CENTENARIO

“FONDO CENTENARIO GESTION DE LIQUIDEZ, FONDO DE
INVERSION”

“Fondo Centenario Gestion de Liquidez, Fondo de Inversion”, autorizado por el
Banco Central del Uruguay por Resoluciones de fecha 16 de febrero de 2022; 26 de
mayo de 2022 y de 5 de Septiembre de 2022 (Comunicaciones N° 2022/031;
2022/0101 y 2022/175).

Esta autorizacion solo acredita que la Sociedad Administradora ha cumplido con los
requisitos legales y reglamentarios, no significando que el Banco Central del Uruguay
exprese un juicio de valor acerca del futuro desenvolvimiento del Fondo, ni sobre las
perspectivas de las inversiones.

Resumen de las caracteristicas del Fondo

(a) Sociedad Administradora: Valores Administradora de Fondos de Inversion y

Fideicomisos S.A.

(b) Tipo de Fondo: El Fondo sera un fondo abierto.

(c) Plazo: El Fondo tendra un plazo ilimitado.

(d) Moneda del Fondo: La moneda del Fondo sera el peso uruguayo. La valuacién

de los Valores del Fondo se realizara en pesos uruguayos.

(e) Moneda de Pago y Suscripcion en Especie La moneda de pago y de suscripcion

(f)

del Fondo sera el peso uruguayo. Toda vez en que por cualquier motivo sea
necesario realizar la conversion de cualquier otra moneda a pesos uruguayos
(inversiones denominadas en otras monedas, gastos, tributos, etc.) se aplicara la
cotizacion de la moneda informada por el Banco Central del Uruguay al cierre de
las operaciones del Mercado de Cambios, tipo interbancario transferencia
comprador y/o arbitraje, aplicable para esta clase de operaciones, al cierre del dia
de efectuada la conversion de que se trate o, si ese dia no fuese dia héabil, del
primer dia habil inmediato anterior. También se admitira la integracion en especie
de valores emitidos por el Estado Uruguayo o el Banco Central del Uruguay en
pesos uruguayos, siendo su precio el valor de mercado publicado por el Banco
Central del Uruguay.

Representacion de las Cuotapartes: Las Cuotapartes seran escriturales. La
Sociedad Administradora llevara el registro de Cuotapartistas correspondiente.

(g) Objetivo: Captar y gestionar el exceso de liquidez de corto plazo, en pesos

uruguayos, de los inversores, optimizando su rendimiento a través de instrumentos
de muy bajo riesgo.

(h) Monto Minimo de Suscripcion: El equivalente a Ul 10.000 (diez mil unidades

indexadas) por titular de Cuotaparte. La facultad de la Sociedad Administradora
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de aceptar una cantidad menor de Cuotapartes no supondra, en modo alguno, una
modificacion tacita a lo dispuesto en el presente literal.

(i) Monto Méximo de Suscripcidon: No existe monto méaximo de suscripcion. El
monto es ilimitado.

(J) Suscripciones: En forma diaria, y podran ser hechas tanto por transferencia
bancaria, letra de cambio, 0 en especie que sean activos elegibles del fondo y
asesorada por el Gestor del Fondo.

(K) Rescates: Los Cuotapartistas podran solicitar a la Sociedad Administradora
rescates diariamente.

(I) Gestor del Fondo: Gletir Corredor de Bolsa S.A.
(m)Calificadora de Riesgo: Fix SCR Uruguay Calificadora de Riesgos S.A.
(n) Auditor: Deloitte Uruguay

(o) Activos Elegibles del Fondo: Los activos o valores en los que el Fondo podra
invertir son los que se indican a continuacion dentro de los rangos que se indican:

Clase de Activo Elegible Rangos
Depositos a la vista en instituciones bancarias 0% - 70%
Valores de oferta publica emitidas por el Letras de Regulacion Monetaria con
Estado Uruguayo o Banco Central del vencimiento menor a 45 dias: 15% -
Uruguay en pesos uruguayos 100%

Letras de Regulacion Monetaria®:
30% - 100%
Notas en Unidades Indexadas (Ul),
Pesos uruguayos (UYU), y/o
Unidades Previsionales (UP):

0% - 50%
Valores de oferta publica emitidos por 0% 30%
sociedades comerciales y/o fideicomisos
financieros de oferta publica en pesos
uruguayos
Alternativos 0% - 15%

En cuanto a valores denominados “Alternativos”, los mismos seran titulos de deuda, vales
y/u obligaciones negociables de oferta privada emitidos por entidades uruguayas y/o
fideicomisos financieros de oferta privada, y que se encuentren comprendidos dentro del
art. 21 de la Ley de Fondos de Inversion No. 16.774, respecto de las cuales se obtendra
la autorizacion previa de la Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central

1 Sin importar su plazo residual, incluyéndose por tanto también aquellas con vencimiento menor a 45
dias.
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del Uruguay para constituir Activos Elegibles, incluyendo, a modo de ejemplo, aquellos
que cuenten con una opinion crediticia satisfactoria. Dicha calificacion estara
comprendida entre la categoria 1 y 2 segun la definicién de la Superintendencia de
Servicios Financieros, y sera emitida por una calificadora de riesgo.

En todo caso los Activos Elegibles estaran denominados en pesos uruguayos, asi como
en las referidas unidades de valor, tal como se hace en el cuadro.

(p) Restricciones: Los activos y/o valores en los que no podra invertir el Fondo son
aquellos que no califican dentro de la definicion de Activos Elegibles.

(q) Limitaciones: Se aplicaran los limites de inversion establecidos en la
Recopilacion de Normas de Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay,
incluyendo la limitante del 20% para instrumentos de un mismo emisor, teniendo
en cuenta que las referidas restricciones no aplican a valores emitidos o
garantizados por el Estado Uruguayo.

(r) Valuacién de los Valores del Fondo: Para la determinacion del Patrimonio Neto
del Fondo (la diferencia entre el valor total -a valor de mercado- de los Valores
del Fondo a la fecha en que realice la valuacion y los pasivos totales del Fondo a
la misma fecha), debiendo seguirse las pautas de valuacion de activos y pasivos
que se detallan a continuacién:

i. Para la valuacion de los valores emitidos por entidades publicas, se
utilizaran los criterios de valuacion establecidos por el Banco Central del
Uruguay para las inversiones de los Fondos de Ahorro Previsional, en el
Capitulo V11 del Titulo Il del Libro Segundo de la Recopilacion de Normas
de Control de Fondos Previsionales y sus Comunicaciones reglamentarias.

ii.  La valuacién de los valores “Alternativos” (valores de oferta privada
emitidos por emisores nacionales) se realizara segun se proponga al BCU
en cada caso, al solicitar la autorizacion de inversion en estos valores.

iii.  Lavaluacién de los pasivos se realiza de acuerdo a las normas contables
adecuadas en el Uruguay.

(s) Custodios: La Sociedad Administradora contratara la custodia, seguridad y
conservacion de los Valores del Fondo en cualquiera de las siguientes
instituciones: (i) el Banco Central del Uruguay; (ii) Gletir Corredor de Bolsa S.A.;
(iii) instituciones de intermediacion financiera locales; y (iv) otras instituciones
de custodia internacionales de primer nivel con las cuales la Sociedad
Administradora contrate dichos servicios y sean informadas al Banco Central del
Uruguay.

(t) Comisiones:

Tipo de Comision Tasa
Administracion Hasta 1,4% anual sobre patrimonio neto
del Fondo descontado de provisiones.
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Rescate

0%

Otras Comisiones 0%

(u) Informacion al Cuotapartista: EI Cuotapartista recibira la siguiente
informacion:

Estado de Cuenta. La Sociedad Administradora pondra a disposicion de
cada Cuotapartista un informe global respecto de la composicién del
Fondo al cierre de los meses de junio y diciembre, informando asimismo
el Valor de Cuotaparte, asi como un resumen de comisiones, cargos,
tributos y gastos que correspondieran.

Informacion permanente. La Sociedad Administradora pondrd a
disposicion de los Cuotapartistas en sus oficinas y de forma diaria, el VValor
de Cuotaparte, un detalle de los Valores del Fondo que componen el Fondo
y el saldo actualizado de cada Cuotapartista.

Informes adicionales. Independientemente de los estados de cuenta y de
la informacién permanente, el Cuotapartista podra, con dos Dias Habiles
de preaviso, requerir por escrito informacion sobre los Valores del Fondo
y su composicién. En estos casos de solicitud de informes adicionales
podran ser aplicables cargos por emisién de informes extraordinarios
segun establezca la Sociedad Administradora.

Hechos relevantes. La Sociedad Administradora divulgara, en forma
suficiente y oportuna, todo hecho o acto relevante respecto de la Sociedad
Administradora y/o del Gestor del Fondo que pueda influir
significativamente en la cotizacién de las Cuotapartes, o en la decision de
los inversores de adquirir o negociar dichos valores.
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REGLAMENTO DE FONDO CENTENARIO GESTION DE LIQUIDEZ,
FONDO DE INVERSION

VALORES ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION Y FIDEICOMISOS
S.A. (la “Sociedad Administradora”), con domicilio en Luis Bonavita 1266 of. 2605,
registrada como Administradora de Fondos de Inversion en el Banco Central del
Uruguay, constituye mediante el presente reglamento (el “Reglamento”), un fondo de
inversion regido por la Ley N° 16.774, ¢l cual se denominara “Fondo Centenario Gestion
de Liquidez, Fondo de Inversion” (el “Fondo”).

