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MODIFICACION DE
FIDEICOMISO FINANCIERO

CONTRATO DE

FIDEICOMISO FINANCIERO M? PILAY URUGUAY

En la ciudad de Montevideo, el 15 de
noviembre de 2021, entre:

POR UNA PARTE: Pilay Uruguay
Administradora de Fondos de Inversién S.A,,
sociedad andnima debidamente constituida y
vigente bajo las leyes de la Republica Oriental
del Uruguay, con domicilio en Montevideo y
sede actual en Bulevar Artigas 456, Republica
Oriental del Uruguay, inscripta en el Registro
Unico Tributario de la Direccién General
Impositiva con el N° 215500530018,
representada en este acto por el Lic. Javier
Agustin Vigo Gasparotti, en su calidad de
Presidente del Directorio (en adelante
solamente la “Fiduciaria");

Y, POR OTRA PARTE: Alvaro Héctor PINA,
titular de la cédula de identidad uruguaya
nimero 1.489.331-4 y con domicilio a estos
efectos en Gregorio Sudrez 2771 interno 21,
quien comparece en el presente en caracter
de Fideicomitente B, suscribiendo el
correspondiente Convenio de Adhesidn,
quienes convienen en celebrar el presente
Contrato de Fideicomiso Financiero, que sera
denominado FIDEICOMISO FINANCIERO M?
PILAY URUGUAY, segun los siguientes
términos y condiciones:

1. secciénNI

ANTECEDENTES, DEFINICIONES Y REGLAS DE
INTERPRETACION

1.1. Antecedentes

Con fecha 16 de junio y posteriormente el 4 de
octubre de 2021, el sefior Alvaro Pifia, como
Fideicomitente B y la Fiduciaria otorgaron
primero y modificaron después un contrato de
fideicomiso financiero por el cual se
constituyé el Fideicomiso denominado
FIDEICOMISO FINANCIERO M? PILAY URUGUAY
(en adelante los “Contratos”). Con

posterioridad a la firma de los Contratos, el
sefior Alvaro Pifia como Fideicomitente By la
Fiduciaria acordaron modificar determinadas
cldusulas del Contrato de Fideicomiso
Financiero, de acuerdo a los términos que se
incluyen en esta nueva modificacién.

A efectos de facilitar la comprensién del
Contrato de Fideicomiso y sus modificaciones
el sefior Alvaro Pifia como Fideicomitente By
la Fiduciaria acuerdan incluir la redaccién
final de la totalidad del Contrato de
Fideicomisoy sus Anexos, declarando ademas
que la presente redaccién sustituye en su
totalidad a las versiones anteriores.

Pilay Uruguay Administradora de Fondos de
Inversién S.A., en su caracter de Fiduciaria del
Fideicomiso Financiero Campiglia & Pilay |,
logré que el producto Ladrillos tenga una
penetracion importante en el mercado donde
la adhesién de clientes implicé la suscripcién
de mas de 3.800 contratos.

El anterior Fideicomiso lleva, a junio de 2021,
construidos mas de 339 departamentos,
superando el ritmo de asignacién contractual
pactado para dicho fideicomiso, lo que refleja
la eficiencia en la administracién de la
Fiduciaria y la disminucién del riesgo de
incumplimiento del Fideicomiso.

El producto arquitecténico disefiado, que fue
asignado a los Fideicomitentes y que fuera
construido en conjunto con Tecnorel S.A,, ha
tenido una extraordinaria aceptacién en el
mercado, revalorizando zonas del
departamento de Montevideo por la propia
importancia y caracteristicas del proyecto
constructivo.

El Arg. Alvaro Pifia, quien fue el proyectista a
cargo de las obras de Campiglia Pilay Ill, IV, V
y VI, continuard cumpliendo tal funcién en las
préximas obras que desarrolle el Fideicomiso
Financiero M? Pilay Uruguay.

Los accionistas de Pilay Uruguay

Administradora de Fondos de Inversién S.A.
tienen una aquilatada trayectoria en la
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administracion de fondos con destino
inmobiliario en la regién desde hace mas de
40 afios, a lo que se suma la experiencia
adquirida desde el ano 2009 con la
administracion del Fideicomiso Financiero
Campiglia & Pilay | en Uruguay.

Las obras construidas por el precitado
fideicomiso tienen, a junio de 2021, un valor
total superior a los US$ 57 millones, a su vez
se llevan administrados mas de US$ 88
millones y se vienen realizando retornos por
inversién por mas de US$ 13 millones desde el
2009 a aquellos fideicomitentes que han
cedidos sus certificados de participacion por
diferentes razones.

Durante todos estos afios la calificadora de
riesgo CARE ha calificado al Fideicomiso
administrado por Pilay Uruguay
Administradora de Fondos de Inversiéon S.A.,
otorgandole a la fecha grado inversor,
valorando en especial el sobre cumplimiento
de sus obligaciones y la disminucién de
riesgos.

En las distintas calificaciones del fideicomiso
anterior se puede apreciar como el producto
Ladrillo tuvo una TIR (tasa interna de retorno)
superior a otras alternativas del mercado.
Ademas, CARE ha hecho un comparativo con
otras alternativas disponibles para el acceso
a un inmueble, concluyendo que es mas
conveniente invertir en el mismo vy
consecuentemente en las opciones
propuestas por el nuevo Fideicomiso
Financiero M? Pilay Uruguay.

1.2. Definiciones

A los efectos del presente Contrato, los
términos que a continuacién se definen
tendran el significado que se les asigna en
esta clausula, tanto para su acepcién singular
como plural:

ADJUDICACION: Es el acto de traslacién del
dominio de una unidad individual a un
Fideicomitente B o Fideicomitente M>

ASAMBLEA DE TITULARES: Es la reunién de los
Titulares de acuerdo con lo establecido en el
Prospecto de Emisién, en el Contrato de
Fideicomiso Financiero M? Pilay Uruguay y en
el Contrato de Entidad Representante.

ASIGNACION: Es el acto de asignacién de una
unidad individual a un Fideicomitente B o
Fideicomitente M? de acuerdo con los
parametros establecidos en la Seccién IV del
presente Contrato.

AUDITOR CONTABLE-FINANCIERO: Es AUREN o
quien lo sustituya.

BANCO: Es la institucién de intermediacién
financiera donde el Fiduciario y el Fideicomiso
mantienen las cuentas que utilizara
exclusivamente para cumplir con las
obligaciones a su cargo conforme al
Fideicomiso Financiero M?Pilay Uruguay.

BCU: Es el Banco Central del Uruguay.

BENEFICIARIOS: Son los Titulares de los
Certificados de Participacién o las personas
designadas por ellos.

BIENES FIDEICOMITIDOS: Son todos los
activos que integran el Fideicomiso.

CERTIFICADO DE PARTICIPACION: Es el titulo
escritural emitido por la Fiduciaria que otorga
a su Titular derechos sobre el Patrimonio
Fiduciario.

CERTIFICADO PROVISORIO: Es el titulo
escritural emitido por la Fiduciaria mientras
no se encuentre totalmente integrado el
Certificado de Participacién correspondiente.
Este titulo no dard a su Titular derecho a voto
en las Asambleas de Fideicomitentes.

CIERRE DEL EJERCICIO: Es el 31de diciembre de
cada ano.

COMITE ASESOR: Es el Comité -de creacidn
eventual- integrado por un minimo de dos
personas independientes al Contrato de
Fideicomiso Financiero M? Pilay Uruguay,
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designadas por la Fiduciaria, en virtud de la
materia que sea necesaria; y cumplira la
funcién de un érgano consultivo.

COMITE DE VIGILANCIA: Es el Comité que
desempenard las funciones detalladas en el
articulo 184.4 de la Recopilacién de Normas
del Mercado de Valores y las detalladas en el
presente Contrato y estara integrado de
acuerdo las pautas aqui establecidas.

CONTRATO o CONTRATO DE FIDEICOMISO: Es
el Contrato de Fideicomiso Financiero M?Pilay
Uruguay que suscribe la Fiduciaria con los
Fideicomitentes.

CONTRATO DE ARRENDAMIENTO DE
SERVICIOS: Es el contrato de gerenciamiento
de obra a celebrarse entre la Fiduciaria y
aquellos subcontratistas que, en su caso,
pueda la Fiduciaria designar.

CONVOCATORIA DE ASAMBLEA: La Asamblea
de Fideicomitentes podra ser convocada
cuando lo soliciten: i) Fideicomitentes B y/o
Fideicomitentes M2 que representen al menos
el veinte por ciento (20 %) del valor total
nominal de Certificados de Participacidon
emitidos en circulacidn, o; ii) Fideicomitentes
B y Fideicomitentes M? que se encuentren al
dia en el cumplimiento de sus obligaciones, y
que detenten en conjunto el veinte por ciento
(20 %) del valor total nominal de los
Certificados de Participacién emitidos en
circulacién. La Asamblea de Fideicomitentes
sera siempre una, donde los Fideicomitentes
B y Fideicomitentes M?, actuaran en conjunto
como Titulares.

COSTO TOTAL PARA FIDEICOMITENTE B: Es el
costo de construccion de una unidad
constructiva especifica calculado sobre el
cémputo y presupuesto elaborados por la
Gerenciadora de Obra para un edificio del
Fideicomiso, de acuerdo con las
caracteristicas establecidas en la Seccién llI
del presente Contrato, o, en su caso, el precio
abonado por el Fideicomiso para la
adquisicién y/o refaccion de una unidad
constructiva a incorporar al Patrimonio
Fiduciario.

COSTO TOTAL PARA FIDEICOMITENTE MZ Es el
costo de construccion de una unidad
constructiva especifica calculado sobre el
cémputo y presupuesto elaborado por la
Gerenciadora de Obra de un edificio del
Fideicomiso, compuesto por los honorarios de
la Gerenciadora mas los gastos/honorarios
indirectos determinados por la Fiduciaria
asociados a la administracién del Fideicomiso
0, en su caso el precio abonado por el
Fideicomiso para la adquisicién y/o refaccién
de una unidad constructiva a incorporar al
Patrimonio Fiduciaria mas los gastos
indirectos asociados a la misma.

CUENTA CORRIENTE: Es el registro que lleva la
Fiduciaria, que se genera para cada
Fideicomitente donde la Fiduciaria mantiene
registro de los aportes realizados por los
Fideicomitentes durante el periodo
comprendido entre la fecha de aporte y la
fecha de emision de los correspondientes
Valores a los Titulares. La Fiduciaria emitird
los Valores al mes siguiente en que se
encuentre integrado completamente el valor
del Certificado de Participaciéon que se trate
en virtud de su categoria.

CUENTAS DEL FIDEICOMISO: Son las cuentas
abiertas en el Banco, a nombre del
Fideicomiso y administradas por la Fiduciaria,
en las que se depositaran los fondos
provenientes de la emisién de los Certificados
de Participacion y aquellos fondos
provenientes de la inversién de los Fondos
Liquidos.

OTRAS CUENTAS: Son aquellas cuentas en la
Republica Oriental del Uruguay o en el
exterior que la Fiduciaria decida abrir en
beneficio del Fideicomiso.

CUOTA DE SUSCRIPCION: Para el
Fideicomitente B, es el valor de la cuota segln
la opcidn constructiva elegida por éste al
momento de su adhesidn al Contrato.

CUOTA DE ESPERA: Es el valor de la cuota
segun la opcién constructiva elegida por cada
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Titular, y que cada titular Fideicomitente B o
Fideicomitente B Beneficiado integrara
mensualmente a partir de la suscripcidon del
Contrato y hasta convertirse en
Fideicomitente B Simple Tenedor.

CUOTA DE TENENCIA: Es el valor de la cuota
segln la opcién constructiva elegida por cada
Titular, y que cada Titular integrara
mensualmente a partir de adquirir la
condicién de Fideicomitente B Simple
Tenedor.

CUOTA PACK MEJORAS: Es el valor de la cuota
a ser integrada por los Fideicomitentes B,
Fideicomitentes M? Simple Tenedores o
Fideicomitentes M? Adjudicados que hayan
ejercido la opcién para poder realizar mejoras
(constructivas, electrodomésticos, muebles,
etc.) en el inmueble asignado, que impliquen
un incremento de costos.

CUOTA “%2 M?"; Es el valor de medio metro
cuadrado calculado segtin el costo total para
el Fideicomitente M? para la edificacién y/o
adquisicién y/o refaccién de los inmuebles
descriptos en la Seccion Ill.

CUOTAS: Son las cuotas de Suscripcién y/o de
Espera y/o de Tenencia y/o “V2 M?" y/o Pack
Mejoras y/o Cuota de Adjudicacién.

CUOTA DE ADJUDICACION: Es la cuota que
debe abonar el Fideicomitente M? que decide
adquirir una Unidad de Referencia de acuerdo
a lo establecido en la Clausula 4.6. de la
Seccién IV. Dicha Cuota variard segin la
ubicacion, la superficie y cualquier otra
caracteristica que defina a la expresada
unidad.

DEPARTAMENTOS: Son las unidades de los
Edificios de Propiedad Horizontal a
construirse  y/o a adquirirse y/0
refaccionarse en los Inmuebles a lo largo del
plazo contractual y conforme al Ritmo de
Asignacién.

DIA HABIL: Es un dia en que funcionen en la
Republica Oriental del Uruguay las

instituciones de intermediacién financiera y
las bolsas de valores.

DOCUMENTO DE EMISION: Es el documento
mediante el cual la Fiduciaria emite los
Valores a favor de los Titulares.

DOLARES: Es la moneda de curso legal en los
Estados Unidos de América.

EDIFICIOS: Son los conjuntos de unidades
constructivas a construirse y/o adquirirse
y/o0 refaccionarse a lo largo del plazo
contractual y conforme a la secuencia de
asignacion.

EJERCICIO ANUAL: Es cada ejercicio econédmico
iniciado el 1 de enero y finalizado el 31 de
diciembre de cada afio.

ENTIDAD REGISTRANTE: Es la Fiduciaria, quien
serdla entidad encargada de llevar el Registro
de Valores Escriturales, donde se registraran
los Titulares de los Valores que se emiten.

ENTIDAD REPRESENTANTE: Es la BOLSA
ELECTRONICA DE VALORES DEL URUGUAY S.A.
0 quien la sustituya, entidad que actuard
como representante de los Titulares de los
Valores, de acuerdo a lo previsto por el Art. 73
de la Ley 18.627.

FECHA DE EMISION: Es la fecha en que se hace
efectiva la emisién de los Valores.

FIDEICOMISO FINANCIERO M? PILAY URUGUAY:
Es el Fideicomiso Financiero objeto del
presente, y que suscribirdn la Fiduciaria, el
Proyectista como Fideicomitente B y las
posteriores adhesiones de Fideicomitentes B
y/o Fideicomitentes M2,

FIDEICOMITENTES: Son quienes adquieren
Certificados de Participacién del Fideicomiso,
sin importar su categoria especifica.

FIDEICOMITENTES B: Son quienes integran

Cuotas al Fideicomiso y adquieren los
Certificados de Participacion.
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FIDEICOMITENTES B BENEFICIADOS: Son los
Fideicomitentes B que han resultado
ganadores en los actos de asignacion de
unidades o han sido asignados
imperativamente y adn no tienen la tenencia
de la unidad.

FIDEICOMITENTES B SIMPLE TENEDORES: Son
los Fideicomitentes B Beneficiados que han
recibido, atn en forma ficta, la tenencia de la
unidad asignada.

FIDEICOMITENTES B ADJUDICADQOS: Son los
Fideicomitentes B Simple Tenedores a
quienes se les han trasmitido el dominio del
bien que mantenian en tenencia.

FIDEICOMITENTES M2 Son quienes integran
dinero parainvertir desde el valor equivalente
a Y2 M? de una Unidad de Referencia, con el
respaldo de wun patrimonio fiduciario
constituido por inmuebles a construirse y/o
construidos, por el Fideicomiso o terceros.

FIDEICOMITENTES M? SIMPLE TENEDORES:
Son quienes solicitan la tenencia de una
Unidad de Referencia, siempre y cuando se
hayan comprometido a pagar los aportes
restantes y demas conceptos a su cargo, para
poder resultar adjudicados de dicha unidad.

FIDEICOMITENTES M? ADJUDICADOS: Son los
Fideicomitentes M? que solicitan la
adjudicacion de un bien inmueble
transmitiéndoseles a sunombre eldominio en
la oportunidad que corresponda. Esta
adjudicacién la solicitaran los propios
Fideicomitentes M?, en lugar de optar por la
percepcién de sus aportes mas el retorno
esperado en funcién de la inversion
inmobiliaria convenida.

FIDUCIARIA/Q: Es PILAY URUGUAY
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION
S.A., con domicilio en Montevideo y sede
actual en Bulevar Artigas 456, o quien la
suceda.

FONDO FIDUCIARIO: Es el constituido por los
aportes de los Fideicomitentes B vy
Fideicomitentes M?2,

FONDOS LfQUIDOS: Es aquella parte del Fondo
Fiduciario que no se destine mes a mes a la
compra de inmuebles, o a la construccién y/o
a la refaccién de las opciones constructivas
descriptas en la Seccién Ill.

GASTOS ADMINISTRATIVOS: Son los gastos,
sin ser esta una lista taxativa, de personal,
alquileres, estudios de mercado, publicidad,
viaticos, honorarios de profesionales
intervinientes, costos de los tramites ante
oficinas publicas y todos aquellos costos
administrativos directos e indirectos
necesarios para la promocién v
administracién del Fideicomiso.

GERENCIADORA DE OBRA: Es la Fiduciaria, es
decir Pilay Uruguay Administradora de
Fondos de Inversién S.A., y/o quien ésta
designe total o parcialmente.

ICC: Es el indice del Costo de la Construccién
elaborado por el Instituto Nacional de
Estadistica.

INMUEBLES: Son los terrenos ubicados en el
radio establecido en la Seccién lll del presente
Contrato u otras opciones constructivas
mencionadas en la misma seccién.

MAYORIA ABSOLUTA DE TITULARES: Las
resoluciones por mayoria absoluta de los
votos presentes emitidos son las que se
adoptan con el voto favorable de al menos el
51 % (cincuenta y un por ciento) del valor
nominal de los Certificados de Participacidon
emitidos y en circulacién.

MAYORIA ESPECIAL DE TITULARES: Las
resoluciones por mayoria especial de
titulares de los votos presentes emitidos son
las que se adoptan con el voto favorable de al
menos el 75 % (setenta y cinco por ciento) del
valor nominal de los Certificados de
Participacién emitidos y en circulacién.
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MONTO DE LA EMISION: Es el valor nominal
global por el que se emiten los Certificados de
Participacion.

OPCION: Es la facultad que tiene el
Fideicomitente B Beneficiado de optar por
opciones de construccién alternativas a las
previstas en la Seccién lll. En el caso de los
Fideicomitentes M?, es la facultad que tienen
para que, en lugar de percibir sus aportes mas
el retorno esperado en funcién de la inversion
inmobiliaria convenida conforme a los plazos
y condiciones previstos en la Seccién VI, ser
asignado a una unidad, imputando a tal fin el
valor de los metros cuadrados
correspondientes a sus Certificados de
Participacion, e integrando el remanente del
costo constructivo como se establece en la
Clausula 4.6.b. de la Seccién IV del presente
Contrato, asi como la Cuota de Adjudicacién
correspondiente a fin de convertirse en
Fideicomitente M? Adjudicado.

PARAMETRICA: Es la descripta en la Clausula
6.1, de la Seccién VI, del presente Contrato.

PATRIMONIO FIDUCIARIO: Es el patrimonio
integrado por el Fondo Fiduciario, los
Inmuebles que se adquieran para cumplir los
fines del Contrato; los Edificios; los
Departamentos y las construcciones que se
levanten sobre éstos y los bienes de cualquier
naturaleza que adquiera la Fiduciaria, a
cuenta y orden del Fideicomiso y en
cumplimiento de su objeto.

PESOS 0 PESOS URUGUAYQS: Es la moneda de
curso legal en la Republica Oriental del
Uruguay.

PROSPECTO: Es el prospecto que la Fiduciaria
emite a los efectos de la emisién de los
Valores a favor de los Titulares, quienes
declaran conocer y aceptar en todos sus
términos.

PROYECTISTA: Sera el profesional encargado
de elaborar los anteproyectos y proyectos de
las obras a construirse y/o refaccionarse. Tal
rol serd ocupado por el Arg. Alvaro Héctor

Pifia y/o Estudio Arquitecto Pifia y/o en su
caso la sociedad que pueda constituir el
precitado arquitecto para ejercer este rol.

REGISTRO DE VALORES ESCRITURALES
(R.\V.E.): Es un registro llevado por la Entidad
Registrante en el que se asientan los nombres
y otros datos identificatorios de los Titulares,
asi como las transferencias y otros negocios
juridicos relativos a los Valores.

TITULARES: Son los titulares de los Valores,
tal como resultan del Registro de Valores
Escriturales.

UNIDAD DE REFERENCIA: Es la unidad
inmueble construida, a construirse y/o a
adquirirsey/o a ser refaccionada, identificada
al momento de la incorporacion del
Fideicomitente M? como base referencial para
ejercer los derechos previstos en la Seccién VI
del presente Contrato.

VALOR DE MERCADO: Respecto a la venta de
Certificados de Participacion, se entendera
por Valor de Mercado el valor promedio por el
cual serealizaron las cesiones de Certificados
de Participacién, segun sea su tipo, en los
ultimos doce (12) meses.

Con relacién a la venta al mercado en general
de Unidades de Referencia, se entenderd por
Valor de Mercado, el que se obtenga por las
tasaciones anuales realizadas por la
Fiduciaria o por informes solicitados a
inmobiliarias de prestigio.

VALORES: Son los Certificados de
Participacién que otorgan a los Titulares
derechos de participacion y que se emiten de
acuerdo a lo previsto en el Contrato de
Fideicomiso Financiero M? Pilay Uruguay y en
los Documentos de Emisién.

1.3. Interpretacién de Referencias
Todas las menciones en este Contrato de
Fideicomiso Financiero M? Pilay Uruguay a

Secciones, Clausulasy otras subdivisiones sin
otra aclaraciéon son referencias a Secciones,
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Cldusulas y subdivisiones del presente
Contrato.

Toda estipulacién de plazos en el presente
Contrato en fechas que resultare que no
coinciden con un Dia Habil se entiende
estipulada para el siguiente Dia Habil. Los
plazos serdan habiles a menos que
expresamente se especifique lo contrario.

2. SECCION 1I
2.1. Constitucién del Fideicomiso

De conformidad con lo previsto por la Ley
17.703, la Fiduciaria y el Arq. Alvaro Héctor
PINA, en su calidad de Fideicomitente B
convienen en constituir el FIDEICOMISO
FINANCIERO M? PILAY URUGUAY, que se
integrara inicialmente con el importe
correspondiente  a un Certificado de
Participacion CPBOCS. Dicho Certificado de
Participacion serd integradoy posteriormente
emitido una vez el presente Fideicomiso se
encuentre inscripto en el Registro de Mercado
de Valores en las condiciones que se
establecen en este Contrato y para dar
nacimiento al Patrimonio Fiduciario el cual
estara destinado al cumplimiento de los fines
del presente Fideicomiso.

El Contrato de Fideicomiso quedara sujeto ala
condicién de que se emita efectivamente el
Certificado de Participacion CPBOCS antes
mencionado en favor del Arq. Alvaro Héctor
PINA, como Fideicomitente B. Se deja
constancia que el Arg. Alvaro Héctor PINA,
tendréd todos los derechos y obligaciones
inherentes a su categoria de Fideicomitente B,
en especial los establecidos en la clausula 6.1
del presente Contrato.

Lo anterior es sin perjuicio que, una vez
constituido el Patrimonio Fiduciario el mismo
se conformara con las subsiguientes
integraciones que realicen los
Fideicomitentes, cualquiera sea su categoriay
con los demas bienes de acuerdo con lo
establecido en la Clausula 2.5. del presente
Contrato.

La constitucion del Fideicomiso importa
ademas, una instruccion irrevocable dada a la
Fiduciaria para proceder conforme el
presente Contrato.

2.2. Objeto

El objeto del FIDEICOMISO FINANCIERO M?
PILAY URUGUAY es la inversién, compra y/o
construccién y/o refacciéon y/o alquiler de
inmuebles, asi como la generacién de una
rentabilidad variable para el caso de los
Fideicomitentes M? que no opten por la
adjudicacién de una Unidad de Referencia. A
estos efectos los Fideicomitentes adquieren
los Certificados de Participacion para
constituir el Patrimonio Fiduciario, que la
Fiduciaria administrara conforme a las pautas
y objetivos fijados en este Contrato,
procediendo a la adquisicion de los Inmuebles
(terrenos baldios, unidades o futuras
unidades de Propiedad Horizontal) y la
posterior construccién y/o refaccion de las
opciones constructivas descriptas en la
Seccién lll, para luego incorporarlas a
Propiedad Horizontal (para el caso de
corresponder), con la obligacién de que, una
vez cumplido el plazo y las condiciones
pactadas, transmitir a los Fideicomitentes B el
dominio del inmueble que respectivamente se
les haya asignado (Fideicomitente B
Adjudicado) y asimismo transmitir el dominio
del inmueble cuya adjudicacién hayan
solicitado los Fideicomitentes m?2
Adjudicados, segiin lo establecido en la
Seccién IV del presente Contrato y/o a
terceros en las condiciones que legalmente
correspondan.

EL FIDEICOMISO FINANCIERO M2 PILAY
URUGUAY contempla la ejecucién, por parte
de la Fiduciaria o quien ella designe, en
beneficio del Fideicomiso, de las opciones
constructivas descriptas en el presente
Contrato, que cumplidas las obligaciones de
los Fideicomitentes B y Fideicomitentes M?
Adjudicados seran transferidas por parte de
la Fiduciaria a quienes contractualmente
corresponda. Asimismo, de resultar
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conveniente para los intereses del
Fideicomiso podra sustituirse la construccién
de inmuebles por la compra y/o refaccion de
propiedades inmuebles de caracteristicas y
costo semejantes.

Para el caso de la incorporacion de unidades o
futuras unidades de Propiedad Horizontal u
otras opciones constructivas, de acuerdo con
lo previsto en la Seccién lll, la adquisicién de
estas unidades sera realizada por el
Fideicomiso, para su incorporacién en el
Patrimonio  Fiduciario, mediante titulo
compraventa y modo tradicién. También
podra incorporarlas a través de la adquisicidon
de derechos de propiedad o instrumentos que
representen indirectamente derechos de
propiedad sobre inmuebles (acciones
nominativas y no preferidas o de goce,
certificados de participacién de fideicomisos
financieros, calidad de beneficiarios en
fideicomisos comunes), asi como de la
adquisicion de derechos de usufructo,
superficie u otros derechos reales y/o
personales o instrumentos que representen
de manera indirecta cualquiera de los
mencionados derechos sobre inmuebles.

