Administracién y en el Contrato de Fideicomiso. En caso de ser actos extraordinarios de
administracion, el Administrador deberd contar con la conformidad del Fiduciario, quien a su vez,
de considerarlo necesario, podrd requerir la previa conformidad de los Tenedores, excepto que ello
sea requerido conforme el Contrato de Fideicomiso. Se consideran actos extraordinarios de
administracién aquellos que excedan el curso ordinario de las actividades del Administrador bajo el
Fideicomiso Financiero;

) cumplird debidamente con (i) todas las obligaciones que de su parte debieran cumplirse en
virtnd de su caracter de Administrador de los Créditos Cedidos, (ii) todos los requisitos aplicables
en virtud de la legislacion vigente con el fin de administrar los Créditos Cedidos conforme el
presente, y (iii) cualquier disposicion dictada por una Autoridad Gubernamental relativa a la
administracion de los Créditos Cedidos, cuyo incumplimiento tenga o pudiera tener un efecto
adverso significativo sobre el cumplimiento de las obligaciones y el gjercicio de los derechos que
corresponden al Administrador conforme al presente;

(¢} de conformidad con las normas contables profesionales vigentes, mantendra e implementara
procedimientos administrativos y operativos (incluyendo la capacidad para recuperar los registros
que evidencien los Créditos Cedidos en el supuesto de la destruccién de los originales de dichos
registros) y mantendrd todos los documentos, libros, microfilms, archivos electrénicos y cualquier
otra informacién necesaria o conveniente para la administracién de los Créditos Cedidos conforme
al presente. Asimismo, el Administrador se compromete a guardar por el término de diez (10) afios
toda la documentacién que acredite la validez, vigencia y exigibilidad de los Créditos Cedidos v
debera entregarsela al Fiduciario cuando éste lo requiera;

(d) debera presentar los informes establecidos en el Articulo 5.2 del presente Reglamento de
Administracion, en el plazo y forma alli estipulados;
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(e) deber4 asistir a las audiencias en el marco de la Ley de Defensa del Consumidor y, de ser
necesario, se obliga a concurrir en representacion del Fiduciario; y

() en caso de que el Fiduciario identifique dificultades de acceso a la informacién respecto de
la gestién y seguimiento de determinada Factura a causa de los sistemas implementados por los
Deudores Cedidos, el Administrador proveera al Fiduciario de toda la informacién y colaboracién a
efectos de éste pueda realizar la gestion del cobro.

El Fiduciario otorgara al Administrador un poder especial para que pueda actuar en juicipy realizar
todas las gestiones que sean necesarias para la administracion de los Créditos Cedidos. - ;\

, o
Articulo 5.2.  Deber de Informacién N

El Administrador deber presentar al Fiduciario con copia al Agente de Control y Revisién y al
Auditor Externo, los informes a continuacién detallados:

(a) en cada Fecha de Rendicion informara al Fiduciario el detalle de la adquisicion de Nuevos
Créditos mediante la remision via e-mail o mediante nota con el formato previsto en ¢l Anexo Il
del Contrato de Fideicomiso;

(b) dentro de los diez (10) Dias Hébiles de transcurrido cada trimestre calendario desde la
vigencia del Fideicomiso Financiero, remitird al Fiduciario en el supuesto de Créditos Cedidos en
gestién judicial, un informe de los abogados encargados de tal tarea respecto del estado y
perspectivas de los juicios correspondientes (el “Informe del Estado de Juicios”). El formato de
dicho archivo obedecerd a lo establecido en el Amexo I del presente Reglamento de
Administracion.

Articulo 5.3. Obligacién de indemnizar v mantener indemne.
(a) El Administrador indemnizard y mantendra indemne al Fiduciario v a cada uno de sus

funcionarios, directores, accionistas, gerentes, empleados, representantes, sus personas
controlantes, controladas, sujetos de control comun, vinculadas, afiliadas, subsidiarias, y al
Fideicomiso Financiero segim fuera el caso (cada uno, una “Parte Indemnizada™) contra toda
pérdida, responsabilidad, obligacion, gasto razonable, Impuestos del Fideicomiso, multa, acciones,
reclamos, dafios y perjuicios incluyendo pero sin limitar cualquier sentencia, laudo, acuerdo,
comisiones, honorarios razonables de abogado y otras costas y gastos incurridos en relacion con la
defensa de cualquier accién presente o de posible iniciacion, proceso o demanda judicial, sufrido
con motivo de la celebracién y cumplimiento de este Reglamento de Administracion y de la
sustitucién total o parcial del poder de administracién otorgado por el Fiduciario, a menos que tales
responsabilidades, obligaciones, gastos razonables, Impuestos del Fideicomiso, muttas, reclamos,
acciones, dafios y perjuicios se hayan originado por culpa o dolo del Fiduciario o de una Parte
Indemnizada, que procure obtener dicha indemnizacién, declarada por sentencia firme de tribunal
competente. Las obligaciones del Administrador bajo este Articulo 5.3 continuardn vigentes luego
de su renuncia o remocién y la extincién de las demas disposiciones de este Reglamento de
Administracién hasta la prescripeion de las acciones que pudieran corresponder;