El Fondo constituira un patrimonio de afectacion independiente y estara integrado por los
aportes realizados por los Cuotapartistas. EI Gestor del Fondo (por cuenta y orden de la
Sociedad Administradora) administrard el Fondo, invirtiendo los aportes de los
Cuotapartistas en valores y otros activos que integraran el patrimonio del Fondo (los
“Valores del Fondo™). El Gestor del Fondo (contratado por la Sociedad Administradora)
adquirira, administrara y vendera o canjeard, en forma profesional y por cuenta de los
Cuotapartistas, los Valores del Fondo.

El Fondo se regiréd por el presente Reglamento, de acuerdo a las siguientes estipulaciones.

AUTORIZACION

“Fondo Centenario Gestion de Liquidez, Fondo de Inversién” autorizado por el
Banco Central del Uruguay por Resoluciones de fecha 16 de febrero de 2022; 26 de
mayo de 2022 y 5 de Septiembre de 2022 (Comunicaciones N° 2022/031; 2022/0101
y 2022/175).

Esta autorizacidn solo acredita que la Sociedad Administradora ha cumplido con los
requisitos legales y reglamentarios, no significando que el Banco Central del Uruguay
exprese un juicio de valor acerca del futuro desenvolvimiento del Fondo, ni sobre las
perspectivas de las inversiones.

1. CARACTERISTICAS DEL FONDO.

El Fondo tendra las siguientes caracteristicas:
(@) Nombre del Fondo: Fondo Centenario Gestion de Liquidez, Fondo de Inversion.

(b) Sociedad Administradora: Valores Administradora de Fondos de Inversion y
Fideicomisos S.A.

(c) Tipo de Fondo: EI Fondo serad un fondo abierto (art. 84, inciso 1 de la RNMV).
El Fondo no tendra un monto maximo de Cuotapartistas.

(d) Oferta publica: Las Cuotapartes del Fondo seran ofrecidas publicamente y
podran eventualmente cotizar en la Bolsa de Valores de Montevideo y en la Bolsa
Electréonica de Valores del Uruguay S.A., segun decida la Sociedad
Administradora.

(e) Plazo: El Fondo tendra un plazo ilimitado.
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(f) Independencia del Fondo: El Fondo constituye un patrimonio de afectacion,

separado e independiente de los patrimonios de la Sociedad Administradora, del
Gestor del Fondo y de los Cuotapartistas.

(9) Indivision del Fondo: El Fondo permanecera en estado de indivision hasta su

liquidacion (arts. 3y 16 de la Ley N° 16.774).

(h) Moneda del Fondo: La moneda del Fondo serd el peso uruguayo. La valuacion

(i)

()

de los Valores del Fondo se realizard en pesos uruguayos.

Representacion de las Cuotapartes: Las Cuotapartes seran escriturales. La
Sociedad Administradora llevara el registro de Cuotapartistas correspondiente.

Monto Minimo de Suscripcion: El equivalente a Ul 10.000 (diez mil unidades
indexadas) por cada titular de Cuotapartes (los “Cuotapartistas™). La facultad de
la Sociedad Administradora de aceptar una cantidad menor de Cuotapartes no
supondra, en modo alguno, una modificacion técita a lo dispuesto en el presente
literal.

(K) Monto Méximo de Suscripcion: No existe monto maximo de suscripcion. El

(1)

monto es ilimitado.

Gestor del Fondo: La Sociedad Administradora contrata a Gletir Corredor de
Bolsa S.A. (el “Gestor del Fondo™), para que el Gestor del Fondo le preste
servicios de gestion, administracion y ejecucidon de inversiones - en forma
discrecional e individualizada - de las tenencias de valores y fondos tomando -en
nombre de la Sociedad Administradora- las decisiones de mantener, comprar,
vender y/o canjear que mejor se adapten a los objetivos y necesidades del Fondo,
segun las limitaciones establecidas en el presente Reglamento y en la medida
permitida por la normativa vigente. Ello independientemente de que la Sociedad
Administradora requerira —ademas— los servicios del Gestor del Fondo para
custodiar los Valores del Fondo.

(m)Fondo no garantizado. El Fondo no estara garantizado ni constituye depdsito u

otra obligacién de la Sociedad Administradora, ni del Gestor del Fondo, ni de sus
accionistas o cualquiera de sus afiliadas o subsidiarias.

CONSTITUCION DEL FONDO.

Constitucion. Por el presente se constituye el fondo de inversion denominado
“Fondo Centenario Gestion de Liquidez, Fondo de Inversion”, regido por la Ley N°
16.774, el cual sera administrado por la Sociedad Administradora. EI Fondo constituira
un patrimonio de afectacién independiente y estara integrado por los aportes realizados
por los Cuotapartistas. EI Gestor del Fondo (por cuenta y orden de la Sociedad
Administradora) administrara el Fondo, invirtiendo los aportes de los Cuotapartistas en
valores y otros activos que integraran el patrimonio del Fondo (los “Valores del Fondo”).
El Gestor del Fondo adquirira, administrara y vendera o canjeara, en forma profesional y
por cuenta de la Sociedad Administradora los VValores del Fondo, conforme lo establecido
en el numeral 11.2 de este Reglamento.
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2.2.  Independencia. Patrimonio de afectacion. EI Fondo constituye un patrimonio de
afectacion, separado e independiente de los patrimonios de la Sociedad Administradora,
el Gestor del Fondo y de los Cuotapartistas. El patrimonio del Fondo no respondera por
las deudas de los Cuotapartistas ni por las de Sociedad Administradora. Los acreedores
del Fondo no podran hacer efectivos sus créditos contra los Cuotapartistas, cuya
responsabilidad se limita a sus aportes. La Sociedad Administradora tendré facultades de
dominio sobre el patrimonio del Fondo, pero sin ser su propietaria, actuando por cuenta
y orden de los Cuotapartistas, debiendo ejercer dichas facultades conforme a lo previsto
en este Reglamento y demas normas que resulten aplicables, siempre en beneficio de los
Cuotapartistas. Los Valores del Fondo constituiran la tnica y exclusiva fuente de pago de
las Cuotapartes.

2.3.  Copropiedad e indivisidn. Los Cuotapartistas seran copropietarios de los Valores
del Fondo y de cualquier otro bien, activo y pasivo que integre el patrimonio del Fondo.
Los Valores del Fondo y todo el patrimonio del Fondo permanecera en estado de
indivision durante todo el plazo de la existencia del Fondo.

2.4. Pasivos. La Sociedad Administradora (ya sea directa o indirectamente) no
contraera endeudamiento de ningun tipo ni clase en representacion del Fondo, excepto
los que correspondan a sumas pendientes de integracion, al devengamiento de
comisiones, gastos, tributos, honorarios de prestadores de servicios al Fondo.

3. POLITICA DE___INVERSIONES. DISTRIBUCIONES. ACTIVOS
ELEGIBLES.

3.1.  Perfil del Fondo. Gestion de Liquidez.

3.2.  Politica de Inversiones. La politica de inversiones del Fondo se ajustara a lo
establecido en la presente clausula. Para llevar adelante la estrategia de inversion
impulsada por el perfil del Fondo, el Gestor del Fondo (contratado para tal fin por la
Sociedad Administradora) seguira un riguroso proceso de inversion buscando una
diversificacion de portafolio. Para la seleccion de los Valores del Fondo que compondran
el portafolio de inversion del Fondo también se sigue un proceso de seleccion muy
exhaustivo (“Proceso de seleccion de activos subyacentes”).

Tanto el proceso de inversion, como la seleccion de activos, se revisaran mensualmente
por el Gestor del Fondo (bajo la supervision de la Sociedad Administradora) a través de
un Comité de Inversiones designado por el Gestor, especialmente para el cumplimiento
de la presente funcion, y cuyas decisiones seran vinculantes para el Gestor.

La Sociedad Administradora participara de las reuniones del Comité de Inversiones. El
Gestor del Fondo adoptara (por cuenta y orden de la Sociedad Administradora) las
decisiones de inversion, desinversion o canje que crea convenientes a su mejor y leal
saber y entender.

El Fondo dirigira sus inversiones al mercado de valores local, invirtiendo en los Activos

Elegibles (segun se definen en el numeral 3.3.1). La Sociedad Administradora se obliga
a cumplir con el articulo 21 de la Ley N° 16.774 y con las disposiciones pertinentes de la
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Recopilacion de Normas del Mercado de Valores en lo relativo a la integracion de las
carteras.

El riesgo que asumen los Cuotapartistas resultara directamente de los activos en que
invierta el Fondo, el cual est4 dado principalmente por los riesgos de mercado, que se
puede resumir en las siguientes variables: (i) variacion de los mercados de deuda producto
de las tasas de interés relevantes; (ii) riesgo de crédito de los emisores de instrumentos
elegibles; (iii) variacion en los precios de los instrumentos de capitalizacion donde el
Fondo invierta; (iv) variacion en las condiciones de inflacion; (v) riesgo de liquidez
asociado a que las inversiones del Fondo no puedan ser convertidas facilmente en
efectivo, y (vi) riesgo pais que tienen asociados los activos financieros frente a cambios
en las condiciones econdmicas o de mercado que puedan darse en un pais particular.