En caso que las incorporaciones se efectlen
mediante la adquisicibn de acciones de
sociedades, dichas sociedades deberan tener
como objeto exclusivo la titularidad de bienes
inmuebles en Uruguay vy tratarse de
sociedades con acciones nominativas y no
preferidas o de goce. En caso que la sociedad
que se adquiera no cumpla con estos dos
requisitos, la Fiduciaria debera reformar los
estatutos sociales de forma de modificar el
objeto y/o tipo de acciones en su caso,
debiendo iniciar el tramite de reforma de
estatutos dentro del plazo de (treinta) 30 dias
de efectuada la adquisicién. El objeto
exclusivo de las sociedades debera ser el
siguiente: "Compra ventay tenencia de bienes
inmuebles radicados en Uruguay y su entrega
en arrendamiento, usufructo o uso a
terceros”. No se podra dar a la sociedad o al
inmueble un destino ajeno al cumplimiento de
las instrucciones contenidas en el Contrato de
Fideicomiso.

En ningln caso el FIDEICOMISO FINANCIERO
M?2PILAY URUGUAY intermediard entre oferta
y demanda de instrumentos financieros, sino
que exclusivamente administrara un
patrimonio fiduciario conforme a las
instrucciones recibidas y las
responsabilidades propias de un fiduciario. La
Fiduciaria no asumira riesgo de crédito alguno
(art. 34 ley 16.696, del 30.3.1995), ni realizara
actividades de “intermediacién financiera” en
los términos de la normativa del Banco
Central del Uruguay aplicable.

2.3. Categorias

Conforme lo establecido en el Contrato, los
Fideicomitentes revestiran sucesivamente
segln corresponda, las siguientes categorias:

(a) Fideicomitente B: permanecerd como tal
desde la suscripcién del Contrato o desde su
adhesidén al mismo hasta la asignacién de una
unidad constructiva de las descriptas en la
Seccién lll.

(b)Fideicomitente B Beneficiado: sera la
denominacién que identifique al
Fideicomitente B en el lapso que transcurre
desde que resulte ganador en cualquiera de
los actos de asignacién de unidades hasta la
recepcion de la tenencia, ya seareal o ficta, de
cualquiera de las opciones constructivas
descriptas en la Seccién Ill.

(c) Fideicomitente B Simple Tenedor: sera la
denominacién que identifique al
Fideicomitente B Beneficiado cuando recibe la
tenencia del inmueble asignado o le sea
asignada la tenencia en forma ficta y no haya

cancelado sus obligaciones de pago en el
marco del presente Contrato.

(d) Fideicomitente B Adjudicado: serd la
denominacién que identifique al
Fideicomitente B Simple Tenedor una vez que,
habiendo cancelado la totalidad de las
obligaciones a su cargo en el presente
Contrato - y siempre que haya nacido la
Propiedad Horizontal - se le adjudique al
beneficiario, la unidad asignada,
transmitiéndosele el dominio de la misma.
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(e) Fideicomitente M2 Serd la denominacion
que identifique a los Fideicomitentes que
inviertan desde el valor equivalente a medio
(*2) M? de una Unidad de Referencia
seleccionada y que una vez enajenada a un
tercero o asignada a un Fideicomitente B o
Fideicomitente M? -seglin lo establecido en la
Seccién IV del presente Contrato- percibiran
sus aportes mas el retorno esperado en
funcién de la inversién inmobiliaria convenida
de conformidad con lo regulado en este
Contrato para cada uno de tales supuestos.
(f) Fideicomitente M? Simple Tenedor: Sera la
denominacién que identifique a los
Fideicomitentes que adquirieron desde el
valor equivalente a medio (¥2) M? y que
solicitaron la tenencia de una Unidad de
Referencia, siempre y cuando se hayan
comprometido a pagar los aportes restantes
y demds conceptos a su cargo, para poder
resultar adjudicatarios de dicha unidad.

(g) Fideicomitente M? Adjudicado: Sera la
denominacién que identifique a los
Fideicomitentes que adquirieron desde el
valor equivalente a medio (¥2) M? y que
optaron por la adquisicion de inmuebles
construidos y/o a construirse por el
Fideicomiso o por terceros y/o adquiridos por
el Fideicomiso referido y que, habiendo
cancelado la totalidad de las obligaciones a su
cargo en el presente Contrato - y siempre que
haya nacido la Propiedad Horizontal - se le
transfiera el dominio de la unidad solicitada.

2.4. Instrucciones de los Fideicomitentes

Los Fideicomitentes B y Fideicomitentes M?
instruyen a la Fiduciaria para que efectte las
tareas de seleccién de personal, capacitacién,
motivaciéon y evaluacién de desempefio de
asesores comerciales, personal
administrativo, asesores profesionales,
elaboracién de las estrategias de
comercializaciéon y marketing, realizacién de
los estudios de mercado y todas las demas
labores de promocidén necesarias -sin que la
presente se considere una enumeracion
taxativa- para asegurar el fiel cumplimiento
del objeto del fideicomiso financiero que por
el presente se reglamenta, incluidas la

celebracién de acuerdos de comercializacién,
fijacibn de incentivos, bonificaciones y/o
descuentos en un marco de prudencia.

Los Fideicomitentes instruyen a la Fiduciaria
para que:

(a) Perciba y administre los fondos aportados
por los Fideicomitentes B y Fideicomitentes
M?, los que deberén invertirse segun el
siguiente orden de prioridades:

i Al pago de los gastos generados por
las labores de administracion y promocién del
Fideicomiso e impuestos del Fideicomiso de
referencia -cuando éstos sean exigibles-,
remuneracién del Proyectista y de la
Gerenciadora de Obra, que eventualmente se
designe y de la Fiduciaria por la
administracién de las obras (de acuerdo con
lo establecido en las Clausulas 6.3., 6.4.,10.1,,
10.2.y10.4.), honorarios del Auditor Contable-
Financiero, honorarios de la Entidad
Representante, honorarios de la Calificadora
de Riesgo y gastos u honorarios que
correspondan para el debido funcionamiento
del Fideicomiso conforme a Derecho.

ii. Al pago del costo constructivo -
incluido el valor de compra del terreno- de las
opciones descriptas en la Seccién Ill, que,
conforme al flujo de ingresos efectivamente
percibidos en ese ano, corresponda
contractualmente invertir durante su
transcurso para su  construccibn o
adquisicién.

iii. Al pago a los Fideicomitentes M? en
los plazos establecidos en la Seccién VI del
presente Contrato;

En todos los casos, se establece que sélo se
asignaran fondos a cualquiera de los destinos
preestablecidos cuando no existieren saldos
impagos, vencidos y exigibles respecto del
destino (i) a (iii) que le anteceda, en el orden
de prelaciébn y subordinaciéon indicado
precedentemente.

(b) Promueva y administre el Fideicomiso.

(c) Adquiera los Inmuebles y/o las opciones
constructivas descriptas en la Seccién Il del
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presente, necesarios para el cumplimiento del
objeto contractual.

(d) Construya y/o refaccione, los inmuebles
descritos en la Secciéon Il del presente
Contrato, por si y/o a través de la
Gerenciadora de Obra que eventualmente se
contrate.

(e) Evalie vy apruebe los proyectos
constructivos disefiados por el Proyectista.

(f) Evalie que los Inmuebles sobre los que
habrd de construirse y/o las opciones
constructivas descriptas en la Seccién Il del
presente Contrato, tengan una ubicacién que
permita preservar su valor en el tiempo.

(g) Firme contratos de comercializacién con
entidades financieras, asi como con cualquier
otro agente de comercializacién que permita
salvaguardar los derechos e intereses de los
Fideicomitentes y que coadyuve al
cumplimiento del objeto del presente
Fideicomiso;

(h) Firme contratos de alquiler de los
inmuebles construidos y/o adquiridos con el
fin de garantizar una renta en beneficio del
Fideicomiso cuando fuere necesario.

(i) Firme contratos con los profesionales,
empresas, contratistas y subcontratistas,
adquiera materiales y contrate personal
técnico especializado, administrativo vy
obreros que se requieran para el
cumplimiento del objeto de este Contrato.

(j) Conceda a los Fideicomitentes B Simple
Tenedores y a los Fideicomitentes M? Simple
Tenedores -cuando corresponda segin el
presente Contrato- la tenencia de una unidad
sin animo de transmisién de dominio,
situacién que subsistira hasta que, habiendo
cancelado totalmente las obligaciones a su
cargo en el presente Contrato y esté asimismo
en condiciones de otorgarse la referida
transmisién, devengan en Fideicomitentes B
Adjudicados o Fideicomitentes M?

Adjudicados vy se les transfiera el dominio de
la unidad correspondiente.

(k) Finalizadas las obras proyectadas,
obtenido el final de obra correspondiente y
afectado el inmueble que correspondiera al
Régimen de Propiedad Horizontal, o
adquiridas unidades de Propiedad Horizontal
afectadas a dicho Régimen, transmita a los
Fideicomitentes B Simples Tenedores el
dominio de las opciones constructivas
descriptas en la Seccién lll que a cada uno le
corresponda, una vez que hayan cumplido
integramente  con sus  obligaciones.
Asimismo, transmita el dominio a los
Fideicomitentes M? Adjudicados una vez
obtenido el final de obra correspondiente de
las opciones constructivas descriptas en la
Seccién Il que a cada uno le corresponda y
una vez que hayan cumplido integramente
con sus obligaciones.

(1) Organice los mecanismos de asignacién de
las unidades.

(m) Represente al Fideicomiso en todos los
asuntos administrativos vy  judiciales
vinculados con este Contrato.

(n)Invierta fondos aportados por los
Fideicomitentes B y Fideicomitentes M?, en la
construccién y/o compra de inmuebles con
respaldo de un patrimonio fiduciario con el
objetivo de rentabilizar los Fondos Liquidos,
incrementar el Ritmo de Asignaciéon y/o
incorporar Unidades de Referencia.

(o) Asimismo invierta Fondos Liquidos en
opciones de inversion con el fin de mantener
actualizados y fortalecidos dichos fondos.

Los Fideicomitentes B y Fideicomitentes M?
instruyen a la Fiduciaria para que por si y/o
conjuntamente con quien eventualmente
ocupe el rol de Gerenciadora de Obra, realice
la administracion de las obras a construir.
Esto es, la organizacién de los factores de la
produccién, seleccion de los terrenos,
contratacién de los obreros, adquisicién de
los materiales, eleccion de profesionales,
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realizacion de tramites administrativos,
seguimiento de las obras, control de calidad y
cualquier otra gestidon destinada a la buena
administracién de la obra a llevarse adelante.

Las instrucciones referidas anteriormente no
son taxativas y por tanto no eximen a las
partes que reciben las instrucciones del
cumplimiento de las restantes obligaciones a
su cargo previstas en este Contrato. Ellas han
sido dadas de conformidad a la normativa
mencionada valorando la naturaleza juridica
del Fideicomiso y de los contratos de
arrendamiento de servicios que
eventualmente puedan celebrarse y las
diferencias que lo separan del contrato de
compraventa ajeno al marco contractual que
vincula a las partes.

Los Fideicomitentes se obligan
individualmente a cumplir y hacer cumplir,
mediante su voto o intervencién personal,
todas y cada una de las Clausulas de este
Contrato. Excepto en la forma dispuesta en
este Contrato y/o en sus documentos anexos;
ni los Fideicomitentes B, ni los
Fideicomitentes M? actuando en conjunto, ni
ninguno de ellos individualmente, podrdn
introducir reformas o alteraciones al régimen
derelacionesy organizacién detallado en este
Contrato.

2.5. Patrimonio Fiduciario

Los bienes fideicomitidos que integran el
Patrimonio Fiduciario del Fideicomiso no
devienen juridicamente propios de la
Fiduciaria ni se incorporan a su estructura
econémica para otorgar préstamos. Los
fondos son aportados a un fideicomiso
financiero constituyendo un patrimonio de
afectacion independiente. La Fiduciaria no
intermedia entre oferta y demanda de
instrumentos financieros, Llimitandose a
administrar un  patrimonio  fiduciario
conforme a las instrucciones recibidas y las
responsabilidades propias de un fiduciario. La
Fiduciaria no asume riesgo de crédito alguno
(art. 34 ley 16.696, del 30.3.1995), pues los
fondos que recibe no se destinan a efectuar

colocaciones financieras, con excepcién de lo
previsto en la Clausula 2.4. en el literal o)
precedente respecto a la inversién de Fondos
Liquidos.

ELl Patrimonio Fiduciario se constituira con los
bienes que se detallan a continuacién (los
“Bienes Fideicomitidos”), los que, en cuanto
corresponda, conforme lo estipulado en el
presente, se ceden vy transfieren al
Fideicomiso, de acuerdo con lo establecido en
la Cldusula 2.2 del presente, en cuanto
corresponda:

(a) sumas aportadas por los Fideicomitentes
B que se estipulan en la Seccién VI, Clausula
6.1. en el plazo, términos y condiciones alli
establecidas;

(b) los Inmuebles;

(c) las opciones constructivas descriptas en
la Seccién lll del presente Contrato;

(d) los fondos depositados en las cuentas del
FIDEICOMISO FINANCIERO M?PILAY URUGUAY;
(e) los fondos derivados de la inversién de los
Fondos Liquidos;

(f) los fondos derivados de la conversidn
voluntaria o involuntaria de cualquiera de los
conceptos anteriores a efectivo o a otros
activos liquidos y cualquier otro ingreso o
ganancia proveniente de los conceptos
anteriores;

(g) las sumas  aportadas por los
Fideicomitentes M? que se estipulan en la
Seccién VI, Clausula 6.2, en el plazo, términos
y condiciones alli establecidas;

(h) en la medida que no se encontrare
expresamente previsto en cualquiera de los
puntos (a) a (g) precedentes, cualquier otro
derecho o interés emergente, y/o relacionado
y/0 vinculado de cualquier manera con
cualquiera de los Bienes Fideicomitidos;

(i) cualquier derecho, titulo o interés, directa
o indirectamente, relacionado con, y/o de
cualquier manera vinculado a cualquiera de
los derechos e intereses detallados
precedentemente.

2.6. Plazo y periodos de inversién

El Fideicomiso se mantendra vigente y valido
por un plazo maximo de 30 (treinta) afios a
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contar desde la inscripcién de la emisién de
los Valores en el Registro de Mercado de
Valores del Banco Central del Uruguay. Los
Titulares, en Asamblea de Fideicomitentes y
por Mayoria Absoluta, podran resolver
transferir el patrimonio del Fideicomiso a un
nuevo fideicomiso previo al vencimiento del
plazo maximo de 30 (treinta) afios o prorrogar
su plazo si las normas vigentes en ese
momento lo permitieran.

Concluira anticipadamente, una vez
cumplidas las obligaciones pendientes,
teniendo en consideracién que, para el pago
de la totalidad de los costos y demas rubros
contractuales con los Fideicomitentes B, se
fija un periodo de inversién que implica un
plazo de 20 (veinte) afios a contar desde la
incorporacion de cada uno de estos
Fideicomitentes B al Fideicomiso, plazo que
estd basado en las obligaciones a cargo de los
Fideicomitentes B, descritas en la Clausula 6.1
del presente Contrato.

Para el caso de los Fideicomitentes M2, su
periodo de inversiébn implicarda un plazo
variable que dependerd de (i) los tiempos
equivalentes a los que conlleve la
construccién del Edificio al que pertenezca la
Unidad de Referencia elegida por el
Fideicomitente M?, teniendo como punto de
inicio del cédmputo de plazo, la fecha de
emisién de los Certificados de Participacion
representativos de sus M?, o (ii) el plazo que
conlleve la adjudicacién de la Unidad de
Referencia a un Fideicomitente M? o a un
tercero y el efectivo pago de la misma. Seran
de aplicacién las previsiones especificas
previstas para este caso en las Secciones IV y
VI del presente Contrato.

En cualquier caso, los periodos de inversién
de los Fideicomitentes no podran superar el
plazo de vigencia legal del Fideicomiso. En
consecuencia, aquellos Fideicomitentes B y
Fideicomitentes M? que, al vencimiento del
plazo del presente Fideicomiso se encuentren
en tenencia de una unidad constructiva,
tendrén la posibilidad de cancelar
anticipadamente todas las obligaciones que

tengan pendientes de pago, con
independencia a que las mismas se hayan
efectivamente devengado.

3. SECCION Il
INMUEBLES A CONSTRUIR
3.1. Opciones de los Fideicomitentes B

El Fideicomiso ha sido proyectado para que
todos los Fideicomitentes B reciban a lo largo
del plazo contractual una de las opciones
constructivas descriptas en la presente
Seccién.

(a) Opcién Departamento a construirse por el
Fideicomiso - Caracteristicas Técnicas

Respecto de la opcién mencionada, las
caracteristicas son definidas seguidamente
por los Fideicomitentes B, involucrandose
expresamente en el proceso de construccién.

El Fideicomiso construird por si y/o a través
de la Gerenciadora de Obra y asignara, para
luego dar en tenencia y posteriormente
adjudicara departamentos en condiciones de
habitabilidad y que se ajustaran a las
siguientes descripciones:

i) Fachada: Hormigén visto pintado y/o
revoque exterior y/o revestimiento exterior,
barandas de aluminio y/o vidrio, con
aberturas de aluminio anodizado natural o
pintado y vidrio.

ii) Aberturas: Ventanas de aluminio
anodizado natural o pintado y/o PVC.

iii) Muros: Muros exteriores en cerdmico y/o
hormigdn celular y/o revoque exterior. Muros
interiores de cerdmica hueca revocados y/o
hormigén celular y/o de placa en roca de yeso
con estructura de acero galvanizado vy
aislacién acustica, enduidos.

iv) Pisos: Estares y cocinas: listones
texturados simil madera y/o porcelanato.
Dormitorios: Listones texturados simil
madera. Bafos y terrazas: porcelanato y/o
ceramica. Hall, palieres y SUM: porcelanato
y/0 ceramica. Patios, terrazas de uso comiin
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transitables: deck de porcelanato vy/o
hormigén y/o césped sintético.

v) Cielorrasos: Garajes: hormigén visto.
Living-Comedor, Cocina, Dormitorios vy
Pasajes: enduido y/o textura celuldsica y/o
hormigén visto y/o placa de yeso.

Bafios: cafieria suspendida sobre cielorrasos
de placa de yeso o PVC.

vi) Carpinteria: Puertas, marcos y
contramarcos con terminacién melaminico
y/0 pintada. Dormitorios: placar terminacién
melaminico y/o pintado. Cocina: Placar
terminacién melaminico y/o pintado.

vii) Bafios: Revestimiento: porcelanato o
ceramica y/o vinilico. Artefactos de bafio:
seran de loza. Griferia: monocomando.

viii) Cocina: Revestimiento sobre mesada y
detrés del horno: porcelanato o ceramica.
Mesada en granito o sintética con pileta de
acero inoxidable. Griferia: monocomando.

ix) Garajes y escaleras: Pisos, paredes vy
techos de hormigén visto y/o metalica.

X) Ascensores: Ascensores de marca
reconocida.

xi) Calefaccién / Refrigeracién: Prevision de
aire acondicionado Split en estares vy
dormitorios.

xii)Sanitaria: La alimentacién de agua potable
se realizara mediante cafios de polipropileno
termofusién, desaglies en polipropileno
sanitario o PVC sanitario. Se empleardn
materiales de primera calidad, aprobados
segln normas y reglamentos municipales
vigentes.

xiii) Eléctrica: Las unidades tendrén un tablero
seccional con llaves termomagnéticas vy
disyuntor diferencial, desde el que se
comandardn los diferentes circuitos de
iluminacion y tomacorrientes. Cocinas:
contardn con instalacién eléctrica para horno,
anafe, heladera, campana de humos o
extractor y microondas. Se emplearan
materiales de primera calidad, aprobados
segln normas y reglamentos municipales y
de UTE vigentes.

xiv) Medidas contra Incendio: El Edificio
aplicara las normas correspondientes en
medidas de seguridad contra incendios.

xv) Sistema de Seguridad: previsién para
camaras de seguridad.

La identificacion de las caracteristicas
constructivas que anteceden es enunciativa y
no taxativa, pudiendo sustituirse por otros de
calidad similar o de mayor evolucion
tecnolégica, siempre que ello no implique un
mayor costo y no altere el ritmo de
construccién del respectivo edificio. La
memoria descriptiva de las caracteristicas
constructivas sera informada a los
Fideicomitentes B que participen en los actos
de asignacién, asi como a los Fideicomitentes
M? que opten por la adjudicacién de un
inmueble dentro de las  opciones
constructivas referidas en la presente
seccién. Dicha memoria descriptiva deberd
ser suscripta por los Fideicomitentes B y
Fideicomitentes M? Adjudicados como sefial
de conocimiento y aceptacién de los términos
contenidos en la misma.

El metraje de los Departamentos podra ser,
segln la opciéon constructiva, el que se
establece a continuacién:

(a) 1. Los Departamentos (monoambiente)
tendran una superficie aproximada,
contabilizando metros propios y comunes
totales, de cuarenta metros cuadrados (40
m?) y estardn compuestos por ambiente
Unico, bafio y kitchenette.

(a) 2. Los Departamentos de un dormitorio
tendran una superficie aproximada,
contabilizando metros propios y comunes
totales, de cincuenta y cinco metros
cuadrados (55 m?) y estardn compuestos de
living comedor, un dormitorio, barno y cocina
integrada.

(a) 3. Los Departamentos de dos dormitorios
tendran una superficie  aproximada,
contabilizando metros propios y comunes
totales, de setenta y cinco metros cuadrados
(75 m?) y estardn compuestos de living
comedor, dos dormitorios, bafio y cocina
integrada.

(b) Los lugares de garaje o cocheras, bienes

comunes o0 padrones individuales, que
deberdan cumplir con la medida minima
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reglamentada, (ya sea individuales, dobles o
compartidos).

(c) Podrén incorporarse al Patrimonio
Fiduciario opciones constructivas a adquirirse
y/o refaccionarse con el fin de ser
adjudicados a Fideicomitentes B, siempre en
cumplimiento del presente Contrato y con las
caracteristicas y condiciones expresadas en
los literales que anteceden.

(d) Podrédn incorporarse al Patrimonio
Fiduciario o ser construidas y/0
refaccionadas por el Fideicomiso, opciones
constructivas iguales o diferentes a las
referidas precedentemente, asi como
inmueble/s alternativo/s, con el fin de ser
una Unidad de Referencia para la seleccién
que efectien los Fideicomitentes M?, siempre
en cumplimiento del presente Contrato.

(e) Los Fideicomitentes B Beneficiados vy
Fideicomitentes M? Simple Tenedores - en
este ultimo caso cuando hayan optado por la
adjudicacion de wuna de las opciones
constructivas referidas en la presente
Secciéon y siempre y cuando hayan sido
construidas por el Fideicomiso - de contar con
la autorizacién expresa de la Fiduciaria-
podran optar que en lugar de los inmuebles
previstos en las opciones constructivas
precedentes (a.1-a.2 - a.3) construidos por el
Fideicomiso, se les adjudique un inmueble o
inmuebles alternativo/s (construido por el
Fideicomiso o por un tercero) cuyo precio de
venta, incluido todos los costos asociados a la
operacién, sea igual o inferior al costo
constructivo de la unidad originalmente
asignada. Si fuera de interés del
Fideicomitente mencionado en el presente
parrafo adquirir un inmueble cuyo precio de
venta fuera superior a tal costo constructivo,
serd de cargo de este ultimo el pago del saldo
restante y todos los gastos asociados a la
operacién.

3.2. Unidades de Referencia para los
Fideicomitentes M?2

La Fiduciaria seleccionara los inmuebles que
se pondran como referencia para los
potenciales fideicomitentes de esta categoria
respetando las caracteristicas enunciadas en
la Seccién lll, Clausula 3.1. El Fideicomitente
M? podra seleccionar la Unidad de Referencia
relativa a tales inmuebles, sobre la cual
ejercera sus derechos.

3.3. Pack Mejoras

El Fideicomitente B o el Fideicomitente M?
podra solicitar, abonando las Cuotas de Pack
Mejoras correspondientes que se definen en
la Seccién VI, que el inmueble a construir o a
adquirirse o refaccionarse tenga ademas las
siguientes mejoras constructivas, siempre
que sea viable conforme al avance de obra
y/o caracteristicas constructivas de la unidad
a adquirirse y/o refaccionarse.

Pack 1

(a) Campanay mueble adicional en cocina.
(b) Mampara de bafio

(c) Cocina de marca reconocida en el
mercado.

(d) Calefén de marca reconocida en el
mercado.

(e) Aire acondicionado de marca reconocida
en el mercado.

(f) Cortina Roller.

Pack 2:

(a) Campanay mueble adicional en cocina.
(b) Mampara y mueble aéreo en el bafio.

(c) Cocina de marca reconocida en el
mercado.

(d) Calefén de marca reconocida en el
mercado.

(e) Aire acondicionado de marca reconocida
en el mercado.

(f) Microondas de marca reconocida en el
mercado.

(g) TV Smart 40" de marca reconocida en el
mercado.

(h) Heladera de marca reconocida en el
mercado.

(i) Cortina Roller.

(j) Mesa Comedory 4 sillas.

(k) Sofay mesa ratona.
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() Sommier en un dormitorio.
(m) Luminarias en living y cuartos.

La identificacién de los objetos que integran
las mejoras enunciadas precedentemente es
enunciativa y no taxativa, pudiendo
sustituirse por otros de calidad similar o de
mayor evolucién tecnolégica, siempre que
ello no implique un mayor costo, no altere el
ritmo de construccién del respectivo Edificio u
otro tipo de unidad constructiva segun sea el
caso y no se encuentren vencidos los plazos
fijlados por la Gerenciadora de Obra para
efectuar dicha opcién. La memoria descriptiva
de las caracteristicas constructivas sera
informada a los Fideicomitentes B o
Fideicomitentes M? que participen en los
actos de asignacion.

ElL Fideicomitente B Beneficiado o el
Fideicomitente M? Simple Tenedor y/o
Adjudicado, previa autorizacion de la
Fiduciaria, podra sustituir las opciones
enunciadas precedentemente, total o
parcialmente, por la adquisicién de derechos
en relacién a lugares de garaje y/o cocheras,
asi como por cualquier bien mueble o mejora
constructiva a ser incorporada a la unidad a
recibir en tenencia -esta ultima siempre que
no implique un mayor costo, no altere el ritmo
de construccién del respectivo edificio y no se
encuentren vencidos los plazos fijados por la
Gerenciadora de Obra para efectuar dicha
opcién-, asi como para la constituciéon total o
parcial del depésito en garantia mas
ampliamente reglamentado en la Seccién lll
Clausulas 3.8. y 3.9. y por la adquisicién de
Certificados de Participacién (cualquiera sea
su tipo) previstos en este Contrato.