(b) El Fiduciario, por cuenta propia o de la Parte Indemnizada de que se trate, notificara tan
pronto como sea posible al Administrador sobre cualquier responsabilidad, dafio y/o reclamo
conforme al Articulo 5.3 (a) actual o potencial, y suministrard al Administrador, a la mayor
brevedad posible, toda la informacién y una copia de toda la documentacién en poder del
Fiduciario relativas al supuesto previsto en el Articulo 5.3 (a) que cualquier Parte Indemnizada
razonablemente considere que podria llegar a generar la obligacién de indemnidad a su favor
conforme el Articulo 5.3 (a) anterior;
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() El Administrador tendrén derecho a asumir la defensa de la Parte Indemnizada de que se
trate (incluyendo la contratacion de los asesores legales de dicha Parte Indemmizada por si o por
dicha Parte Indemnizada) contra cualquier responsabilidad, dafio /0 reclamo conforme al Articulo
5.3 (a) del presente Reglamento de Administracién y, de asi notificarlo el Administrador al
Fiduciario, por cuenta propia o de la Parte Indemnizada de que se trate (i) el Administrador
suministrard a la brevedad al Fiduciario, por cuenta propia o de la Parte Indemnizada de que se
trate, toda la informacion acerca de la defensa de dicha Parte Indemnizada que en cualquier
mogiento durante el transcurso de la misma el Fiduciario, por cuenta propia o de la Parte
In&‘eé%izada de que se trate, solicite al Administrador, vy (if) ninguna Parte Indemnizada negara al
ﬁw&adm el derecho a defender a dicha Parte Indemnizada conforme a este inciso (c) ni
. ag 4, comprometera o transard ninguna accién y/o reclamo del que dicha Parte Indemnizada
ﬁ@\'ﬁ% parte y que diera derecho a dicha Parte Indemnizada a ser indemnizada conforme al Articulo
5.3 (a) sin el previo consentimiento por escrito del Administrador, en su caso. Los asesores legales
designados por el Administrador para asumir la defensa de una Parte Indemnizada deberan ser de
reconocido prestigio. La contratacién de los asesores legales debera ser aprobada por el Fiduciario,
quien po podrd denegar dicha aprobacién en forma irrazonable. Si el Administrador hubiera
asumido la defensa de.la Parte Indemnizada, la estrategia de cualquier pleito o procedimiento
relevante deberd ser acordada con el Fiduciario;

(d) Si el Administrador (i) hubiera asumido la defensa de la Parte Indemnizada de que se trate
conforme al Articulo 5.3 (a) y dicha defensa hubiera resultado en una sentencia o resolucidn
definitiva adversa a dicha Parte Indemnizada o (ii) hubiera asumido la defensa de la Parte
Indemnizada de que se trate conforme al Articulo 5.3 {(a) y posteriormente hubiera desistido de
continuar con dicha defensa hasta la obtencién de una sentencia o resolucién definitiva o (i) no
hubiera asumido la defensa de la Parte Indemnizada de que se trate conforme al Articulo 5.3 (a),
entonces el Administrador, en su caso, abonara al Fiduciario todas las sumas que el Fiduciario, por
cuenta propia o de la Parte Indemnizada de que se trate, le requiera mediante una notificacidn
dentro de las 72 (setenta y dos) horas de notificada a dicha Parte Indemnizada una sentencia o
resolucion definitiva adversa o de mnotificada al Fiduciario, por cuenta propia o de la Parte
Indemnizada de que se trate, la decisién del Administrador de no continuar con la defensa de dicha
Parte Indemnizada o de no asumir la defensa de dicha Parto Indemnizada, segin el caso;

(e) Las disposiciones de esta seccién alcanzarin y sersn exigibles por una Parte Indemmizada
con sujecion a las limitaciones del presente y dichas disposiciones permanecerdn vigentes luego de
la renuncia o remocién del Administrador, la renuncia o remocién del Fiduciario y/o la terminacién
del presente hasta Ia prescripcion de las acciones que pudieran corresponder;

) El Administrador serd responsable a titulo personal, independientemente de la
responsabilidad a la que deba hacer frente el Fiduciario con los Créditos Cedidos, frente a los
Deudores Cedidos respecto de los informes que deban presentarse ante cualquiera de las entidades
relevantes o los que eventualmente los reemplacen con relacién a los Créditos.