3.3.  Activos Elegibles del Fondo. Composicién de la cartera del Fondo. Valuacion.

3.3.1. Activos Elegibles. Los activos o valores en los que el Fondo podra invertir (los
“Activos Elegibles”) son los que se indican a continuacion dentro de los rangos que se
indican (“Rangos”):

Clase de Activo Elegible Rangos
Depdsitos a la vista en instituciones bancarias 0% - 70%
Valores de oferta pablica emitidas por el Letras de Regulacion Monetaria con
Estado Uruguayo o Banco Central del vencimiento menor a 45 dias: 15% -
Uruguay en pesos uruguayos 100%

Letras de Regulacién Monetaria?:
30% - 100%
Notas en Unidades Indexadas (Ul),
Pesos uruguayos (UYU), y/o
Unidades Previsionales (UP):

0% - 50%
Valores de oferta publica emitidos por 0% 30%
sociedades comerciales y/o fideicomisos
financieros de oferta publica en pesos
uruguayos
Alternativos 0% - 15%

En cuanto a valores denominados “Alternativos”, los mismos seran titulos de deuda, vales
y/u obligaciones negociables de oferta privada emitidos por entidades uruguayas y/o
fideicomisos financieros de oferta privada, y que se encuentren comprendidos dentro del
art. 21 de la Ley de Fondos de Inversion No. 16.774, respecto de las cuales se obtendra
la autorizacion previa de la Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central
del Uruguay para constituir Activos Elegibles, incluyendo, a modo de ejemplo, aquellos
gue cuenten con una opinion crediticia satisfactoria. Dicha calificacién estara
comprendida entre la categoria 1 y 2 segun la definicion de la Superintendencia de
Servicios Financieros, y sera emitida por una calificadora de riesgo.

2 Sin importar su plazo residual, incluyéndose por tanto también aquellas con vencimiento menor a 45
dias.
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En todo caso los Activos Elegibles estaran denominados en pesos uruguayos, asi como
en las referidas unidades de valor, tal como se hace en el cuadro.

Los rangos anteriormente expuestos se informan para que el cuotapartista pueda anticipar
la composicidn de la cartera del Fondo y los eventuales riesgos a los que estara expuestos

Adicionalmente a los Limites antes indicados, en la inversion de Valores del Fondo el
Gestor del Fondo y la Sociedad Administradora deberan respetar los limites y
restricciones establecidos en las clausulas 3.3.2 y 3.3.5 siguientes.

Los Limites y las restricciones de inversion previstas seran obligatorios para la Sociedad
Administradora y el Gestor del Fondo. Sin perjuicio de lo anterior, si por variaciones de
precio de los Valores del Fondo o ante cambios en la composicion interna de los Valores
del Fondo o por el efecto de suscripciones y/o rescates o por alguna otra circunstancia u
hecho externo ajeno a la Sociedad Administradora y/o Gestor del Fondo, la composicion
del Fondo cesara transitoriamente de ajustarse a los Limites y/o las restricciones
dispuestas en el Reglamento, entonces, el Gestor del Fondo deberé efectuar las compras
y/o ventas de Valores del Fondo de manera de volver a cumplir con los Limites y/o
restricciones dentro de un plazo méximo de 90 dias siguientes a que hubiera ocurrido
dicha circunstancia.

A continuacion, se incluye una descripcién resumida de las principales clases de Activos
Elegibles en los que el Fondo podré invertir.

Efectivo y Equivalentes: Esta categoria comprende al dinero en efectivo en depositos a
la vista 0 a plazo fijo en bancos locales en pesos uruguayos, Letras de Regulacion
Monetaria emitidas por el Banco Central del Uruguay, o sea, facilmente convertibles en
efectivo. Su valor proviene principalmente de su uso como instrumento de pago
(caracteristica basica del efectivo) o reserva de valor (salvo por la inflacion). Este tipo de
instrumentos intentan minimizar los riesgos de cambios importantes en su valor, pero no
suelen ofrecer retornos muy elevados.

Renta Fija: Titulos de deuda. Los instrumentos de renta fija son emitidos por personas
publicas uruguayas, incluido el Estado y/o el Banco Central del Uruguay, asi como otras
personas o sociedades comerciales que emitan valores de oferta publica, y/o Fideicomisos
Financieros de oferta puablica, para cubrir sus necesidades de financiamiento.
Contractualmente incluyen pagos predeterminados de intereses y capital. Los montos de
los pagos pueden ser pre-especificados o depender de variables.

Alternativos: Titulos de deuda, vales y/u obligaciones negociables de oferta privada
emitidos por entidades uruguayas y fideicomisos financieros de oferta privada y que se
encuentren comprendidos dentro del art. 21 de la Ley de Fondos de Inversion No. 16.774,
respecto de los cuales se obtendra la autorizacion previa de la Superintendencia de
Servicios Financieros del Banco Central del Uruguay para ser activos elegibles,
incluyendo, a modo de ejemplo, aquellos que cuenten con opinion crediticia satisfactoria
de una calificacion de riesgo. Dicha calificacion estara comprendida entre la categoria 1
y 2 segun la definicion de la Superintendencia de Servicios Financieros, y sera emitida
por una calificadora de riesgo.
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3.3.2. Restricciones. Los activos y/o valores en los que no podré invertir el Fondo son
aquellos que no califican dentro de la definicion de Activos Elegibles.

3.3.3. Liquidacion. Disponibilidad Transitoria. Cualquier circunstancia que afecte a los
Valores del Fondo y que suponga que cualquiera de dichos activos deje de calificar como
“Activo Elegible”, obligara al Gestor del Fondo (actuando por cuenta y orden de la
Sociedad Administradora) a liquidar dichos Valores del Fondo dentro del plazo méximo
de 90 dias siguientes a que hubiera ocurrido dicha circunstancia. ElI Gestor del Fondo
podra resolver mantener y sin perjuicio de los Limites indicados en el numeral 3.3.1., una
liquidez minima en efectivo o en Letras de Regulacion Monetaria emitidas por el Banco
Central del Uruguay destinada a hacer frente al pago de gastos, comisiones, tributos,
honorarios de prestadores de servicios al Fondo, y cualquier otra obligacion del Fondo.

3.3.4. Excepciones. En caso de que tenga lugar alguna de las causales extraordinarias
mencionadas en el numeral 9.4. de este Reglamento, el Gestor del Fondo podra, en
defensa del patrimonio del Fondo, mantener hasta un 100% de los Valores del Fondo en
Efectivo y Equivalentes depositados o custodiados en bancos internacionales de primera
linea y/o en los Custodios (segun se define més adelante), segun lo resuelva el Gestor del
Fondo, respetando los limites por emisor segun se dispone en el numeral 3.3.5. siguiente
y la calificacion crediticia internacional de acuerdo a lo establecido precedentemente.
Dichos depdsitos podran estar a nombre del Fondo y a la orden de la Sociedad
Administradora y/o Gestor del Fondo o, en su defecto, a nombre de la Sociedad
Administradora con la indicacion de que son del Fondo.

3.3.5. Limitaciones. Se aplicaran los limites de inversion establecidos en la Recopilacién
de Normas de Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay, incluyendo la
limitante del 20% para instrumentos de un mismo emisor, teniendo presente que las
limitaciones referidas no aplican respecto de valores emitidos o garantizados por el
Estado Uruguayo.

3.3.6. Criterios de Valuacion de los Valores del Fondo. Para la determinacion del
Patrimonio Neto del Fondo, entendiéndose por “Patrimonio Neto del Fondo” a la
diferencia entre el valor total (a valor de mercado) de los Valores del Fondo a la fecha en
que realice la valuacién y los pasivos totales del Fondo a la misma fecha, debiendo
seguirse las pautas de valuacion de activos y pasivos que se detallan a continuacion:

i. La valuacion del Patrimonio Neto del Fondo debera realizarse a valor
de mercado. A tales efectos, los valores emitidos por entidades publicas
se valuaran aplicando los criterios de valuacion establecidos por el
Banco Central del Uruguay para las inversiones de los Fondos de
Ahorro Previsional, en el Capitulo VII del Titulo 11 del Libro Segundo
de la Recopilacion de Normas de Control de Fondos Previsionales, y
sus Comunicaciones reglamentarias.

ii. Los criterios utilizados para valuar instrumentos financieros no
comprendidos en las alternativas anteriores, incluyendo la inversion en
“Alternativos” requeriran autorizacion previa del Banco Central del
Uruguay.

iii. La valuacion de los pasivos se realiza de acuerdo a las normas contables
adecuadas en el Uruguay.
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iv. La Sociedad Administradora estara facultada en casos excepcionales
(entre otros, por ejemplo, en caso de crisis financiera internacional o
local, prolongado feriado bancario, cambiario o bursatil o cualquier
otro motivo que implique dificultades o imposibilidad de aplicar los
criterios de valuacion precedentemente definidos o que los mismos
resulten inadecuados para reflejar de manera razonable el precio de
mercado de los Valores del Fondo), a aplicar criterios y/o modelos de
valuacion alternativos a los definidos en el numeral i. que precede. En
caso de producirse alguna de las situaciones mencionadas, se pondra en
conocimiento al Banco Central del Uruguay dentro del Dia Habil
siguiente de producido el hecho, solicitandole autorizacién previa para
aplicar criterios o modelos de valuacion alternativos a los definidos en
el numeral antes referido.

