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REGLAMENTO DE GESTION
SBS RENTA FIJA T
FONDO COMUN DE INVERSION CERRADO

CAPITULO 1: DEFINICIONES

Los términos que a continuacién se definen tendran en este Reglamento de Gestién el signi-
ficado que se les asigna en este Capitulo, tanto para su acepcion singular como plural, como
para —cuando corresponda— el género femenino o masculino.

e Activos Especificos: son los activos que constituyen el objeto especial del Fondo,
segun se indica en el Capitulo 3, Seccién 2, 2.1. del Reglamento.

e Activos Autorizados: son los activos mencionados en el Capitulo 3, Seccién 2.

e Administrador: es SBS Asset Management S.A. Sociedad Gerente de Fondos Co-
munes de Inversioén, con domicilio en jurisdiccién de la Ciudad Auténoma de Bue-
nos Aires. El sitio web del Administrador: www.sbsfondos.com.

e Agentes Colocadores: son los agentes de liquidacién y compensacién o agentes de
negociaciéon que actuaran como colocadores, segin se detalla en el Prospecto.

e Agente Colocador Principal: es SBS Trading S.A., con domicilio en jurisdiccién
de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires. El sitio web del Agente Colocador Prin-
cipal: www.gruposbs.com.

e Agente de Registro: es Caja de Valores S.A.
e AIF: es la Autopista de Informacién Financiera administrada por la CNV.

¢ Asamblea de Cuotapartistas: es el mecanismo previsto en el Reglamento para que
los Cuotapartistas adopten ciertas decisiones indicadas en el Capitulo 12 del Regla-
mento.

e BCRA: es el Banco Central de la Republica Argentina.
e CNV: es la Comisién Nacional de Valores.

e Créditos: son los derechos patrimoniales de caricter monetario (representados o
no por titulos valores), préstamos o actos juridicos andlogos en virtud de los cuales
invertird el Fondo y resultara acreedor de sumas de dinero en moneda de curso legal
o extranjera. Se incluye, sin limitacién, el otorgamiento o la adquisicién de créditos
instrumentados como préstamos, obligaciones negociables (con o sin oferta publi-

ca), pagarés, y cheques de pago diferidos (negociables o no en mercados de valores
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autorizados por la CNV). Los Créditos son los Activos Especificos del Fondo.

Cuotapartes: son los valores negociables emitidos por el Fondo, bajo la modalidad
de Cuotapartes de Copropiedad.

Cuotapartes de Copropiedad: son cuotapartes que representan derechos de parti-
cipacién sobte el patrimonio del Fondo, y la titularidad de los flujos residuales pro-
porcionales de las rentas o beneficios obtenidas por el Fondo, contabilizadas en el
patrimonio neto del Fondo.

Cuotapartistas: son los titulates de las Cuotapartes, sea por su adquisicién origina-
ria o posteriort, a titulo singular o universal.

Custodio: es Banco de Valotes S.A., con domicilio en jurisdiccién de la Ciudad Au-
tonoma de Buenos Aires. El sitio web del Custodio: www.bancodevalores.com.

Deudores: son los deudores de los Créditos, incluyendo a los eventuales garantes.

Fondo: es SBS Renta Fija I Fondo Comun de Inversién Cerrado, o indistintamen-
te, SBS Renta Fija I FCIC.

Inversiones Transitorias: son las previstas en el Capitulo 3, Seccién 2, 2.3. del Re-

glamento.

Inversor Calificado: son los inversores calificados definidos en el articulo 12, Sec-
cién I, Capitulo VI, Titulo II de las Normas.

LFCI: es la Ley 24.083, y las eventuales normas reglamentarias dictadas por el Po-
der Ejecutivo Nacional.

Normas: son las Normas de la Comisién Nacional de Valores (N.T. 2013), con sus
modificaciones y redaccién vigente.

Organizadores de la Colocacion: son SBS Trading S.A. y Banco de Valores S.A.

Pautas de Elegibilidad: son las condiciones de los Créditos previstas en el Capitu-
lo 3, Seccién 2, 2.2. del Reglamento.

Periodo de Formacion de Activos Especificos: es el plazo para que las inversio-
nes del Fondo cumplan con la especificidad prevista en las Normas y en el Regla-
mento.

Plan de Inversion: son los lineamientos previstos para las inversiones en Activos
Especificos, conforme el Capitulo 3, Seccién 1.3. del Reglamento.

Prospecto: es el documento mediante el cual se realiza la oferta publica de las Cuo-
tapartes, del que es parte el Reglamento, incluyendo sus actualizaciones o modifica-
ciones.

Reglamento: es el presente Reglamento de Gestién del Fondo (y sus modificacio-
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nes autorizadas por la CNV), suscripto por el Administrador y el Custodio y al que

los Cuotapartistas adhieren de pleno derecho al adquirir o suscribir Cuotapartes.

CAPITULO 2: CREACION Y DURACION DEL FONDO

CREACION DEL FONDO: la creacién del Fondo y, en consecuencia, la
emisién de las Cuotapartes queda sujeta al cumplimiento de la totalidad de
las siguientes condiciones: (i) la susctipcién e integracién de por lo menos §
500.000.000 (pesos quinientos millones); (ii) la autorizacién y vigencia de la
autorizacién de oferta publica por parte de la CNV; (iii) la autorizacién y
vigencia de la autorizacién de negociacién para las Cuotapartes por parte de
un mercado autorizado por la CNV; y (iv) el cumplimiento de los requisitos

de dispersion establecidos en las Normas.

PLAZO DEL FONDO: el Fondo tiene un plazo de duracién de siete (7)
afios contados desde su creacién. El plazo podra prorrogarse por decision
de la Asamblea de Cuotapartistas, segin lo previsto en el Capitulo 12 del

Reglamento.

| CAPITULO 3: OBJETIVOS Y POLITICA DE INVERSION. ACTIVOS AUTORIZADOS

1. OBJETIVOS Y POLITICA DE INVERSION: las inversiones del FONDO se orien-

tan a:

1.1. OBJETIVOS DE INVERSION: el objetivo primario de la admi-
nistracién del Fondo es obtener la apreciacion del valor del patri-
monio del Fondo, principalmente mediante los ingresos corrientes y
ganancias de capital que se sigan de la inversiéon en los Activos Es-
pecificos (sea por originacién de créditos o por adquisicién de cré-
ditos existentes) (los “Créditos”).