Asimismo, el Administrador sera responsable a titulo personal, por cualquier penalidad o sancién
que pudiera ser aplicable por cualquier Autoridad Gubernamental al Fiduciario, sea a titulo
personal o en su calidad de Fiduciario, por la inexactitud de la informacién presentada conforme
con la informacién proporcionada por el Administrador.

SECCION SEXTA

RENUNCIA Y DELEGABILIDAD DE .AS FUNCIONES DEL ADMINISTRADOR

Articulo 6.1. Renuncia del Administrador.

El Administrador s6lo podrd renunciar a sus obligaciones bajo este Reglamento de Administracién
cuando hubiere justa causa, en cuyo caso deber cursar notificacién por escrito al Fiduciarie, con
una antelacién no menor a treinta (30) dfas. A
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En su caso, la renuncia del Administrador no entrard en vigencia hasta que el Administrador
Sustituto haya asumido las responsabilidades y obligaciones que le correspondan de conformidad
con el presente Reglamento de Administracién. En caso de renuncia o remocién del Administrador,
el Administrador Sustituto percibird una remuneracién mensual acorde a los valores de mercado, la
cual no requerird aprobacion de los Tenedores (asi como su forma y periodicidad de pago). Los
gastos incurridos por la designacién del Administrador Sustituto, asi como sus pénorarios, se
consideraran Gastos del Fideicomiso. N,

Articulo 6.2, Delegabilidad de las funciones de administracién.
(a) El Administrador reconoce que las funciones de administracién que se le encomiendan,

por este acuerdo son personales e indelegables, por lo que, salvo lo previsto en el presente Articulo
6.2 (b) ne podran en forma alguna ceder, transferir o delegar, en todo o en parte, los derechos y
obligaciones emergentes de este Reglamento de Administracién, a menos que cuente con la previa
conformidad del Fiduciario expresada por escrito.

(b) En caso de cambio de Fiduciario por renuncia o remocién, el Fiduciario podra ceder este
Reglamento de Administracién libremente sin necesidad de conformidad alguna del Administrador.

Articulo 6.3.  Honorarios de abogados.

La determinacién de los honorarios a pagarse a los estudios juridicos por los servicios legales
brindados en virtud del presente Reglamento de Administracién es facultad exclusiva del
Administrador. Dichos honorarios debern ser razonables y acorde a los honorarios de mercado y
seran considerados como Gastos del Fideicomiso.

SECCION SEPTIMA

INCUMPLIMIENTOQ DEL ADMINISTRADOR

Articulo 7.1.  Supuestos de incumplimiento del Administrador.

El Administrador incurrird en incumplimiento de sus obligaciones bajo este Reglamento de
Administracidn toda vez que acaezca cualquiera de los supuestos que se exponen en el Contrato de
Fideicomiso y a continuacion.

{a) el Administrador no observara o cumpliera en término cualquiera de las obligaciones asumidas
en este Reglamento de Administracién y/o en el Contrato de Fideicomiso;

(b) si cualquier informacion, declaracién, garantia o certificacién significativa realizada o
suministrada por el Administrador (incluyendo cualesquiera de sus funcionarios debidamente
autorizados) en este Reglamento de Administracién y/o en el Contrato de Fideicomiso o en
cualquier documento entregado por el Administrador conforme a, o en ejecucién de, este
Reglamento de Administracién resultara haber sido incorrecta, inexacta, incompleta o
engafiosa, en cualquier aspecto importante, en el momento de su realizacion siempre que la
misma pueda afectar adversa y significativamente a los Bienes Fideicomitidos, y/o a los
derechos del Fiduciario o de los Tenedores;

(¢) el Administrador modificare fundamentalmente su objeto social;
(d) el Administrador no brindare al Fiduciario Ia informaci6n correspondiente y necesaria, en el
tiempo acordado en el presente Reglamento de Administracién y/o en el Contrato de