3.4. Radio de Construccién

Las unidades constructivas descriptas en esta
seccion, se construiran en un radio delimitado
por los siguientes barrios de la ciudad de
Montevideo: Tres Cruces, Corddn, Parque
Batlle, Malvin, Buceo, Centro, Barrio Sur,
Palermo, Parque Rodé y/u otras zonas o
departamentos de la Republica Oriental del
Uruguay que al momento de la compra del

Inmueble permita alcanzar razonablemente
un valor de mercado semejante a los
precedentemente citados.

3.5. Seguridades brindadas a los
Fideicomitentes B y Fideicomitentes M?

Las opciones constructivas descriptas en la
Seccién lll, Clausula 3.1, seran construidos
sobre terrenos adquiridos en propiedad
fiduciaria por la Fiduciaria en nombre del
Fideicomiso, y con fondos provenientes de los
aportes de los Fideicomitentes M? y/o
Fideicomitentes B. Asimismo  podran
incorporarse al Patrimonio Fiduciario otras
unidades de acuerdo con lo previsto en la
Seccion I, siguiendo los procedimientos
establecidos en la Clausula 2.2 del presente
Contrato. A los Fideicomitentes B o
Fideicomitentes M? Adjudicados, una vez que
hayan cumplido integramente las
obligaciones previstas en el Fideicomiso a su
cargo, se les transmitird el dominio. En la
hipétesis del escenario anterior y en caso de
no estar concluida la divisién en Propiedad
Horizontal, los Fideicomitentes B vy
Fideicomitentes M? Adjudicados tendran
derecho de solicitar a la Fiduciaria la
transferencia de los derechos
correspondientes a través de la celebracién
de un compromiso de compraventa. Siendo lo
anterior un derecho de los Fideicomitentes B
y Fideicomitentes M?, recibida la presente
solicitud, la Fiduciaria otorgarda el
instrumento antes referido. Serd de
aplicacién lo establecido en la Cldusula 18.5
del presente Contrato en relacién a los costos
que generen estas operaciones.

No se podran ampliar los metros a construir,
aunque los Fideicomitentes B o]
Fideicomitentes M? Adjudicados podran
abonar las Cuotas de Pack Mejoras para poder
seleccionar las mejoras descriptas en la
Clausula 3.3. Quedard a criterio de la
Fiduciaria la aceptacibn o no de dichos
cambios. Todos los gastos, comisiones,
sellados, timbres, tasas, impuestos (por
ejemplo la totalidad del impuesto a la
trasmisién patrimonial de la operacién) vy
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honorarios correspondientes a la confeccién
del plano de Propiedad Horizontal vy
otorgamiento de las promesas de
compraventa y/o escrituras de transferencia
en propiedad fiduciaria, reglamento de
copropiedad, sometimiento al régimen de
Propiedad Horizontal y adjudicacion al
Fideicomitente B o Fideicomitente M?
Adjudicado, y todo otro costo asimilable
existente o que se cree en el futuro, seran
asumidos por el Fideicomitente B o en su caso
por el Fideicomitente M? Adjudicado, y si
correspondiere, en proporcién al porcentaje
que su unidad tenga en el Edificio.

3.6. Caracteristicas de la propiedad fiduciaria

Durante la vigencia del Fideicomiso, el
Patrimonio Fiduciario serd un patrimonio
separado del patrimonio de la Fiduciaria, de
los Fideicomitentes y de los Beneficiarios en
su caso, no pudiendo ser embargado ni
afectado por ninguna medida cautelar
promovida por acreedores de cualquiera de
ellos, ni afectado en caso de concurso o
quiebra de éstos. El Patrimonio Fiduciario
sera, por lo tanto, un patrimonio auténomo
especial, con su propio activo y pasivo. Es un
patrimonio distinto y separado del patrimonio
general de la Fiduciaria y afectado al fin
determinado en este Contrato.

3.7. Arrendamiento

Sin la autorizacién expresa de la Fiduciaria, el
Fideicomitente B Simple Tenedor o el
Fideicomitente M? Simple Tenedor vy/o
Adjudicado no podran arrendar la opcion
constructiva de las referidas en la Seccién llI
precedente, en las que detente derechos, ni
darlo en tenencia, usufructo, comodato,
préstamo, y/o en cualquier otra licencia o
teneduria regular o irregular, hasta tanto no
haya cancelado la totalidad de las
obligaciones a su cargo en el Contrato y se le
haya transferido el dominio. De ser
autorizado, debera alquilarlo conforme al
contrato tipo que al efecto le suministrara la
Fiduciaria y con las debidas garantias
supervisadas por ésta.

El Fideicomitente M? por el presente, otorga
desde el momento de su adhesion al
Fideicomiso, poder irrevocable a la Fiduciaria
para que, en el supuesto de que la Unidad de
Referencia no sea asignada a un
Fideicomitente B o a un Fideicomitente M?
Adjudicado y/o transferida a terceros, sea
alquilada con el objeto de que el producido del
alquiler sea distribuido entre los
Fideicomitentes M? que hayan elegido esa
Unidad de Referencia bajo las condiciones
descriptas en la Seccién VI Clausula 6.2.5, en
caracter de retorno esperado en funcién de la
inversion inmabiliaria convenida.

El alquiler podra realizarse por anualidades,
mensualidades o dias, a nacionales o
extranjeros, personas fisicas o juridicas,
recurriendo incluso a plataformas
tecnolégicas o medios tradicionales o no de
arrendamiento con los debidos resguardos.

En caso de incumplimiento de cualquiera de
las previsiones del presente apartado, el
Fideicomitente B Simple Tenedor vy/o
Fideicomitente M? Simple Tenedor, debera
regularizar dicha situacion en forma
inmediata y a solicitud y conformidad de la
Fiduciaria, no pudiendo celebrar ningln
negocio juridico con la unidad y/o Certificados
de Participaciéon de su titularidad hasta tanto
esta situacion se encuentre regularizada.

3.8. Tenencia Fideicomitente B

El Fideicomitente B Simple Tenedor recibira la
tenencia una unidad sin dnimo de transmisién
de dominio, situacién que subsistira hasta
que, habiendo cancelado totalmente las
obligaciones a su cargo en el presente
Contrato y esté asimismo en condiciones de
otorgarse la referida transmisién, devenga en
Fideicomitente B Adjudicado y se le transfiera
el dominio de la unidad correspondiente. En
forma previa a la recepcion en mera tenencia
de las opciones constructivas de las referidas
en la Cldusula 31 que antecede, el
Fideicomitente B Simple Tenedor estard
obligado a suscribir un acta de recepcion
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(“Acta de Tenencia") en la que se dejara
constancia de las modalidades y condiciones
de la entrega. En caso de no integracion de
tres Cuotas de Tenencia consecutivas, el
mismo debera desocupar el inmueble dentro
del término de quince (15) dias corridos a
contar desde el momento de que ello le sea
reclamado. De no cumplir con este
requerimiento, la Fiduciaria hard uso de la
facultad que le otorga el Articulo 1431 del
Cadigo Civil Uruguayo de optar entre requerir
judicialmente el cumplimiento del Contrato o
pedir la resolucién del mismo respecto del
Fideicomitente incumplidor mas los dafios y
perjuicios ocasionados. La presente facultad
de la Fiduciaria serd de aplicaciéon para
aquellos casos en que, aun cuando el
Fideicomitente B Simple Tenedor haya
cancelado la totalidad de obligaciones a su
cargo - y hasta tanto no se haya realizado la
traslacion de dominio-, pero esté en
incumplimiento de cualquiera de las otras
obligaciones que le nacen con motivo de la
tenencia aqui reglamentada.

En hipétesis de incumplimiento y en el caso
que la unidad dada en tenencia se encontrase
arrendada, el Fideicomitente B Simple
Tenedor deberd ceder al Fideicomiso el
arrendamiento que se detentare de la unidad.
Tal como se establece para el caso descrito en
el parrafo anterior, en caso de incumplimiento
de la presente obligacién, la Fiduciaria hara
uso de la facultad que le otorga el Articulo
1431 del Cadigo Civil Uruguayo de optar entre
requerir judicialmente el cumplimiento del
contrato o pedir la resolucién del mismo
respecto del Fideicomitente incumplidor mas
los danos y perjuicios ocasionados.

De ser necesario proceder a un juicio de
entrega de la cosa, de desalojo, de
lanzamiento y/0 cualquier otro
procedimiento judicial o administrativo para
recuperar la unidad, las costas y costos del
procedimiento judicial o administrativo
respectivo seran descontadas del dinero que
corresponda reintegrarle por aplicacién de lo
dispuesto en la Seccién IX, Cldusula 9.2 b).

Igualmente sera pasible, por cada dia que
exceda el término otorgado para la entrega y
desocupacion, de una multa equivalente a la
Cuota que en el periodo correspondiera
integrar a los Fideicomitentes B Simples
Tenedores, incrementada en un tercio vy
dividida por treinta, lo que también se
descontard del dinero a reintegrar. Se tendra
como limite para la aplicaciéon de la precitada
multa la tasa maxima para créditos en
Unidades Indexadas, categoria Familia-
Consumos publicada por el BCU.

Sera condicién ademas para otorgar la
tenencia de la unidad conforme este
apartado, que suscriban el acta en el caracter
de codeudores y/o fiadores solidarios de las
obligaciones asumidas por el Fideicomitente
B Simple Tenedor, personas con solvencia
suficiente para garantizar las mismas,
ofreciendo como fianza en garantia por éstas,
un inmueble u otro bien a entera satisfaccién
de la Fiduciaria. La garantia se limitard al valor
de las Cuotas pendientes de pago, abarcando
ademads la clausula penal prevista en la
Seccién IX, Clausula 9.2, costas y honorarios
de las acciones que, en su caso, sea necesario
promover para obtener la desocupaciény los
costos que demanden las reparaciones a
efectuar a la unidad dada en tenencia para
que recupere el estado en que se le entregara
originalmente.

La garantia podrd ser remplazada por un
monto de dinero equivalente a doce (12)
Cuotas Tenencia, al valor que abonen los
Fideicomitentes B Simple Tenedores en ese
momento. En caso de no registrarse mora
durante el periodo contractual del
Fideicomitente B Simple Tenedor que recibe la
tenencia seglin este apartado, tal monto de
dinero depositado en garantia sera aplicado a
la cancelacién de las iltimas doce (12) Cuotas
de Tenencia exigibles a tal Fideicomitente B
Simple Tenedor.

En caso que el Fideicomitente B Beneficiado
no cumpla con las obligaciones a su cargo de
suscribir los documentos necesarios a
efectos de formalizar la tenencia de la unidad
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que le fuera adjudicada y/o no cumpla con la
constitucién de garantia prevista en el
presente apartado, no implicarda un
diferimiento al nacimiento de las obligaciones
a su cargo. En estos casos, la Fiduciaria
notificard fehacientemente al Fideicomitente
B Beneficiado y la tenencia se tendra por
recibida desde la fecha de envio de la
notificacion correspondiente, como Tenencia
Ficta, con todas las consecuencias que ello
implica, naciendo desde ese momento, todas
las obligaciones y deberes a su cargo como
Fideicomitente B Simple Tenedor. La Tenencia
Ficta no obsta a la constitucién de la garantia
prevista en el presente apartado.

Seran de cargo del Fideicomitente B Simple
Tenedor, a partir de la recepcién de la
tenencia de la unidad seglin esta cldusula (en
forma efectiva o ficta), los impuestos, tasas y
contribuciones que graven el mismo y su
propiedad, como por ejemplo el Impuesto de
Primaria, asi como los gastos comunes
ordinarios y extraordinarios. Queda prohibido
al Fideicomitente B Simple Tenedor que
asume tenencia conforme este apartado,
realizar mejoras sin la expresa y previa
conformidad de la Fiduciaria, conviniéndose
que, en caso de resolucién del Contrato a su
respecto, el Fideicomitente B Simple Tenedor
carecera de todo derecho para reclamar el
costo correspondiente a estas mejoras y no
podra ejercer el derecho de retencién. A los
efectos de las facultades que tiene la
Fiduciaria de acuerdo con el Articulo 1431 del
Cadigo Civil Uruguayo y lo establecido en la
presente cldusula, se tendran como
obligaciones que se encuentran en cabeza de
los Fideicomitentes B Simple Tenedores,
aquellas que sean incumplidas aun por sus
arrendatarios y/o tenedores a cualquier
titulo, sin importar si el arrendamiento fue
realizado conforme los parametros
establecidos en la Clausula 3.7. del presente
Contrato.

Asimismo, podra brindar otra opcién de
garantia que a criterio de la Fiduciaria otorgue
respaldo suficiente.

3.9. Tenencia Fideicomitente M? Simple
Tenedor

El Fideicomitente M? Simple Tenedor -
siempre que haya comprometido los aportes
restantes para ser adjudicado con una Unidad
de Referencia-, recibira momentaneamente la
tenencia del bien sin animo de transmisién de
dominio, situacién que subsistira hasta que,
habiendo cancelado totalmente las
obligaciones a su cargo en el presente
Contrato y esté asimismo en condiciones de
otorgarse la referida transmisién, devengue
en Fideicomitente M? Adjudicado
transfiriéndosele el dominio de la unidad
correspondiente. En forma previa a la
recepciéon en mera tenencia de la unidad el
Fideicomitente M? deberd suscribir un acta de
recepcién (“Acta de Tenencia") en la que se
dejara constancia de las modalidades vy
condiciones de la entrega, asi como de las
obligaciones pendientes, deviniendo luego en
Fideicomitente M? Simple Tenedor. En caso de
mora en los aportes comprometidos segun lo
estipulado en este parrafo, el Fideicomitente
M? Simple Tenedor debera desocupar el
inmueble dentro del término de quince (15)
dias corridos a contar desde el momento en
que ello le sea reclamado. De no cumplir con
este requerimiento, la Fiduciaria hara uso de
la facultad que le otorga el Articulo 1431 del
Cédigo Civil Uruguayo de optar entre requerir
judicialmente el cumplimiento del Contrato o
pedir la resoluciéon del mismo respecto del
Fideicomitente incumplidor mas los dafios y
perjuicios ocasionados. La presente facultad
de la Fiduciaria sera de aplicaciéon para
aquellos casos en que, aun cuando el
Fideicomitente M? Simple Tenedor haya
cancelado la totalidad de obligaciones a su
cargo - y hasta tanto no se haya realizado la
traslacion de dominio-, pero esté en
incumplimiento de cualquiera de las otras
obligaciones que le nacen con motivo de la
tenencia aqui reglamentada.

En el caso que la Unidad de Referencia se
encontrase arrendada, el Fideicomitente M?
debera ceder al Fideicomiso el arrendamiento
que se detentare de la unidad. De no cumplir
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con este requerimiento, la Fiduciaria hard uso
de la facultad que le otorga el Articulo 1431 del
Cadigo Civil Uruguayo de optar entre requerir
judicialmente el cumplimiento del contrato o
pedir la resoluciéon del mismo respecto del
Fideicomitente incumplidor mas los dafios y
perjuicios ocasionados.

De ser necesario proceder a un juicio de
entrega de la cosa, de desalojo, de
lanzamiento y/0 cualquier otro
procedimiento judicial o administrativo para
recuperar la unidad, las costas y costos del
procedimiento judicial o administrativo
respectivo seran descontadas del dinero que
corresponda reintegrarle por aplicacién de lo
dispuesto en la Seccién IX, Clausula 9.3.

Igualmente sera pasible, por cada dia que
exceda el término otorgado para la entrega y
desocupaciéon, de wuna multa a ser
determinada por la Fiduciaria. Se tendrd como
limite para la aplicacién de la precitada multa
la tasa maxima para créditos en Unidades
Indexadas, categoria Familia-Consumos
publicada por el BCU.

Serd condicibn ademds para otorgar la
tenencia de la unidad conforme este
apartado, que suscriban el Acta de Tenencia
en el caracter de codeudores y/o fiadores
solidarios de las obligaciones asumidas por el
Fideicomitente M? al asumir la tenencia segin
esta cldusula, personas con solvencia
suficiente para garantizar las mismas,
ofreciendo como fianza en garantia por éstas,
un inmueble u otro bien a entera satisfaccién
de la Fiduciaria. La garantia se limitara al
monto pendiente de integracién por el
Fideicomitente M? Simple Tenedor, abarcando
ademas la clausula penal prevista en la
Seccién IX, Clausula 9.2 b)., costas vy
honorarios de las acciones que, en su caso,
sea necesario promover para obtener la
desocupacién y los costos que demanden las
reparaciones a efectuar a la unidad dada en
tenencia para que recupere el estado en que
se le entregara originalmente.

La garantia podrd ser remplazada por un
monto de dinero equivalente al diez (10) por
ciento del saldo de precio - este es
considerado como aquél que resta abonar sin
ser tomados en cuenta los importes pagados
por concepto de precio con anterioridad o
simultdaneamente con el otorgamiento de la
entrega de la Tenencia, incluida la Cuota de
Adjudicaciéon pendiente - o alguna otra opcién
de garantia a satisfaccién de la Fiduciaria. En
caso de no registrarse mora durante el
periodo contractual del Fideicomitente M?
Simple Tenedor que recibe la tenencia seguln
este apartado, y para el caso de haberse
aportado un monto de dinero en garantia
seglin lo expresado con anterioridad, el
mismo sera aplicado a la cancelacién del
saldo de precio final equivalente al monto
depositado actualizado segln los parametros
de actualizacién establecidos en el la Clausula
6.1.

En caso que el Fideicomitente M? no cumpla
con las obligaciones a su cargo de suscribir
los documentos necesarios a efectos de
formalizar la tenencia de la unidad elegida por
éste y/o no cumpla con la constitucién de
garantia prevista en el presente apartado, no
implicard un diferimiento al nacimiento de las
obligaciones a su cargo. En estos casos, la
Fiduciaria notificara fehacientemente al
Fideicomitente M? y la tenencia se tendra por
recibida desde la fecha de envio de la
notificacién, como Tenencia Ficta, con todas
las consecuencias que ello implica, naciendo
desde ese momento, todas las obligaciones y
deberes a su cargo como Fideicomitente M?
Simple Tenedor. La Tenencia Ficta no obsta a
la constitucién de la garantia prevista en el
presente apartado.

Serén de cargo del Fideicomitente M? que
segln esta clausula asume la tenencia de la
unidad, y a partir de dicha recepcién, los
impuestos, tasas y contribuciones que graven
el mismo y el inmueble, como, por ejemplo:
Impuesto de Primaria, asi como los gastos
comunes ordinarios y extraordinarios. Queda
prohibido al Fideicomitente M2 Simple
Tenedor que asume tenencia conforme este
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apartado, realizar mejoras sin la expresa y
previa conformidad de la Fiduciaria,
conviniéndose que, en caso de resolucién del
Contrato a su respecto, el Fideicomitente M?
Simple Tenedor carecera de todo derecho
para reclamar el costo correspondiente a
estas mejoras y no podra ejercer el derecho
de retencién. A los efectos de las facultades
que tiene la Fiduciaria de acuerdo con el
Articulo 1431 del Cédigo Civil Uruguayo vy lo
establecido en la presente clausula, se
tendran como obligaciones que se encuentran
en cabeza de los Fideicomitentes M? Simple
Tenedores, aquellas que sean incumplidas
aun por sus arrendatarios y/o tenedores a
cualquier titulo, sin importar si el
arrendamiento fue realizado conforme los
parametros establecidos en la Clausula 3.7.
del presente Contrato.

4, SeECCION IV
REGIMEN DE ASIGNACION
4.1. Metodologia para asignar las Unidades

Las Partes acuerdan que los Fideicomitentes
B accedan a sus unidades por dos
modalidades de asignacion:

a. Asignacién por mayor aporte dinerario
adelantado;
b. Asignacién por mayor puntaje.

Los actos de asignacién seran convocados por
la Fiduciaria conforme a los pardmetros que
seguidamente se especifican.

4.2, Ritmo de Asignacién

ElFideicomiso ha sido estructurado previendo
la incorporacién continua de Fideicomitentes
B que adhieran al Fideicomiso. A medida que
se incorporen Fideicomitentes B, se iran
conformando subgrupos de hasta 500
Fideicomitentes B con su respectiva
secuencia de asignaciones. Ademas de por la
cantidad de Fideicomitentes B, los subgrupos
se generaran respetando el tipo constructivo
elegido por los Fideicomitentes B en instancia

de su adhesién, asi se iran conformando
subgrupos de Fideicomitentes B que opten
por la asignacion de monoambientes, de
departamentos de 1 dormitorio y otros por los
que opten por departamentos de 2
dormitorios. Esta subdivisién es a los Unicos
efectos de regular el ritmo en el cual se les
iran asignando las unidades constructivas,
siguiendo el ritmo establecido en la presente
clausula.

Cada subgrupo de 500 (quinientos)
Fideicomitentes B constituido, tendra la
siguiente secuencia de asignaciones, en la
medida que se esté en cumplimiento de los
pagos contemplados en las bases
matematicas y financieras del Fideicomiso:

1° ano: 12 unidades;
2°y 3°ano: 14 unidades;
4°y 5° ano: 16 unidades, por aro;
6°y 7° ano: 18 unidades, por ano;
8°y 9° ano: 20 unidades, por afo;
10° y 11° afio: 24 unidades, por arno;
12° afo: 26 unidades;
13° afio: 28 unidades;
14° ano: 30 unidades;
15° afio: 32 unidades;
16° ano: 34 unidades;
17° ano: 36 unidades;
18° ano: 38 unidades;
19° ano: 40 unidades;
20° ano: 40 unidades.

Las secuencias de asignaciones seran fijadas
por la Fiduciaria y comunicadas a los
Fideicomitentes B con no menos de treinta
(30) dias de anticipacién a la fecha de cada
acto.

Las asignaciones comenzaran a contarse a
partir del momento en que el Fideicomiso
quede integramente constituido a estos
efectos, entiéndase lo ultimo expresado a que
quede conformado el primer subgrupo de 500
(quinientos) Fideicomitentes B.

En otras palabras, durante el primer afio, a

cada subgrupo de 500 (quinientos)
Fideicomitentes B, la Fiduciaria debera
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asignarle por lo menos 12 unidades, y asi
sucesivamente. Las asignaciones son
realizadas a través de los mecanismos
licitatorios regulados en la presente secciény
sobre proyectos constructivos que se
encuentren, como minimo con permiso de
construccion concedido. La asignacion
implicard la distribucién de las unidades
licitadas entre los Fideicomitentes B. El
otorgamiento de la tenencia de las unidades
sera recién realizado una vez que el proyecto
constructivo donde se encuentre la unidad
que les fue previamente asignada, esté
finalizada, con el alcance previsto en las
Cldusulas 3.8, 6.1 y demas aplicables del
presente Contrato.

Si durante la vida del Fideicomiso, el nimero
de integrantes de cada subgrupo
disminuyera, dicha situacién afectara
proporcionalmente el niimero de unidades a
ser asignadas a cada subgrupo y por ende a
ser entregadas, pero de ninguna manera
modificard el derecho de los Fideicomitentes
B que se encuentren al dia en el pago de sus
obligaciones de recibir oportunamente las
unidades. Por otra parte, en el supuesto que
algun subgrupo subsiguiente no alcance a ser
integrado por 500 (quinientos)
Fideicomitentes B en un periodo de 5 (cinco)
afios a contar desde la fecha de adhesién del
primer Fideicomitente B a dicho subgrupo, la
Fiduciaria se reserva el derecho a comenzar a
asignar unidades en el mismo una vez
transcurrido el plazo referido, debiendo ser
las asignaciones proporcionales segin la
secuencia expresada con anterioridad.

Todas las asignaciones se realizaran segun el
flujo de fondos disponible y serdn fijadas
previendo un 100 % (cien por ciento) de pago
de los aportes comprometidos por los
Fideicomitentes B.

El ndmero de 240 (doscientas cuarenta)
Cuotas previsto para los Fideicomitentes B en
la Seccién VI del FIDEICOMISO FINANCIERO M?
PILAY URUGUAY, se ha fijado teniendo como
presupuesto esencial el cumplimiento de este
Ritmo de Asignacion que presupone un

determinado nimero de Cuotas de Espera y
Cuotas de Tenencia a percibir, es decir que
coexistirdan de acuerdo a las unidades que
efectivamente se vayan entregando,
Fideicomitentes B que abonen Cuotas de
Espera mientras que, los que ya estan en
tenencia de las unidades por habérseles sido
previamente asignadas, estaran abonando
Cuotas de Tenencia. De tal manera se calcula
en las bases matematico-financieras del
Fideicomiso el nimero estimado de Cuotas de
Esperay de Cuotas de Tenencia a percibir.

Los Fideicomitentes dan su conformidad para
que la Fiduciaria, actuando en tal caractery no
a titulo personal, pueda celebrar con terceros
y/0 con los Fideicomitentes M?, contratos de
Fideicomiso u otros contratos destinados a la
incorporacion de fondos extras que permitan
incrementar el Ritmo de Asignacién. Dicha
autorizacién se otorga con la condicién de que
estos contratos constituyan un beneficio para
el Fideicomiso y en ninglin caso impliquen un
riesgo respecto a la viabilidad del Patrimonio
Fiduciario ni un incremento de los aportes a
cargo de los Fideicomitentes.

4.3. Modo y oportunidad de las Asignaciones
para los Fideicomitentes B

Las asignaciones proyectadas se realizaran
en el domicilio que establezca la Fiduciaria en
la fecha programada y en el horario que ésta
comunique. Se contara con la intervencién en
las mismas de un Escribano Pudblico a
designar para cada instancia por la Fiduciaria.

Para poder resultar ganador, el
Fideicomitente B deberd estar el dia con el
pago de las Cuotas del mes correspondiente a
la asignacién -o también denominado acto
licitatorio- en tiempo y forma, segin lo
establece la Seccién VI, Cladusula 6.1. del
Fideicomiso.

A los efectos de “estar al dia” con la
integracion de Cuotas seglin este numeral, se
considerard la integraciéon de la Cuota de
Espera del mes de asignacién, asi como la
integracion de cualquier otro tipo de Cuota
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generada y debida, total o parcialmente, al
mes de la asignacién. Exclusivamente a
efectos de “estar al dia” y resultar ganador de
una asignacién seglin este numeral, se
tendran como abonadas en tiempo y forma
todas las Cuotas generadas y debidas al mes
de asignacion- de acuerdo a lo anteriormente
descrito mientras las mismas sean abonadas
hasta 48 hs previas al inicio del acto
licitatorio. En caso de no estar al dia, con el
alcance aqui previsto, los Fideicomitentes B
no podran participar de los actos licitatorios.