12.  POLITICA DE INVERSION: el Administrador procurara lograr
los mejores resultados identificando oportunidades de inversioén en
Activos Especificos, con las pautas y grados de diversificacién que
se indican en el Reglamento y en el Prospecto.

1.3. PLAN DE INVERSION: en el marco de los objetivos de inversién
indicados en 1.1. precedente, y sin petjuicio de la informacién com-
plementaria de los Créditos se destaca lo siguiente:

o Como actividad principal prevista, el Plan de Inversiéon con-
templa la inversién en Créditos (sea por originacién de créditos
o por adquisicién de créditos existentes), respetando las Pautas

de Elegibilidad.
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o El Administrador realizara previamente a cualquier inversién en
crédito, respecto del deudor: i) andlisis de capacidad de repago;
ii) determinacion de la propuesta de documentacién de crédito
minima para las operaciones de inversién, o de la documenta-
cién existente en caso de adquisicién de créditos existentes; iii)
evaluacién de garantias a otorgarse, de corresponder, o las ya
otorgadas en caso de adquisiciéon de créditos existentes; iv)
otras que el Administrador considere pertinente, considerando
su calidad de administrador profesional de activos y sus deberes
de conducta previstos por las Normas de CNV.

o El Administrador invertira en Créditos considerando al menos
las siguientes pautas de diversificaciéon y formacion del activo
del Fondo: 1) Los Créditos no podrin representar mas del
100% del patrimonio neto del deudor; ii) La exposicién a un
deudor particular no podra exceder el 40% del patrimonio neto
del Fondo; iii) Deberan existir al menos 5 deudores.

2. ACTIVOS AUTORIZADOS: el Fondo podra realizar las siguientes inversiones:

2.1.

2.2.

ACTIVOS ESPECIFICOS: el Fondo tiene como objeto especial la
inversién en Créditos (sea por originacion de créditos o por adqui-
sicion de créditos existentes). Los Activos Especificos, con las ex-
cepciones previstas por el Reglamento, podran representar el 100%
del patrimonio neto del Fondo (v deberan representar al menos el
75% del patrimonio neto del Fondo). A los efectos de la realizacion
de las inversiones en Activos Especificos y la ejecuciéon de la Politi-
ca de Inversién, el Fondo (mediante la actuacién del Administrador
y/o el Custodio, segin corresponda), tendrd plena capacidad para
celebrar cualquier acto juridico que sea necesario o conveniente pa-
ra la ejecucion de la Politica de Inversion del Fondo, sin mas limita-
ciones que las que se sigan de disposiciones legales de aplicacién
general, el Prospecto o el Reglamento.

PAUTAS DE ELEGIBILIDAD: los Créditos que seran originados
o adquiridos por el Fondo deberan cumplir con las siguientes con-
diciones:

o  Deudor: cualquier persona juridica o fideicomiso con sede
y actividad principal en la Repuiblica Argentina, que no se
encuentre en un proceso judicial previsto por la ley 24.522
o similares previstos por leyes especiales.

o  Documentacién minima: la que el Administrador, conside-
rando las practicas de mercado y sus deberes de conducta
conforme las Normas de la CNV, determine como necesa-
rias para posibilitar el ejercicio de los derechos correspon-
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dientes a los Créditos. Se procurara la existencia de docu-
mentacién que permita el cobro en via ejecutiva.

o  Moneda: pesos y/o dolares estadounidenses, o la moneda
de curso legal que los reemplacen.

o  Destino de los fondos: capital de trabajo, inversién en acti-
vos fisicos o refinanciacién de pasivos (en este ultimo su-
puesto, siempre que el Deudor no se encuentre en un pro-
ceso judicial previsto por la ley 24.522 o similares previstos
por leyes especiales).

o  Plazo maximo: al momento del otorgamiento o adquisicién
del Crédito, el plazo miximo no podri exceder el venci-
miento del Fondo.

o  Amortizacién: parciales o al vencimiento.

o Tasa de interés: fija o variable, dependiendo de las condi-
ciones de mercado en su momento

o  Garantfas: considerando las pricticas de mercado y sus de-
beres de conducta conforme las Normas de la CNV, la
existencia o no de garantfas reales o personales sera deter-
minada por el Administrador.

o Indicadores financieros del Deudor: siempre que el monto
del Crédito (o la exposicién consolidada del Fondo) supere
el 5% del patrimonio neto del Fondo o el 5% del pasivo del
Deudor, se debera verificar la existencia de los siguientes
indicadotes al momento del otorgamiento o de la adquisi-
cién de un crédito existente: ratio de activo cortriente sobre
pasivo cotriente no inferior a 1,10; (i) ratio de pasivos no
corrientes sobre patrimonio neto de igual o menor a 1,5;
(ii) ratio de deudas totales sobre patrimonio neto de no
mas de 2,4; (iv) ratio de deuda financiera con costo (prés-
tamos) sobre EBITDA (ingtesos antes de intereses, im-
puestos, depreciaciones y amortizaciones), igual o menor a
2,5; (v) indice de solvencia igual o mayor a 1,4; y (vi) man-
tener ratio de EBITDA sobre costos por intereses financie-
ros pagados igual o mayor a 2. En el caso de que existan ga-
rantfas reales, personales o fiduciarias suficientes, o a crite-
rio del Administrador considerando las practicas de merca-
do y sus deberes de conducta conforme las Normas de la
CNV, podra prescindirse parcialmente de la presencia de
los indicadores financieros mencionados, por decision fun-
dada del Comité de Inversiones, si éste fuere constituido.

o  Situacion del deudor: 1 en el BCRA.
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INVERSIONES TRANSITORIAS. DISPONIBILIDADES: el
Fondo podra realizar Inversiones Transitorias durante el Perfodo de
Formacion de Activos Especificos o como mecanismo de adminis-
tracion de sus disponibilidades. Se consideran Inversiones Transito-
rias: a) depdsitos en entidades financieras distintas del Custodio; b)
operaciones activas de pase o cauciones admitiéndose la tenencia
transitoria de los valores negociables afectados a estas operaciones,
y operaciones de préstamo de valores negociables, como prestamis-
tas o colocadores, sobre los valores negociables que compongan la
cartera del Fondo y que cuenten con oferta publica autorizada y ne-
gociacion en la Republica Argentina; ¢) titulos de deuda publica na-
cional, provincial y municipal, letras del tesoro, y titulos emitidos
por otros entes, u organismos, descentralizados o autarquicos (in-
cluyendo Letras y Notas emitidas por el BCRA), pertenecientes al
sector publico, cumpliendo en su caso con las reglamentaciones
pertinentes; d) cuentas a la vista y; €) cuotapartes de fondos comu-
nes de inversiéon encuadrados en el art. 4 inciso b) de la Seccién 11,
del Capitulo 1I del Titulo V de las Normas. Asimismo, el Fondo
podra mantener saldos en cuentas corrientes bancarias abiertas en
entidades financieras supervisadas por el BCRA o en cuotapartes de
fondos comunes de inversion encuadrados en el art. 4 inciso b) de
la Seccién 11, del Capitulo 1I del Titulo V de las Normas, hasta un
maximo del 100% del patrimonio neto del Fondo, durante el Perio-
do de Formacién de Activos Especificos.