Fideicomiso, que impida y/o dificulte al Fiduciario cumplir con la carga informativa que le es
propia frente a los Tenedores y a las Autoridades Gubernamentales respectivas;
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(e) el Administrador no colaborare ni otorgare en tiempo oportuno los actos publicos y/o privados
que le fueran requeridos por el Fiduciario;

(f) fuera decretado contra el Administrador un embargo, inhibicién, o cualquier otra medida
caytelar por un monto acumulado equivalente a 2 (dos) Servicios de Capital, y dichas medidas
ot 2 \'Iares o definitivas no fueran levantadas en el plazo de 10 (diez) Dias Habiles;

® la :T, solicitada la quiebra del Administrador, v la misma no fuera desistida, rechazada o
w“e@htada, rechazada o levantada en el término de 10 (diez) Dias Habiles de ser notificado;

(h) el Administrador solicitara la formacién de concurso preventivo de acreedores o la declaracién
de su propia quiebra y/o la formacién de un “Club de Bancos®, va sea formal o informalmente,
© en caso de iniciar procedimientos preconcursales;

(i) el Administrador solicitara el Acuerdo Preventivo Extrajudicial de acuerdo con la Ley de
Concursos y Quiebras N° 24.522, con sus modificaciones en virtud de Ia Ley N®25.589;

() le fuera cerrada al Administrador cualquier cuenta corriente por libramiento de cheques sin
provision de fondos, aunque tal causal fuera concurrente con otra;

(k) el Administrador enajenare o de cualquier forma gravare bienes de su patrimonio que
constituyan una parte significativa de su activo y el producido no lo imputase al giro de sus
negocios;

(I) le fuera protestada por falta de pago o intimado el pago de una letra de cambio, pagaré o
factura de crédito, o si le fuera rechazado un cheque por falta de fondos, y el Administrador no
pagara las sumas adeudadas en el plazo de cuarenta y ocho horas; y/o

(m)el Administrador figurara en la Central de Riesgo del BCRA en situacién irregular
(clasificaciones 3, 4 6 5).

El Administrador se obliga a informar al Fiduciario, en forma fehaciente e inmediata al haber
tomado conocimiento por cualquier medio, el acaecimiento de cualquiera de las situaciones antes
detalladas. Si el Administrador fuere removido por cualquiera de las causas que se enumeraron
precedentemente, debera solventar los gastos razonables relacionados con la remocién y el
nombramiento de! Administrador Sustituto, en su caso, como ser honorarios de abogados, avisos de
publicidad y otros costos razonablemente vinculados.

El acaecimiento de un supuesto de incumplimiento del Administrador, dara inmediato derecho al
Fiduciario de remover al Administrador, sin que ello otorgue derecho a indemnizacién alguna. Sin
perjuicio de ello, el Fiduciario podrd someter dicha cuestion a la decisién de una Asamblea
Extraordinaria de Tenedores, quienes resolveran la sustitucién del Administrador.

Articulo 7.2. Remocién del Administrador.

El Fiduciario removera al Administrador cuando:

(a) Exista algunos de los incumplimientos previstos en los apartados (a) y/o (b) del Articulo
7.1 que sea imputable al Administrador, siempre que tal incumplimiento no hubiese sido subsanado
dentro de los diez (10) dias habiles de intimado el Administrador al efecto por el Fiduciario; y
asimismo, siempre que dentro de los diez (10) dias hébiles de la intimacién Ia subsanacién del
incumplimiento no hubiere sido notificada al Fiduciario. Sin perjuicio de lo que antecede, cualquier
demora o incumplimiento a los que se hace referencia en el Articulo 7.1(a), no constituira un
incumplimiento de! Administrador si dicha demora o incumplimiento no hubiera podido evitarse
ain si el Administrador hubiera ejercido razonable diligencia, v si dicha demora o incumplimiento

fuera provocado por un hecho de caso fortuito o fuerza mayor (incluyendo pero no limitado al >
dictado de leyes, decretos, reglamentos y/o cualquier otra disposicion de naturaleza lega%'

< ’
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reglamentaria prohibiendo, suspendiendo o de cualquier forma, imposibilitando los pagos
descriptos en el Articulo 7.1(a)). La disposicién precedente no eximira al Administrador de la
responsabilidad de utilizar sus mejores esfuerzos para cumplir sus obligaciones en forma oportuna
de conformidad con los términos del presente;

® La Asamblea Extraordinaria de Tenedores hubiere declarado el acaecimiento de un Evento
Especial en virtud de la produccién de un incumplimiento descripto en el apartado (c) del Articulo
7.1. del presente Reglamento de Administracién; y/o :

=
(c) Se verifique que se hubiere configurado al menos una de las causales mencioqaﬁér{ en los
apartados (d), (e), (f), (), (), (D) G), (), D) o (m) del Articulo 7.1. del presente Rc@g{l%e@tq_ de
Administracion. CNEN

Articulo 7.3. Efectos accesorios a la remocién del Administrador.