4. CUSTODIA DE LOS ACTIVOS DEL FONDO.

4.1. Responsable de la custodia, sequridad y conservacion de los Valores del Fondo.
La Sociedad Administradora contratara la custodia, seguridad y conservacion de los
Valores del Fondo en cualquiera de las siguientes instituciones: (i) el Banco Central del
Uruguay; (ii) Gletir Corredor de Bolsa S.A.; (iii) instituciones de intermediacion
financiera locales; (iv) otras instituciones de custodia internacionales de primer nivel con
las cuales la Sociedad Administradora contrate dichos servicios y sean informadas al
Banco Central del Uruguay. En cualquier caso, quienes brinden estos servicios actuaran
como custodios de los Valores del Fondo (los “Custodios”) y ni la Sociedad
Administradora o el Gestor del Fondo seran responsables por cualquier circunstancia que
ocurra respecto de los Valores del Fondo y que sea consecuencia del incumplimiento de
cualquiera de los Custodios a sus obligaciones.

4.2.  Titularidad de los Valores del Fondo. Las inversiones que realice el Fondo estaran
a nombre del Fondo y a la orden de la Sociedad Administradora y/o Gestor del Fondo o
en su defecto a nombre de la Sociedad Administradora con indicacion de que es en
beneficio el Fondo. En cualquier caso, la responsabilidad recaera sobre los Custodios,
salvo dolo o culpa grave de la Sociedad Administradora y/o el Gestor del Fondo. En caso
de sustitucién de cualquiera de los Custodios, la designacion de la nueva entidad que
actuara como custodio debera ser informada al Banco Central del Uruguay.

5. DISOLUCION Y LIQUIDACION DEL FONDO.

5.1.  Preaviso, suspension de suscripciones y rescates. Siempre que hubiere razones
atendibles para ello y en la medida que se contemplen adecuadamente los intereses de los
Cuotapartistas, la Sociedad Administradora (contando con el asesoramiento del Gestor
del Fondo) podra proceder a la disolucion y liquidacion del Fondo, previo aviso a los
Cuotapartistas, dentro de los dos Dias Habiles anteriores a la fecha de la disolucién. Dicho
aviso previo podra ser realizado por cualquier medio fehaciente, pudiendo ser al domicilio
denunciado por el Cuotapartista 0 mediante la publicacion en un diario de circulacion
nacional en Uruguay, aunque minimamente la Sociedad Administradora debera enviar un
correo electronico al domicilio constituido por cada Cuotapartista. La Sociedad
Administradora debera comunicar al Banco Central del Uruguay la voluntad de disolver
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el Fondo en forma previa a la fecha de disolucion. Durante el periodo de disolucion y
liquidacion del Fondo se suspenderan las operaciones de suscripcion y rescate de
Cuotapartes.

5.2. Comision de liguidacién. En caso de que la Sociedad Administradora actde como
liquidador, la misma percibira una comision de liquidacién del 5% (cinco por ciento) del
Patrimonio Neto del Fondo al momento de resolverse su liquidacion por parte del
Directorio de la Sociedad Administradora por sus tareas como tal, como compensacion
especial por los servicios inherentes a la disolucion y liquidacion.

5.3. Designacion y sustitucion del liquidador. En el caso que, por imposibilidad
fundada o causa justificada, la Sociedad Administradora no aceptare su cargo como
liquidador del Fondo, los Cuotapartistas (reunidos en asamblea convocada por la
Sociedad Administradora) deberan designar un liquidador sustituto, quien se hara cargo
de la liquidacion, de todo lo cual se informaré al Banco Central del Uruguay indicando el
nombre y domicilio del liquidador sustituto. Una vez aprobada la designacion del
liguidador sustituto, éste procederd a la liquidacion del Fondo conforme a las
disposiciones del presente Reglamento y de las disposiciones legales y reglamentarias
aplicables, percibiendo como compensacion la fijada para la Sociedad Administradora en
el numeral 5.2. o la que se fije de comun acuerdo entre la Sociedad Administradora y el
liquidador sustituto la que, de ser superior a la fijada para la Sociedad Administradora,
deberé ser acorde a la compensacidn de mercado para este tipo de actividad. La Sociedad
Administradora continuard en sus funciones hasta tanto la designacion del liquidador
sustituto surta efectos.

5.4.  Distribucién del resultado de los Valores del Fondo liguidados. La liquidacién se
haré distribuyendo a prorrata entre los Cuotapartistas el importe de la realizacién o venta
de los Valores del Fondo previa cancelacion o provision de la totalidad de las obligaciones
imputables al Fondo (si los hubiere).

5.5. Sumas no retiradas. Las sumas no retiradas resultantes de la liquidacién del Fondo
seran transferidas a las cuentas bancarias que cada Cuotapartista haya oportunamente
indicado para tales efectos. De tales importes se deduciran, en las oportunidades que
correspondan, los gastos incurridos en la transferencia de los recursos.

5.6. Plazo de liguidacion. Una vez resuelta la liquidacion del Fondo, el liquidador
deberé proceder a la liquidacion dentro del menor plazo posible.

6. DE LAS CUOTAPARTES.

6.1.  Patrimonio del Fondo. Representacion en Cuotapartes. El Patrimonio del Fondo
estara constituido por los aportes que se realicen para integrarlo de tanto en tanto y por
las inversiones que se efectien con su patrimonio en los Activos Elegibles, asi como
cualquier acrecida, intereses, dividendos o suma que el Fondo cobre (o le corresponda
cobrar) en tanto titular de los Valores del Fondo. EI patrimonio del Fondo pertenece a los
diversos Cuotapartistas (personas fisicas o juridicas) que realizaron las suscripciones e
integraciones correspondientes para su inversion en el Fondo o adquirieron Cuotapartes,
mientras los Cuotapartistas no rescaten sus Cuotapartes y cesen de ser Cuotapartistas. A
los Cuotapartistas se les reconocera derechos de copropiedad en forma indivisa a prorrata
de su participacion en el patrimonio del Fondo. Las participaciones de los Cuotapartistas
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estardn representadas mediante titulos negociables denominados Cuotapartes (art. 4 de la
Ley 16.774), dividiendo la participacion de todos los Cuotapartistas en el Fondo en
cuotapartes de igual valor (las “Cuotapartes™), las cuales serdn emitidas y entregas a
cada Cuotapartista contra la efectiva integracion de los aportes que hubieran sido
suscripto. Las Cuotapartes tendran las siguientes caracteristicas:

6.1.1. Cuotapartes escriturales. El Fondo se dividird en Cuotapartes escriturales no
fraccionables ni divisibles, de valor nominal de $ 1 (Pesos uruguayos uno) cada una,
representativas de una parte del Fondo igual al Patrimonio Neto del Fondo, dividido por
el numero de Cuotapartes del Fondo. Las Cuotapartes seran todas de igual valor y
caracteristicas. En tanto el Fondo sera abierto, el numero de Cuotapartes podra
incrementarse y/o reducirse permanentemente en funcion de las suscripciones y rescates
que se produzcan.

6.1.2. Valor de Cuotaparte. Sin perjuicio de lo expuesto precedentemente, para el primer
Dia Habil siguiente a aquél en que el Fondo haya obtenido las correspondientes
autorizaciones para funcionar, y efectivamente se encuentre en condiciones operativas
para recibir suscripciones, el Valor de Cuotaparte (segun se define a continuacion) para
ese dia queda fijado en la suma de $ 1 (Pesos uruguayos uno), en razon de que no existira
aun un patrimonio objeto de la respectiva valuacion. A partir del Dia Habil siguiente, se
aplicara el Valor de Cuotaparte determinado como se indica a continuacion. El valor
unitario de cada Cuotaparte (el “Valor de Cuotaparte”) sera determinado en Pesos
uruguayos, dividiendo, en la Fecha de Valuacién de que se trate, el Patrimonio Neto del
Fondo (valuado al cierre de la Fecha de Valuacion en que se realice el calculo) entre el
nimero de Cuotapartes emitidas y registradas en dicha Fecha de Valuacion. Sera
determinado como “Fecha de Valuacion” todo Dia Habil de cada mes. El Valor de
Cuotaparte resultante sera considerado tanto para las suscripciones e integraciones, como
para los rescates, salvo cuando se dé el caso previsto en el numeral 5.1. del presente
Reglamento (preaviso, suspension de suscripciones y rescates).

6.1.3. Dias Habiles. Se entenderan por “Dias Habiles” aquellos dias en que funcionen
en Montevideo, Uruguay, los bancos y las bolsas de valores.