OPERACIONES CON DERIVADOS: el Fondo podra realizar
opetraciones con instrumentos financieros detivados con finalidad
de cobertura debiendo el Administrador disponer de los medios y
experiencia necesarios para llevar a cabo esas operaciones.
PERIODO DE FORMACION DE ACTIVOS ESPECIFICOS: el
inicio de operaciones del Fondo y la inversién en Activos Especifi-
cos puede involucrar plazos para la evaluacién de decisiones de in-
versiéon que no pueden realizarse de manera inmediata. Asimismo,
la enajenacién o cobro de Activos Especificos puede también invo-
lucrar plazos para la reinversion en Activos Especificos. En conse-
cuencia, en dichos supuestos se entendera que existe un Periodo de
Formacién de Activos Especificos en los que no sera exigible el
porcentaje minimo de inversiéon en Activos Especificos determina-
do en el Capitulo 3, Seccién 2, 2.1. del Reglamento. Se considerara
que existe un Perfodo de Formacién de Activos Especificos durante
180 dias corridos luego del inicio de actividades del Fondo. Los pla-
zos indicados podran ser extendidos por decision fundada del Ad-
ministrador, difundida mediante Hecho Relevante en la AIF.
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3. MERCADOS EN LOS QUE SE REALIZARAN INVERSIONES: las in-
versiones por cuenta del Fondo en valores negociables se realizaran exclusivamen-
te en metrcados autorizados en la Argentina por la CNV.

4. MONEDA DEL FONDO: es el peso o la moneda de curso legal que en el futu-
ro lo reemplace.

5. VALUACION DE LOS ACTIVOS AUTORIZADOS: ¢l Administrador ela-
borara la valuacién de los Activos Autorizados y los estados financieros del Fon-
do aplicando las normas contables emitidas por la Federacién Argentina de Con-
sejos Profesionales de Ciencias Econémicas (F.A.C.P.C.E.) y aprobadas por el
Consejo Profesional de Ciencias Econémicas de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires (C.P.CE.C.AB.A), con excepciéon de las normas contenidas en la Resolu-
cién Técnica N° 26 “Adopciéon de las Normas Internacionales de Informacién
Financiera del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad".

CAPITULO 4: CUOTAPARTES

1. TIPO DE CUOTAPARTES: ¢l Fondo emitira unicamente Cuotapartes de Copropie-
dad. Las Cuotapartes seran representadas mediante certificados globales, y se emitiran
segun las condiciones de emisién y suscripcién determinadas en el Prospecto y en el avi-
so de suscripcion. Su registro sera llevado por el Agente de Registro. La negociacion de
las Cuotapartes se realizara exclusivamente en mercados autorizados por la CNV.

2. PARTICIPACION Y UTILIDADES DEL FONDO: las Cuotapartes de Copropie-
dad daran derecho a una participacién proporcional a su valor nominal integrado, sobre
el patrimonio neto del Fondo en los términos previstos por el Reglamento. Podran dis-
tribuirse utilidades cuando —a criterio del Administrador, quien procurard no se altere la
consecuciéon de los objetivos de la Politica de Inversion del Fondo— existieran fondos
disponibles que no resulten necesarios para el cumplimiento del Plan de Inversién, y
sobre ganancias liquidas y realizadas determinadas en estados contables anuales audita-
dos del Fondo. Para la distribucién de utilidades deberd contarse con (i) un dictamen fa-
vorable de auditor independiente, con certificacién profesional, del balance que se utili-
ce para la distribucién, y (i) un dictamen con similares caracteristicas sobre la proceden-
cia de la distribucién. Las utilidades no distribuidas podran acumularse para pagatse en
ejercicios subsiguientes.

3. AUSENCIA DEL REGISTRO DE LAS CUOTAPARTES. PERDIDA, DES-
TRUCCION O INUTILIZACION DE LOS CERTIFICADOS GLOBALES: cn
el caso de robo, destruccién o inutilizacién del sistema de registro del Agente de Regis-
tro, se aplicara el régimen previsto en el Titulo V, Capitulo 6°, Seccién 4° (“Deterioro,
sustraccion, pérdida y destruccién de titulos valotes o de sus registros™) del Cédigo Civil
y Cometcial de la Nacién.

4, VALUACION DE LAS CUOTAPARTES: la valuacién de las Cuotapattes se detet-
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minara en oportunidad de la presentacién de los estados contables previstos en el Capi-
tulo 9, Seccién 2 del Reglamento. La obligacién de informacion prevista por el art. 27 de
la LFCI se entenderd cumplida con la publicacién del ultimo valor de negociacion de las
Cuotapartes en un mercado autorizado por la CNV.

5. CLASES E INTEGRACION. INVERSORES CALIFICADOS: sc¢ emitiri una
unica clase de Cuotapartes las que tendran iguales derechos de voto debiendo ser inte-
gradas en su totalidad en la fecha de su liquidacién y emisién, segun se determina en el
Prospecto. No podran ser cuotapartistas quienes, al momento de la adquisicién de las
Cuotapartes, no encuadren en la definicién de Inversores Calificados.

6. COLOCACION Y SUSCRIPCION. INVERSORES CALIFICADOS: la coloca-
cién de las Cuotapartes sera realizada por oferta publica mediante subasta o licitacion
publica, conforme lo establecido en el att. 8, inciso a.12.3) y concordantes del Capitulo
IV, Titulo VI de las Normas. Las Cuotapartes solo podran ser suscriptas por Inversores
Calificados, sujetos al limite de tenencia por Cuotapartista establecido en las Normas.
Las cuestiones especificas de la colocaciéon seran informadas en el Prospecto y en los
avisos correspondientes

7. RESPONSABILIDAD: el Administrador y el Custodio son responsables, de manera
individual y separada, de los perjuicios que pudieran ocasionarse a los Cuotapartistas por
el incumplimiento de las obligaciones inherentes a cada una de ellas derivadas de la
normativa aplicable, del Reglamento y del Prospecto. En ningtin caso el Administrador
sera responsable por el cumplimiento de las obligaciones del Custodio.