(2) Declarada la remocién del Administrador, quedara sin efecto el Reglamento de Administracion
por su exclusiva culpa, el cual cesard inmediatamente en el ejercicio de sus funciones.

(b) Declarada la remocién del Administrador, quedaran revocados de pleno derecho los poderes y
facultades para el ejercicio de las funciones de administracion y cobranza, sin necesidad de
declaracién adicional frente al Administrador. El Fiduciario debera emitir las comunicaciones
y/u otorgar los instrumentos que pudieren corresponder a fin de notificar a terceros de la
extincién de las facultades ejercidas por el Administrador.

(¢) En cualquier caso quedard a salvo el derecho del Fiduciario a reclamar del Administrador los
dafios y perjuicios que fueren derivados del incumplimiento de las obligaciones puestas a su
cargo.

Articulo 7.4. Designacion del Administrador Sustituto

(a) Ante la eventualidad de un cambio de Administrador, ya sea por remocion o renuncia del
Administrador, el Fiduciario, con el acuerdo de una Mayoria Ordinaria de Tenedores, designara a
un administrador sustituto (el “Administrador Sustituto”). El Administrador se compromete a
cooperar con el Administrador Sustituto para que el traspaso de las tareas no afecte la gestion de
cobro de los Bienes Fideicomitidos. El Administrador deber4 transferir al Administrador Sustituto
todos los registros, documentacién e informacién necesaria para el cobro de los Bienes
Fideicomitidos.

(b) El Administrador Sustituto serd el sucesor del Administrador en todos los aspectos referentes a
las funciones conforme al presente vy estard sujeto a todas las responsabilidades y obligaciones
relacionados con su cargo, asignadas al Administrador por los términos y disposiciones del
presente, y se considerar que todas las referencias en el presente al Administrador son referencias
al Administrador Sustituto. El cumplimiento de aquellas responsabilidades y obligaciones del
Administrador Sustituto que dependan de informacion a ser suministrada por el Fiduciario, se
encontrard sujeto a que reciba en debido tiempo y forma la informacidn correspondiente a la
Cobranza de los Créditos Cedidos por parte del Fiduciario, sin perjuicio de la responsabilidad como
Administrador Sustituto.

{¢) En la medida en que el cumplimiento de este Articulo exija que el Administrador revele al
Administrador Sustituto informacién de cualquier clase que, a criterio del Administrador es
confidencial, se exigird al Administrador Sustituto que celebre los acuerdos de licencia y
confidencialidad habituales que el Administrador considere razonablemente necesarios . para
proteger sus intereses.

(d) Todos los poderes y facultades otorgados al Administrador Sustituto en virtud del presente
cesardn y terminarén automaticamente a la finalizacién del Fideicomiso Financiero.
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SECCION OCTAVA

FACULTADES DEL FIDUCIARIQ

rifculo§.1. Acceso a informacion.

ey
EIEF duciario podra, por intermedio de las personas que a su solo criterio determine, constituirse,

4{ i, notificacién con no menos de tres (3) Dias Habiles en el domicilio del Administrador, o en
JAN

lugares en donde éste lleve a cabo las tareas que por este Reglamento de Administracion asume,
a efectos de constatar el debido cumplimiento de las obligaciones asumidas por el Administrador.

A tales fines, el Administrador se obliga a prestar toda la colaboracién que tanto el Agente de
Control y Revisién o el Fiduciario como las personas que éste designe le soliciten, incluyendo la
puesta a disposicién de toda la documentacién relacionada con las cobranzas de los Créditos
Cedidos, lo que incluye también el acceso razonable, a criterio del Fiduciario, a todos los sistemas
computarizados de los que el Administrador se sirvan para el cumplimiento de este Reglamento de
Administracién y para los Créditos Cedidos objeto del mismo.

Ninguna de las disposiciones de este Articulo derogara la obligacion del Fiduciante, el Fiduciario, o
el Administrador de observar las leyes aplicables que prohiben revelar informacién respecto de los
Deudores, y el incumplimiento del Administrador de proporcionar el acceso a la informacién
previsto en este Articulo en virtud de las obligaciones establecidas por dichas leyes aplicables, no
constituird el incumplimiento de este Articulo 8.1.