6.2. Reqistro del Cuotapartista y de las trasmisiones de Cuotapartes. La Sociedad
Administradora llevara el registro de Cuotapartistas correspondiente. A estos efectos, la
Sociedad Administradora s6lo reconocerd como titulares legitimos de Cuotapartes a
aquéllos que resulten con dicha calidad de sus registros. Las constancias del registro de
Cuotapartes (las “Constancias™) se expediran, en caso que el Cuotapartista lo solicite,
contra el pago total del precio de suscripcion de la Cuotaparte, no admitiéndose pagos
parciales. Las Constancias no constituyen titulos valores, no pueden ser transferidos y
Unicamente evidencian que el Cuotapartista se encuentra registrado en el registro de
valores escriturales que lleva la Sociedad Administradora como titular de las Cuotapartes
que se indican en la Constancia. Las Cuotapartes respecto de los cuales se haya expedido
Constancia quedaran inmovilizadas por el plazo de vigencia de dicha Constancia. La
Sociedad Administradora no podra practicar inscripciones en el registro hasta que el
Cuotapartista no haya restituido la Constancia expedida a su favor, salvo que se trate de
transmisiones que deriven de ejecuciones forzadas o que la Constancia haya quedado
privada de valor. Posteriormente, y segin corresponda, cada vez que el Cuotapartista
registrado hubiera instruido y comunicado a la Sociedad Administradora una
transferencia de la Cuotaparte, la Sociedad Administradora registrara las
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correspondientes transferencias de Cuotapartes, emitiendo a su vez y a solicitud de los
nuevos Cuotapartistas las Constancias respectivas. Adicionalmente, la Sociedad
Administradora registrara los gravdmenes que afecten a las Cuotapartes en el mismo
registro entregando evidencia de la constitucion de dichos gravdmenes a los acreedores
correspondientes.

6.3. Las Constancias iniciales de apertura (en caso que se solicite su emision) seran
entregadas sin cargo.

7. TITULARIDAD DE LA CUOTAPARTE.

7.1.  Cuotapartes propiedad de sociedades, asociaciones 0 personas juridicas
legalmente constituidas. En caso de Cuotapartes propiedad de sociedades, asociaciones o
personas juridicas legalmente constituidas, estaran autorizados para disponer la
transferencia, gravamen o el rescate de las Cuotapartes los representantes legales o
estatutarios, o cualquier otra autoridad prevista en el estatuto o en el contrato social, de
conformidad con la documentacion registrada en la Sociedad Administradora. Sin
perjuicio de las publicaciones o inscripciones en los Registros correspondientes, el
Cuotapartista deberd comunicar en forma inmediata a la Sociedad Administradora por
escrito, los cambios, modificaciones, revocaciones, etc. de los poderes, estatutos o
contratos registrados en la Sociedad Administradora, no siendo oponible ninguna
inscripcion en ningun registro (incluso Registros Publicos) ni comunicacién de prensa,
radio, television o similar que se hubiera efectuado, todas las cuales no le seran oponibles
a la Sociedad Administradora. No podran invocarse frente a la Sociedad Administradora
condiciones limitativas de los estatutos o contratos sociales o de los poderes salvo que la
Sociedad Administradora las hubiera aceptado previamente y por escrito. Toda la
documentacidn precitada entrard en vigencia una vez que haya sido registrada y aprobada
por la Sociedad Administradora, quien a su vez resolverd en todos los casos la
documentacién que debera registrar el Cuotapartista.

7.2.  Copropiedad de la Cuotaparte (personas fisicas o juridicas). En caso de existir
Cuotapartes que sean propiedad de mas de una persona fisica o juridica, y si no se
acordare otra cosa con la Sociedad Administradora, las Cuotapartes se presumiran de
propiedad de los Cuotapartistas por partes iguales en régimen de copropiedad. Los
Cuotapartistas cotitulares de Cuotapartes determinaran la forma en que los Cuotapartistas
cotitulares podran actuar ante la Sociedad Administradora (dicha forma se entendera
como “Orden”). Si nada se expresa se entendera que se trata de Orden reciproca o
indistinta y que se han otorgado mandato con poder de representacion reciproco y amplio,
pudiendo cualquier cotitular disponer libremente de la totalidad de las Cuotapartes de las
gue sean copropietarios (rescates, gravamenes, constituir derechos reales, efectuar el
cierre de la cuenta, efectuar el cambio de domicilio de correspondencia, etc.). Las distintas
Ordenes posibles son las siguientes:

I. Orden reciproca o indistinta. Cuando la Orden sea reciproca o
indistinta (ya sea por indicacion expresa 0 como consecuencia de lo
establecido en el parrafo anterior), cualquier Cuotapartista cotitular
podra realizar y comunicar transferencias o gravdmenes o solicitar
rescates de la totalidad de las Cuotapartes, excepto en los casos de
fallecimiento o incapacidad sobreviniente de uno o mas Cuotapartistas
donde se aplicara lo establecido en el numeral 7.4.
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ii. Orden conjunta. Cuando la Orden sea conjunta de dos 0 mas
Cuotapartistas cotitulares, la Sociedad Administradora s6lo aceptara
comunicaciones de transferencias o gravamenes o solicitudes de rescate
cuando las mismas sean suscritas por todos los Cuotapartistas
cotitulares o de quien(es) tenga(n) autorizacion suficiente dada por
todos los Cuotapartistas cotitulares a juicio de la Sociedad
Administradora.

7.3.  Ordenatarios. El o los Cuotapartistas pueden autorizar a una 0 mas personas para
efectuar rescates (los “Ordenatarios”). En caso de pluralidad de Ordenatarios los mismos
deberan obrar en forma conjunta salvo que se indique expresamente otra forma de obrar.
Se considera que las personas fisicas o juridicas que figuran como Cuotapartistas son los
propietarios y titulares de las respectivas Cuotapartes y los que figuran como
Ordenatarios, sus representantes o mandatarios, y pueden ser revocados en cualquier
momento por los Cuotapartistas mediante carta enviada a la Sociedad Administradora. El
mandato continuara vigente hasta que la Sociedad Administradora se dé por notificada,
acusando recibo por escrito de la comunicacion de su revocacion, no siendo oponible
ninguna inscripcion en ningun registro ni comunicacion de prensa, radio, television o
similar que se hubiera efectuado, todas las cuales no le seran oponibles a la Sociedad
Administradora.

7.4.  Titularidad en caso de fallecimiento o incapacidad. En caso de fallecimiento o
incapacidad sobreviniente de cualquier Cuotapartista debidamente comunicado por
escrito a la Sociedad Administradora sélo se reconocerd la titularidad de la o las
Cuotapartes de que sea titular el Cuotapartista fallecido o incapacitado a los herederos o
su representante legal, que acrediten su calidad de tales fehacientemente con
documentacién suficiente y valida en la Republica Oriental del Uruguay. Para el caso de
que existan pluralidad de herederos, las Cuotapartes se considerardn de propiedad
conjunta e indivisa respecto de todos los herederos.

7.5.  Accionar de la Sociedad Administradora en el caso de instrucciones dudosas o
contradictorias. En caso de duda por parte de la Sociedad Administradora respecto de las
instrucciones impartidas o las facultades de quien o quienes las imparten, o de la situacion
juridica de los Cuotapartistas, o de titularidad de las Cuotapartes, o en caso de
instrucciones contradictorias, podra la Sociedad Administradora negarse a cumplirlas
exigiendo la firma de todos los Cuotapartistas cotitulares.

8. SUSCRIPCION E INTEGRACION DE CUOTAPARTES.

8.1.  Tramite y documentacion a presentar en el momento de la suscripcion y/o compra
de Cuotapartes. Para suscribir e integrar Cuotapartes del Fondo, asi como para adquirir
Cuotapartes, el interesado cumplira con aquellos recaudos que establezca la Sociedad
Administradora, otorgando la documentacion que ésta estime necesaria. Lo anterior es
sin perjuicio de que la Sociedad Administradora podra no aceptar Cuotapartistas por
motivos relacionados al proceso de conocimiento del inversor y prevencion de lavado de
dinero y financiamiento del terrorismo. Con la suscripcion inicial y/o la adquisicion de
Cuotapartes el interesado debe suscribir la constancia de recepcion del Reglamento en
sefial de aceptacion. La suscripcion, integracion y/o adquisicion de Cuotapartes implica
la adhesidn de pleno derecho al presente Reglamento por parte del Cuotapartista.
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8.2.  Solicitud de Suscripcion. Integracion de Cuotapartes. Para las solicitudes de
suscripciones iniciales o subsecuentes al Fondo, el interesado en suscribir una Cuotaparte
o el Cuotapartista existente, segun corresponda, debera presentar a la Sociedad
Administradora la documentacion e informacion que ésta le requiera (una “Solicitud de
Suscripcion”). La presentacion de la Solicitud de Suscripcion, asi como la
documentacion e informacion solicitada por la Sociedad Administradora, podra realizarse
en cualquier momento, mediante medios digitales, informaticos u otros que la Sociedad
Administradora disponga. Las Solicitudes de Suscripcion tendran efecto y serén
procesadas el dia de su presentacion a la Sociedad Administradora (“Fecha de Solicitud
de Suscripcion”), siempre que el dia de presentacion fuera un Dia Habil. En caso que
cualquier dia de presentacion no sea un Dia Habil, las Solicitudes de Suscripcidn cursadas
a la Sociedad Administradora se procesaran el Dia Habil siguiente, siendo este dltimo la
Fecha de Solicitud de Suscripcién. La Fecha de Solicitud de Suscripcidn constituird,
ademas, la Fecha de Valuacion a los efectos del célculo del Valor de Cuotaparte.