CAPITULO 5: FUNCIONES DEL ADMINISTRADOR

1. ACTUACION DEL ADMINISTRADOR: el Administrador administra el pa-
trimonio del Fondo y representa los intereses colectivos de los Cuotapartistas, de-
biendo ajustar su actuar a normas de prudencia, y proceder con la diligencia de un
buen hombre de negocios en el mejor interés del Fondo y exclusivo beneficio de los
intereses colectivos de los Cuotapartistas, con exclusion de cualquier actuacién indi-
vidual de los Cuotapartistas. El Administrador administra el patrimonio del Fondo
discrecionalmente, pero bajo las pautas establecidas en el Reglamento y en las Nor-
mas, ejecutando la politica de inversién del Fondo. El Administrador podrd actuar
como sociedad gerente de otros fondos comunes de inversién, similares o no al
Fondo.

2. REPRESENTACION: ¢l Administrador ejerce la representacién judicial o extra-
judicial de los Cuotapartistas por cualquier asunto concerniente a sus intereses res-
pecto del patrimonio del Fondo, sin que los Cuotapartistas puedan actuar de mane-
ra individual o colectiva en razén de la representacion legal que corresponde al Ad-
ministrador. A tal fin, el Administrador podra designar apoderados con facultades
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suficientes para tomar las decisiones que, a criterio del Administrador, sean condu-

centes a la mejor proteccion de los intereses colectivos o derechos de los Cuotapar-

tistas.

3. CONTABILIDAD: el Administrador lleva la contabilidad del Fondo, registrando
debidamente sus operaciones, confeccionando sus estados contables y determinan-

do el valor del patrimonio neto y de las Cuotapartes de acuerdo a las disposiciones

legales vigentes, las Normas y el Reglamento.

4. PUBLICACIONES: el Administrador realiza todas las publicaciones exigidas le-
galmente y debe cumplir con todos los requerimientos de informacién que solicite

la CNV u otra autoridad competente. Exclusivamente en el caso de que el Fondo

realice la adquisicién de carteras de créditos, el Administrador debera publicar en su

sitio web y se debera encontrar disponible en sus oficinas para el puablico inversor

un informe mensual sobre el cobro del capital e intereses correspondientes a los

Créditos que integran el patrimonio del Fondo y problemas planteados en su ges-

tion.

5. LIQUIDACION DEL FONDO: el Administrador actuard como liquidador del

Fondo juntamente con el Custodio, y percibird durante este periodo la retribucién

pactada.

6. OPERACIONES CON ACTIVOS ESPECIFICOS: es competencia exclusiva
del Administrador la eleccién y ejecucion de inversiones que correspondan a los Ac-

tivos Especificos, las Inversiones Transitorias y Operaciones con Derivados, sin

participaciéon del Custodio. De manera analoga a lo previsto por el art. 14 de la

LFCI, el Administrador realizara respecto de los Activos Especificos todos los actos

de administracién que sean necesatios para su conservacion.

7. CONTROL DEL CUSTODIO: el Administrador controla la actuacion del Cus-
todio, exclusivamente en su caracter de Custodio del Fondo, informando a la CNV

de cualquier irregularidad grave que detecte en el cumplimiento de su funcién de

control.

8. RENUNCIA: el Administrador podrd renunciar a su funcién sustituyendo su

mandato en otra sociedad habilitada para actuar como Sociedad Gerente. Debera

preavisar al Custodio con no menos de 90 dias corridos a la fecha de la renuncia, la

que no acaecera hasta tanto la nueva Sociedad Gerente este autorizada para actuar

en tal cardcter por la CNV

9. RESPONSABILIDAD: el Administrador y el Custodio son responsables, de ma-
nera individual y separada, de los perjuicios que pudieran ocasionarse a los Cuota-

partistas por el incumplimiento de las obligaciones inherentes a cada una de ellas

derivadas de la normativa aplicable, del Reglamento y del Prospecto. En ningun ca-

so el Administrador sera responsable por el cumplimiento de las obligaciones del

Custodio.
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CAPITULO 6: FUNCIONES DEL CUSTODIO

1.

CUSTODIA: los activos que integren el patrimonio del Fondo seran custodiados
por el Custodio. Para cumplir con esta funcién, y sin petjuicio de su responsabilidad
legal, el Custodio podta celebrar convenios de subcustodia con el alcance que auto-
ricen las Normas.

PAGOS: el Custodio procesara los cobros y pagos por cuenta del Fondo, en cuen-
tas especiales abiertas a nombre del Fondo y a la orden del Custodio.

REGISTRO DE CUOTAPARTES: el Custodio lleva el registro de las Cuotapar-
tes, por medio del Agente de Registro.

LIQUIDACION DEL FONDO: ¢l Custodio actuari como liquidador del Fondo
juntamente con el Administrador, y percibira durante este perfodo la retribucién
pactada.

CONTROL DEL ADMINISTRADOR: el Custodio controla la actuaciéon del
Administrador en su cardcter de Administrador del Fondo, informando a la CNV
de cualquier incumplimiento grave del Reglamento que tome conocimiento en el
que el Administrador pueda haber incurrido. No esta sujeta a control ni es respon-
sabilidad del Custodio la eleccién y ejecucion de inversiones que correspondan a los
Activos Especificos, Inversiones Transitorias y Operaciones con Derivados.

RENUNCIA: el Custodio podra renunciar a su funcién sustituyendo su mandato
en otra sociedad habilitada para actuar como Sociedad Depositatia. Debera preavi-
sar al Administrador con no menos de 90 dias corridos a la fecha de la renuncia, la
que no acaecera hasta tanto la nueva Sociedad Depositaria este autorizada para ac-
tuar en tal cardcter por la CNV

RESPONSABILIDAD: cl Administrador y el Custodio son responsables, de ma-
nera individual y separada, de los perjuicios que pudieran ocasionarse a los Cuota-
partistas por el incumplimiento de las obligaciones inherentes a cada una de ellas
derivadas de la normativa aplicable, del Reglamento y del Prospecto. En ningun ca-
so el Custodio sera responsable por el cumplimiento de las obligaciones del Admi-
nistrador.