4.4, Asignacién para los Fideicomitentes B por
mayor aporte dinerario adelantado

El hecho de ofertar implica para el
Fideicomitente B ofertante la aceptacion lisa
y llana de la asignacién que eventualmente le
pudiera corresponder. La oferta se hard por
medio de sobre cerrado, que suministrara la
Fiduciaria indicando la palabra asignacién o
licitacion por aporte dinerario adelantado y/o
por mayor puntaje, seglin corresponda, asi
como el niimero de grupo y/o el subgrupo que
integre el oferente y la fecha del acto de
licitacién en que desea participar. Los sobres
conteniendo las ofertas se recibirdn en el
domicilio de la Fiduciaria debiendo estar
colocados los mismos dentro del cofre
ubicado en el domicilio en el que se realizara
la licitacién hasta una (1) hora antes del acto
licitatorio. El cierre de la recepcién de las
ofertas serd anunciado por el Escribano
Piablico que intervenga. La oferta podra
también realizarse por medios tecnolégicos o
formas de asignacién previamente
autorizados por la Fiduciaria, los que deberan
contar con las seguridades necesarias para
acreditar la identidad del ofertante y de su
oferta, y resguardar el deber de
transparencia.

En caso de no cumplirse con las formas,
plazos y obligaciones establecidas en este
numeral para licitar, el Fideicomitente que
licita, aun habiendo sido asignado
preliminarmente, perderd el derecho
otorgado en la licitacién y automaticamente
resultara favorecido quien lo siga

inmediatamente en el orden de asignacion y
asi sucesivamente, estableciéndose desde ya
que cualquiera de ellos tendra los mismos
derechos y obligaciones estipulados.

(a) Requisitos formales de la oferta

El texto de la oferta incluida en el interior del
sobre debera ser completado con la
informacién que sigue en un formulario por
duplicado con letra legible, a maquina o
computadora, llenando todos los casilleros e
ingresando dos (2) vias en el sobre. Sera
causal de rechazo de la oferta referida el
incumplimiento de las indicaciones que se
expresan:

(i) elndmero de grupo al cual pertenece
el Fideicomitente y/o el subgrupo que integre
en su caso;

(i) importe cuota de licitacién (cuota
pura), que se describe en el literal (viii) que se
expresa a continuacion

(iii) el ndmero de orden del oferente
dentro del grupo o subgrupo (nimero de
contrato);

(iv) la fecha de licitacién y fecha de
adhesién al Fideicomiso;

(v) apellidos y nombres del Titular o
Titulares;

(vi) direccién y ndmero de la unidad a
licitar;

(vii) aporte dinerario: indicacién del
nimero de Cuotas por el que se desea licitar
siendo la oferta dineraria minima un total de
tres (3) Cuotas de Tenencia; debera tenerse
presente que el mismo no podra ser mayor al
total de Cuotas pendientes de pago por el
Fideicomitente que licita, niincluir la Cuota del
mes en que se efectla la licitacién. La oferta
no podra contener fracciones de Cuota y
cualquiera sea el aporte dinerario elegido, el
mismo deberd acreditarse en forma liquida,
sin excepcidén, en el plazo de setenta y dos
(72) horas habiles a contar a partir de la hora
de comienzo del acto licitatorio en la cuenta
bancaria del Fideicomiso. Para el caso que por
causas ajenas no imputables al
Fideicomitente ofertante no se acreditara la
oferta dineraria en las condiciones
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expresadas precedentemente la Fiduciaria
podrd prorrogar el referido plazo de
acreditacion;

(viii) Cuotas anticipadas: debera indicarse
el ndmero de Cuotas adelantadas con
anterioridad a la fecha del acto de asignacién;

(ix) plus licitatorio: Se  consideraran
Cuotas adelantadas de tenencia a aquellas
Cuotas que fueran pagadas en meses
anteriores al contractualmente previsto para
su pago las que, exclusivamente para esta
metodologia de asignacién, permitiran
computar un puntaje -que se sumara al monto
de la oferta y no cancelard cuotas-
equivalente al 50 % del valor de la cuota pura
que al mes siguiente de licitacién abonen los
Fideicomitentes B Simples Tenedores, por
cada cuota de esta especie que su aporte
dinerario cancele. Se entendera por cuota
pura al valor de la cuota de tenencia menos el
diez por ciento (10 %) en concepto de gastos
administrativos. Adicionalmente se
computara como puntaje un valor equivalente
al seis por ciento (6 %) de dicho aporte por
cada afio transcurrido entre su efectivizacién
y la fecha del acto de licitacién, porcentaje
que se prorrateara en el caso de fracciones
menores a un ano. El anticipo dinerario no
generard interés ya que se computara a la
cancelacién proporcional de las cuotas
exigibles al Fideicomitente B en el
Fideicomiso.

La Fiduciaria podrd efectuar acciones
comerciales con el fin de potenciar la
presentacién de Fideicomitentes en los actos
licitatorios creando categorias especiales que
computen como valor para la presente
modalidad licitatoria.

(b) Resultado de la licitacién

Sera ganador el Fideicomitente B ofertante
que haya ofrecido mayor monto. De existir
ofertas iguales, resultara ganador el oferente
que hubiera adherido con anterioridad al
Fideicomiso. De ser igual la antiguedad,
ganard aquél que tenga mayor puntaje
conforme los parametros regulados para la
modalidad del numeral siguiente (asignacién

por mayor puntaje). De no existir ninguna
oferta para la asignacién por mayor aporte
dinerario adelantado, la Fiduciaria decidira la
siguiente oportunidad en la que se vuelva a
licitar la unidad referida, bajo qué modalidad
(mayor puntaje o mayor aporte dinerario), en
qué grupo o subgrupo, si serd ofrecida para su
adquisicién a los Fideicomitentes M?, o algtin
destino mas conveniente para los intereses
del Fideicomiso, todo conforme el presente
Contrato y demas normativa aplicable.

A los efectos de la imputacién del monto
ofertado para la cancelacién adelantada de
nuevas Cuotas:

(i) el monto se dividiré por el valor de la
Cuota de Tenencia al mes siguiente del dia del
acto de asignacién, lo que determinara el
nimero de Cuotas enteras que se
consideraran canceladas;

(ii) el monto ofrecido deberd coincidir
con el importe exacto de las Cuotas,
devolviéndose los excedentes, los que no
computaran para determinar la mejor oferta;

(iii) determinada la cantidad de Cuotas
ofertadas seglin los apartados precedentes,
las mismas seran aplicadas al cumplimiento
de las obligaciones del Fideicomitente en su
calidad de tal, y en sentido cronolégico
inverso (o sea, imputdndolas al pago
partiendo de la dltima hacia atrds, de las
Cuotas que al Fideicomitente B le corresponda
cancelar);y

(iv) el reintegro del excedente no
computable segtin el numeral (ii) precedente
serd puesto a disposicién del licitante que
corresponda a partir del Dia Habil siguiente al
de efectuado el acto.

El incumplimiento por parte del
Fideicomitente ofertante a cualquiera de las
obligaciones previstas en esta clausula
podra, a soélo criterio y discrecion de la
Fiduciaria, anular la asignacién u obligar al
ofertante a subsanar dicho incumplimiento.

4.5, Asignacion para los Fideicomitentes B
por mayor puntaje
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El hecho de ofertar implica para el
Fideicomitente ofertante la aceptacién lisa y
llana de la asignacién que eventualmente le
pudiera corresponder.

El sistema descripto en este numeral no
cancelara Cuotas y sera regido por el
procedimiento detallado mas ampliamente
en el Anexo 1 del Prospecto de Emisién de
Criterios de Adjudicacién de puntos para la
licitacion por mayor puntaje para el
FIDEICOMISO FINANCIERO M2 PILAY URUGUAY:

(a) Puntaje por Matrimonio, Nacimiento o
Adopcién de Hijos: i) Apoyando a la familia
como célula basica de la sociedad, la
institucién matrimonial y el derecho a la vida,
se asignan los siguientes puntajes que, sin
cancelar Cuotas, el Fideicomitente ofertante -
previa acreditacion fehaciente con las
partidas de matrimonio, nacimiento o
adopcién- podréd computar en su oferta:
matrimonio diez (10) puntos, nacimiento o
adopcién de un hijo cinco (5) puntos.

(b) Puntaje por Antigtiedad: Por el mero hecho
de permanecer en el Fideicomiso y estar al dia
en el pago de las Cuotas, el Fideicomitente
ofertante podrd computar, cada seis meses
de antigtiedad, dos (2) puntos.

(c) Puntaje por el aporte adelantado de
Cuotas: Cada cinco (5) Cuotas adelantadas por
el Fideicomitente, podra computar un (1)
punto.

(d) Puntaje por la presentacién de Amigos:
Con el propésito de crear un medio que mas
alla de las posibilidades econémicas de cada
Fideicomitente B, le permita mejorar
sustancialmente su chance de resultar
asignado; se premia el esfuerzo individual del
Fideicomitente en pos del crecimiento del
Fideicomiso, ayudandolo también a pagar sus
Cuotas; se busca mediante la siguiente
categoria beneficiar a los Fideicomitentes con
escasos recursos. Por la primera persona
recomendada por el Fideicomitente ofertante,
que ingrese al Fideicomiso, abonando la
inscripcion y las obligaciones dinerarias

correspondientes a los primeros tres (3)
meses consecutivos e inmediatos a la fecha
de ingreso al Fideicomiso: cuatro (4) puntos;
por la segunda persona referida que ingrese
cumpliendo las precitadas condiciones: seis
(6) puntos; y a partir de la tercera persona
referida que ingrese de tal manera vy
cumpliendo las condiciones antes
mencionadas: ocho (8) puntos.

(e) Puntaje por avance en los estudios: con el
fin de inculcar la cultura del esfuerzo en los
hijos, el Fideicomiso contempla una ventaja
excepcional premiando el avance en sus
estudios primarios, secundarios y
universitarios con puntos a computar en la
oferta para las adjudicaciones por mayor
puntaje en forma fehaciente. Por ciclo lectivo
aprobado, primario y/o secundario: dos (2)
puntos; por cada materia universitaria
aprobada por el Fideicomitente ofertante 6 un
hijo que al efecto haya designado: un (1)
punto; por la graduacién universitaria propia
del Fideicomitente ofertante o de un hijo que
al efecto haya designado: cinco (5) puntos. La
certificacion extendida por la respectiva
entidad educativa, Universidad y/o Facultad
(siempre que dicha entidad estuviera
acreditada por el Ministerio de Educaciéon y
Cultura), servira de suficiente titulo
acreditante. En los estudios universitarios
para computar el puntaje sera condicidén
indispensable haber aprobado una materia en
los dltimos doce (12) meses y no haber
culminado sus estudios. Cada Fideicomitente
ofertante podra designar un solo hijo a los
efectos del puntaje, salvo en el caso de los
estudios primarios y secundarios, donde
podréd hacerlo con todos sus hijos. Si no
tuviera hijos podra designar un solo pariente.

(f) Puntaje por inversién previa en los
Fideicomisos Financieros administrados por
Pilay Uruguay Administradora de Fondos de
Inversion S.A.: a aquellos Fideicomitentes
ofertantes que hubieran invertido
previamente en los Fideicomisos Financieros
administrados por Pilay Uruguay
Administradora de Fondos de Inversion S.A.,

se les adjudicara un puntaje de cuatro (4)
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puntos al licitar en el marco de su adhesién al
presente Fideicomiso.

(g) Por estabilidad laboral y empresarial: con
el fin de valorar a aquellos Fideicomitentes
ofertantes que posean estabilidad por dichos
conceptos, cualquiera sea el tipo de trabajo en
el que se desempefien o empresa que
desarrollen y pudiendo acreditar puntaje sélo
respecto a un solo tipo de las referidas
categorias, otorgando dos (2) puntos por una
antigliiedad laboral minima de tres (3) afos,
cuatro (4) puntos por una antigliedad laboral
minima de cinco (5) afios, seis (6) puntos por
una antigliedad laboral minima de ocho (8)
anos y diez (10) puntos por una antigiiedad
laboral minima de doce (12) afios en adelante,
0 en su caso, dos (2) puntos por una
antiglledad empresarial minima de tres (3)
afos, cuatro (4) puntos por una antigiiedad
empresarial minima de cinco (5) afios, seis (6)
puntos por una antigiedad empresarial
minima de ocho (8) afios y diez (10) puntos por
una antigiiedad empresarial minima de doce
(12) afios en adelante. Estos puntajes no son
acumulativos, sino el maximo que pueden
recibir por esta categoria seglin su
antiguedad laboral o empresarial, y solo un
Fideicomitente ofertante por contrato los
podra computar.

(h) Por discapacidad: con el propdsito de
valorar las desventajas que la discapacidad
provoca, se establece un puntaje extra por
este concepto. Se otorgaran diez (10) puntos,
solamente por una persona, la que deberd
tener relacién directa con el Fideicomitente
ofertante titular del contrato, y para para
poder gozar del beneficio se deberd presentar
la documentacibn que acredite la
discapacidad que se pretenda considerar y la
relacion directa con el Fideicomitente
ofertante, todo a discreciéon de la Fiduciaria.
Se entiende con discapacidad a toda persona
que padezca o presente una alteracién
funcional permanente o prolongada, fisica
(motriz, sensorial, orgdnica, visceral) o
mental (intelectual y/o psiquica) que en
relacién a su edad y medio social implique
desventajas considerables para su

integracion familiar, social, educacional o
laboral (referencia: art. 2 - Ley N° 18.651).

(i) Por cliente mayorista: basandose en que
todo incentivo destinado a fomentar el logro
de un nimero mayor de adhesiones al citado
Fideicomiso coadyuva al cumplimiento de las
instrucciones que los Fideicomitentes
confieran a la Fiduciaria oportunamente, se
establece el presente puntaje extra. El
Fideicomitente ofertante que suscriba diez
(10) o més convenios de adhesion al Contrato
de FIDEICOMISO FINANCIERO M2 PILAY
URUGUAY y siempre que se encuentre al dia
en las obligaciones que le correspondan en
todos ellos, computara a partir deun (1) afio a
contar de la fecha de la décima adhesiéon y
mientras ostente como minimo esta cantidad
de contratos al dia, un total de veinte (20)
puntos por cada contrato y por cada arno
cumplido, solamente entre los afios uno (1) a
diez (10) en que se cumpla esta condicién.
Este incentivo otorgard un maximo de ciento
veinte (120) puntos por oferta. La utilizacién
de este puntaje se permitira utilizar solo por
una (1) asignacién efectiva por afo calendario
y los puntos generados no se pierden, aunque
deje de revestir la calidad de mayorista.

La Fiduciaria podra efectuar acciones
comerciales con el fin de potenciar la
presentacién de Fideicomitentes en las
Asignaciones creando categorias especiales
que computen como puntaje para la presente
modalidad licitatoria.

4.5.1. Resultado de la licitacién

De existir ofertas iguales, resultard ganador
el ofertante que hubiera ingresado con
anterioridad al Fideicomiso. De ser idéntica la
antigliedad, ganard el ofertante cuyo titular o
cotitular tenga menor edad. De no existir
ofertas, la Fiduciaria lo asignard al
Fideicomitente de mayor antigliedad de
adhesion al Fideicomiso en forma imperativa.
De existir iguales ofertantes respecto a tal
antigliedad, ganara aquél titular o cotitular de
menor edad.
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Dicho Fideicomitente asignado
imperativamente  segiin el apartado
precedente no deberd estar en condicién de
ser excluido segin la Clausula 9.2 del
presente Contrato y debera haber pago la
Cuota del mes corriente sin importar la fecha
de pago. En el caso que el Fideicomitente que
resulte ganador seglin este apartado no
tenga interés en tomar a su cargo la referida
asignacién y tenga menos de ciento cuarenta
(140) Cuotas pagas (entre Cuotas Espera y
Tenencia adelantadas), podrd asumir una
posicién de expectativa en el proceso en que
la Fiduciaria ofrezca a los subsiguientes tres
(3) Fideicomitentes B que le sigan en el
cumplimiento de las condiciones expresadas
con anterioridad cuando no existen ofertas
presentadas, quienes podran en su orden
manifestar tener interés en tomar a su cargo
la asignacién referida. Para el caso que
ninguno de ellos acepte la misma, la
Fiduciaria podrd, a su exclusivo criterio,
ofrecer dicha unidad a aquellos
Fideicomitentes que, habiéndose presentado
en otros actos licitatorios en transcurso del
mismo mes, no hubiesen resultado
ganadores. El ofrecimiento deberd respetar la
opcién constructiva elegida.

En el caso que, ninguno de los ofrecimientos
realizados segln la presente clausula fuese
aceptados, el Fideicomitente B asignado
imperativamente en primera instancia seguln
este apartado no podra librarse de las
obligaciones que dicha asignacién le impone.
Asimismo, en caso que el Fideicomitente que
resulte ganador segln este apartado, haya
resultado ganador de otra unidad en los
Gltimos doce (12) meses, podréd rechazar dicha
asignacién por una Unica vez y siempre y
cuando el Fideicomitente B tenga menos de
ciento cuarenta (140) Cuotas pagas; superada
esta cantidad de Cuotas pagas, no podra
hacer uso de esta opcidén y en consecuencia no
podra librarse de las obligaciones que dicha
asignacién le impone.

4.6. Asignacién para los Fideicomitentes M2

i. Los Fideicomitentes M? al momento de
adherirse al Fideicomiso seleccionaran una
Unidad de Referencia entre las unidades
disponibles para esta modalidad. De no existir
Unidades de Referencia no podran adherirse
al Fideicomiso. A los fines de la debida
informacién para una correcta eleccidn,
debera la Fiduciaria brindarles la siguiente
informacién: (a) tiempo estimativo de obra,
(b) metraje total aproximado de la Unidad de
Referencia (metros comunes y propios), (c)
valor del medio (¥2) metro cuadrado, (d) piso
y ubicacién de la Unidad de Referencia, (e)
domicilio donde estard situada la misma, (f)
mecanismo de actualizacion del capital
aportado y (g) cualquier otra informacién de
relevancia que se entienda oportuna para la
eleccién de referencia.

ii. Con un plazo de al menos seis (6) meses
previos a la fecha de finalizacién de la Obra, se
deberéd comunicar a los Fideicomitentes M?
correspondientes si la Unidad de Referencia
cuya seleccién efectuaron al adherirse al
Fideicomiso sera asignada a Fideicomitentes
B. La decisién respecto a la oportunidad de
asignacion de la Unidad de Referencia a
Fideicomitentes B serd tomada por la
Fiduciaria tomando en consideracién el flujo
financiero del Fideicomiso y las obligaciones
asumidas en base al Ritmo de Asignacién. En
el caso de Fideicomitentes M? que se adhieran
al Fideicomiso restando menos de seis (6)
meses para finalizar la Obra, se les debera
comunicar al momento de su adhesién si el
Fideicomiso va a hacer uso de la opcién de
asignarla a Fideicomitentes B.

iii. En el caso que un Gnico Fideicomitente M?
esté interesado en una Unidad de Referencia
deberd ofrecer un valor de adquisicién
equivalente al valor de los medio (2) M? que
le resten para completar: i) el costo total del
metraje de la Unidad de Referencia u otra
opcién constructiva de las descriptas en la
Seccion lll de este Fideicomiso, actualizado
conforme a los parametros de la Clausula 6.1,
ii) mas el mecanismo adicional de
actualizacién relacionado a la Unidad de
Referencia que fue determinado al comenzar
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el proyecto constructivo, mas iii) la Cuota de
Adjudicacién determinada por la Fiduciaria en
razén de las caracteristicas de la Unidad de
Referencia (ubicacién, superficie, etc.) a ser
adquirida.

iv. En el caso que varios Fideicomitentes M?
estén interesados en una misma Unidad de
Referencia u otra opcidén constructiva de las
descriptas en la Seccién Il del presente
Contrato, tendra prioridad para su adquisicion
el Fideicomitente M? que detente la
titularidad de Lla mayor cantidad de
Certificados de Participacién en esa Unidad de
Referencia. Para el caso que el Fideicomitente
V12 sea titular de Certificados de Participacion
de otra/s Unidad/es de Referencia distinta/s
a la que desea adquirir, podréd hacer valer
dichos Certificados de Participacion para la
adquisicién que pretende siempre y cuando,
los mismos estén vinculados a Unidad/es de
Referencia en las cuales el plazo de pago a
cargo de la Fiduciaria a los Fideicomitentes M?
previsto en la Seccién VI, sea un plazo igual o
menor al que corresponde a la Unidad de
Referencia que se pretende adquirir. La
Fiduciaria podra dispensar del cumplimiento
de este requisito, en el caso que ello resulte
conveniente para el desarrollo del
Fideicomiso.

v. De ser igual la cantidad de Certificados de
Participacion que detenten dos o mas
Fideicomitentes M? que demuestren interés
en una misma Unidad de Referencia u otra
opcién constructiva de las descriptas en la
Seccidn Il de este Fideicomiso, la Fiduciaria
llevara adelante un procedimiento licitatorio
y/0 de subasta u otro que entienda mas
conveniente, supervisado por Escribano
Pablico, que reglamentara en cada instancia.

vi. En el marco del procedimiento descripto en
el numeral precedente, el Fideicomitente M?
interesado deberd ofrecer un valor de
adquisicién que no podra ser inferior al valor
de los medio (¥2) M? que le resten para
completar: i) el costo total del metraje de la
Unidad de Referencia u otra opcién
constructiva de las descriptas en la Seccién Il

de este Fideicomiso, actualizado conforme a
los parametros de la Clausula 6.1. del mismo;
ii) mas el mecanismo adicional de
actualizacién relacionado a la Unidad de
Referencia que fue determinado al comenzar
el proyecto constructivo, mas iii) la Cuota de
Adjudicacién determinada por la Fiduciaria en
razén de las caracteristicas de la Unidad de
Referencia (ubicacién, superficie, etc.) a ser
adquirida.

vii. Para el caso que el valor de adquisicién
referido supere al que resulte de los calculos
indicados con anterioridad en el literal vi., el
excedente correspondera ser distribuido
entre los Fideicomitentes M? restantes que
hayaninvertido en la Unidad de Referencia, en
proporcién al metraje que hayan adquirido
relacionado con la misma. Una vez cancelado,
el excedente deberd pagarse en la
oportunidad en la que cada uno de ellos deba
percibir haberes segin se expresa en la
Seccién VI.

viii. De ser iguales los valores de adquisicion
ofrecidos, la Fiduciaria determinard
equitativamente un mecanismo de
desempate, tomando en cuenta los criterios
de justicia e igualdad de oportunidades. Mas
alla del valor de la oferta, existira en todas las
asignaciones o0 enajenaciones realizadas
segun esta clausula, la obligacién de abonar
la Cuota de Adjudicacién determinada por la
Fiduciaria en razén de las caracteristicas de la
Unidad de Referencia (ubicacién, superficie,
etc.) a ser adquirida.

(@) Unidad de Referencia asignada a
Fideicomitentes B

Una vez que la Fiduciaria haya comunicado
que la Unidad de Referencia seleccionada por
los Fideicomitentes M? serd asignada a
Fideicomitentes B, los Fideicomitentes M?
podrén exteriorizar su voluntad de resultar
asignatarios y posteriormente adjudicatarios
de otra Unidad de Referencia que esté
disponible para la venta a terceros o en su
caso podran optar por adquirir alguna de las
otras opciones constructivas descriptas en la
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Seccion Il que estén a ese momento
disponibles para la venta.

Seran de cargo de los Fideicomitentes que
utilicen la opcién de este parrafo, todos los
gastos, tasas, impuestos, incluso impuesto a
las rentas de industria y comercio -“IRAE"-,
totalidad del impuesto a las transmisiones
patrimoniales -“ITP"-, que pudiera tener que
abonar el Fideicomiso y/o cualquier otro
impuesto existente o que pudiera crearse en
el futuro, como asi también los gastos de
divisibn en Propiedad Horizontal y de
otorgamiento  del Reglamento de
Copropiedad y Administracién.

Asimismo, debera abonar los honorarios que
ocasione la adjudicacién y su escrituracién, y
constituir, en su caso, abonando los gastos y
honorarios que ello demande, las garantias
que puedan resultar exigibles (hipotecas y/o
Fideicomiso de Garantia).

(b)Unidad de Referencia NO asignada a
Fideicomitentes B

Una vez que la Fiduciaria haya comunicado
que la Unidad de Referencia seleccionada por
el Fideicomitente M? no sera asignada a
Fideicomitentes B, los Fideicomitentes M?
podran exteriorizar su voluntad de resultar
asignatarios y posteriormente adjudicatarios
de dicha Unidad de Referencia seleccionada o
de alguna otra Unidad de Referencia que esté
disponible para la venta a terceros o en su
caso podran resultar adjudicatarios de alguna
de las otras opciones constructivas
descriptas en la Seccién lll, que se encuentren
disponibles para la venta.

Seran de cargo de los Fideicomitentes M? que
utilicen la opcién de este parrafo, todos los
gastos, tasas, impuestos, incluso impuesto a
las rentas de industria y comercio -“IRAE"-,
impuesto total a la transmisiones
patrimoniales -“ITP"-, que pudiera tener que
abonar el Fideicomiso y/o cualquier otro
impuesto existente o que pudiera crearse en
el futuro, como asi también los gastos de
division en Propiedad Horizontal y de

otorgamiento  del Reglamento de
Copropiedad y Administracién.

Asimismo, debera abonar los honorarios que
ocasione la adjudicacién y su escrituracién, y
constituir, en su caso, abonando los gastos y
honorarios que ello demande, las garantias
que puedan resultar exigibles (hipotecas y/o
Fideicomiso de Garantia).

(c) Adjudicacién de Unidades de Referencia a
un tercero

En el caso que en el marco del procedimiento
referido en esta clausula los Fideicomitentes
M? no demuestren interés en la Unidad de
Referencia, la Fiduciaria, transcurrido un
plazo méximo de noventa (90) dias corridos,
procedera a ofrecer al mercado en general la
Unidad de Referencia, a un precio competitivo,
buscando preservar como minimo: i) el costo
total de la Unidad de Referencia, actualizado
conforme a los parametros de la Clausula 6.1.
del presente Fideicomiso; ii) mas el
mecanismo adicional de actualizacién
relacionado a la Unidad de Referencia que fue
determinado al comenzar el proyecto
constructivo, mas iii) la Cuota de Adjudicacién
determinada por la Fiduciaria en razén de las
caracteristicas de la Unidad de Referencia
(ubicacién, superficie, etc.) a ser adquirida.