Sin perjuicio de lo anterior las Solicitudes de Suscripcién procesadas y aceptadas
(mediando aceptacion de suscripcion) con anterioridad a las 14hs (hora de Montevideo)
de cualquier Fecha de Solicitud de Suscripcion, se procesaran al cierre del dia de dicha
Fecha de Solicitud de Suscripcion.

Las Solicitudes de Suscripcion procesadas y aceptadas (mediando aceptacion de
suscripcion) con posterioridad a las 14hs (hora de Montevideo) de cualquier Fecha de
Solicitud de Suscripcion, se procesaran al cierre del dia de la siguiente Fecha de Solicitud
de Suscripcion.

La Sociedad Administradora dispondra de 3 Dias Habiles, contados a partir de la Fecha
de Solicitud de Suscripcidn, para aceptar o rechazar la Solicitud de Suscripcion
presentada por el interesado. La resolucion de aceptacién o rechazo deberd ser
comunicada al interesado por el mismo medio que se haya recibido la Solicitud de
Suscripcién. En caso que la Sociedad Administradora no haya emitido comunicacion
alguna al interesado dentro del plazo de 3 Dias Habiles mencionado, la Solicitud de
Suscripcidn realizada se considerara rechazada.

En caso de que la Solicitud de Suscripcién sea aceptada, la Sociedad Administradora lo
comunicara al interesado y le dara las instrucciones necesarias para que el interesado
integre el valor correspondiente a la Solicitud de Suscripcion realizada. El interesado
deberé realizar la integracion de las Cuotapartes correspondientes dentro del Dia Habil
siguiente al dia en que reciba la comunicacion de la aceptacion de su Solicitud de
Suscripcion por parte de la Sociedad Administradora.

La emision de las Cuotapartes a favor del interesado se realizara en simultaneo con la
recepcion de los fondos correspondientes por parte de la Sociedad Administradora, los
que deberan ser depositados en una cuenta en una institucion de intermediacion financiera
0 en otra institucion habilitada, que la Sociedad Administradora indicara al interesado
(Delivery versus Payment).

La cantidad de Cuotapartes que el interesado recibira sera igual al cociente entre el valor

de la Solicitud de Suscripcion recibida por el Fondo y el Valor de Cuotaparte calculado
en la correspondiente Fecha de Solicitud de Suscripcion.
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A partir de la emisién de las Cuotapartes, segun procedimiento anterior, los fondos
integrados al Fondo por parte del interesado estardn disponibles para su inversion en
Activos Elegibles.

8.3.  Adhesion al Reglamento del Fondo. La suscripcion de Cuotapartes del Fondo y/o
la adquisicion de Cuotapartes implica de pleno derecho la adhesion al presente
Reglamento (articulo 17 de la Ley N° 16.774), sin perjuicio ademas de la firma del
Reglamento por parte del Cuotapartista. A cada Cuotapartista, en el acto de la suscripcion
inicial o de transferencia de titularidad, le sera entregada una copia del texto del
Reglamento, debiendo éste firmar la correspondiente constancia de recibo del mismo.
Todo Cuotapartista podra realizar integraciones subsecuentes en todo momento mientras
los términos del Reglamento del Fondo no hayan sido modificados.

9. RESCATE DE CUOTAPARTES.

9.1. Rescate total o parcial. Solicitud de Rescate. Los rescates de Cuotapartes se
regiran por las disposiciones de la presente clausula.

9.1.1. Rescate total o parcial. La Sociedad Administradora, a solicitud de cualquier
Cuotapartista, rescatara sus correspondientes Cuotapartes en la forma establecida en este
Reglamento. Los rescates se efectuaran desde la cuenta del Fondo y se pagaran en una
cuenta perteneciente al Cuotapartista tanto en Uruguay como en el exterior. En ningun
caso el Fondo pagara rescates a cuentas no pertenecientes al Cuotapartista.

9.1.2. Solicitud de Rescate. Los Cuotapartistas, en cualquier momento y mediante
medios digitales, informaticos, u otros que la Sociedad Administradora disponga, podran
cursar una solicitud de rescate de Cuotapartes del Fondo (la “Solicitud de Rescate”). Las
Solicitudes de Rescate tendran efecto y seran procesadas el dia de su presentacion a la
Sociedad Administradora (la “Fecha de Solicitud de Rescate”), siempre que el dia de su
presentacion fuera un Dia Habil. En caso que cualquier dia de presentacion no sea un Dia
Habil, las Solicitudes de Rescate cursadas a la Sociedad Administradora se procesaran el
Dia Habil siguiente, siendo este Gltimo la Fecha de Solicitud de Rescate. La Fecha de
Solicitud de Rescate constituira, ademas, la Fecha de Valuacion a los efectos del célculo
del Valor de Rescate.

Las Solicitudes de Rescate procesadas y aceptadas con anterioridad a las 14hs (hora de
Montevideo) de cualquier Fecha de Solicitud de Rescate, se procesaran al cierre del dia
de dicha Fecha de Solicitud de Rescate.

Las Solicitudes de Rescate procesadas y aceptadas con posterioridad a las 14hs (hora
de Montevideo) de cualquier Fecha de Solicitud de Rescate, se procesaran al cierre del
dia de la siguiente Fecha de Solicitud de Rescate.

9.1.3. Momento y Valor de Rescate de Cuotapartes. La suma a abonar al Cuotapartista
en caracter de rescate (el “Valor de Rescate™) sera la que surja de multiplicar el nimero
de Cuotapartes rescatadas por el Valor de Cuotaparte vigente a la Fecha de Valuacion
correspondiente, segun se establece en la clausula anterior.
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9.1.4. Plazo y forma de pago. Dentro de los 3 Dias Habiles inmediatos siguientes a la
Fecha de Solicitud de Rescate correspondiente, la Sociedad Administradora informara al
Cuotapartista el Valor de Rescate que el Fondo deberd pagar en funcién del célculo
efectuado a la Fecha de Solicitud de Rescate. El pago del Valor de Rescate se efectuara
en pesos uruguayos dentro de los 10 Dias Habiles posteriores a la Fecha de Solicitud de
Rescate de que se trate, salvo causas no imputables a la Sociedad Administradora (tales
como huelgas, feriados bancarios, o demoras o incumplimientos de Custodios y/o
terceros), mediante acreditacion en una cuenta propiedad del Cuotapartista. En caso de
que a solicitud del Cuotapartista la Sociedad Administradora debiera implementar otro
mecanismo de pago del Valor de Rescate, los gastos que su instrumentacion demanden
serén de cargo del Cuotapartista.

9.15. A los efectos de hacer efectiva la Solicitud de Rescate solicitada por un
Cuotapartista, se tendran en cuenta los criterios establecidos en la presente clausula.

9.1.6. Se entiende por pago del Valor de Rescate el dia en que la Sociedad
Administradora realiza la transferencia del monto a rescatar, si bien dicho Valor de
Rescate se calculara a la Fecha de Solicitud de Rescate.

9.2. Rescates solicitados. Los importes de rescates solicitados seran transferidos a las
cuentas bancarias que cada Cuotapartista haya oportunamente indicado para tales efectos.
De tales importes se deduciran, en las oportunidades que correspondan, los gastos en que
hubiera incurrido la Sociedad Administradora para transferir dichas sumas.

9.3. No habra rescates en especie. Los Cuotapartistas no tendran, en ningun caso,
derecho a exigir el rescate o reembolso en las especies que integran el patrimonio del
Fondo, sea que aquel se verifique durante la vigencia del Fondo o al tiempo de su
liquidacidn (articulo 20 inciso final de la Ley 16.774). Ello sin perjuicio del derecho de
la Sociedad Administradora establecido en la clausula 5 en caso de liquidacion del Fondo.

9.4.  Suspensidon de rescates. Plazo para avisos al Cuotapartista y al BCU. La
suspension del rescate de Cuotapartes como medida de defensa del patrimonio comdn del
Fondo, puede producirse por un plazo no mayor de tres (3) meses cuando:

I. Ocurra cualquier hecho o causa que a juicio de la Sociedad
Administradora y/o el Gestor del Fondo imposibilite determinar
razonablemente el Valor de Cuotaparte (entre otros guerra, estado de
conmocion interna, golpe de estado, prolongado feriado bancario,
cambiario o bursétil o cualquier otro acontecimiento que implique un
estado grave de incertidumbre de las variables econdémicas del pais o
del exterior, o de incertidumbre en la situacion institucional, financiera
0 econdmica, de algin o algunos de los emisores de los Valores del
Fondo); o

ii. Ello fuere nocivo por cualquier motivo, a juicio exclusivo de la
Sociedad Administradora y/o el Gestor del Fondo, para el Fondo, para
las inversiones realizadas o para los Cuotapartistas en general, todo ello
de conformidad con lo dispuesto por el Articulo 20 de la Ley 16.774.
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La adopcidn de esta medida debera ser fundada y comunicada en el mismo dia al Banco
Central del Uruguay (junto con una indicaciéon del plazo de regularizacion) y a los
Cuotapartistas dentro de un término méximo de 5 Dias Habiles.