CAPITULO 7: HONORARIOS Y GASTOS A CARGO DEL FONDO

HONORARIOS DEL ADMINISTRADOR: el honoratio a recibir por el Admi-
nistrador, calculado como un porcentaje sobre el patrimonio neto del Fondo por el
desempefio de las funciones asignadas legalmente y previstas en el Reglamento, sera
de hasta el 2% anual. El porcentaje maximo indicado se calcula sobre el patrimonio
neto del Fondo, percibiéndose trimestralmente (o con la periodicidad que corres-

REGLAMENTO DE GESTION 11

SBS Renta Fija I Fondo Comtin de Inversién Cerrado



SBS RENTA FIJA I FONDO COMUN DE INVERSION CERRADO
REGLAMENTO DE GESTION

TEXTO APROBADO POR LA COMISION NACIONAL DE VALORES POR RESOLUCION RESFC-2018-19651-APN-DIR#CNV DE FECHA 01,/08/2018

REGISTRADO BAJO EL N° 1056 DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES

ponda en el caso de periodos irregulares menores) dentro de los 10 dfas de aproba-
dos los correspondientes estados contables del Fondo. Se le agregara el Impuesto al

Valor Agregado de ser aplicable.

HONORARIOS DEL CUSTODIO: el honorario a recibir por el Custodio, cal-
culado como un porcentaje sobre el patrimonio neto del Fondo por el desempefio
de las funciones asignadas legalmente y previstas en el Reglamento, sera de hasta el
0,5% anual. El porcentaje maximo indicado se calcula sobre el patrimonio neto del
Fondo, percibiéndose trimestralmente (o con la periodicidad que corresponda en el
caso de petiodos irregulares menores) dentro de los 10 dias de aprobados los co-
rrespondientes estados contables del Fondo, y se le agregara el Impuesto al Valor

Agregado de ser aplicable.

GASTOS ORDINARIOS DE GESTION: el maximo de gastos correspondiente
a este concepto no excedera el 1,5% anual del patrimonio neto del Fondo. Estos
gastos comprenden los siguientes conceptos: (i) honorarios y gastos legales, conta-
bles y de auditoria del Fondo, (ii) gastos de custodia, seguros, traslado, y, en general,
cualquier gasto que ocasionen los activos y documentos del Fondo, y (i) gastos de
publicaciones obligatorias que deba realizar el Fondo, y de avisos e informes presen-
tados ante la CNV y/o cualquier otra autoridad publica o privada, y en general, de
todo otro gasto derivado de exigencias derivadas de las Normas. Los aranceles, de-
rechos e impuestos, comisiones y honorarios profesionales correspondientes a la
operatoria con Activos Autorizados, su eventual gestién judicial o extrajudicial en
caso de mora, al igual que los impuestos que correspondan al Fondo o su actividad
no son considerados gastos y seran imputados directamente al resultado del Fondo,
y no se encuentran alcanzados por el limite indicado en esta Seccién. Adicionalmen-
te, queda establecido que el Custodio queda facultado para restituir al Administra-
dor toda suma de dinero de fondos propios que eventual o excepcionalmente haya
utilizado para solventar todo otro gasto, costo o tributo, actual o futuro, de cual-
quier naturaleza que haya debido pagar y que tenga relacién con el Reglamento y las
operaciones del Fondo. A todo evento, se aclara que en ningin caso se exigira al
Administrador o al Custodio realizar gasto alguno con sus propios fondos ni con-
traer deudas u obligaciones.

COMISION DE COLOCACION. COMISION DE ORGANIZACION: la
comisién de colocacién serd de hasta el 1,5% para el Agente Colocador Principal y
los Agentes Colocadores, al cual se le agregara el Impuesto al Valor Agregado de ser
aplicable, calculado sobre los montos susctiptos e integrados, y se detraera directa-
mente del producido de la colocacion. Ia comision de organizacion sera de hasta el
0,25% para los Organizadores, al cual se le agregard el Impuesto al Valor Agregado
de ser aplicable, calculado sobre los montos suscriptos e integrados, y se detraera di-
rectamente del producido de la colocacion.

GASTOS DE SUSCRIPCION: hasta el 1% de los montos suscriptos seran apli-

cado para cubrir los gastos de preparacion del Prospecto y demds documentacion
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legal necesaria, aranceles de la CNV y de mercados autorizados por la CNV donde
se negocien las Cuotapartes, y los honorarios de estructuracién, asesores legales y
contables del Administrador y del Fondo vinculados con su creacién. De existir un
remanente, integrara el patrimonio del Fondo.

6. HONORARIOS DEL ADMINISTRADOR Y CUSTODIO EN SU ROL DE
LIQUIDADORES: se aplican las establecidas en las Secciones 1 y 2 de este Capi-
tulo.

7.  INFORMACION: los honorarios, comisiones y gastos del Fondo estaran a dispo-
sicién de los interesados en las oficinas del Administrador y en su sitio web. Asi-
mismo, en todos los casos en que en las Secciones precedentes se indican montos
maximos vinculados a la colocacién, se debera precisar el porcentaje correspondien-
te en los avisos de susctipcién o colocacién del Fondo.

CAPITULO 8: LIQUIDACION DEL FONDO

1. LIQUIDACION DEL FONDO: la liquidacién del Fondo podra ser decidida por
la CNV o por el Administrador y el Custodio en los casos previstos por la LFCI, in-
cluyendo la suspensiéon o cancelacién de la oferta publica de las Cuotapartes. Salvo
el supuesto de vencimiento del plazo del Fondo, la liquidacién no podra ser practi-
cada hasta que la decisiéon sea aprobada por la CNV. El procedimiento de liquida-
cién se sujetard a las reglas de las Secciones siguientes y a lo dispuesto por las Noz-
mas.

2. FUNCIONES: el Administrador y el Custodio estardn a cargo de la liquidacién,
asumiendo cada una las tareas inherentes a su competencia. En casos excepcionales,
la CNV podra designar un liquidador sustituto de los 6rganos del Fondo. En todos
los casos, se debera proceder con la mayor diligencia arbitrando los medios necesa-
rios para finalizar en el plazo mas breve posible los procesos inherentes a la liquida-
ci6én del Fondo, privilegiando los intereses de los Cuotapartistas.