SECCION NOVENA

DISPOSICIONES VARIAS

Articulo 9.1. Resolucidn anticipada.

El Fiduciario podré resolver este Reglamento de Administracién, previa notificacién fehaciente al
Administrador, sin que se genere derecho de ninguna naturaleza en favor de ninguna de las Partes,
si:

(1) La CNV o BYMA emitieran una nota, dictamen, resolucién u opinién desfavorable sobre
la actuacién del Administrador, o sugirieran o solicitaran el cambio del Administrador;

(i1) El Agente de Calificacién emitiera una nota o dictamen u opinién desfavorable sobre la
actuacion del Administrador y/o redujera la calificacién de los Valores Fiduciarios como
consecuencia de la actuacion del Administrador; y/o

(1))  Se viera afectada la integridad de todo o parte del Patrimonio Fideicomitido del
Fideicomiso Financiero y/o el Fiduciario pudiera incurrir, como consecuencia de Ia actuacion del
Administrador, en incumplimiento de cualquiera de las obligaciones impuestas al Fiduciario por el
Capitulo 30 del Titulo IV del Libro Tercero del Cédigo Civil y Comercial de la Nacién o por
cualquier otra normativa aplicable.

Articulo 9.2. Modificaciones.

El presente Reglamento de Administracién no podrd modificarse excepto de la manera prevista en
este Articulo.
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El Administrador y el Fiduciario de comiin acuerdo podran modificar periédicamente el presente,
sin el consentimiento de los Tenedores, a fin de (i) subsanar cualquier ambigiiedad, revisar anexos,
corregir o complementar las disposiciones del presente o de los anexos que pudieran ser
inconsistentes con otras disposiciones del presente o de aquellos o (ii)} agregar disposiciones
respecto de asuntos o cuestiones que surjan en virtud del presente, pero que no podran ser
inconsistentes con las disposiciones del mismo; estipulandose, no obstante, que dicha medida no
debera perjudicar, en ninglin aspecto significativo, a los Tenedores. - /

&

En relacién con cualquier modificacién, el Fiduciario podré requerir una opinién def{fi
contable o impositivo a efectos de comprobar que las modificaciones cumplan con:I :(:'/ dquisitos
del presente. El Fiduciario podrd, pero no estara obligado a, efectuar modificaciones it afgcten
fos derechos, deberes e inmunidades del Fiduciario conforme al presente u otro acuerdo. El
Administrador podrd pero no estara obligado a, efectuar modificaciones que afecten los derechos,
obligaciones o inmunidades del Administrador conforme al presente.

Articulo 9.4. Vigencia.

Este Reglamento de Administracion finalizard una vez terminada la liquidacion del Fideicomiso
Financiero, conforme los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso, sin perjuicio de los
supuestos de renuncia o remocién del Administrador, o resolucién anticipada del Reglamento de
Administracién.

Articulo 9.5. Domicilios especiales.

Para todos los efectos relativos a este Reglamento de Administracién, las Partes constituyen
domicilios especiales en los lugares indicados en el Contrato de Fideicomiso, donde seran validas
todas las notificaciones, judiciales y extrajudiciales, que se cursen con tal motivo.

Articulo 9.6. Ley aplicable.

Este Reglamento de Administracion se regird e interpretara de acuerdo a las leyes de la Argentina.

Articulo 9.7. Cléusula compromisoria.

Toda controversia que se suscite entre el Fiduciario y el Administrador con relacion al presente
Reglamento de Administracién, su existencia, validez, calificacién, interpretacion, alcance,
cumplimiento o recepcion, se resolverd definitivamente por el Tribunal Arbitral de acuerdo con la
reglamentacién vigente para el arbitraje de derecho. Si al tiempo de plantearse el conflicto no
existiera dicho Tribunal, se designaran tres arbitros, uno por el Administrador del Fideicomiso
Financiero, otro por el Fiduciario y el restante por el Presidente de ByMA.
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Informe del Estado de Juicios