La Fiduciaria podrd, en la hipdtesis en que una
Unidad de Referencia esté siendo ofrecida al
mercado en general, en virtud de haberse
configurado las situaciones descriptas en el
presente literal, incluir dicha Unidad de
Referencia en los mecanismos de asignacién
para los Fideicomitentes B.

En este mismo momento, la Fiduciaria queda
investida con poder Llegal suficiente e
irrevocable para, de entenderlo conveniente,
arrendar la Unidad de Referencia bajo las
condiciones establecidas en la Clausula 6.2.5
y con todas las clausulas de estilo.

Si, transcurridos ciento ochenta (180) dias

corridos desde que la Unidad de Referencia
fue ofrecida a terceros y/o Fideicomitentes
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M? y éstos no mostraran interés en la
adquisicién en las condiciones referidas en el
parrafo anterior, la Fiduciaria queda desde ya
investida de mandato legal suficiente e
irrevocable para ofrecer la misma a valores
inferiores ajustados a la realidad econdémica
del mercado, previa consulta al Comité de
Vigilancia.

(d) Cuota de Adjudicacién de la Unidad de
Referencia

La Cuota de Adjudicacién sera determinada
por la Fiduciaria en razén de las
caracteristicas de la Unidad de Referencia u
otra opcién constructiva de las descriptas en
la Secciéon Il del presente Contrato a ser
adquirida por el Fideicomitente M?, -como ser
ubicacién, superficie, calidad constructiva
entre otras-, y serd comunicada por la
Fiduciaria como maximo en oportunidad en
que la Unidad de Referencia sea ofrecida para
su adquisicién a los Fideicomitentes MZ.

Los adjudicatarios de Unidades de Referencia
conforme la presente Clausula 4.6. deberdn
abonar en concepto de Cuota de Adjudicacién
un porcentaje variable que no podrd exceder
un veintiocho por ciento (28 %) del precio
total pactado o determinado para la
adquisicién, segln la hipétesis de la cual se
trate -Clausulas 4.6. (b) o (c). La fijacién de
este porcentaje se realizard teniendo en
cuenta los valores de mercado mas
comisiones inmobiliarias, mas gastos de
ocupacién, conexiones y postventa que
correspondan al momento de su
determinacién. La presente Cuota sera
respaldada mediante la emisién de los
Certificados de Participacién de M? que
correspondan, seglin su valor.

4.7. Comunicacién de las Asignaciones

Dentro de los quince (15) Dias Habiles
siguientes a contar desde el Gltimo dia en que
se realicen las licitaciones del mes para el
caso de los Fideicomitentes B y/o desde la
adjudicacion efectiva a los Fideicomitentes
M?,  la Fiduciaria deberd publicar los

resultados de las mismas en un diario digital
que cuente con al menos cuatro mil (4000)
visitas mensuales u otro medio reconocido en
la Republica Oriental del Uruguay, o bien
realizar una publicacion en los medios
expresados que derive a un sitio digital donde
consten los resultados de las mismas, o bien
realizar una publicacién en un sitio web del
Fideicomiso, donde consten los resultados de
las mismas, debiéndose en cada caso
consignar los nimeros que individualicen los
contratos favorecidos y/o adjudicados, asi
como cualquier otra informacién de
relevancia vinculada al acto de asignacion.

4.8. Los Certificados de Participacién no
tienen Intereses

No existen intereses en los Certificados de
Participacion pues en ningin caso el
FIDEICOMISO FINANCIERO M?PILAY URUGUAY
intermediard entre oferta y demanda de
instrumentos financieros, sino que
exclusivamente administrara el Patrimonio
Fiduciario conforme a las instrucciones
recibidas de los Fideicomitentes y las
responsabilidades propias de un fiduciario. La
Fiduciaria no asumira riesgo de crédito alguno
(art. 34 ley 16.696, del 30.3.1995), ni realizara
actividades de intermediacién financiera en
los términos de la legislacion del Banco
Central del Uruguay aplicable. Los fondos
aportados por los Fideicomitentes M? no se
incorporan a la estructura econémica de la
Fiduciaria, ni ésta otorga con tales fondos
préstamos. Los fondos son aportados a un
fideicomiso (patrimonio de afectacién
separado o independiente), por lo cual en
ningdn momento son juridicamente propios
de la fiduciaria ni ésta los utiliza para realizar
colocaciones financieras. El aporte efectuado
por los Fideicomitentes M? se destina a la
construccién de Unidades de Referencia, que,
en su caso, podran serles adjudicadas. De no
serlo, recuperara el capital aportado con los
retornos derivados de la colocacién de la
Unidad de Referencia.

5. SECCION V
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ORGANOS DEL FIDEICOMISO
5.1. Asamblea de Fideicomitentes

Las Asambleas de Fideicomitentes se regiran,
en cuanto a su constitucién, funcionamientoy
mayorias para adoptar resoluciones, por lo
estipulado en el Contrato de Fideicomiso, el
Prospecto y Documento de Emision.
Subsidiariamente en todo aquello que no se
oponga a los documentos indicados, aplicara
la Ley N° 16.060 en Llo referente al
funcionamiento de las asambleas de
accionistas.

La Asamblea de Fideicomitentes podra ser
convocada cuando lo soliciten:

i) Fideicomitentes B y/o Fideicomitentes M?
que representen al menos el veinte por ciento
(20 %) del valor total nominal de Certificados
de Participacién emitidos en circulacién, o; ii)
Fideicomitentes By Fideicomitentes M? que se
encuentren al dia en el cumplimiento de sus
obligaciones, y que detenten en conjunto el
veinte por ciento (20 %) del valor total
nominal de los Certificados de Participacidon
emitidos en circulacién.

La Asamblea de Fideicomitentes sera siempre
una, donde los Fideicomitentes B vy
Fideicomitentes M?, actuardn en conjunto
como Titulares, con los porcentajes
establecidos en la presente cldusula.

En estos casos, sin perjuicio de las facultades
de la Fiduciaria establecidas en la Clausula
6.3. del Fideicomiso, la Fiduciaria debera
convocar a una Asamblea de Fideicomitentes
("la/s Asamblea/s") dentro de los treinta (30)
Dias Habiles de recibida la solicitud de los
Fideicomitentes B, y/o Fideicomitentes M?
seglin corresponda. La Asamblea serd
convocada a los efectos de hacer, dar, recibir
o tratar cualquier solicitud, autorizacién,
notificacion, consentimiento,
modificacién, correccién, directiva u otra
accién bajo este Contrato, siempre y cuando
dichos temas a tratar se encuentren
previamente determinados en el orden del dia

renuncia,

que debera ser estipulado en la convocatoria
a la Asamblea.

Los Fideicomitentes B, y Fideicomitentes M?
presentaran sus solicitudes de convocatoriaa
la Asamblea a través de la Entidad
Representante, la cual contendra el orden del
dia propuesto.

Se convocara de la siguiente forma, con una
anticipacién no menor a diez (10) Dias Habiles
de la fijada para la fecha de Asamblea,
mediante publicacién durante un (1) dia en el
Diario Oficial impreso o digital; y publicacién
durante un (1) dia en dos (2) diarios de
circulacién nacional impreso o digital.

Adicionalmente la Fiduciaria podra también
convocar a la Asamblea de Fideicomitentes
mediante notificacién personal por algin
medio fehaciente a cada uno de los
Fideicomitentes B, y Fideicomitentes M? entre
los que se incluye la notificacién por correo
electrénico que permita constatar a un
tercero su efectivo envio.

Dicha convocatoria incluiré el orden del dia a
tratar.

La Asamblea podra realizarse sin publicacién
previa, en los casos en que concurran
fideicomitentes que representen el cien por
ciento (100 %) de los Certificados de
Participacién emitidos en circulacién.

La Fiduciaria, como Entidad Registrante,
queda expresamente autorizada a
proporcionar a la Entidad Representante una
némina de los nombres vy domicilios
registrados de los Titulares, a los efectos de
que la Entidad Representante pueda convocar
a los Titulares.

Las Asambleas se celebrardn en la ciudad de
Montevideo, en el lugar, fecha y hora
previamente determinada en la convocatoria,
y/0 a través de los medios permitidos segtin
lo establecido en el articulo 340 de la Ley
16.060. Asimismo, las Asambleas seran
presididas por la Entidad Representante o por
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un Titular o por cualquier tercero que la
Entidad Representante designe.

La Entidad Representante tendrd plenas vy
amplias facultades para resolver en forma
inapelable cualquier duda o controversia que
se plantee respecto al procedimiento para
llevar a cabo la Asamblea, pudiendo
reglamentar su funcionamiento en cualquier
momento, incluso durante el desarrollo de la
Asamblea, y sin que tal reglamentacién,
decisién o interpretacién sea un precedente
para otras situaciones en la misma Asamblea
ni para Asambleas futuras, conservando la
Entidad Representante en todos los casos las
mas amplias facultades de decisidn
inapelables. La Entidad Representante podra
disponer, entre otros aspectos, que una
votacién sea secreta.

El quérum de asistencia requerido para que la
Asamblea sesione validamente sera de uno o
mas Titulares que representen un porcentaje
del valor nominal de los Certificados de
Participacion con derecho a voto, que sea
igual o mayor al porcentaje que corresponda
a las mayorias que se requieran para adoptar
las decisiones que se proponen.

Los Fideicomitentes podran concurrir por si o
por representantes debidamente designados
mediante carta poder con firma certificada
por Escribano Publico. Dicha acreditacién
deberd hacerse con cinco (5) Dias Habiles de
anticipacion ante la Fiduciaria.

Elllamado en primera y segunda convocatoria
se podra realizar simultdneamente, pero la
Asamblea en segunda convocatoria debera
tener lugar por lo menos una (1) hora después
de la fijada para la primera.

Tendrén derecho a voto aquellos
Fideicomitentes presentes en la Asamblea
que estén debidamente registrados como
titulares de Certificados de Participacién
segln el registro llevado por la Entidad
Registrante y que no tenga suspendido su
derecho avoto. El voto de cada Fideicomitente
sera equivalente al valor nominal de su

participaciéon emitida en el Fideicomiso, cuya
titularidad detentare.

Para la adopcién de decisiones asamblearias
que conciernen a la administracién del
Fideicomiso, y/o cualquier otra decision
relativa al orden del dia, salvo lo indicado en
el parrafo siguiente, se requerirdan votos
favorables de una mayoria absoluta de al
menos el cincuenta y uno por ciento (51 %) de
los Certificados de Participacion emitidos y en
circulacion.

Para la adopcién de decisiones asamblearias
que impliquen: 1. Liquidacién del Patrimonio
Fiduciario; 2. Sustitucién de la Entidad
Representante; 3. Modificaciones a los
términos y condiciones de la emisién que
impliquen quitas, esperas, modificaciones en
las fechas de pago de capital o intereses,
modificaciones de la moneda de pago; se
requeriran, votos favorables de una mayoria
especial de al menos el setenta y cinco por
ciento (75 %) de los Certificados de
Participaciéon emitidos y en circulacién, en
concordancia con lo previsto por el articulo 15
de la Recopilacién de Normas del Mercado de
Valores.

Las abstenciones se reputaran como votos no
emitidos y no podran ser computados para la
determinacién de los votos favorables. Los
Fideicomitentes morosos podran participar
en las Asambleas, pero no tendran derecho a
voto ni computaran para los quorum de
asistencia.

En el supuesto de insuficiencia del Patrimonio
Fiduciario, la Fiduciaria convocara a Asamblea
de Fideicomitentes dentro de los noventa (90)
dias de comprobada dicha circunstancia.

Ademas de las mayorias establecidas
anteriormente, se requerird el
consentimiento de la Fiduciaria en caso de
que la modificacién suponga cambio en las
Secciones X, XI, Xll 'y XIII.

De conformidad al articulo 122 de la
Recopilacibn de Normas del Mercado de
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Valores se deja constancia que es admitida la
posibilidad de que personas vinculadas a la
Fiduciaria -en tanto adquirentes de
Certificados de Participacién- participen en
las Asambleas.

5.2. Suspensién de asignaciones

Cuando se encontraren impagas un namero
de Cuotas que comprometan seriamente el
funcionamiento del Fideicomiso, la Fiduciaria
podra suspender las asignaciones,
convocando dentro de un plazo de treinta (30)
Dias Habiles a contar desde la verificacién de
tal supuesto, a la Asamblea de
Fideicomitentes que deberd evaluar las
siguientes alternativas de solucién, las que no
seran excluyentes entre si:

(a) otorgar un plazo superior al previsto en
este Contrato para que los Fideicomitentes
morosos puedan realizar el pago de sus
obligaciones en mora,

(b) continuar las asignaciones a medida que el
fluir de fondos, a juicio de la Fiduciaria, asi lo
permita o,

(c) liquidar el Fideicomiso.

Si en la Asamblea mencionada en el apartado
anterior no se encontraren presentes
fideicomitentes que representen al menos el
setenta y cinco por ciento (75 %) del valor
total nominal de los Certificados de
Participaciéon emitidos y en circulacién, a la
hora indicada, la misma se celebrard una hora
después cualquiera sea el numero de
presentes.

Toda decisién adoptada en una Asamblea
regularmente celebrada por el voto de
Titulares que representen el porcentaje
requerido para dicha decisién, sera
obligatoria para todos los Titulares,
presentes o futuros, aun para los ausentes o
disidentes.

5.3. Comité Asesor

La Fiduciaria, pudiendo consultar al
Representante de los Fideicomitentes B vy

Fideicomitentes M?, tendrd la facultad de
convocar a un Comité cuando estime
necesario que un tercero independiente se
expida sobre alguna cuestién compleja en
cuanto a la administracion de las obras que
surja en el correr de la ejecuciéon del
Fideicomiso.

Dicho Comité estara integrado por un minimo
de dos personas independientes al Contrato
de FIDEICOMISO FINANCIERO M? PILAY
URUGUAY a ser designadas por la Fiduciaria; y
cumplird la funcién de un érgano consultivo.
Sus dictdmenes no seran vinculantes, sino
que serviran a los efectos de wun
asesoramiento en cuestiones complejas.

5.4. Comité de Vigilancia

La Fiduciaria convocard a un Comité de
Vigilancia que asesorara en las materias de su
competencia. Estard integrado por un maximo
de tres miembros, quienes seran designados
por la Fiduciaria. En caso de ser un érgano
pluripersonal, la mayoria de sus miembros
deberdn contar con formacién financiero -
contable. A su vez, no podran designarse en
su mayoria de integrantes, personas que
desarrollen tareas gerenciales o]
administrativas en la Fiduciaria. Se tratara de
cargos de un afio de duracién, con posibilidad
de ser reelegidos. Dichos cargos podra ser
honorarios, en caso contrario, la
remuneracién sera con cargo al Fideicomiso.
El Comité de Vigilancia cumplird con los
reportes requeridos de acuerdo con el articulo
184.3 de la Recopilacién de Normas del
Mercado de Valores.

El Comité de Vigilancia tendra las siguientes
funciones:

a. Contribuir a la aplicacién y permanente
actualizacién del sistema de gestién y control
interno y vigilar el cumplimiento de las
practicas de gobierno corporativo,
efectuando las recomendaciones que
entienda pertinentes.
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b. Evaluar y considerar aquellas operaciones
que impliquen un endeudamiento que utilice
como respaldo el Patrimonio Fiduciario.

c. Opinar sobre el proceso de seleccidn,
nombramiento, reeleccién y sustitucion del
Auditor Externo o firma de Auditores
Externos,

asi como las condiciones de su contratacién.
d. Conocer los Estados Financieros anuales
del Fideicomiso, asi como toda otra
informacién financiero contable relevante.

e. Revisar los dictdmenes de la Auditoria
Externa y evaluar periédicamente el
cumplimiento de las normas de
independencia de los auditores externos.

f. Realizar el seguimiento de las
recomendaciones hechas por los Auditores
Externos, en particular, sobre las debilidades
de control detectadas, en caso de existir, a
efectos de asegurar que tales debilidades
sean subsanadas en plazos razonables.

g. Controlar internamente el cumplimiento de
las leyes y reglamentaciones vigentes, de las
normas de ética e informar respecto de los
conflictos de intereses que llegaran a su
conocimiento.

El Comité de Vigilancia, elaborara sus
informes seglin la modalidad que resulte
adecuada para el cumplimiento de sus
objetivos. El informe anual a ser presentado
incluird sus principales actividades y hechos
correspondientes al ejercicio respectivo, asi
como las conclusiones y recomendaciones
surgidas de su actuacién. En los documentos
correspondientes se dejara constancia de la
consideracién de dicho informe.

Quienes integren el Comité de Vigilancia
estaran obligados a guardar reserva respecto
de los negocios y de la informacion del
Fideicomiso y de la Fiduciaria a que tengan
acceso en razén de su cargo y que no haya
sido divulgada por la Fiduciaria.

La existencia y funcionamiento de un Comité
de Vigilancia no releva a la Fiduciaria de sus
obligaciones y responsabilidades legales, las
que se mantendran incélumes y podran ser
hechas valer por los Fideicomitentes B y
Fideicomitentes MZ. La responsabilidad de la

Fiduciaria se ajustara a las disposiciones de
los articulos 8y 16 de laley 17.703 y lo previsto
en la Secciéon Xl del presente Contrato, todo
sin perjuicio de las potestades de control de la
Entidad Representante de los Titulares.

Toda decision del Comité de Vigilancia, que
resulte relevante para la evaluacién del
estado financiero del Fideicomiso y el
cumplimiento de los plazos y de las
obligaciones asumidas, incluyendo cualquier
dato econdmico financiero de la Fiduciariay/o
de la Gerenciadora de Obra que en su caso se
designare, asi como de las obras en
construccion o proyectadas, debera ser
comunicada a la Entidad Representante de los
Fideicomitentes, en su calidad de
representante de los Titulares de los
Certificados de Participacion de este
Fideicomiso. La Entidad Representante de los
Titulares podra exigir en cualquier momento,
de la Fiduciariay del referido Comité cualquier
informacién vinculada a la administracién del
Fideicomiso que resulte relevante para la
evaluacién del estado del Fideicomiso y el
cumplimiento de los plazos y de las
obligaciones asumidas, incluyendo cualquier
dato econdmico financiero de la Fiduciariay/o
de la Gerenciadora de Obra, asi como de las
obras en construccién o proyectadas. En
todos los casos, la informacién requerida
deberd ser suministrada sin dilaciones.

6. SECCION VI
DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LAS PARTES

6.1. Derechos vy obligaciones de los
Fideicomitentes B

Los Fideicomitentes B tendran derecho a que
les sea construida una de las opciones
constructivas descriptas en la Seccién Ill con
las caracteristicas mencionadas en la referida
seccién, y a que, concluidas sus obligaciones
de pago vy el resto de las obligaciones que
asumen en el presente Contrato, se transfiera
a su nombre o0 a nombre de quién indiquen el
pertinente dominio. Mediante la firma del
Convenio de Adhesién, el cual se adjunta
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como Anexo 11 al Prospecto de Emisién, los
Fideicomitentes B elegirdn la opcidn
constructiva prevista en la Seccién Il del
Fideicomiso mas el Pack Mejoras de su
eleccion. Los Fideicomitentes B accederan a
sus unidades por dos modalidades de
asignacion: a. Asignaciéon por mayor aporte
dinerario adelantado; b. Asignacién por mayor
puntaje tal como surge en la Seccién IV.

Los Fideicomitentes B podran ceder a terceros
sus derechos y obligaciones que surjan del
Contrato mediante la venta de sus
Certificados de Participacién. Los adquirentes
de dichos Certificados de Participacion
pasaran a tener el caracter de
Fideicomitentes B una vez que queden
inscriptos en el Registro de Valores
Escriturales que en su caracter de Entidad
Registrante llevard la Fiduciaria. Todo costo
que genere al Fideicomiso por las referidas
transacciones  y/o el ingreso del
Fideicomitente B al Fideicomiso, sera de cargo
de quien por imperio de dichos actos juridicos
resulte titular de los Certificados de
Participacion.

Asimismo, los Certificado de Participacién de
los Fideicomitentes B, seran pasibles de sufrir
otros gravamenes, prendas u otros derechos
reales o personales, prohibiciéon de innovar,
anotacién de la litis embargos u otras
medidas cautelares. En cualquier caso, tal
como establecido en la Recopilacién de
Normas del Mercado de Valores y en la Ley
18.627 de Regulacién del Mercado de Valores,
todos estos gravamenes y/o afectaciones
sélo tendra lugar y seran oponibles mediante
la registracién en la cuenta del titular en el
Registro de Valores Escriturales que a los
efectos lleva la Fiduciaria como Entidad
Registrante.

Sin perijuicio del resto de las obligaciones de
los Fideicomitentes B en el presente Contrato,
se destacan como obligaciones principales de
los Fideicomitentes B, las siguientes:

(a)integrar el Certificado de Participacién de
Cuota Suscripcion -CPBOCS, CPB1CS o

CPB2CS- segun la opcidn constructiva elegida
al adherir al Fideicomiso, cuyo valor sera de $
10.902 (Pesos Uruguayos diez mil novecientos
dos) reajustables;

(b)integrar doscientas cuarenta (240) Cuotas
de Espera mensuales, reajustables vy
consecutivas (o0 menos si correspondiere
segln el apartado siguiente), representadas
por Certificados de Participacién CPBOCE,
CPB1CE o CPB2CE, segun la opcion
constructiva elegida conforme la Seccién llI,
cuyos valores seran:

(b) 1. CPBOCE - % 9.667 (Pesos Uruguayos
nueve mil seiscientos sesenta y siete)
reajustables,

(b) 2. CPB1CE - $ 13.166 (Pesos Uruguayos
trece mil ciento sesenta y seis) reajustables, y

(b) 3. CPB2CE - $ 17.879 (Pesos Uruguayos
diecisiete mil ochocientos setenta y nueve)
reajustables;

(c)a partir de que se otorgue al
Fideicomitente B la tenencia del
departamento; se sustituird la obligacién de
pago prevista en el literal (b) que antecede,
por la adquisicién de tantos Certificados de
Participacion CPBOCT, CPBI1CT o CPB2CT
(segtin la opcién constructiva elegida segin la
Seccién lll, cada uno en forma mensual y
consecutiva), conforme al valor de Cuota de
Tenencia, como falten para completar el
nimero total de Cuotas previstas en tal literal
(b), por lo cual para determinar su niimero, se
deduciran aquellas abonadas con
anterioridad en caracter de Fideicomitente B o
Fideicomitente B Beneficiado; siendo el valor
de las Cuotas mencionadas en este apartado
los siguientes:

(c) 1. CPBOCT - $ 25.875 (Pesos Uruguayos
veinticinco mil ochocientos setenta y cinco)
reajustables,

(c) 2. CPBICT - $ 39.500 (Pesos Uruguayos
treinta y nueve mil quinientos) reajustables, y

(c) 3. CPB2CT - $ 52.834 (Pesos Uruguayos
cincuenta y dos mil ochocientos treinta vy
cuatro) reajustables;
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(d)en el caso de Fideicomitentes B que hayan
optado por mejoras constructivas (“Pack
Mejoras"), para afrontar el costo que las
mismas conllevan, éstos deberan abonar un
plus que se incorporard a las doscientas
cuarenta (240) Cuotas que debieran pagar,
integrando Certificados de Participacién
CPPM1 0 CPPM2 que correspondan, abonando
las respectivas Cuotas Pack Mejoras, cuyo
costo se fija en base a valores reales de
mercado vigentes de acuerdo a la Seccién 3.3
y es el siguiente:

(d) 1. CPPM1 - (Pack 1) $ 800 (Pesos
Uruguayos ochocientos) reajustables, y

(d) 2. CPPM2 - (Pack 2) $ 2.250 (Pesos
Uruguayos dos mil doscientos cincuenta)
reajustables.

Excepto cuando la Fiduciaria con los
Fideicomitentes B acuerden algo diferente,
las obligaciones mencionadas en los
apartados (a)-(d) precedentes deberan
concretarse entre los dias 1° al 10 de cada
mes. Las sumas descriptas en el presente
literal considerando la opcién constructiva
elegida por el Fideicomitente B deberan ser
abonadas a través de los medios de pago
autorizados por la Fiduciaria.

La Fiduciaria generara los cupones de pagos a
los Fideicomitentes B, por sus aportes
mensuales, los cuales deben ser abonados, a
los efectos de que los Fideicomitentes B se
encuentren “al dia" en el pago de sus
obligaciones, entre los dias 1° al 10 de cada
mes. La emisién de los correspondientes
Certificados de Participacién sera realizada
por la Fiduciaria en forma diferida, al dia10 o
Dia Habil siguiente del mes siguiente al de su
aportacién. En este sentido, los
Fideicomitentes B autorizan expresamente a
la Fiduciaria a mantenery custodiar en Cuenta
Corriente los montos aqui mencionados
desde el momento de su efectiva aportacién
hasta la correspondiente emisién de los
Valores a cargo de la Fiduciaria, en los
términos, condiciones y plazos establecidos
en el presente Contrato.

Sin perjuicio de lo anterior, y tal como surge de
la Clausula 2.6 del presente Contrato,
aquellos Fideicomitentes B que, al
vencimiento del plazo del presente
Fideicomiso se encuentren en tenencia de una
unidad constructiva, tendran la posibilidad de
cancelar anticipadamente  todas las
obligaciones que tengan pendientes de pago,
con independencia a que las mismas se hayan
efectivamente devengado.

Elimporte de las Cuotas mencionadas en esta
cldusula, ha sido calculado en base al I.C.C.
publicado por el I.N.E. a la fecha de firma del
presente Contrato, correspondiente al indice
del mes de julio 2021. El valor de las Cuotas se
reajustard mensualmente conforme al I.C.C.,,
tomando como parametros las variaciones
que ocurran en dicho indice desde el
correspondiente a agosto del 2021. Para el
supuesto en que aplicando la férmula
paramétrica que seguidamente se describe y
se compruebe que los precios han aumentado
en mayor medida que lo indicado por el I.C.C.,
se aplicard el incremento determinado por
aquélla. Tal paramétrica estad compuesta de la
siguiente forma:

Mano de Obra 40 % Fuente: M.T.S.S
(Ministerio de Trabajo y
Seguridad Social)

Fuente: C.C.U (Cdmara
de la Construccién
Uruguaya) y M.T.O.P.