3. LIQUIDACION POR VENCIMIENTO DEL PLAZO DEL FONDO.
TRAMITE: a partir del inicio del tramite de liquidacién, no seran de aplicacion
respecto del Fondo las reglas vinculadas con el minimo de inversiones en Activos
Especificos. La liquidacién del Fondo se iniciard mediante la presentaciéon a la CNV
del acta de ditectorio del Administrador informando la liquidacién del Fondo por
vencimiento del plazo. Dicha acta de directorio debera publicarse en la AIF.

4. REALIZACION DE ACTIVOS: el proceso de realizacién de activos, para las In-
versiones Transitorias, no debera exceder el perfodo maximo de 30 dias corridos
desde (i) el inicio del procedimiento de liquidacion, en el supuesto de liquidacion
por vencimiento del Fondo —y cualquier ampliaciéon debera ser aprobada y publica-
da por el Administrador en la AIF, con la pertinente justificacién—; o (i) la notifica-
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ci6én aprobatoria de la CNV, en el supuesto de la liquidacién decidida por la CNV

en los casos previstos por la LFCI —y en este caso, cualquier ampliaciéon deberd ser
aprobada por la CNV y publicada por el Administrador en la AIF—. El producido de

los activos realizados debera ser depositado en una cuenta remunerada (si esta mo-

dalidad estuviera autorizada por el BCRA, o en su defecto, en cuenta corriente ban-

caria ordinaria) en entidades autorizadas (debidamente individualizadas) bajo la titu-

laridad del Custodio, o del liquidador sustituto, con el aditamento del cardcter que

reviste respecto del Fondo. Para los Activos Especificos, el plazo de realizacién no

debera exceder el periodo maximo de 180 dias corridos desde (i) el inicio del proce-

dimiento de liquidacién, en el supuesto de liquidacién por vencimiento del Fondo —

y cualquier ampliacién deberd ser aprobada y publicada por el Administrador en la

AIF, con la pertinente justificacion—; o (ii) la notificacién aprobatoria de la CNV, en

el supuesto de la liquidacién decidida por la CNV en los casos previstos por la LECI

—y en este caso, cualquier ampliacién debera ser aprobada por la CNV y publicada
por el Administrador en la AIF—. Sin petjuicio de lo indicado y del deber del Admi-

nistrador de efectuar la liquidacién en el menor tiempo posible, en el caso de que

fuera necesario realizar acciones judiciales o extrajudiciales de cobro de los Activos

Autorizados, el plazo maximo sera el que requieran dichas acciones. En su caso, los

Activos Autorizados que no puedan ser realizados podran ser —con la autorizacién

de la CNV- transferidos a los Cuotapartistas a prorrata de su participacion a efectos

de poder finalizar la liquidacién del Fondo. Previamente a esa transferencia el Ad-

ministrador deberd haber realizado las acciones judiciales y extrajudiciales para su

cobro.

DIFUSION: dentro de los 5 dias corridos desde (i) el vencimiento del plazo del

Fondo, en el supuesto de liquidacién por vencimiento del Fondo, o (i) la notifica-

ci6én aprobatoria de la CNV, en el supuesto de la liquidacién decidida por la CNV

en los casos previstos por la LFCI, se informara via Hecho Relevante en la AIF, in-

cluyendo:

e Segun fuera el caso: (i) el inicio de la liquidacién como consecuencia del venci-

miento del Fondo, o (ii) la resolucién de la CNV aprobatoria de la liquidacion

del Fondo en los demas supuestos. En cualquier supuesto, se indicaran clara-

mente las denominaciones completas del Fondo, del Administrador, del Custo-

dio, o del liquidador sustituto, y el domicilio donde los Cuotapartistas deben

concurrir para acreditar su condiciéon de tales, o los medios para proceder a tal

acreditacion.

e La fecha de inicio del proceso de realizacién de activos del Fondo y la fecha es-

timada de finalizacién del mismo.

e Toda otra informacién de interés relacionada con el procedimiento que se lleva-

ra a cabo durante la liquidacién del Fondo.

De existir un remanente de fondos, y no poder ser estos transferidos a una cuenta co-
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mitente o bancaria del Cuotapartista, los mismos se mantendran en cuenta bancaria a
nombre del Custodio hasta su eventual agotamiento, cargandose los costos pertinentes
al saldo existente. En tal caso el Administrador realizara la publicacién que informe di-
cha disponibilidad via Hecho Relevante en la AIF, reiterando la informacién con pe-

riodicidad trimestral.

Todos los estados contables que se emitan durante el proceso de liquidacién del Fondo
deberan indicar que el Fondo se encuentra en estado de liquidacion.

El balance final de liquidacién debera ser publicado en la AIF.

CAPITULO 9: PUBLICIDAD, INFORMACION Y ESTADOS CONTABLES

1. CIERRE DE EJERCICIO: el ¢jercicio econémico-financiero del Fondo cietra

el 31 de diciembre de cada afio.

2. ESTADOS CONTABLES: el Fondo preparara estados contables anuales y tri-
mestrales, que se presentarain en CNV y se difundiran de conformidad con lo

previsto por las Normas.

3. HECHOS RELEVANTES: el Administrador difundirda mediante la AIF las
obligaciones de informacién mediante Hechos Relevantes vinculados con las ac-
tividades del Fondo. De manera enunciativa, se consideraran alcanzadas por la
obligacién de informar mediante Hechos Relevantes: (i) la convocatoria a Asam-
blea de Cuotapartistas; (ii) mora en el cobro de los Créditos, cuando se exceda el

10% del patrimonio neto del Fondo.

CAPITULO 10: SOLUCION DE DIVERGENCIAS

1. TRIBUNAL COMPETENTE. OPCION POR LA JUSTICIA ORDINA-
RIA: para el caso de que surgiere alguna divergencia entre los Cuotapartistas, y el
Administrador y/o el Custodio respecto de la interpretacion del Reglamento y/o
los derechos y obligaciones de los Cuotapatrtistas, y la divergencia no pudiere ser
solucionada de buena fe por las pattes, la controversia sera sometida a la decisién
final e inapelable (salvo lo previsto por el att. 1656 del Cédigo Civil y Comercial)
del Tribunal de Arbitraje de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, sin petjuicio
de la intervencién que pudiere corresponderle a la CNV. Sin embargo, el Cuota-
partista podrd en todos los casos ejercer sus derechos ante la justicia ordinaria

competente.
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CAPITULO 11: NORMAS DE PREVENCION DEL LLAVADO DE ACTIVOS Y EL FI-
NANCIAMIENTO DEL TERRORISMO

1. SUJETOS OBLIGADOS: el Administrador, el Custodio, el Agente Colocador
Principal y los Agentes Colocadores son sujetos obligados en los términos de la ley
25.246, debiendo cumplir con sus tareas especificas respecto de los suscriptores ini-
ciales de las Cuotapartes, segun lo determinen las normas reglamentarias dictadas

por la Unidad de Informacién Financiera.