10. DEL CUOTAPARTISTA.

Cada Cuotaparte otorga al Cuotapartista los siguientes derechos:

I. Rescate. Derecho al rescate (segun lo previsto en la clausula 9 de este
Reglamento), en cualquier momento, en las condiciones y con las
excepciones establecidas en este Reglamento;

ii. Reintegro a Valor de Liguidacidn. La titularidad de Cuotapartes asegura
el derecho de reintegro del Valor de Cuotaparte por su Valor de
Liquidacion (segun se define a continuacion) en caso de liquidacién del
Fondo. El “Valor de Liquidacion” se define como el equivalente al
valor de realizacién de los Valores del Fondo, previa deduccion de los
montos correspondientes al pago o provision de las obligaciones del
Fondo y de los gastos y tributos correspondientes a dicha liquidacion,
dividido por el numero de Cuotapartes del Fondo vigente a dicho
momento.

iii. Informacion. Derecho a la recepcion periodica de informacion,
conforme lo indicado en el numeral 13.

11. DE LA SOCIEDAD ADMINISTRADORA.

11.1. Tareas que competen a la Sociedad Administradora. La direccion, administracion
y representacion del Fondo esta reservada a la Sociedad Administradora la que contrata
al Gestor del Fondo para la gestion del Fondo. La Sociedad Administradora y el Gestor
del Fondo actuaran en un todo de acuerdo con las disposiciones del presente Reglamento,
la ley 16.774, las reglamentaciones dictadas por el Banco Central del Uruguay y demas
disposiciones que sean aplicables. La Sociedad Administradora ejercera la representacion
de los Cuotapartistas en el ejercicio de los derechos que otorguen el Fondo y las
Cuotapartes y la representacion para ejercer (de forma directa o a través del Gestor del
Fondo) todos los derechos emergentes de los Valores del Fondo, en todos los actos en
que fuere necesario, debiendo adoptar todas las decisiones conducentes al resguardo de
sus derechos, designando a las personas fisicas o juridicas, apoderadas o no, que fueran
indispensables para el mejor cumplimiento de la representacion.

11.2. Facultades para la gestion del Fondo. En el marco de lo establecido en el presente
Reglamento, el Gestor del Fondo (por cuenta y orden de la Sociedad Administradora)
tendra los mas amplios poderes de administracion y disposicién de los Valores del Fondo,
estando facultado para realizar cuanto acto o negocio juridico sea necesario a su total
discrecion y conforme a sus mejores esfuerzos, conocimientos y experiencia, y a modo
de ejemplo sin que ello suponga limitacion de clase alguna y sin perjuicio de las demaés
facultades que surjan del presente Reglamento, los siguientes:
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Comprar, vender, canjear, permutar, endosar, negociar, prendar,
contraer pasivos, establecer precios, tasas, plazos y formas de pago,
pagar a terceros las comisiones y gastos que sean de estilo, depositar
los valores 0 sumas de dinero que integren los Valores del Fondo
conforme los términos y objetivos enumerados en este Reglamento.

Otorgar quitas, esperas, novaciones, renovaciones Yy/o efectuar
cualquier tipo de negociacion o renegociacion con relacion a los
Valores del Fondo, aun respecto de aquellos que no se encontraren
vencidos, y siempre que ello resultare conveniente para el Fondo a
juicio del Gestor del Fondo, considerando para ello cualquier
circunstancia que segun el Gestor del Fondo pudiere en cualquier forma
comprometer su realizacion o cobro en los respectivos vencimientos.

Realizar asimismo todos los cambios en la composicion de los Valores
del Fondo, rebalanceos, operaciones de cambio, canje o arbitraje, ventas
0 compras con compromiso irrevocable de recompra o de reventa,
tantas veces como lo crea conveniente u oportuno.

Llevar a cabo sin limitacion todos los demas actos de administracion y
disposicion de los Valores del Fondo que el Gestor del Fondo considere
a su criterio mas convenientes a los intereses de los Cuotapartistas, asi
como la contratacion de la custodia de los Valores del Fondo sin
perjuicio de lo establecido en el articulo 11 de la Ley N° 16.774. Es
entendido que toda decision de hacer o no hacer del Gestor del Fondo
en la administracion, disposicion y/o custodia de los Valores del Fondo
habré sido decidida por el Gestor del Fondo a su leal saber y entender
de acuerdo a los intereses de los Cuotapartistas.

Emplear en la seleccion de los Valores del Fondo y operaciones a
efectuar por cuenta del Fondo y en el manejo y gestion de los Valores
del Fondo, toda su capacidad profesional y técnica en materia financiera
y de administracion de fondos y valores.

Asimismo, la Sociedad Administradora estara facultada para:

Vi.

Vil.

viii.

Abonar (con cargo al Fondo y en funcién de la recomendacion del
Gestor del Fondo) a las entidades que comercialicen y/o distribuyan el
Fondo las comisiones de distribucién que sean habituales en el
mercado, pudiendo pactar condiciones diferenciales en funcién de
volimenes u otras razones. En ningun caso la comision de
administracién podra superar el 1,4% dispuesto en la clausula 12.1.

Efectuar modificaciones al presente Reglamento en la forma
establecida en el numeral 13.

Contratar a uno 0 mas Custodios de los Valores del Fondo. Los mismos

recibirdn en compensacion por sus servicios una comision a ser pagada
por el Fondo calculada en base a pardmetros de mercado para
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actividades de este tipo y que sera fijada y/o revisada periédicamente
por la Sociedad Administradora.

iX. Suspender los rescates de acuerdo a lo previsto en el numeral 9.5.

X. Adicionalmente al Gestor del Fondo, contratar a cualquier tercero cuyos
servicios -en opinion de la Sociedad Administradora- sean requeridos
para la mejor administracion y gestion del Fondo o por la normativa
aplicable.

Excepto por el Gestor del Fondo cuando actie como Custodio, ni la Sociedad
Administradora ni el Gestor del Fondo garantizan la solvencia de ninguno de los
Custodios ni la cobrabilidad de los Valores del Fondo, mas alla de realizar los actos que
pudieran ser necesarios para cobrar dichos valores en su vencimiento.

11.3. Responsabilidades, obligaciones y prohibiciones de la Sociedad Administradora.
Las responsabilidades, obligaciones y prohibiciones de la Sociedad Administradora seran
las que se establecen en la presente clausula, las cuales también resultaran aplicables al
Gestor del Fondo.

11.3.1. Responsabilidad de la Sociedad Administradora, Gestor del Fondo y su personal.
La Sociedad Administradora y el Gestor del Fondo, sus respectivos representantes,
directores, gerentes, administradores, sindicos y fiscales seran solidariamente
responsables de los perjuicios que se ocasionen a los Cuotapartistas por incumplimiento
de las normas juridicas pertinentes y de este Reglamento en los términos del Articulo 11
de la Ley 16.774 y siempre que actden con dolo o culpa grave segln sentencia
condenatoria firme.

11.3.2. Registro de Cuotapartistas y trasmisiones. La transmision de las Cuotapartes
tendra lugar por el registro de la transferencia correspondiente ante la Sociedad
Administradora (articulos 34 a 40 de la Ley de Mercado de Valores N° 18.627). La
inscripcion en el registro de la transmision a favor del nuevo Cuotapartista, producira los
mismos efectos que la tradicion de las Cuotapartes. La transmision de las Cuotapartes
sera oponible a terceros desde el momento en que se haya practicado su registracion por
la Sociedad Administradora. La Sociedad Administradora en virtud del presente
Reglamento estara plenamente facultada para, a su solo juicio, rechazar las solicitudes de
transmision de Cuotapartes en favor de un nuevo Cuotapartista. En caso que la
transmision sea consecuencia del fallecimiento del Cuotapartista, la Sociedad
Administradora podra rechazar dicha transmisién, pero debera proceder al rescate de las
Cuotapartes correspondientes.

11.3.3. Secreto profesional. La Sociedad Administradora, en tanto entidad registrante de
las Cuotapartes, estard obligada en todo momento a guardar secreto profesional en lo
pertinente segun lo dispuesto en el articulo 25 del Decreto-Ley 15.322 de 17 de
septiembre de 1982 y el art. 54 de la Ley 18.627 del 2 de diciembre de 2009. Sin perjuicio
de lo anterior, la Sociedad Administradora estara facultada a entregar a los organismos
competentes nacionales o extranjeros toda la informacion sobre los Cuotapartistas que
requiera la normativa aplicable, incluyendo normativa sobre intercambio automatico de
informacion.
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11.3.4. Prohibiciones. La Sociedad Administradora y/o el Gestor del Fondo, sus
directores, gerentes, sindicos y miembros de la comision fiscal no podran adquirir o
arrendar valores o bienes que integren el patrimonio del Fondo ni enajenar o arrendar los
suyos a éste.