Materiales 40 %

(Ministerio de
Transporte y Obras
Pdblicas)

IP.C. (indice de | 10% Fuente: L.N.E (Instituto

Precios del Nacional de Estadistica)

Consumo)

Valor de la|10% Cotizaciones por

Tierra padrén y/o informe de
profesional

independiente

Total 100 %

En virtud de que el presente Fideicomiso
emite los Certificados de Participacién en
forma diferida, para el calculo de los
reajustes, sea por |.C.C. o por Paramétrica, de
acuerdo con lo establecido en la presente
cldusula, se tendra por fecha de adquisicién
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de los Certificados de Participacién, la fecha
de integracién de los pagos.

Para cuando, durante la ejecuciéon del
presente Contrato, se demuestre con
informes técnico-profesionales
independientes que los porcentajes indicados
en la paramétrica que antecede, pasen a tener
un valor porcentual distinto al expresado en
aquélla y que incida en forma diferente en el
calculo comparativo para la determinacion
del reajuste de las Cuotas, se readecuara la
férmula paramétrica conforme a nuevos
porcentajes. Estos nuevos porcentajes seran
determinados por los precitados informes y la
consulta pertinente al Comité de Vigilancia.
Todo ello con el objetivo de amparar el fiel
cumplimiento de las obligaciones previstas
en el presente Contrato.

Queda expresamente prohibido que el
Fideicomitente B -por su sola voluntad-, sin
importar la calidad que detente, adquiera y
unifique Certificados de Participaciéon de
distintos contratos y/o grupos.

6.2. Derechos vy obligaciones de los
Fideicomitentes M?

EL FIDEICOMISO FINANCIERO M? PILAY
URUGUAY ha sido proyectado para que todos
los Fideicomitentes M? reciban:

i) la adjudicacién de una Unidad de Referencia,
y/0

ii) el valor de los metros cuadrados
compuesto por el retorno esperado en
funcién de la inversién inmobiliaria
convenida.

El valor del ¥2 metro cuadrado sera calculado
al momento de realizarse el proyecto
constructivo que se pondra a disposicién a los
futuros Fideicomitentes M? para su analisis
previo a su incorporacién al Fideicomiso. EL
valor del ¥2 metro cuadrado serd reajustado
de acuerdo a lo previsto en la Clausula 6.1. del
Contrato.

Mediante la firma del Convenio de Adhesién,
el cual se adjunta como Anexo 11 al Prospecto
de Emisién, los Fideicomitentes M? integraran
el primer Certificado de Participacién de V2 M?
CPM?, que estara directamente vinculado a la
Unidad de Referencia elegida con todas las
caracteristicas previstas que le son aplicables
de acuerdo a la Seccién Il del Contrato.

Sin perijuicio del resto de las obligaciones de
los Fideicomitentes M? en el presente
Contrato, se destaca como obligaciéon
principal integrar el pago del monto
equivalente al metraje que decida invertir y
eventualmente abonar la Cuota de
Adjudicacién correspondiente en relacién a la
Unidad de Referencia seleccionada por el
mismo. Dado que los Fideicomitentes M? no
asumen obligaciones de pago mensuales, la
integracion de los montos, equivalentes a los
Y2 M2 que desean adquirir, podra ser realizada,
a través de los medios de pagos autorizados
por la Fiduciaria para dicho producto, en
cualquier fecha. Al igual que para el caso de
los Fideicomitentes B, la emisién de los
correspondientes Certificados de
Participacién sera realizada en forma
diferida, por lo cual los Certificados de
Participacién para los Fideicomitentes M?
seran emitidos al dia 10 o Dia Habil siguiente
del mes siguiente en el que hayan realizado el
pago. En este sentido, los Fideicomitentes M?
autorizan expresamente a la Fiduciaria a
mantener y custodiar en Cuenta Corriente los
montos aqui mencionados desde el momento
de su efectiva aportacibn hasta la
correspondiente emisién de los Valores a
cargo de la Fiduciaria, en los términos,
condiciones y plazos establecidos en el
presente Contrato.

A los efectos de los derechos y obligaciones
que recaen sobre los Fideicomitentes M?, se
considera como comienzo de Obra la fecha de
aprobacién del permiso de construccién vy
como fecha de finalizacion de Obra se
considera la fecha de suscripcién del acta de
entrega definitiva de la misma por la
Gerenciadora de Obra a la Fiduciaria.
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Tal como se establece en la presente
clausula, y en la Seccién IV del presente, los
Fideicomitentes M? que opten por la
adjudicacién de una Unidad de Referencia u
otra unidad constructiva de acuerdo con lo
previsto en la Seccién lll, deberan abonar los
medio (V2) M? que le resten para completar: i)
el costo total del metraje de la Unidad de
Referencia u otra opcién constructiva de las
descriptas en la Seccién Ill de este
Fideicomiso, actualizado conforme a los
parametros de la Clausula 6.1. del mismao; ii)
mas el mecanismo adicional de actualizacién
relacionado a la Unidad de Referencia que fue
determinado al comenzar el proyecto
constructivo, mas iii) la Cuota de Adjudicacién
determinada por la Fiduciaria en razén de las
caracteristicas de la Unidad de Referencia
(ubicacién, superficie, etc.) a ser adquirida. En
ese escenario, los Fideicomitentes M? podran
acordar con la Fiduciaria un plazo especifico
y/0 determinada cantidad de cuotas para el
pago de los conceptos aqui mencionados. Se
considerara que el Fideicomitente M? se
encuentra “al dia” en el pago de sus
obligaciones siempre que respete lo que
especificamente acordado con la Fiduciaria
para estos casos.

Aligual que para el caso del Fideicomitente B,
y en linea con lo dispuesto en la Clausula 2.6
del presente Contrato, aquellos
Fideicomitentes M? que, al vencimiento del
plazo del presente Fideicomiso se encuentren
en tenencia de una Unidad de Referencia u
otra unidad constructiva, tendran la
posibilidad de cancelar anticipadamente
todas las obligaciones que tengan pendientes
de pago, con independencia a que las mismas
se hayan efectivamente devengado.

6.2.1. Percepcién a la que tendran derecho los
Fideicomitentes M? en el caso que sea
asignada a un Fideicomitente B la Unidad de
Referencia elegida originalmente por los
primeros (Clusula 4.6.a)

6.21.1. Para el caso que la Unidad de
Referencia sea construida por el Fideicomiso,
el Fideicomitente M? tendréa derecho a percibir

el retorno de la inversiéon realizada en las
siguientes instancias y plazos.

(a) el cincuenta por ciento (50 %) del valor de
los Certificados de Participacion que hubiera
adquirido, actualizado segun la Clausula 6.1.
de este Contrato. El calculo de la actualizacién
serd realizado tomando como base el indice
de I.C.C. publicado a la fecha de adquisicion de
dichos Certificados de Participacion y el
publicado a la fecha de pago.

Este primer cincuenta por ciento (50 %) sera
abonado a los seis (6) meses de finalizado el
plazo equivalente al que conlleve la
construccién del Edificio al que pertenezca la
Unidad de Referencia elegida por el
Fideicomitente M2, EL computo de dicho plazo
comenzara a contarse desde la adquisicion de
cada Certificado de Participacién de M2,

(b) el restante cincuenta por ciento (50 %) del
valor de los Certificados de Participacién que
hubiera adquirido, actualizado segin lo
previsto en la Clausula 6.1. de este Contrato. EL
cdlculo de la actualizacién sera realizado
tomando como base el indice de I.C.C.
publicado a la fecha de adquisicién de dichos
Certificados de Participacion y el publicado a
la fecha de pago.

Este pago se realizara a los seis (6) meses a
contar de la fecha de vencimiento del primer
pago del cincuenta por ciento (50 %) previsto
en el apartado (a) de esta cldusula.

6.21.2. Para el caso que la Unidad de
Referencia sea incorporada al Patrimonio
Fiduciario, pero la misma se encuentre aln en
construccién, el Fideicomitente M? tendra
derecho a percibir el retorno de la inversion
realizada en las siguientes instancias vy
plazos.

(a) el cincuenta por ciento (50 %) del valor de
los Certificados de Participacion que hubiera
adquirido, actualizado segun la Clausula 6.1.
de este Contrato. El calculo de la actualizacion
serd realizado tomando como base el indice
de I.C.C. publicado a la fecha de adquisicion de
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dichos Certificados de Participacion y el
publicado a la fecha de pago.

Este primer cincuenta por ciento (50 %) sera
abonado a los seis (6) meses de finalizado el
plazo equivalente al que conlleve la
construccion de dicho edificio al que
pertenezca la Unidad de Referencia elegida
por el Fideicomitente M?. El computo de dicho
plazo comenzard a contarse desde la
adquisicion de cada Certificado de
Participacién de M2,

(b) el restante cincuenta por ciento (50 %) del
valor de los Certificados de Participacion que
hubiera adquirido, actualizado segun lo
previsto en la Clausula 6.1. de este Contrato. EL
cdlculo de la actualizacién serd realizado
tomando como base el indice de I.C.C.
publicado a la fecha de adquisicién de dichos
Certificados de Participacién y el publicado a
la fecha de pago.

Este pago se realizard a los seis (6) meses a
contar de la fecha de vencimiento del primer
pago del cincuenta por ciento (50 %) previsto
en el apartado (a) de esta clausula.

6.2.1.3. Para el caso que la Unidad de
Referencia sea una unidad constructiva ya
finalizada y que fuera incorporada al
Patrimonio Fiduciario, el Fideicomitente M?
tendra derecho a percibir el retorno de la
inversion realizada en las siguientes
instancias y plazos.

(a)el cincuenta por ciento (50 %) del valor de
los Certificados de Participacion que hubiera
adquirido, actualizado segun la Clausula 6.1.
de este Contrato. El calculo de la actualizacién
serd realizado tomando como base el indice
de I.C.C. publicado a la fecha de adquisicién de
dichos Certificados de Participacion y el
publicado a la fecha de pago.

Este primer cincuenta por ciento (50 %) sera
abonado a los treinta (30) meses a contarse
desde la adquisicién de cada Certificado de
Participacién de M2,

(b) el restante cincuenta por ciento (50 %) del
valor de los Certificados de Participacién que
hubiera adquirido, actualizado segun lo
previsto en la Clausula 6.1. de este Contrato. EL
calculo de la actualizacién serd realizado
tomando como base el indice de I.C.C.
publicado a la fecha de adquisicién de dichos
Certificados de Participacién y el publicado a
la fecha de pago.

Este pago se realizard a los seis (6) meses a
contar de la fecha de vencimiento del primer
pago del cincuenta por ciento (50 %) previsto
en el apartado (a) de esta clausula.

6.2.1.4. La Fiduciaria podra, al momento de
definir las caracteristicas de cada Unidad de
Referencia, adicionar al indice establecido en
la Cldusula 6.1, una tasa efectiva anual
calculada desde la fecha de compra de dichos
Certificados de Participacién hasta las fechas
de pago establecidas con anterioridad. En el
caso que la Fiduciaria haya definido que
corresponde aplicar a la Unidad de Referencia
una tasa efectiva anual adicional a la
actualizacién prevista en la Seccién VI,
Clausula 6.1., la misma serd abonada al
Fideicomitente M? conjuntamente con los
pagos aqui regulados.

6.2.2. Percepcién a la que tendran derecho los
Fideicomitentes M? en el caso que sea
adjudicada a otro Fideicomitente M?
interesado, la Unidad de Referencia elegida
originalmente por los primeros

En la hipdtesis prevista en esta clausula, el
Fideicomitente M? tendréa derecho a percibir el
cien por ciento (100 %) del valor de los
Certificados de Participacién que hubiera
adquirido, actualizado segun lo establecido
en la Clausula 6.1. de este Contrato, calculado
desde la fecha de compra de dichos
Certificados de Participacion hasta la fecha de
adjudicacién de dicha Unidad de Referencia al
Fideicomitente M2 Adjudicado y/0
Fideicomitente M? Simple Tenedor en caso
que este ultimo haya abonado
completamente la Unidad de Referencia, de
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acuerdo con las previsiones del presente
Contrato.

En el caso que la Fiduciaria haya definido que
corresponde aplicar a la Unidad de Referencia
una tasa efectiva anual adicional a la
actualizacién prevista en la Seccion VI,
Cldusula 6.1, la misma serd abonada al
Fideicomitente M? conjuntamente con el pago
del cien por ciento (100 %) antes dicho.

El pago previsto en esta cldusula debera ser
abonado por la Fiduciaria dentro del mes
siguiente a la finalizacién del plazo pactado
con el Fideicomitente M? interesado para
integrar los Certificados de Participacién
necesarios para ser adjudicado con esa
Unidad de Referencia, seglin este Contrato y
sus documentos anexos.

Para las hipdtesis previstas en esta clausulay
en la Clausula 6.2.1, la Fiduciaria podra
realizar pagos parciales y anticipados a los
Fideicomitentes M?, sin perjuicio de la
oportuna cancelacién del monto total
adeudado en tales casos y seglin los plazos
estipulados. En caso de realizarse estos
pagos parciales y anticipados, los saldos
pendientes continuaran siendo actualizados
de acuerdo a lo establecido en la Cldusula 6.1,
mas la eventual tasa efectiva anual hasta la
fecha efectiva de pago.

6.2.3. Adjudicacién de la Unidad de Referencia
seleccionada por el Fideicomitente M? a un
tercero

El Fideicomitente M? vinculado a una Unidad
de Referencia elegida originalmente, tendra
derecho a percibir, cuando esta sea
adjudicada a un tercero no Fideicomitente By
sobre el precio pactado por la Fiduciaria con
dicho tercero: previa deduccién de los gastos
de transferencia, impuestos y/o tasas
nacionales o municipales, honorarios, gastos
comunes ordinarios y extraordinarios vy
comisiones inmobiliarias, Cuota de
Adjudicaciéon y gastos administrativos, el
porcentaje que tal Fideicomitente M?
detentare sobre el total de metros cuadrados

de la Unidad de Referencia. Dicha suma
debera ser abonada por la Fiduciaria dentro
del mes siguiente a la finalizacién del plazo de
pago pactado con el tercero.

Para las hipétesis previstas en esta clausula,
la Fiduciaria podra realizar pagos parciales y
anticipados a los Fideicomitentes M?, sin
perjuicio de la oportuna cancelaciéon del
monto total adeudado en tales casos y segln
los plazos estipulados.

6.2.4. Cesibn de los Certificados de
Participacién de Fideicomitentes M?

Los Fideicomitentes M? podran ceder a
terceros sus derechos vy obligaciones
mediante la venta de sus Certificados de
Participacion a Valor de Mercado. Los
adquirentes de dichos Certificados de
Participacién pasaran a tener el caracter de
Fideicomitentes M? una vez que queden
inscriptos en el Registro de Valores
Escriturales que en su caracter de Entidad
Registrante llevara la Fiduciaria. Todo costo
que genere al Fideicomiso por las referidas
transacciones y/0 el ingreso del
Fideicomitente M? al Fideicomiso, serd a cargo
de quien por imperio de dichos actos juridicos
resulte titular de Llos Certificados de
Participacion.

6.2.5. Alquiler de la Unidad de Referencia

De no haberse asignado la Unidad de
Referencia a un Fideicomitente B o a un
Fideicomitente M? o a un tercero, la misma
sera ofrecida en alquiler a Valores de
Mercado. El producido del alquiler -previa
deduccién de los gastos inherentes a la
Unidad de Referencia, entre los que se
encuentran, sin que sea taxativa esta
enumeracién, impuestos y/o tasas nacionales
0 municipales, gastos comunes ordinarios y
extraordinarios, honorarios, comisiones
inmobiliarias y cualquier otro gasto, como ser
los que correspondan eventualmente por un
desalojo, incluso los necesarios para
mantener la Unidad de Referencia en
perfectas condiciones- se distribuird en los
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meses de enero y julio de cada afio en
proporcién a los metros cuadrados que cada
Fideicomitente M? detentare en la Unidad de
Referencia.

Sin perjuicio de la facultad de la Fiduciaria de
arrendar la Unidad de Referencia, la misma
continuara a la venta a terceros interesados.
Lo percibido serd abonado a los
Fideicomitentes M? originales segin las
previsiones estipuladas en la Seccién VI de
este Contrato en cuanto corresponda.

El alquiler previsto en esta clausula podra
realizarse por anualidades, mensualidades o
dias, a nacionales o extranjeros, personas
fisicas o juridicas, recurriendo incluso a
plataformas  tecnolégicas o medios
tradicionales o no de arrendamiento, con los
debidos resguardos y de acuerdo a la
normativa aplicable.

6.3. Derechos y obligaciones de la Fiduciaria

La Fiduciaria deberd ejercer sus derechos y
obligaciones conforme a las instrucciones
que los Fideicomitentes le han impartido en la
Seccién Il, Clausula 2.4. del Contrato. Tiene las
siguientes facultades y obligaciones, las
cuales no son excluyentes de las demds que
hagan al objeto de este Contrato:

(a)efectuar las tareas de seleccion de
personal, capacitaciéon, motivacién vy
evaluacién de desempefio de asesores
comerciales y personal administrativo;
elaboracién de las estrategias de
comercializaciéon y marketing, realizacién de
los estudios de mercado y todas las demas
labores de promocién necesarias para lograr
el fiel cumplimiento de las obligaciones del
Fideicomiso;

(b)percibir 'y administrar los fondos
aportados por los Fideicomitentes al
Patrimonio Fiduciario, los que deberan
invertirse segln el siguiente orden de
prioridades:

(b) 1. Al pago de los gastos generados por
las labores de administracién y promocién del
Fideicomiso e impuestos del Fideicomiso -
cuando éstos sean exigibles-,

(b) 2. Remuneracién del Proyectista,
remuneracién de la Fiduciaria por la
administracién de las obras y administracion
del Fideicomiso (Clausulas 6.3., 6.4., 10.1,, y
10.2),

(b) 3. Al pago del costo constructivo y/o de
adquisicién y/o de refaccién de las unidades
constructivas incluido -en la medida que
corresponda- el valor de compra del terreno,
comisiones inmobiliarias, honorarios
relacionados con la compra, costos notariales
e impositivos, etc. que, conforme al flujo de
ingresos efectivamente percibidos en ese
ano, corresponda contractualmente abonar,

(b) 4. Al pago que corresponda efectuar
segln este Contrato a los Fideicomitentes M?;

(b) 5. Honorarios de la Auditoria Externa
(Cldusula 10.4);

(c) adquirir los Inmuebles necesarios para la
construccién de los Departamentos, pudiendo
otorgar y firmar toda clase de documentos
publicos y privados, incluso gravar los
Inmuebles con hipoteca en garantia del pago
del saldo de precio si lo hubiera;

(d) construir en forma directa y/o en forma
conjunta con la Gerenciadora de Obra, vy
siempre que esta ultima cotice a valores de
mercado, o en su defecto contratando a otras
empresas constructoras de prestigio, los
Departamentos y/ u otras opciones
constructivas de las descriptas en la Seccién
lll del presente Contrato, firmando al efecto
los contratos de arrendamiento de obras y/o
servicios con los términos y condiciones a
tales fines;

(e) administrar, conjuntamente con quien
eventualmente ocupe el rol de Gerenciadora
de Obra y con el Proyectista, en cuanto
corresponda, las obras a construir;

(f) evaluar que los Inmuebles sobre los que

habran de construirse los Departamentos vy
cualquiera de las demds opciones
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constructivas de las mencionadas en la
Seccién lll del presente Contrato y las que se
adquieran ya construidas, tengan una
ubicacién que permita preservar el valor de la
inversion;

(g) firmar acuerdos, contratos, convenios
comerciales o de comercializacién con
entidades financieras, asi como con cualquier
otro agente de comercializacién que permita
salvaguardar los derechos e intereses de los
Fideicomitentes;

(h)firmar contratos con los profesionales,
empresas, contratistas y subcontratistas;
adquirir materiales y contratar personal
técnico especializado y los administrativos y
obreros que se requieran para el
cumplimiento del objeto de este Contrato;

(i) representar al Fideicomiso en todos los
asuntos  administrativos, judiciales vy
extrajudiciales vinculados al cumplimiento
del objeto de este Contrato;

(j) designar a los profesionales (arquitectos,
ingenieros, escribanos publicos, abogados,
contadores, publicistas, consultores, etc.) a
intervenir en los asuntos técnicos, juridicos o
contables vinculados con la ejecucién del
Contrato;

(k) administrar la inversién aportada por
los Fideicomitentes M? de conformidad con
las previsiones estipuladas en la Seccion IV y
VI del presente Contrato;

() mantener el Patrimonio Fiduciario
separado del resto de sus activos cumpliendo
asi con lo dispuesto en el articulo 6 de la Ley
17.703;

(m) llevar un inventario y una
contabilidad separada de los bienes, derechos
vy obligaciones que integran el Patrimonio
Fiduciario, con total independencia de su
patrimonio personal u otros patrimonios
fiduciarios que gestione. La contabilidad del
Patrimonio Fiduciario deberd estar basada en

normas adecuadas de acuerdo con las
practicas en la materia;

(n)guardar reserva respecto de las
operaciones, actos, contratos, documentos e
informacién que se relacione con el
Fideicomiso, excepto por la informacién que
podra proporcionar a los terceros con quienes
contrate o ante quienes actue en el ejercicio
de la gestién fiduciaria;

(o) recibir, aceptar o rechazar las ofertas de
adhesién al Fideicomiso;

(p)rendir anualmente cuentas sobre la
marcha del Fideicomiso mediante la
publicacién de los estados financieros
auditados en la web que disponga la
Fiduciaria, dentro de los diez (10) primeros
dias del mes de abril de cada afio. Si la
Fiduciaria no recibiera hasta el 30 de abril de
cada ano, objeciones a las cuentas publicadas,
de Fideicomitentes que por lo menos
representen un treinta por ciento (30 %) del
total de Fideicomitentes que se encuentren al
dia en el cumplimiento de sus obligaciones, se
tendran tacitamente aprobadas, salvo que se
hubiere incurrido en falsedad u ocultamiento
doloso en la informacién proporcionada (la
construccién y entrega de los Departamentos
y/u otras opciones constructivas de las
descriptas en la Seccién Il del presente
Contrato, en plazos proporcionales a los
ingresos efectivamente percibidos para tal
fin, constituird una pauta idénea de
evaluacién de gestién de la Fiduciaria);

(g)designar el administrador de los Edificios
construidos;

(r) convocar a Asamblea de Fideicomitentes
cuando lo estime necesario o cuando ello sea
solicitado por los mismos en los términos y
condiciones previstos en este Contrato;

(s) retener las sumas que resulten necesarias
para abonar los gastos administrativos que
demande la promocién y administracién del
Fideicomiso y el desarrollo de las funciones
que se le encomiendan;
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(t) organizar las licitaciones para cada grupo
0 subgrupo del Fideicomiso, conforme a
criterios de equidad, igualdad y legalidad;
convocar a las mismas y cumplir con los
requerimientos previstos en el presente
Contrato.

(u)una vez finalizadas las obras proyectadas,
afectados los Departamentos que
correspondan al Régimen de Propiedad
Horizontal, v cumplidas integramente las
obligaciones de pago exigibles a los
Fideicomitentes B Simples Tenedores y/o
Fideicomitentes M? Adjudicados, transferir a
tales Fideicomitentes el dominio del
Departamento u otra unidad constructiva
correspondiente.

Excepto cuando expresamente se disponga
algo diferente, sélo se asignaran fondos a
cualquiera de Llos destinos establecidos
cuando no existieren saldos impagos
vencidos y exigibles para el destino que le
anteceda.

Sin perjuicio de lo establecido en el apartado
(c) precedente, los Fideicomitentes B Simples
Tenedores vy/o Fideicomitente = M?2
Adjudicados tendran la opcién de solicitar a la
Fiduciaria aun antes de cancelar sus
obligaciones de pago, y una vez concluidas
las obras y acogido el Departamento
correspondiente al régimen de Propiedad
Horizontal, la entrega de la posesién vy
transferencia del dominio a través de los
instrumentos privados y publicos
pertinentes, debiéndose necesariamente
constituir en este caso, un fideicomiso de
garantia y/o una hipoteca, que podra prever
la emisién de letras hipotecarias, a favor del
Fideicomiso para resguardar el cobro de las
Cuotas alin no canceladas, asi como otro
gravamen a favor del Fideicomiso que de
resguardo suficiente. Serdn a cargo de los
Fideicomitentes que utilicen la opcidon de este
parrafo, todos los gastos, tasas, impuestos y
honorarios que ocasione la adjudicaciény su
escrituracion y la constitucién de las
garantias  hipotecarias, mediante un

fideicomiso de @garantia, o las que
correspondan, (incluso impuesto a las rentas
de industria y comercio -“IRAE"-, totalidad del
impuesto a la transmisiones patrimoniales -
“ITP"-, que pudiera tener que abonar el
Fideicomiso y/o cualquier otro impuesto
existente o que pudiera crearse en el futuro),
como asi también los gastos de divisién en
Propiedad Horizontal y de otorgamiento del
Reglamento de Copropiedad y
Administracién.

Las obligaciones y facultades enumeradas no
son taxativas sino meramente enunciativas,
quedando la Fiduciaria facultada a realizar
cuantos actos resulten necesarios para el
mejor logro del objetivo fijado, sin limitacién
alguna y con la obligacién de rendir cuentas,
pudiendo dentro de ese marco otorgar,
prudentemente y sin afectar la solidez del
Fideicomiso -y siempre que sea favorable
para su correcto desarrollo- beneficios y/o
descuentos a Fideicomitentes. De la misma
manera, la Fiduciaria podra convenir
comisiones, descuentos y/o beneficios con
inmobiliarias, asociaciones gremiales, grupos
de afinidad, clubes, entidades de bien publico,
etc., destinadas la promocién o beneficio del
Fideicomiso.

Adicionalmente, la Fiduciaria, en su calidad de
gestora y administradora de varios
patrimonios fiduciarios, desempefiard su
gestion asumiendo la obligaciéon de evitar
generar situaciones de conflicto de interés
entre este Fideicomiso y cualquier otro que
pueda ser administrado por la Fiduciaria.

La Fiduciaria tiene las siguientes
prohibiciones:
(a) realizar operaciones, actos o

contratos con el Patrimonio Fiduciario, que no
estén expresamente permitidos en el
presente Contrato, en beneficio propio o de
los parientes directos de los integrantes de su
Directorio (entendiéndose por tales sus
familiares dentro del cuarto grado de
consanguinidad y segundo de afinidad) o de
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las personas juridicas donde éstos tengan
una posicién de direccién o controly,

(b) realizar cualquier otro acto o negocio
juridico con el Patrimonio Fiduciario respecto
del cual tenga un interés propio, salvo
autorizacidon expresa de los Fideicomitentes B
y Fideicomitentes M2

Los Fideicomitentes B y Fideicomitentes M?
conforme articulo 20 inc. d) de la Ley 17.703,
dan su conformidad para que la Fiduciaria
pueda actuar como fiduciaria en otros
fideicomisos debiendo adoptar todas las
previsiones necesarias para evitar conflictos
de intereses. Igualmente prestan
conformidad expresa para que, los
empleados de la Fiduciaria y/o del Proyectista
puedan incorporarse al Fideicomiso en el
caracter de Fideicomitentes B y/o
Fideicomitentes M?, habida cuenta que ello
contribuye a la conformacién del Fideicomiso
y a la motivacién del personal. Sin perjuicio de
ello, tanto los empleados de la Fiduciaria
como los del Proyectista no tendran acceso al
puntaje por presentaciéon de amigos.