2. NORMATIVA: se encuentran vigentes diversas y numerosas normas de cumpli-
miento obligatorio en materia de prevencién del lavado de activos y financiamiento
del terrorismo. Sin limitacién, la ley 25.246 y sus modificatorias, incluyendo las leyes
26.268, 26.683 y 27.446, los decretos 290/07 y 918/12; y las Resoluciones 1 y
52/2012, 121/2011, 229/2011, 29/2013, 3/2014, 92/2016, 141/2016, 4/2017, 30-
E/2017 y 21/2018 de la Unidad de Informacién Financiera, y el Titulo XTI de las
Normas). El Administrador, el Custodio, y los Agentes Colocadores podran com-
partir los legajos de los Cuotapartistas que contengan informacién relacionada con
la identificacién, el origen y la licitud de los fondos en el marco de su actuacién co-
mo sujetos obligados conforme la ley 25.246. Se entenderd que con la suscripcién
de Cuotapartes el Cuotapartista consiente de manera expresa que los sujetos obliga-
dos indicados compartan dicha informacién, sin perjuicio de los derechos conferi-
dos por el art. 6 de la ley 25.326 a los Cuotapartistas.

CAPITULO 12: ASAMBLEAS DE CUOTAPARTISTAS

1. CONVOCATORIA: ¢l Administrador debera someter a asambleas ordinarias o
extraordinarias las materias seflaladas en el presente Capitulo.

2. ASAMBLEA ORDINARIA DE CUOTAPARTISTAS: la asamblea ordinaria de
Cuotapartistas se celebrara al menos una vez al afio, antes del 30 de abril de cada
afio luego del cierre del primer ejercicio del Fondo. Es competencia de la asamblea

ordinaria lo siguiente:
- El tratamiento de los estados contables anuales del Fondo.

- El tratamiento de los informes elaborados por el Administrador vinculados
al Plan de Inversién, a los Activos Autorizados, ya cualquier hecho o cit-
cunstancia relevante para los objetivos de inversiéon del Fondo.

Cualquier asunto previsto en el Reglamento que no sea propio de una asamblea ex-

traordinaria.

3. ASAMBLEA EXTRAORDINARIA DE CUOTAPARTISTAS: las asambleas
extraordinarias de Cuotapartistas podran celebrarse en cualquier momento, cuando
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asf lo exijan las necesidades del Fondo segin lo considere el Administrador, para
pronunciatse respecto de las materias establecidas en la LFCI, las Normas y/o el
Reglamento. Es especial, es competencia de la asamblea extraordinaria lo siguiente:

- La prérroga del plazo de duracién del Fondo, supuesto en el cual la asam-
blea debera celebratse al menos un (1) afio antes de la expiracion del plazo
previsto. Los Cuotapartistas disconformes con la decisiéon de prorrogar el
plazo podran solicitar, por medio de notificacién fehaciente al Administra-
dor dentro de los treinta (30) dias corridos siguientes a la asamblea que
aprobé la prorroga, el rescate de sus cuotapartes, a los que se les reintegrara
el valor de su participacién en la fecha de vencimiento del plazo o en el
término méaximo de un (1) afio, contado a partir de la fecha de celebracién
de la asamblea, el que resulte mayor. A los fines de la determinacién del va-
lor de rescate de las Cuotapattes, se aplicaran las pautas determinadas por

las Normas.

- La modificacién de las clausulas sustanciales del Reglamento, en los térmi-
nos propuestos por el Administrador. Los Cuotapartistas disconformes con
la modificacién de las clausulas sustanciales podran solicitar, por medio de
notificacién fehaciente al Administrador dentro de los treinta (30) dias co-
rridos siguientes a la asamblea que aprob6 su modificacion, el rescate de sus
cuotapartes, a los que se les reintegrara el valor de su participacién en el
término maximo de un (1) afio, contado a partir de la fecha en que la CNV
apruebe la modificacién de las clausulas sustanciales del Reglamento. A los
fines de la determinacién del valor de rescate de las Cuotapartes, se aplica-

ran las pautas determinadas por las Normas.
- Laliquidacién anticipada del Fondo.
- La sustitucién del Administrador y/o del Custodio.
- Laampliacién de Cuotapartes emitidas.
- Toda cuestién que no sea de competencia de la asamblea ordinaria.

4. CONVOCATORIA Y OTRAS CUESTIONES: sera de aplicacién la Ley Gene-
ral de Sociedades con respecto a la convocatoria, quérum, asistencia, representa-
cién, votacién, validez y demads cuestiones de las asambleas de Cuotapartistas. Se
podra prescindir de la asamblea de Cuotapartistas cuando el Administrador obtuvie-
re el consentimiento unanime de los Cuotapartistas, conforme al siguiente procedi-

miento:

a. El Administrador remitira a cada Cuotapartista, por medio feha-
ciente escrito dirigido al domicilio registrado ante el Agente de Regis-
tro, o cualquiera otro denunciado al Administrador, una nota (la “Soli-
citud de Consentimiento”) que debera incluir (i) una descripcién preci-
sa de la cuestion o cuestiones sobre las que el Cuotapartista debera
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manifestar su consentimiento, (ii) en su caso, la evaluacién del Admi-
nistrador sobre la cuestién o cuestiones indicadas de corresponder, el
texto de la modificacién o adicién a introducir en el Reglamento de
Gestidn, (iii) los recaudos indicados en el punto (b) siguiente a efectos
de manifestar su voluntad, y (iv) la advertencia que el silencio, transcu-
rridos 5 (cinco) dfas habiles de la recepcion de la nota (o el plazo ma-
yor que indique el Administrador), importara una decisiéon negativa del
Cuotapartista. Junto con la remisién de las Solicitudes de Consenti-
miento, el Administrador deberd publicarla en los sistemas de infor-
macién dispuestos por los mercados en donde se listen y/o negocien
las Cuotapartes y en la AIF, para conocimiento publico.

b. Los Cuotapartistas deberan contestar por nota o segun el método
fehaciente que sefiale el Administrador, dentro de los 5 (cinco) dias
hébiles de recibida la nota del Administrador, o dentro del plazo ma-
yor que el Administrador indique.