Anexo 1

ESTADO:
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ANEXO VII

Pautas de tareas del Agente de Control y Revisién

La preparacién y remisién al Fiduciario, en forma mensual, a partir de la constitucién del Fideicomiso
Financiero, de un informe respecto de la informacién recibida, la verificacién de los Eventos Especiales que
se establezcan en el Contrato de Fideicomiso vinculados con la performance de los Bienes Fideicorgitidos, de
conformidad con las Normas de la CNV, la verificacién de imputacién de Cobranzas del Fideicomiso
Financiero respecto de Ja cobranza total por cada Crédito Cedido, como asi también de los mo
Jos Créditos Cedidos objeto de reemplazo y estado de atrasos de los Créditos Cedidos. La decdd

la informacién, como su andlisis y la elaboracién de los reportes serdn realizados cof'X

especialmente disefiado a estos efectos. NG

A continuacion se detallan las tareas a ser desarrolladas, dependiendo esto de la recepcion en tiempo v forma
de la informacién en soporte magnético o cualquier otra notificacion que corresponda ser otorgada por parte
del Administrador y/o del Fiduciario:

El alcance de las tareas del Agente de Control y Revision se limitara a:

(i) Recepcién, adaptacién del formato al software de aplicacién y resguardo de la informacién
correspondiente a los Créditos Cedidos que componen el Fideicomiso Financiero al inicio del Perfodo de
Revolving.

(i) Recepci6n, adaptacién del formato al software de aplicacién y resguardo de la informacién
correspondiente a las Cobranzas y su cotejo con los importes rendidos por el Fiduciario en caso de que
correspondiera.

(iii) Recepcidp, adaptacion del formato al software de aplicacién y resguardo de la informacién
correspondiente a los Nuevos Créditos.

(iv) Emisién mensual de informe sobre las cobranzas efectuadas por el Fiduciario en base a la
informacién proporcionada por el mismo, el cual debera ser confeccionado con una fecha no mayor a los diez
dias habiles siguientes de cerrado el mes que trate dicho informe.

) Verificacién de la ocurrencia de un Evento Especial relacionado con la performance de la cartera de
los Créditos Cedidos con anterioridad al dia quince (15) de cada mes.

(vi) Informar al Fiduciario sobre el estado de mora y los niveles de cobranza de Ia cartera fideicomitida.

{vii) Informar al Fiduciario sobre el devengamiento de intereses mensuales respecto de los Créditos
Cedidos, disctiminado dicho devengamiento por provincia.

(viii)  Verificacién del estado de atrasos de la Cartera y la comparacién de la Cobranza real contra la
Cobranza tedrica.

{ix) Realizar la revisién y control de los activos a ser transferidos a los fideicomisos financieros.

(x) Control de los flujos de fondos provenientes de la Cobranza y verificacién del cumplimiento de los
plazos de rendicién dispuestos por las Normas de la CNV.

(xi) Andlisis comparativo del flujo de fondo teérico de los bienes fideicomitidos respecto del flujo de
fondos real y su impacto en el pago de servicios de los valores negociables fiduciarios.

(xii) Control de pago de los Valores Fiduciarios y su comparacién con ¢l Cronograma de Pago de
Servicios.

(xiii)  Control y revisién de los recursos recibidos y su aplicacidn.
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Anexo VIII
Modelo de Poder Especial

FOLIO [-]. ESCRITURA NUMERO [+].En la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, Capital de la

Re ;ﬁ%ica Argentina, a los [+] dias del mes de [*] del afio [-], ante mi, el escribano autorizante,
coxgéigzcez [Nombre y Apellido], [nacionalidad], mayor de edad, [tipo vy numero documento],
[¥stady civil], domiciliado especialmente en la calle [*] de esta Ciudad; persona de mi
~CC gﬂ/ﬁhiento, doy fe; como que concurre a este acto en su cardcter de [] ¥ en nombre y