La Fiduciaria respondera por la falta de
cumplimiento de las instrucciones, si no se
desempenara con la diligencia de “un buen
hombre de negocios” en quien los
Fideicomitentes han depositado su confianza,
siendo responsable Unicamente en los casos
en que hubiere actuado con culpa grave o
dolo.

La Fiduciaria no serd responsable de las
decisiones y consecuentes acciones u
omisiones que sean adoptadas conforme a lo
previsto en el Contrato por las restantes
partes integrantes del Fideicomiso.

La responsabilidad de la Fiduciaria por
obligaciones contraidas con terceros en
cumplimiento de este Contrato estard
limitada al Patrimonio Fiduciario de acuerdo
con lo previsto en el Art. 8 de la Ley 17.703 y
con el alcance previsto de acuerdo con la
Seccién Xl del presente Contrato.

La Fiduciaria acepta la labor encomendada y
se compromete a administrar los recursos
que le sean aportados, con la seriedad y
eficiencia necesarias para permitir que las
obras finalicen en los plazos previstos y la
prudencia de “un buen hombre de negocios”.
Tendra derecho a las remuneraciones
previstas en la Seccién X, Clausula 10.1.

6.4. Derechos y obligaciones del Proyectista

Se le encomendaran siempre las siguientes
tareas:

(a) Conjuntamente con quien tenga a su cargo
el Gerenciamiento de Obra, tendra la
obligacién de administrar y gerenciar las
obras a edificar, que el Fideicomiso construira
por si y/o mediante las subcontrataciones
pertinentes.

(b) Elaborara los anteproyectos y proyectos
de Obra.

Sin perjuicio de lo establecido en la Clausula
13.1. del presente Contrato, el proyectista
declara y reconoce que todos los disenos de
ante proyectos y proyectos que realice
durante el desempeirio de sus funciones como
proyectista del Fideicomiso, serdn de
propiedad exclusiva del Fideicomiso.

6.5. Derechos y obligaciones del Auditor
Contable-Financiero

Correspondera al  Auditor Contable-
Financiero la auditoria contable del
Fideicomiso debiendo realizar informes
periédicos sobre el manejo de la Fiduciaria
respecto de los fondos aportados por los
Fideicomitentes. Le correspondera al Auditor
Contable un honorario que sera acordado con
la Fiduciaria conforme a los valores de
mercado.

7. SeccION vl
REGIMEN DE INFORMACIONES

7.1. Informes
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Informacién permanente - Informacién
contable y de Gestiébn a presentar ante el
Banco Central del Uruguay

La Fiduciaria deberd ajustarse al siguiente
régimen de informacién estipulado por el art
314 de la Recopilacién de Normas del Mercado
de Valores, presentando ante el Banco Central
del Uruguay:

Con periodicidad anual:

a. Estados Financieros del ejercicio finalizado
al 31 de diciembre de cada arfio con Informe de
Auditoria Independiente presentados ante el
Banco Central del Uruguay con un plazo de
noventa (90) dias luego de la fecha de cierre
delinforme.

b. Calificacion de riesgo: Antes del 30 de abril
de cada ano, se debe presentar ante el Banco
Central del Uruguay la actualizacién de la
calificaciéon de riesgo expedida por entidad
calificadora inscripta en el Registro del
Mercado de Valores.

Con periodicidad semestral:

Se emitirdn los Estados Financieros
Intermedios correspondientes al periodo
finalizado al 30 de junio de cada afio con
Informe de Revisién Limitada del Auditor. EL
mismo serd presentado ante el Banco Central
del Uruguay con un plazo de sesenta (60) dias
del cierre del informe.

Con periodicidad trimestral:

a. Se emitiran los Estados Financieros
Intermedios correspondientes al periodo
finalizado al 31 de marzo de cada ano con
Informe de Compilacién del Auditor. EL mismo
sera presentado ante el Banco Central del
Uruguay con un plazo de treinta (30) dias
luego de la fecha de cierre del informe.

b. Se emitiran los Estados Financieros
Intermedios correspondientes al periodo
finalizado al 30 de setiembre de cada afio con

Informe de Compilacién del Auditor. EL mismo
sera presentado ante el Banco Central del
Uruguay con un plazo de treinta (30) dias
luego de la fecha de cierre del informe.

Los Estados Financieros deben ser suscritos
por representantes de la Fiduciaria. Los
informes de Auditoria y de Revisién Limitada
deberdn estar suscritos por profesional o
firma de profesionales inscriptos en el
Registro de Auditores Externos del Banco
Central del Uruguay.

La Fiduciaria debera informar al Banco Central
del Uruguay, respecto de las emisiones
efectuadas, los montos efectivamente
emitidos y las asignaciones, adjudicaciones y
construcciones realizadas a los fines de
cumplir con las instrucciones recibidas de los
Fideicomitentes.

1.2. Informacién a remitir a los
Fideicomitentes

Cumpliendo con la obligacién legal de rendir
cuentas, la Fiduciaria publicard los siguientes
informes, en la pagina web del Fideicomiso
y/0 por otros medios que aseguren una
difusién masiva a los Fideicomitentes; dentro
de los diez (10) primeros dias de abril de cada
afio (en adelante “los Informes"):

i) Informe de flujo de cobros proveniente de
los Bienes Fideicomitidos;

ii) Detalle de los montos y composicién de las
inversiones realizadas con los Fondos
Liquidos, si los hubiera;

iii) Detalle de los montos acumulados en las
Cuentas Fiduciarias;

iv) Pagos efectuados durante el periodo
correspondiente con imputaciéon a Gastos;

v) Detalle de los montos de cualquier
impuesto incluyendo impuestos al patrimonio
y renta, si hubiera, pagados con los Bienes
Fideicomitidos;
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vi) Detalle de los fondos derivados desde las
Cuentas del Fideicomiso;

vii)Estados Financieros anuales debidamente
auditados por el Auditor Contable-Financiero.
El cierre de ejercicio anual del Fideicomiso
sera el dia 31 de diciembre de cada afio.

8. secciéN vl

CUENTAS € INVERSIONES DE FONDOS
LIQUIDOS

8.1. Cuentas

Todas las Cuentas del Fideicomiso que se
dirdn podran ser abiertas en cualquier
institucion bancaria que, a criterio de la
Fiduciaria, reina las condiciones necesarias
de solvencia y eficiencia, y los fondos alli
depositados tendran exclusivamente el
destino previsto en el presente Contrato. El
costo derivado de dichas cuentas sera a cargo
del Fideicomiso.

(a) Cuenta Recaudadora

Es la cuenta abierta en el Banco, a nombre del
Fideicomiso y a la orden de la Fiduciaria, en la
que se depositaran los fondos provenientes
del pago de las Cuotas para la posterior
emision de los Certificados de Participaciéony
aquellos fondos provenientes de la inversion
de los Fondos Liquidos

(b) Cuenta de Gastos

Es la cuenta abierta en el Banco, a nombre del
Fideicomiso y a la orden de la Fiduciaria en la
cualse depositaran las sumas necesarias a fin
de hacer frente a todos aquellos gastos que
tuviera que abonar durante la vida del
Fideicomiso.

Se deja constancia que tanto la Cuenta
Recaudadora (a) como Cuenta de Gastos (b)
podran coincidir en una Unica cuenta, donde
se discrimen ingresos recaudados y los
gastos efectuados.

8.2. Inversién de Fondos Liquidos

Los Fondos Liquidos, podran  ser
exclusivamente invertidos por la Fiduciaria,
en fondos publicos o valores garantizados por
la Republica Oriental del Uruguay, titulos
publicos de estados extranjeros, colocaciones
bancarias o plazos fijos o indexados, sin que
esa inversion le pueda generar
responsabilidad alguna para la Fiduciaria,
siempre que las mismas se realicen conforme
los parametros precedentemente citados.

En ningln caso los Fondos Liquidos serdn
invertidos de forma tal que el FIDEICOMISO
FINANCIERO M? PILAY URUGUAY intermedie
entre oferta y demanda de instrumentos
financieros, conforme lo dispone la normativa
del Banco Central del Uruguay aplicable.

La Fiduciaria no asume responsabilidad
alguna ante los Fideicomitentes por el
resultado de las inversiones de los Fondos
Liquidos siempre que las mismas hayan sido
efectuadas bajo los lineamientos
establecidos en el presente Contrato.
Asimismo, no asumira responsabilidad por las
eventuales consecuencias de cualquier tipo
vinculadas a medidas de cualquier autoridad
gubernamental o de otra indole, incluyendo
caso fortuito y/o fuerza mayor, que afecten o
puedan afectar a cualquiera de las
inversiones de los Fondos Liquidos, y en su
caso por los Bienes Fideicomitidos. Serdn
aplicables a la presente Seccién, las
previsiones establecidas en la Seccién Xl del
presente Contrato.

8.3. Prioridades y Preferencias

El Fondo Fiduciario serd destinado al
cumplimiento del objeto del presente
Contrato con el siguiente orden de prioridad, y
mientras no acaezca la liquidacion del
Fideicomiso segin este Contrato vy la
legislacion aplicable:

1. Al pago de los gastos generados por las

labores de administracién y promocién del
Fideicomiso e impuestos del Fideicomiso -
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cuando éstos sean exigibles-, remuneracion
de la Gerenciadora de Obra, del Proyectista y
de la Fiduciaria por la administracion de las
obras y administracion del Fideicomiso
(Cldusulas 6.3.,6.4.,10.1.y 10.2.).

2. Al pago del costo constructivo -incluido el
valor de compra del terreno, comisiones
inmobiliarias, honorarios relacionados con la
compra, costos notariales e impositivos, etc.-
de los Departamentos, que, conforme al flujo
de ingresos efectivamente percibidos en ese
ano, corresponda contractualmente abonar.

3. Al pago que corresponda efectuar segin
este Contrato a los Fideicomitentes M2,

4. Al pago de los honorarios de la Auditoria
Externa (Clausula 10.4).

En todos los casos, se establece que sélo se
asignaran fondos a cualquiera de los destinos
preestablecidos cuando no existieren saldos
impagos vencidos y exigibles respecto del
destino que le anteceda, en el orden de
prelacién y subordinacién indicado
precedentemente.

9. SECCION IX
RENUNCIA Y EXCLUSION DEL FIDEICOMITENTE
9.1. Renuncia del Fideicomitente B

Los Fideicomitentes B, siempre que no sean
Beneficiados o Simples Tenedores, podran
renunciar al Fideicomiso en el momento en
que lo deseen. Dicha renuncia comprendera
tnicamente la intenciébn de ceder los
Certificados de Participacién de los que son
titulares, no quedando obligados al pago de
las Cuotas devengadas y a devengarse a
partir de la notificacién de dicha renuncia. Sin
perjuicio de lo anterior, se deja constancia que
el Fideicomitente B que haya formalizado su
renuncia continuara inscripto como Titular en
el Registro de Valores Escriturales hasta
tanto se haya formalizado la transferencia de
dichos Certificados de Participacion a un
nuevo titular. Las partes acuerdan que la

renuncia se formalizard mediante la
suscripcibn por ambas partes de la
documentacién pertinente que sera puesta a
disposicién por la Fiduciaria.

Por aplicacién expresa del articulo 1737 del
Cédigo Civil, la cual queda expresamente
convenida, la falta de pago de seis (6) Cuotas
devengadas se considerard exteriorizacién
tacita de la voluntad del Fideicomitente B -
siempre que no sean Beneficiados o Simples
Tenedores- de renunciar al Fideicomiso sin
que en tal caso sea exigible para considerar
efectivizada la renuncia, notificacién o accién
judicial alguna.

En caso de renuncia conforme se regula en la
presente clausula, el Fideicomitente tiene la
libertad de realizar por su cuenta las
gestiones destinadas y/o necesarias para la
transferencia de los Certificados de
Participacién y demas derechos conexos,
vinculados a los mismos, con el mismo
alcance previsto en la Clausula 9.4.

La Fiduciaria, de resultar conveniente para los
intereses del Fideicomiso, de los
Fideicomitentes al dia con las obligaciones a
su cargo y sin que se perjudique el ritmo de
obra, -de acuerdo con lo previsto en la
Clausula 9.6 del presente Contrato- podra
cancelar anticipadamente los Certificados de
Participacién al valor estipulado en la Seccién
IX, Cldusula 9.2, con la tnica diferencia que la
pena alli prevista se reducira a un dos por
ciento (2 %). En caso de no resultar viable la
cancelacién anticipada, el pago de lo que le
corresponda percibir conforme lo establecido
en el presente literal se le efectuara por la
Fiduciaria con el Patrimonio Fiduciario al
concluir el plazo de este Contrato.

9.2. Falta de pago del Fideicomitente B - su
Exclusién

La falta de integracién de una (1) Cuota debida
por los Fideicomitentes, los hara incurrir en
mora automatica y de pleno derecho, sin
necesidad de interpelacion o accién judicial o
extra judicial alguna. A partir de su exclusién,

Pagina 50 de 72



no le resultaran exigibles las Cuotas a
devengarse a partir de la notificacién de la
exclusioén.

Desde la fecha en la que los Fideicomitentes B
Beneficiados o Simple Tenedores incurran en
mora, la Fiduciaria podrd, de estimarlo
conveniente, aplicarles a tales
Fideicomitentes B morosos un interés
moratorio equivalente a la tasa maxima
admitida para operaciones similares por la
Ley N° 18.212 modificativas y concordantes.
Los referidos Fideicomitentes B morosos no
quedaran liberados de su obligacién de pago,
si no abonan, simultdneamente con la suma
que adeudan por integraciéon de Cuotas, los
intereses acumulados hasta la fecha de
efectivo pago.

Se establece que el Fideicomitente que no
hubiese abonado el importe de tres (3) Cuotas
consecutivas o incumpliera con cualquiera de
las obligaciones que asume en el presente
Contrato, podra ser excluido previa intimacién
fehaciente por parte de la Fiduciaria en un
plazo no inferior a cinco (5) dias corridos a fin
de que cumpla con los aportes adeudados a la
fecha mas los intereses que, en su caso,
correspondan y/o revierta la situacién de
incumplimiento de las demas obligaciones a
su cargo.

Conforme seregula en la presente clausula, la
Fiduciaria, de resultar conveniente para los
intereses del Fideicomiso y sin que perjudique
el ritmo de obra, -de acuerdo con lo previsto
en la Clausula 9.6 del presente Contrato-
podra proceder a la cancelacién anticipada de
los Certificados de Participacién de los
Fideicomitentes  excluidos, segin se
establece a continuacién.

(a) Al Fideicomitente B y el Fideicomitente B
Beneficiado, se le podra abonar el precio
equivalente al importe de las Cuotas
aportadas por tales Fideicomitentes,
calculadas al valor vigente a la fecha de la
cancelacién anticipada, deducido un veinte
por ciento (20 %) por gastos administrativos
y un cuatro por ciento (4 %) de pena. En caso

de noresultar viable la cancelacién anticipada
segun este literal, el pago que corresponda al
Fideicomitente B se efectuard con el
Patrimonio Fiduciario al concluir el plazo de
este Contrato.

(b) Al Fideicomitente B Simple Tenedor
excluido, puesto que ya ha recibido la
tenencia de un Departamento, ahorrando las
sumas que le hubiera demandado alquilar u
obteniendo un alquiler como renta,
provocando su mora un perjuicio al impedir
que se destinen los fondos a la construccién,
por lo cual la Fiduciaria, de resultar
conveniente para los intereses del
Fideicomiso y sin que se perjudique el ritmo
obra, podra cancelar anticipadamente los
Certificados de Participacion de estos
Fideicomitentes excluidos, al precio siguiente:

(b)1.- calcularé el importe de las Cuotas de
Espera integradas al valor vigente a la fecha
de la cancelacién anticipada que se
instrumenta;

(b) 2.- calcularé el importe de las Cuotas de
Tenencia integradas al valor vigente a la
fecha de la cancelacién anticipada que se
instrumenta, deduciendo de dicho valor el
monto del alquiler promedio del mercado a la
misma fecha, tomando como pauta los
alquileres autorizados conforme a la Clausula
3.7. del Contrato y que se estuvieren
abonando en el Edificio donde se encuentre el
Departamento recibido en tenencia y/o los
que en su defecto informen camaras
inmobiliarias o inmobiliarias de prestigio; de
acuerdo a la informacién recaudada por la
Fiduciaria

(b) 3.- sobre las cantidades que se obtengan
conforme los incisos b.1) y b.2) precedentes se
efectuard una deduccién de un veinte por
ciento (20 %) por gastos administrativos y
cuatro por ciento (4 %) de pena.

En caso de no resultar viable la cancelacién
anticipada segun este literal y lo previsto en
la Clausula 9.6 siguiente, el pago que
corresponda al Fideicomitente B se efectuara
con el Patrimonio Fiduciario al concluir el
plazo de este Contrato.
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Respecto a la devolucién de la unidad serd de
aplicacion lo establecido en la Clausula 3.8.
del presente Contrato y la misma se podra
poner a disposicién para ser ofrecida a los
Fideicomitentes B por cualquiera de los
mecanismos de asignacion establecidos en el
presente Contrato.

9.3. Falta de pago del Fideicomitente M?
Simple Tenedor

Dado que el Fideicomitente M2 no asume
obligaciones de pago mensuales, como es el
caso del Fideicomitente B, el Fideicomitente
M? sélo podra encontrarse en situacién de
incumplimiento de pago, cuando no cumpla
con lo que especificamente acuerde con la
Fiduciaria en instancia de solicitar la
adjudicacién de una Unidad de Referencia u
otra unidad constructiva de acuerdo con lo
previsto en la Seccién Ill y Seccién VI del
presente.

La falta de integracién de los pagos a los que
se comprometié el Fideicomitente M? Simple
Tenedor le haran perder su derecho a la
tenencia de la unidad que detentarey le hardn
perder el derecho a la adjudicacién de dicha
unidad, previa intimacién fehaciente por parte
de la Fiduciaria con un plazo noinferior a cinco
(5) dias corridos a fin de que cumpla con los
aportes adeudados.

Sin perjuicio de lo expresado en el apartado
precedente, el Fideicomitente M? mantendra
la titularidad de los Certificados de
Participacién representativos de los V2 M?
adquiridos por tal Fideicomitente M2,

9.4. Sustitucién del Fideicomitente B

En forma adicional a lo dispuesto en la
Clausula 6.1. del presente Contrato, todos los
Fideicomitentes B, cualquiera sea su
categoria y en especial el Fideicomitente
renunciante o excluido podra realizar por su
cuenta las gestiones destinadas a la
transferencia de los Certificados de
Participacion de la categoria que revistan,

debiendo notificar a la Fiduciaria, con un plazo
de anticipacién no menor a cinco (5) Dias
Habiles anteriores a la cesién, y ser
autorizado por ésta para instrumentar dicha
cesion. De ser autorizado por la Fiduciaria, el
Fideicomitente B que pretenda ceder sus
Certificados de Participacién debera utilizar el
contrato tipo que al efecto suministrard la
Fiduciaria y con las debidas garantias
supervisadas por ésta para el caso de
Fideicomitentes B Simple Tenedores.
Efectivizada la misma, debera ser notificada a
la Fiduciaria para su correspondiente
registracion.

Sin perjuicio de ello, la Fiduciaria queda
investida de mandato legal suficiente e
irrevocable para transferir a terceros los
Certificados de Participaciéon sobre wun
Departamento u otra opcién constructiva de
las mencionadas en la Seccién lll del presente
Contrato, correspondientes a los
Fideicomitentes B, -cualquiera fuese la
categoria en que revistan- cuando estos se
aparten del Fideicomiso por exclusiéon o
renuncia, segun corresponda.

La transferencia de los Certificados de
Participacién y/o los derechos conexos a los
mismos sobre un Departamento u otra opcién
constructiva de las mencionadas en la
Seccioén lll del presente Contrato, se realizard
mediante su cesidn a Valores de Mercado. No
existira un plazo para la transferencia,
debiendo si realizarse los esfuerzos
destinados a lograrla en el marco de la
situacién econdmica y politica vigente en el
periodo en el pais.

El dinero proveniente de dicha cesién, menos
las penalidades aplicables, sera entregado al
Fideicomitente renunciante o excluido, en un
plazo méximo de ciento veinte (120) dias
desde la fecha de la cesién, en cumplimiento
de la normativa vigente de control de lavado
de activos y prevencion del financiamiento de
terrorismo.

9.5. Sustitucién de Fideicomitente M?
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En forma adicional a lo dispuesto en la
Cldusula 6.2.4. del presente Contrato, los
Fideicomitentes M?, tienen la libertad de ceder
sus Certificados de Participacién a terceros en
el momento que lo deseen, previa notificacion
y autorizacién de la Fiduciaria en un plazo no
menor a cinco (5) Dias Habiles anteriores a la
cesién. Con tal autorizacién el Fideicomitente
M? deberd realizar la transferencia de los
Certificados de Participacién conforme el
contrato tipo que al efecto suministrara la
Fiduciaria. Efectivizada la misma, debera ser
notificada a la Fiduciaria para su
correspondiente registracion.

La Fiduciaria, de resultar conveniente para el
Fideicomiso, y sin que perjudique el ritmo de
obra, -de acuerdo con lo previsto en la
Cladusula 9.6 del presente Contrato- podra
cancelar anticipadamente al Fideicomitente
M? los Certificados de Participacion, al valor
vigente a la fecha de la cancelacién
anticipada, deduciendo un veinte por ciento
(20 %) por gastos administrativos y un dos
por ciento (2 %) de pena. De no ser viable la
cancelacién anticipada, el pago que le
corresponda al Fideicomitente M? segun el
presente literal se le efectuarda por la
Fiduciaria con el Patrimonio Fiduciario al
concluir el plazo de este Contrato.

9.6. Parametros para la Cancelacién
Anticipada

Talcomo surge de la Clausula 2.2 del Contrato
de Fideicomiso, con excepcién de la
rentabilidad variable que se generara para el
caso de los Fideicomitentes M? que no opten
por la adjudicacion de una Unidad de
Referencia, el Fideicomiso Financiero M? Pilay
Uruguay tiene por objeto la inversién, compra
y/0 construcciény/o refacciény/oalquiler de
inmuebles. A estos efectos los
Fideicomitentes adquieren Certificados de
Participacion y con los fondos por ellos
aportados, la Fiduciaria tiene a su cargo la
administracién de los mismos, conforme a las
pautas y objetivos fijados en este Contrato,
para proceder a la adquisicion de los
Inmuebles y la posterior construccién y/o

refaccion de las opciones constructivas
descritas en la Seccién |lll, para luego
incorporarlas a Propiedad Horizontal con la
obligacién de, cumplidas las obligaciones que
corresponden, transmitirles a los
Fideicomitentes el dominio de dichas
opciones constructivas.

Teniendo como premisa el objetivo antes
mencionado, la Fiduciaria estableci6 los
siguientes parametros que seran tenidos en
consideracién en el andlisis de viabilidad de
cancelacién anticipada de Certificados de
Participaciéon, en los supuestos que la
presente Seccion regula.

Sin perjuicio de las condiciones especificas
que deban cumplirse, la Fiduciaria cancelard
anticipadamente los Certificados Provisorios
que se trate, siempre que dicha cancelacién
no afecte el flujo de fondos del Fideicomiso, o
que se genere una afectacién del ritmo
constructivo que tiene que mantener el
Fideicomiso a efectos de cumplir con el Ritmo
de Asignaciones. A su vez, no se procedera a
la cancelacién anticipada de Certificados de
Participacién en caso que existan deudas
pendientes con proveedores del Fideicomiso
y/0 cuando la cancelacién de Certificados de
Participacién suponga un atraso en el pago de
las remuneraciones establecidas en la
Seccién X del presente.

Cumplidas las premisas anteriores, la
Fiduciaria podra cancelar anticipadamente
Certificados de Participacién de:

a) Contratos de Fideicomitentes B que tengan
mas de 150 (ciento cincuenta) Cuotas
abonadas a valor de Cuota de Esperay con no
mas de 40 (cuarenta) Cuotas adelantadas a
valor de Cuota de Tenencia. El presente
parametro esta establecido a efectos de que
los aportes recibidos por parte de los
Fideicomitentes B permitan cubrir como
minimo el costo constructivo de la unidad que
les seria asignada.

b) Contratos de Fideicomitentes B- siempre
que hayan transcurrido por lo menos 4

Pagina 53 de 72



(cuatro) afios a contar desde la renuncia y/o
exclusién seguln corresponda y siempre que
dichos Fideicomitentes no tengan una unidad
asignada.

c) Contratos de Fideicomitentes M? -siempre
que la construccion de la Unidad de
Referencia por éste elegida esté terminada y
hayan transcurrido 3 (tres) afios a contar
desde la finalizacién de la obra y siempre que
dicha Unidad de Referencia haya sido
previamente ofrecida, sin éxito, para su
adquisicién tanto a otros Fideicomitentes M?,
como al mercado en general.

d) Contratos de Fideicomitentes que tengan
una enfermedad terminal y/o que por su
gravedad se le genere una imposibilidad de
acceder a los medios necesarios para su
subsistencia y por ende se vean impedidos de
afrontar las obligaciones asumidas con el
Fideicomiso. Lo anterior sera de aplicacién
siempre y cuando el Fideicomitente no tenga
una unidad asignada. La Fiduciaria solicitara
la documentacién acreditante que entienda
suficiente segln sea el caso.

En cualquier escenario, en caso que la
Fiduciaria apruebe la cancelacién anticipada
de Certificados de Participacién, la misma se
realizara con fondos del Patrimonio
Fiduciario.

10. SECCION X
REMUNERACIONES

El “valor de las obras" a considerar en esta
Secciéon comprende, entre otros, todos los
gastos que se irroguen por pago de mano de
obra, compra de materiales, abono de
impuestos y tasas nacionales,
departamentales y municipales, sellados,
planos de subdivisién, precio de compra de
terrenos, honorarios por direccién técnica de
laobray de elaboracién de planos y escrituras
de adjudicacién y sometimiento al régimen de
propiedad Horizontal, aportes a la seguridad
social, y todo otro gasto inherente a las obras
que no esté expresamente excluido.