12.  COMISIONES, GASTOS Y TRIBUTOS.

12.1. Comisiones. Base de célculo. Forma de cobro y devengamiento. Tasa. Todas las
comisiones aplicables seran cobradas mensualmente al Fondo en pesos uruguayos (las
“Comisiones”) y se devengaran diariamente, segiin lo que se establece mas adelante en
este numeral. Las Comisiones serdn, como maximo del 1,4% (uno con cuatro por ciento)
anual del Patrimonio Neto del Fondo descontado de provisiones calculado diariamente
incluyendo el Impuesto al Valor Agregado. Las Comisiones incluyen cualquier comision
a ser cobrada por la Sociedad Administradora, el Gestor del Fondo, asi como lo
correspondiente a la distribucion y venta de las Cuotapartes del Fondo En virtud del
presente Reglamento cada Cuotapartista faculta e instruye a la Sociedad Administradora
en forma irrevocable para que, considerando el Patrimonio Neto del Fondo vigente al
momento de pago de las Comisiones y siempre que no existan fondos disponibles
suficientes, proceda (directamente, o a través del Gestor del Fondo) a vender los Valores
del Fondo que sean necesarios para cancelar con su producido el importe correspondiente
a las Comisiones. Ser4 facultativo de la Sociedad Administradora modificar las
Comisiones. En caso de hacerlo lo comunicara al Banco Central del Uruguay debiendo
notificar también tal cambio a los Cuotapartistas, rigiendo las nuevas Comisiones a partir
de los 15 dias corridos de recibida tal notificacion, plazo durante el cual los Cuotapartistas
podrén solicitar el rescate de sus Cuotapartes. La Comision por Administracion se
calculara sobre base de 365 dias al afio.

12.2. Costos vy gastos. Base de célculo. Forma de cobro devengamiento. Limite de
Gastos. Adicionalmente a las Comisiones, el Fondo debera abonar los gastos (incluidos,
pero no limitado a gastos bancarios) que correspondieren a cada una de las operaciones
realizadas, incluyendo los costos derivados de la compra, venta y custodia de los Valores
del Fondo, los costos y honorarios asociados a la auditoria de los estados contables del
Fondo, asi como otras actividades realizadas por auditores externos y otros profesionales
que se requieran contratar para el cumplimiento del Fondo, el costo de cotizacion de los
Valores en caso que los Valores del Fondo pasen a cotizar en cualquiera de las bolsas de
valores, el costo de la calificacion de riesgo (tanto inicial como su mantenimiento anual)
en caso que el Fondo pase a tener calificacion de riesgo por cualquiera de las calificadoras
de riesgo, asi como otros gastos extraordinarios que estuvieran relacionados con el
funcionamiento del Fondo. La Sociedad Administradora cobrard y debitard
mensualmente de los Valores del Fondo los costos y gastos contemplados en este
Reglamento incurridos o devengados hasta la fecha de la determinacién del Patrimonio
Neto del Fondo. La Sociedad Administradora podra trasladar a los Cuotapartistas todos
los costos y gastos en los que incurra con un limite maximo anual equivalente a 2% (dos
por ciento) de los activos del Fondo. Se aclara que a los efectos que las Comisiones
cobradas no constituyen gastos y por consiguiente no seran consideradas a los efectos del
calculo del limite. El limite de gastos no sera de aplicacion durante el primer afio del
funcionamiento del fondo, a contar desde su aprobacion.

12.3. Tributos. Los tributos derivados de la compra, venta y custodia de los VValores del
Fondo prestados por terceras entidades que contrate la Sociedad Administradora
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(incluyendo sin que signifique limitacion el Gestor del Fondo), también se cobraran al
Fondo por esas terceras entidades y se incorporaran diariamente a los resultados del
Fondo, imputando: a) los tributos de compra al costo de las inversiones en Valores del
Fondo, y b) los tributos de venta al resultado de la realizacion de los Valores del Fondo.
Serédn a su vez de cargo de los Cuotapartistas los tributos que graven el rendimiento,
ingresos, rentas o ganancias de los Valores del Fondo. La Sociedad Administradora podra
requerir de los Cuotapartistas cualquier informacion necesaria para cumplir con cualquier
retencion de tributos en caso de que la Sociedad Administradora debiera actuar como
agente de retencion. En caso que la Sociedad Administradora no recibiera dicha
informacidn, podra adoptar la posicién mas conservadora para sus intereses.

13. INFORMACION AL CUOTAPARTISTA.

13.1. Estados de cuenta. La Sociedad Administradora pondra a disposicion de cada
Cuotapartista mediante el envio de un correo electronico a la direccion que el
Cuotapartista hubiere informado a la Sociedad Administradora un informe global
respecto de la composicion del Fondo al cierre de los meses de junio y diciembre,
informando asimismo el Valor de Cuotaparte, asi como un resumen de comisiones,
cargos, tributos y gastos que correspondan.

13.2.  Aceptacion de la rendicidn de cuentas. Plazos. Cada informe global se considerara
una rendicién de cuentas y se considerara aceptado si no fuera observado por escrito por
el Cuotapartista en forma fehaciente dentro de los 10 (diez) Dias Habiles de la fecha de
recepcion del correo electrénico a la direccion que el Cuotapartista hubiere informado a
la Sociedad Administradora. Si el Cuotapartista no hubiese recibido el informe dentro de
los primeros 30 (treinta) Dias Habiles de vencido el semestre respectivo, podré requerir
una copia del mismo en el domicilio de la Sociedad Administradora contandose los 10
(diez) Dias Habiles para efectuar observaciones desde el dia del mes en el que se retir6 el
informe.

13.3. Informacién permanente. La Sociedad Administradora pondréa a disposicion de los
Cuotapartistas en sus oficinas y de forma diaria el Valor de Cuotaparte, un detalle de los
Valores del Fondo que componen el Fondo y el saldo actualizado de cada Cuotapartista,
no estando la Sociedad Administradora obligada a brindarle ninguna informacién sobre
la marcha o situacion de los mercados de los Valores del Fondo ni méas informacion que
la que aqui se establece. Cualquier informacién, fuera de la pactada, que la Sociedad
Administradora proporcione al Cuotapartista, ain en forma regular, no importa
obligacion para la Sociedad Administradora de continuar proporcionandola.

13.4. Informes adicionales. Independientemente del informe a que se refieren las
clausulas a literales que anteceden, el Cuotapartista podra, con dos (2) Dias Habiles de
preaviso, requerir por escrito informacion sobre los Valores del Fondo y su composicion.
Asimismo, la Sociedad Administradora en los plazos que entienda conveniente, y a
solicitud del Cuotapartista, podra proporcionarle, pero no estara obligada a ello, cualquier
otra informacion que éste le solicite por escrito. En estos casos de solicitud de informes
adicionales podran ser aplicables cargos por emision de informes extraordinarios segun
establezca la Sociedad Administradora.
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13.5. Hechos relevantes. La Sociedad Administradora y/o el Gestor del Fondo deberan
informar a la Superintendencia de Servicios Financieros todo hecho relevante o situacién
especial que pudiera afectar el desarrollo de sus respectivas actividades o de los fondos
administrados, inmediatamente a que ocurra o llegue a su conocimiento no pudiendo
exceder el dia siguiente habil.

14. MODIFICACION DEL REGLAMENTO

14.1. Modificaciones al texto. La Sociedad Administradora esta facultada para efectuar
modificaciones al presente Reglamento. Cualquier modificacion del Reglamento debera
ser autorizada previamente por el Banco Central del Uruguay.

14.2. Plazo para comunicar las modificaciones. El Reglamento, incluyendo las
comisiones aqui establecidas, podra ser modificado en todas sus partes por la Sociedad
Administradora (previa decision del Directorio de la Sociedad Administradora) con un
preaviso de 15 Dias Habiles a los Cuotapartistas, en el que se explicitaran las razones que
motivan tal modificacion. Dicho preaviso se enviard mediante correo electronico a la
direccion que el Cuotapartista hubiere informado a la Sociedad Administradora en el acto
de suscripcion inicial (o en alguna oportunidad posterior). Dicha comunicacion se
entendera efectuada y el plazo correspondiente comenzara a ser considerado, una vez que
el correo electrénico conteniendo el preaviso haya sido recibido en la casilla de correo
electronico del Cuotapartista. A partir de ese momento y durante el plazo de 15 Dias
Habiles mencionado anteriormente, los Cuotapartistas podran solicitar el rescate de sus
Cuotapartes en los términos previstos en la clausula 9 del presente Reglamento.

15.  GENERALIDADES.

15.1. Cierre anual del ejercicio. Las operaciones del Fondo se tendran por cerradas el
31 de diciembre de cada afio. En dicha fecha la Sociedad Administradora practicara su
estado de situacion patrimonial y el estado de resultados, asi como los estados contables
que exijan las normas vigentes. En tal oportunidad la Sociedad Administradora producira
una memoria explicativa de la gestion desarrollada durante el afio, la que incluird un
detalle de los Valores del Fondo y estado de situacién patrimonial del Fondo. Dicha
memoria se pondra a disposicion de los Cuotapartistas dentro de los noventa (90) dias
corridos de finalizado el ejercicio, en las oficinas de la Sociedad Administradora, sin
cargo alguno.

15.2. Ley y jurisdiccion aplicable. ElI Fondo y su Reglamento se regiran por las leyes
de la Republica Oriental del Uruguay y cualquier disputa que se planteara bajo el presente
Reglamento sera resuelto por los tribunales ordinarios de la ciudad de Montevideo,
Uruguay, sin perjuicio de la intervencién que le correspondiese al Banco Central del
Uruguay en ejercicio de las facultades conferidas por la Ley 16.774 y normas
modificativas y complementarias.
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