;{%_’rjﬁ:égentaciéq de COOPERATIVA DE VIVIENDA, CREDITO Y CONSUMO
CONCEPCION LTDA., con domicilio en [+]; inscripta en el Registro Nacional de Cooperativas
del Instituto Nacional de Asociativismo y Economia Social (INAES) en la Matricula N° [e], al
folio [e] del libro [e], bajo acta N° [e], de fecha [e] de [®] de [e] (articulo 10 Ley 20.337);
debidamente facultado para el presente otorgamiento, lo que certifico, como lo acredita: [A
COMPLETAR POR ESCRIBANO INTERVINIENTE]. E] compareciente en la representacion
invocada y acreditada, actuando con facultades suficientes y asegurando su plena vigencia, DICE:
Que solicita de mi, ¢l autorizante, transcriba [la parte pertinente del/ e]] Acta de Consejo de
Administracién mimero [+], de fecha [+] de [+] de [*]; la que dice: “ACTA N° [+]: En Ciudad de
Buenos Aires, Republica Argentina, a los [+] dias del mes de [#] del afio [e], se retmen en la sede
de Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepcion Ltda. (la “Cooperativa™) los
miembros del Consejo de Administracién y Sindicos que al costado figuran y que firman el registro
de asistencia. Siendo las [*] horas se inicia la sesién bajo Ia Presidencia de su titular, sefior e,
asistido en la Secretaria por el [+], sefior [*]- A continuacién, el sefior Presidente pone a
consideracién el punto [1] del Orden del Dia, a saber: [1]) Otorgamiento de Poder Especial
Irrevocable: El Sr. Presidente expresa que conforme es de conocimiento de todos los presentes, en
la reunién de fecha [e], se aprobé la constitucién del Programa Global de Valores Fiduciarios
“Concepcién” y la constitucion del Fideicomiso Financiero “Concepeion Serie II” bajo el mismo
(el “Fideicomiso™), en el cual la Cooperativa actuard como Fiduciante y Administrador. Contintta
manifestando el Presidente que en el marco del Fideicomiso, y en su caracter de Fiduciante, la
Cooperativa realizard la apertura de una cuenta corriente bancaria, la cual serd operada
exclusivamente por el Fiduciario —con posibilidad del Agente de Control y Revisién en funciones
de verificar los movimientos-, a la que se podran depositar para su cobro los Créditos Cedidos al
referido Fideicomiso. En dicho contexto, por unanimidad los sefiores miembros del Consejo de
Administracién RESUELVEN: otorgar PODER ESPECIAL BANCARIO IRREVOCARLE en
favor de Cohen S.A., con vigencia hasta el [*], para que procedan a (i) operar las cuentas abiertas
en Banco de San Juan S.A., sus sucursales, agencias y corresponsalias, con facultad para emitir
cheques contra las mismas con provisién de fondos, efectuar y retirar depdsitos de las mismas,
solicitar transferencias y cerrar dichas cuentas; (ii) solicitar y dar conformidad a estados de cuentas
corrientes, y en general realizar todas y cualesquiera operaciones financieras o bancarias, quedando
facultados para llevar a cabo y cumplir las formalidades ¥y requisitos que en particular les exijan
para cada caso; (iii) aceptar cheques, letras de cambio, pagarés, vales de crédito de cualquier clase,
y endosarlos para su depdsito, y realizar cuantos més actos, gestiones y diligencias se requieran
para el mejor desempefio del presente mandato. A continuacidn, se pasa a considerarse el tercer
punto del orden del dia: [3]) Protocolizacion del otorgamiento de poder: En este punto, por
unanimidad los sefiores miembros del Consejo de Administracién presentes RESUELVEN:
autorizar al sefior [+] para que eleve a escritura publica el poder especial otorgado en la presente
reunién. No habiendo més asuntos que tratar, se levanta la sesién siendo las [*] horas”. Siguen las
firmas ilegibles. Es copia fiel doy fe. LEIDA que le fue al compareciente, la presente escritura,
ratifica su contenido y en prueba de conformidad la firma por ante mi, como acostumbra a hacerlo,
de todo lo que también, doy fe.

e ¢
/é@ e
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Cohen S.A.
Av. Cérdoba 838, piso 5, dto. 10 Ciudad de Buenos Alires
Teléfono: 5218-1100
Fiduciario, Emisor, Colocador, Agente de Cobro y Agente de Custodia

Cooperativa de Vivienda, Crédito y Consumo Concepcién Ltda.
Sarmiento 732, Piso 4
Ciudad de Buenos Aires
Fiduciante v Administrador

AdCap Securities Argentina S.A.
Juncal 1311, Piso 5°
Ciudad de Buenos Aires
Teléfono: 4819-1751
Organizador y Colocador

Banco Mariva S.A.
Sarmiento N° 500
Ciudad de Buenos Aires
Teléfono: 4321-2200
Colocador

Banco Supervielle S.A.
Bmé. Mitre 434
Ciudad de Buenos Aires
Teléfono: 4324-8000
Colocador

Zubillaga& Asociados S.A.
Agente de Control y Revisién Titular: Daniel H. Zubillaga
Agentes de Control y de Revisién Suplentes: Victor Lamberti, o Guiliermo A. Barbero, o Luis A Dubiski
25 de Mayo 596 Piso 19
Ciudad de Buenos Aires
Teléfono: 4313-4537
Agente de Control y Revisién

Perez Alati, Grondona, Benites &Arntsen
Suipacha 11°, Piso 18°
Ciudad de Buenos Aires
Teléfono: 4114-3000
Asesores Legales de la Tr@nsaeg\ién
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