CAPITULO 13: RIESGOS, RESPONSABILIDADES Y CLAUSULAS VARIAS

1. RIESGOS DE INVERSION. RIESGO CAMBIARIO: cxisten riesgos rele-
vantes, generales del mercado y particulares del Fondo que son descriptos de ma-
nera detallada en el Prospecto. EL VALOR DE LAS CUOTAPARTES DEL FONDO,
COMO EL DE CUALQUIER ACTIVO EN EL MERCADO DE CAPITALES, ESTA SUJETO
A FLUCTUACIONES DE MERCADO, Y A RIESGOS DE CARACTER SISTEMICO QUE
NO SON DIVERSIFICABLES O EVITABLES, ADEMAS DE LOS PROPIOS CORRES-
PONDIENTES A LOS ACTIVOS AUTORIZADOS, QUE PUEDEN INCLUSO SIGNIFI-
CAR UNA PERDIDA TOTAL DEL CAPITAL INVERTIDO. Los potenciales inversotes,
previo a la suscripcién de cuotapartes del Fondo, deben leer cuidadosamente los
términos del Reglamento y del Prospecto, de los que se entregard copia a toda
persona que lo solicite. TODA PERSONA QUE CONTEMPLE INVERTIR EN EL
FONDO DEBERA REALIZAR, ANTES DE DECIDIR DICHA INVERSI()N, Y SE CON-
SIDERARA QUE ASI LO HA HECHO, SU PROPIA INVESTIGACION SOBRE EL FON-
DO Y SU POLITICA DE INVERSIONES, INCLUYENDO LOS BENEFICIOS Y RIESGOS
INHERENTES A DICHA DECISION DE INVERSION Y SUS CONSECUENCIAS IMPO-
SITIVAS Y LEGALES.

2. RESPONSABILIDAD DEL ADMINISTRADOR Y DEL CUSTODIO: ni
el Administrador ni el Custodio garantizan resultados de las inversiones o una de-
terminada rentabilidad del Fondo. Se deja expresa constancia que correspondera
exclusivamente al Administrador la eleccién de los activos en los que el Fondo
podré invertir, asi como la eleccién de los terceros que participaran en la ejecu-
cién de tareas vinculadas con los Activos Especificos. En lo que hace a la funcién
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de control de las inversiones a cargo del Custodio, el Custodio debera exclusiva-
mente controlar que las inversiones a ser realizadas por el Administrador: (i) sean
Activos Autorizados y (ii) se ajusten a los Objetivos y Politica de Inversion esta-
blecidos en el Capitulo 3 del Reglamento, sin hacer analisis alguno acerca de la
oportunidad y mérito de tales inversiones. El Administrador y el Custodio son
responsables, de manera individual y separada, de los perjuicios que pudieran
ocasionarse a los Cuotapartistas por el incumplimiento de las obligaciones inhe-
rentes a cada una de ellas derivadas de la normativa aplicable, del Reglamento y
del Prospecto. En ningun caso el Administrador sera responsable por el cumpli-
miento de las obligaciones del Custodio, ni el Custodio por las obligaciones del
Administradot.

3. SUSCRIPCION, LIQUIDEZ Y RESCATES: las suscripciones podran reali-
zarse Unicamente en la moneda del Fondo. El Fondo es un fondo comun de in-
version cerrado y la liquidez de las Cuotapartes depende de la oferta y demanda
en la negociacién secundaria en los mercados autorizados por la CNV. Salvo lo
expresamente previsto por el Reglamento y las disposiciones legales y reglamenta-
rias aplicables, los Cuotapartistas no tienen un derecho de rescate, reembolso o
recompra de las Cuotapartes con cargo al Fondo, ni a recibir pagos por cuenta
del Fondo antes de su liquidacion.

4. ENTREGA DEL REGLAMENTO Y EL PROSPECTO: cl Prospecto y el
Reglamento seran puestos a disposiciéon de los inversores mediante su difusion en
la AIF, en los sistemas de informacién dispuestos por los mercados en que vayan
a listarse y/o negociarse las Cuotapartes, y en los sitios web del Administrador,
Custodio, y Organizadores de la Colocacion.

5. CUMPLIMIENTO DE NORMAS DEL REGIMEN CAMBIARIO: sc en-
cuentra vigente en materia cambiaria la Comunicacién “A” 6244 (Mercado Unico
y Libre de Cambios) del BCRA —y sus modificatorias—, dictada en su caracter de
ente rector de la politica cambiaria de la Repuiblica Argentina.

6. COMITE DE INVERSIONES: ¢l Administrador podri establecer un Comité
de Inversiones —que actuara sin cargo para el Fondo o los Cuotapartistas— cuya
funcién principal sera el consejo —no vinculante— respecto del otorgamiento de
Créditos. De constituir el Comité de Inversiones, el Administrador prevé inte-
grarlo con al menos 3 miembros, que seran designados con el mismo estandar de
profesionalidad y experiencia en analisis de riesgo crediticio que el Administrador
utiliza en las decisiones vinculadas con activos de renta fija en los Fondos Comu-
nes de Inversiéon que administra. Las opiniones del Comité de Inversiones se
adoptaran por mayorfa simple. El Administrador podra siempre apartarse de las
resoluciones del Comité de Inversiones cuando asi lo estime conveniente. La falta
de constitucion o no actuacion del Comité de Inversiones en ningin caso impedi-
ra o limitara la adopcién de decisiones de inversion por el Administrador, quien
conserva todos los derechos y obligaciones que legalmente le corresponden.
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7. REFERENCIAS NORMATIVAS EN EL REGLAMENTO: todas las refe-
rencias a leyes, decretos o reglamentaciones en el Reglamento (incluyendo las de
caricter contable referidas en el Reglamento) se entenderdn comprensivas de sus

modificaciones o normas complementarias.

8. RELACION ENTRE EL PROSPECTO Y EL REGLAMENTO: en el ca-
so de un conflicto interpretativo entre lo previsto en el Prospecto (excluyendo el
Reglamento), y el texto del Reglamento, prevalecera la solucién mas favorable al
Cuotapartista.
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