10.1. Remuneracién de la Fiduciaria

La Fiduciaria percibird una remuneracién que
se fija en:

(a) remuneracién por la administracién de las
obras a construir (esto es, organizacién de los
factores de la produccidn, seleccidon de los
terrenos, contratacién de los obreros,
adquisicion de los materiales, eleccién de
profesionales, realizacion de tramites
administrativos, aprobacién de los proyectos
constructivos, seguimiento de las obras,
control de calidad, etc.), que realizarad
conjuntamente con el Proyectista, la
Fiduciaria percibird una remuneracion del
dieciocho con setenta y siete por ciento (18,77
%) mas IVA sobre el valor de las obras a
construir, abonandose conforme a los
certificados de avance de obra. En caso que la
Fiduciaria subcontrate, total o parcialmente
el gerenciamiento de obra, se deducira del
precitado porcentaje, la remuneracién a
percibir por el subcontratista; mas

(b)Una remuneracién variable por la
promocién y administracién del Fideicomiso
(que implica seleccién, capacitacién,
motivacién y evaluacién de los asesores
comerciales y personal administrativo,
estrategias de comercializacién y marketing,
contratacion y analisis de los estudios de
mercado, seleccion de profesionales vy
técnicos que la administraciéon fiduciaria
requiera, percepciéon y administracién del
Patrimonio Fiduciario, mantenimiento de
cartera vy fidelizacidn de clientela,
representacion del Fideicomiso en asuntos
administrativos vy judiciales), la cual se fijara
de la siguiente manera:

(b)1.- una remuneracién fija anual del uno
con cinco por ciento (1,5 %) mas IVA de los
ingresos generados por los pagos que
realicen los Fideicomitentes B y
Fideicomitentes M? mas

(b) 2.- unaremuneracién variable anual que
se corresponderad IVA, al resultado de la
siguiente operacion:
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i) A los ingresos totales de un afio, se le
descontaran, los gastos administrativos
efectivamente generados y el costo de
construccion.

ii) Sobre dicho saldo, en caso que el
resultado sea positivo, la Fiduciaria tendra
derecho de cobro.

iii) En el supuesto que el saldo positivo
supere el diez por ciento (10 %) de los
ingresos totales, se podrd destinar la
diferencia superior al diez por ciento (10 %),
hasta una suma maxima anual de U$%S
100.000 (délares estadounidenses cien mil)
para hacer frente a las eventuales
cancelaciones anticipadas de Certificados de
Participaciéon de dicho afio. Este monto no
sera acumulativo, en caso de no imputacién,
dicha suma se adicionara a la remuneracién
variable anual.

iv) Si descontado el tope maximo anual de
cancelaciones anticipadas de Certificados de
Participacion, existiera un saldo remanente, el
mismo incrementara la remuneracién
variable anual de la Fiduciaria.

Se considerardn dentro de los ingresos a los
efectos de la presente previsién, los ingresos
que reciba el Fideicomiso por cuotas
ordinarias (Cuotas de Espera, Cuotas de
Tenencia, Cuotas de Adjudicacién, Cuotas de
Pack Mejoras, y M?) que sean aportadas por
los Fideicomitentes B y Fideicomitentes M?,
sean pagos en forma corriente o en forma
adelantada, también se considerardn
comprendidos los ingresos por suscripciones
e ingresos por traslado de gastos
administrativos. Dentro del costo de
construccién seran considerados el costo de
mano de obra, materiales, costo de terreno,
tributos, entre otros.

Dicha remuneracién podrd ser anualmente
abonada, contemplando ademas de los
parametros citados, el flujo de cobranza y
principalmente sobre cualquier otra variable,
el desarrollo Financiero que proyecte el
cumplimiento a futuro de todas las
obligaciones asumidas por el Fideicomiso
teniendo en cuenta el ritmo de ventas,

permitiendo estimar el porcentaje maximo
que se puede distribuir por este concepto.

A cuenta de la misma, la Fiduciaria podra
realizar retiros mensuales. Los
Fideicomitentes dan su plena conformidad
para su percepcion, por entender que se
adecua a las pautas del Art. 21 ley 17.703 y por
analogia, de los Arts. 2060 y 2081 del Cadigo
Civil, permitiendo cumplir con todos los
objetivos del Fideicomiso, resultando
plenamente equitativa y razonable ya que, sin
afectar el caracter accesible de las Cuotas,
queda en definitiva sujeta a los riesgos
propios de la cobranza, estimulando la mejor
administracién de los fondos.

10.2. Remuneracién del Proyectista

EL Proyectista percibird las siguientes
remuneraciones:

a) una remuneracion del dos con veintitrés
por ciento (2,23 %) mas IVA que se calculara
sobre el valor de las obras a construir,
abonadndose conforme a los certificados de
avance de obra, por su participacién en la
administracién y gerenciamiento de las obras
(organizacién de los factores de la
produccién, seleccion de los obreros,
adquisicién de los materiales, eleccién de
terrenos y/o Inmuebles, eleccién de
profesionales, realizacion de tramites
administrativos, seguimiento de las obras,
control de calidad, etc.), mas

b) una contraprestacién del tres por ciento (3
%) mas IVA que se calculara sobre el valor de
las obras a construir, abonandose conforme a
los certificados de avance de obra, por
concepto de elaboracién del anteproyecto y
proyecto arquitecténico.

10.3. Remuneracién del Auditor Contable -
Financiero

El Auditor Contable - Financiero percibird una
remuneraciéon calculada conforme a las
condiciones de mercado imperantes al
momento de su ejecucién y que se encuentra
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fijlada en el Contrato respectivo celebrado
entre las partes.

10.4. Renuncias de remuneraciones de la
Fiduciaria y del Proyectista

La Fiduciaria y el Proyectista podran, de
estimarlo conveniente, como politica de
motivacién del personal del Fideicomiso y/o
del  Proyectista, renunciar total o
parcialmente a sus utilidades en relacién a los
Contratos suscriptos por miembros de dicho
personal que ingresen como Fideicomitentes
B o Fideicomitente M? 'y mientras
permanezcan como tales.

11.secci6N xi

RESPONSABILIDAD DE LA FIDUCIARIA E
INDEMNIDADES

11.1. Indemnidades de la Fiduciaria

Con excepcion de los impuestos que
correspondieren a la Fiduciaria a titulo
personal y los danos vy perjuicios que
eventualmente ésta debiera indemnizar de
acuerdo a lo establecido en este Contrato, los
bienes de la Fiduciaria no responderan por las
obligaciones contraidas en la ejecucién del
Fideicomiso, las que seran exclusivamente
satisfechas con los bienes que conforman el
Patrimonio Fiduciario conforme lo dispuesto
por la Ley N°17.703.

11.2. Disposiciones liberatorias

La Fiduciaria, sus socios, accionistas,
gerentes, administradores, dependientes,
y/0 empleados serdn mantenidos indemnes
por los Fideicomitentes de cualquier reclamo,
accién, requerimiento, multa, sancién, o
cualquier otro dafio material o moral que
hubieran sufrido o pudieran sufrir en ejercicio
de sus tareas en relacién con, o vinculado al,
presente Fideicomiso conforme a las
instrucciones impartidas por los
Fideicomitentes seglin este Contrato, salvo
que ello sea consecuencia directa e imputable
a la actuacién de cualquiera de las personas

nombradas, mediando culpa grave o dolo
declarado en juicio por sentencia judicial
pasada en autoridad de cosa juzgada o por
laudo arbitral, segun el caso.

Todo costo, dafo o pérdida, incluyendo el
resultado de condenas judiciales que sufra la
Fiduciaria con motivo o resultado de su
actuacion en dicho caracter bajo este
Contrato, serd indemnizado por el
Fideicomitente siempre que la Fiduciaria o
cualquiera de las personas nombradas en el
parrafo anterior no hubiera obrado con culpa
grave o dolo declarado en juicio por sentencia
judicial pasada en autoridad de cosa juzgada
o por laudo arbitral, segun el caso.

La Fiduciaria sera responsable por los dafios y
perjuicios que fueran consecuencia directa e
imputable a su actuacién dolosa o cuando
haya incurrido en culpa grave en el
cumplimiento de sus deberes y funciones bajo
el presente Fideicomiso, declarada tal en
juicio por sentencia judicial pasada en
autoridad de cosa juzgada o por laudo
arbitral, segln el caso.

11.3. Vigencia

Las obligaciones emergentes de esta seccién
permaneceran vigentes alin después de
liquidado y/o extinguido el Fideicomiso vy
hasta la prescripcion de las acciones que
pudieran corresponder en virtud del presente,
por cualquier causa que sea.

12. SECCION XllI

RENUNCIA Y/0 REMOCION DE LA FIDUCIARIA -
DESIGNACION DE FIDUCIARIA SUCESORA

De conformidad con el Art. 26 de la ley N°
17.703, la fiduciaria sucesora de la Fiduciaria
deberd ser una institucién de intermediacién
financiera, una sociedad administradora de
fondos de inversion u otra sociedad fiduciaria
expresamente autorizada a tal efecto por el
Banco Central del Uruguay y por la normativa
aplicable, reuniendo, en consecuencia, los
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requisitos y aptitudes necesarios para
desempenar tal encargo.

12.1. Renuncia de la Fiduciaria

La Fiduciaria podra renunciar a su calidad de
tal y a las funciones que surgen del presente
Contrato en los siguientes supuestos:

a) Ante la insuficiencia del
producto del fideicomiso para el pago de su
remuneracion v siempre que los
Fideicomitentes o Beneficiarios se nieguen a
pagarla.

b) Ante imposiciéon de cualquier
impuesto o carga adicional a las existentes
que en el futuro grave a la Fiduciaria y/o las
ganancias generadas por la misma y que a
criterio de la Fiduciaria torneinconveniente su
continuacioén.

c) Ante la sancién de leyes,
decretos, reglamentos u otra normativa que a
criterio de la Fiduciaria torne imposible o mas
gravosa la continuacion de la misma en tal
caracter.

En cualquiera de estos escenarios la
Fiduciaria debera comunicar por cualquier
medio fehaciente tal decision a los
Fideicomitentes B, a los Fideicomitentes M?, al
Representante de los Fideicomitentes, al
Proyectista y eventualmente a |la
Gerenciadora de Obra -en caso de
corresponder- y a las autoridades
administrativas y/0 judiciales que
correspondan con una anticipacién no menor
a los ciento ochenta (180) dias corridos a la
renuncia efectiva (en adelante la “Notificacién
de Renuncia de la Fiduciaria”). Esta renuncia
no dara derecho a los Fideicomitentes B vy
Fideicomitentes M? a reclamar la devolucién
de suma alguna abonada a la Fiduciaria como
remuneracién de acuerdo a lo pactado en este
Contrato de Fideicomiso.

Comunicada la Notificacién de Renuncia de la
Fiduciaria, el Representante de los
Fideicomitentes deberd designar una nueva
Fiduciaria dentro de los noventa (90) dias
habiles siguientes a dicha notificacién. La

fiduciaria sucesora comenzara a ejercer sus
funciones al dia habil siguiente de
transcurridos los ciento ochenta (180) dias
corridos referidos en el parrafo precedente.
Dicho plazo podra verse reducido o extendido
si lo acuerdan de conformidad la Fiduciaria
saliente con su sucesora.

Designada la sucesora de la Fiduciaria, la
Fiduciaria debera de forma diligente y en el
menor tiempo posible acordado con la
fiduciaria sucesora:

a) presentar la rendicién de cuentas y el
Estado Financiero final auditado de su gestion
a los Fideicomitentes B, Fideicomitentes M? y
al Representante de los Fideicomitentes,

b) transferir los bienes que integran el
Patrimonio Fiduciario que se encontraren en
su poder a la fiduciaria sucesora,

c) entregar a la fiduciaria sucesora, la
documentacién, acceso y gestion de los
sistemas informaticos vy el cabal
conocimiento del negocio en sus aspectos
juridicos, comerciales, impositivos,
administrativos y demds informacién que sea
necesaria para que la fiduciaria sucesora
pueda cumplir con sus obligaciones.

d) La Fiduciaria debera cederle a la fiduciaria
sucesora, quien debera asumir los derechos y
obligaciones derivados de los mismos, los
contratos de franquicia de los que sea parte
como franquiciada a la fecha de renuncia. A fin
de que esta cesibn se considere
perfeccionada, se debera recabar la
aceptacién expresa de los franquiciantes.

Una vez vencido el plazo de ciento ochenta
(180) dias corridos referidos en esta cldusula
y durante el periodo posterior que sea
necesario para continuar el traspaso de sus
funciones y la transmisién de dominio del
Patrimonio Fiduciario, la Fiduciaria saliente
tendrd derecho a percibir sélo la mitad de la
retribucion convenida en el presente
Contrato, salvo que las demoras provengan
de omisiones o negligencia de la Fiduciaria
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saliente tanto en lo que refiere a la
presentacién de la documentacién como por
anomalias en la documentacién presentada;
en este caso no tendrd derecho a percibir
ninguna retribucion.

Los costos (gastos, honorarios, tributos,
impuestos que correspondan, etc.) de las
cesiones del Patrimonio Fiduciario a la
fiduciaria sucesora seran de cargo de la
Fiduciaria saliente. Si el Representante de los
Fideicomitentes no designare fiduciaria
sucesora dentro de los noventa (90) dias
habiles de la Notificacién de Renuncia, la
Fiduciaria podra consignar judicialmente
todos los bienes que integran el Patrimonio
Fiduciario y la documentacién que acredita su
titularidad y demds documentacién vinculada
y solicitar al juez o tribunal competente la
designacién de una fiduciaria sucesora,
cesando en sus funciones en el momento de
efectuar tal consignacion.

La renuncia de la Fiduciaria producird sus
efectos constatada alguna de estas dos
hipétesis:

(a) la aceptacién de su cargo por la fiduciaria
sucesora designada bajo los términos de este
Fideicomiso y de la transferencia del
Patrimonio Fiduciario a la fiduciaria sucesora
elegida en la forma prevista en este Contrato,
mediante la firma del respectivo instrumento,
sin que se requiera el perfeccionamiento de la
transferencia frente a terceros, o

(b)la consignacién judicial de todos los bienes
que integran el Patrimonio Fiduciario.

12.2. Remocién de la Fiduciaria

La Asamblea de Fideicomitentes podra
remover a la Fiduciaria con “justa causa” por
Asamblea convocada por Fideicomitentes B
y/o Fideicomitentes M? que se encuentren al
dia en el cumplimiento de sus obligaciones, y
que representen al menos el cuarenta por
ciento (40 %) del valor total nominal emitido
de los Certificados de Participacion.

Las demas regulaciones, requisitos vy
normativa aplicable a la Asamblea regida por
esta clausula, seran aquéllas dispuestas para
las Asambleas de acuerdo a lo establecido en
la Clausula 5.1., requiriéndose en todo caso de
remocién de la Fiduciaria, una Mayoria
Especial.

A los efectos del presente articulo se
entenderd que existe “justa causa” de
remocion en los términos del parrafo anterior
cuando la Fiduciaria hubiera incurrido en
incumplimiento de las obligaciones a su
cargo, mediando dolo o culpa grave de la
Fiduciaria calificada como tal por laudo
arbitral y/o tribunal competente.

Exclusivamente en el supuesto de remocién
con “justa causa”, los gastos relacionados con
la remocién, incluyendo los gastos
relacionados con el nombramiento de la
fiduciaria sucesora, como ser honorarios de
abogados y otros costos razonablemente
vinculados a la remocién, seran a exclusivo
cargo de la Fiduciaria saliente.

La designacién de una fiduciaria sucesora
requerird por parte del Representante de los
Titulares: (a) la comunicacién fehaciente de la
remocién de la Fiduciaria, salvo en caso de
renuncia de ésta; y (b) la aceptacién del cargo
por parte de la fiduciaria sucesora.

En caso de no designarse fiduciaria sucesora
dentro de los diez (10) dias corridos contados
a partir de la fecha de remociéon de la
Fiduciaria, la Fiduciaria o cualquier
Fideicomitente podra solicitar al tribunal
arbitral o juzgado competente la designacién
de una Fiduciaria sucesora para que se
desemperie hasta que otra sea designada por
la forma prevista en la presente clausula. En
tal caso, la fiduciaria sucesora designada por
tribunal arbitral o juzgado competente serd
reemplazada en forma inmediata, y sin
necesidad de acto o documento adicional, por
la fiduciaria sucesora designada.

12.3. Asuncién del cargo por la fiduciaria
sucesora
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El documento escrito que acredita la
designacion y aceptacion del cargo por la
fiduciaria sucesora sera suficiente para
atribuirle todos los deberes, facultades y
derechos inherentes a la Fiduciaria. Enelcaso
de que la fiduciaria sucesora no pudiera
obtener de la Fiduciaria anterior la
transferencia del Patrimonio Fiduciario, podra
solicitar al juez o al tribunal competente que
supla la inaccién de la Fiduciaria otorgando
todos los actos que fueran necesarios a ese
fin.

Serdn a cargo de la Fiduciaria saliente los
gastos de transferencia del Patrimonio
Fiduciario a la fiduciaria sucesora, salvo el
caso de remocién con justa causa, en cuyos
casos estos gastos serdn a cargo de la
fiduciaria saliente.

13. SECCION Xl

RENUNCIA Y/0 REMOCION DEL PROYECTISTA
Y/0 DE LA GERENCIADORA DE OBRA

13.1. Renuncia del Proyectista

En caso de renuncia del Proyectista, la
Fiduciaria quedara en libertad para (i) ejercer
las funciones de Proyectista o, (ii) adjudicar la
elaboracién de anteproyecto y proyecto de
las Obras, a profesionales o estudios de
arquitectura de aquilatada trayectoria,
quienes deberdn cotizar a valor de mercado,
fijados conforme al prestigio y antecedentes
en plaza. Dicha cotizacién debera respetar las
bases econémicas financieras del
Fideicomiso, tal como surge del presente
Contrato.

13.2. Renuncia de la Gerenciadora de Obra

En caso de que el Gerenciamiento de Obra, sea
subcontratado a una empresa distinta a la
Fiduciaria y dicha empresa pretenda
renunciar a tal calidad, la misma debera
continuar hasta la total terminacién de las
obras en curso de construccién al momento
de efectivizarse la renuncia, tal como sera

convenido en los contratos de arrendamiento
de obray/o servicio que se celebren con ésta.

La Fiduciaria tendra la opcidén, previo analisis
de conveniencia teniendo en cuenta el
impacto del costo constructivo, designar una
0 varias empresas constructoras vy/o
gerenciadoras de obra, siempre que cuenten
con aquilatada trayectoria en el mercado,
para que concluyan total o parcialmente las
obras en curso.

13.3. Renuncia de la Entidad Representante

La Entidad Representante podra renunciar
como representante de los Fideicomitentes
por su sola voluntad, en cualquier momento,
debiendo comunicar tal decision a los
Fideicomitentes en su calidad de Titularesy a
la Fiduciaria en su calidad de Emisor. La
renuncia y rescision de la Entidad
Representante dara derecho a la Fiduciaria
como Emisor de los Valores a reclamar la
devolucién de la comisién Gnicamente en la
proporcién de lo abonado por adelantado de
acuerdo al tiempo no transcurrido. La Entidad
Representante deberd renunciar si, en el
transcurso de vigencia de la Emisién, surgiere
una de las incompatibilidades mencionadas
en el articulo 13.5 de la Recopilaciéon de
Normas del Mercado de Valores.

Comunicada la renuncia de la Entidad
Representante, ésta convocard una Asamblea
de Fideicomitentes, la que deberda designar a
la nueva Entidad Representante, la que
deberd aceptar dentro de los 10 (diez) dias
corridos siguientes a la resolucién de la
Asamblea. Si la Asamblea de Fideicomitentes
no designara nueva Entidad Representante o
designada ésta no aceptase en los plazos
establecidos, lo podrd designar la Fiduciaria,
notificdndoselo al Banco Central del Uruguay.
Si la Fiduciaria en su calidad de Emisor, no lo
hiciera dentro de los plazos reglamentarios,
cualquier Fideicomitente o la propia Entidad
Representante podréd solicitar al juez
competente que designe a la Entidad
Representante sustituta. Sin perjuicio de las
previsiones anteriores, la Entidad

Pagina 59 de 72



Representante no podrd cesar hasta que se
designe una entidad representante sustituta
y ésta asuma como tal, de acuerdo con lo
previsto por el articulo 73 de la Ley 18.627 y el
articulo 13.1 de la Recopilacién de Normas del
Mercado de Valores.

La Entidad Representante estara obligada a
explicitar los motivos de su renuncia y a dar
cumplimiento a las previsiones del articulo
13.6 de la Recopilacion de Normas del
Mercado de Valores.

Se considerara como causal de renuncia de la
Entidad Representante, el acaecimiento de la
extincién, por cualquier causal, de la relacién
contractual entre la Fiduciaria y el Banco
Santander S.A. con el cual se ha celebrado un
acuerdo para la comercializacién de los
Titulos a ser emitidos por el Fideicomiso y/o
con cualquier otra institucion de
intermediacién financiera que la sustituya.

La Entidad Representante no serad
responsable por la no aceptacién de la calidad
de la Entidad Representante por parte de un
tercero, sin perjuicio de que permanecera en
su cargo hasta la aceptacién de la entidad
representante sustituta.

13.4. Remocidn del Proyectista

En caso de incumplimiento del Proyectista de
las obligaciones a su cargo en virtud del
objeto del presente Fideicomiso, la Fiduciaria
podra remover al Proyectista de su cargo,
previa intimacién fehaciente con el fin de éste
cumpla con las obligaciones en el plazo que
resulterazonable conforme a la naturaleza de
las obligaciones incumplidas. De darse tal
supuesto, la Fiduciaria designara a un nuevo
Proyectista que deberd contar con aquilatada
trayectoria en el mercado, extremo que
deberad ser notificado a los Fideicomitentes y
a la Entidad Representante.

13.5. Remocidn de la Gerenciadora de Obra

En caso de que el Gerenciamiento de Obra, sea
subcontratado a una empresa distinta a la

Fiduciaria y esta incumpla las obligaciones a
su cargo en virtud del objeto del presente
Fideicomiso y/o de las obligaciones que
debiera cumplir de acuerdo a lo que se
convenga a través de los contratos de
arrendamiento de obra y/o arrendamiento de
servicio, la Fiduciaria podra remover a la
Gerenciadora de Obra de su cargo, previa
intimacion fehaciente con el fin de cumpla con
las obligaciones en el plazo que resulte
razonable conforme, a la naturaleza de las
obligaciones incumplidas. De darse tal
supuesto, la Fiduciaria podra asumir en lo que
corresponda el desarrollo de dicha tarea y/o
podra designar una nueva Gerenciadora de
Obra. En esta dltima hipétesis, la empresa a
designar debera contar con aquilatada
trayectoria en el mercado, debiendo su
designacion ser notificada a los
Fideicomitentes y a la Entidad Representante.

14. SECCION X1V
USO DE MARCAS Y FRANQUICIAS
14.1. Uso de marcas

El uso de las marcas “PILAY", “Ladrillo” y “M="
es permitida siempre y cuando PILAY
URUGUAY ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
INVERSION S.A. sea parte del presente
Fideicomiso. Consecuentemente, de
producirse la renuncia y/o sustitucién de la
Fiduciaria, y transcurrido el periodo de
colaboracién de la Fiduciaria saliente con la
Fiduciaria entrante, no podra el Fideicomiso
continuar usando la precitada marca, que
deberad sustituir por otras efectuando las
modificaciones contractuales pertinentes,
con la debida comunicacién a los
Fideicomitentes By Fideicomitentes M?2. ELuso
de las marcas mencionadas conforme a esta
cldusula debera efectuarse cumpliendo los
parametros de la ley de defensa del
consumidor y con los recaudos exigibles para
preservar su prestigio.

14.2. Franquicias
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14.2.1. Franquicia M2 Pilay Uruguay
Administradora de Fondos de Inversién S.A.
tiene una Franquicia celebrada con el Lic.
Javier Agustin Vigo, cuyas bases econémico-
financieras y juridicas ha elaborado, para su
uso exclusivo en la Republica Oriental del
Uruguay en el marco de este Fideicomiso.
Dicha franquicia, no podréd ser replicada,
comercializada, explotada y/o aprovechada
de cualquier manera por ninguna otra
empresa o persona fisica distinta a Pilay
Uruguay Administradora de Fondos de
Inversion S.A., sin previo consentimiento vy
aprobacién expresa por parte del Lic. Javier
Agustin Vigo en su calidad de franquiciante. La
presente prohibicién aplicara incluso para los
casos de renuncia y/o remocién de Pilay
Uruguay Administradora de Fondos de
Inversion S.A. como Fiduciaria del presente
Fideicomiso en los términos previstos en la
presente Seccion.

14.2.2. Franquicia Sistema Pilay: Pilay Uruguay
Administradora de Fondos de Inversién S.A.
tiene una Franquicia celebrada con el Esc.
Mario Florencio Vigo y Maria Luisa Lamas en
sus calidades de franquiciantes, para su uso
exclusivo en la Republica Oriental del
Uruguay. Dicha franquicia, no podréd ser
replicada, comercializada, explotada vy/o
aprovechada de cualquier manera por
ninguna otra empresa o persona fisica
distinta a Pilay Uruguay Administradora de
Fondos de Inversién S.A., sin previo
consentimiento y aprobacién expresa por
parte de los franquiciantes. La presente
prohibicién aplicard incluso para los casos de
renuncia y/o remocién de Pilay Uruguay
Administradora de Fondos de Inversién S.A.
como Fiduciaria del presente Fideicomiso en
Llos términos previstos en la presente Seccién.

14.2.3. Franquicia Pack Mejoras: Pilay Uruguay
Administradora de Fondos de Inversion S.A.
tiene una Franquicia celebrada con el Lic.
Javier Agustin Vigo, cuyas bases econémico-
financieras vy juridicas ha elaborado, para su
uso exclusivo en la Republica Oriental del
Uruguay. Dicha franquicia, no podrd ser
replicada, comercializada, explotada y/o

aprovechada de cualquier manera por
ninguna otra empresa o persona fisica
distinta a Pilay Uruguay Administradora de
Fondos de Inversién S.A, sin previo
consentimiento y aprobacién expresa por
parte del Lic. Javier Agustin Vigo en su calidad
de franquiciante. La presente prohibicion
aplicara incluso para los casos de renuncia
y/0 remocién de Pilay Uruguay
Administradora de Fondos de Inversién S.A.
como Fiduciaria del presente Fideicomiso en
los términos previstos en la presente Seccidn.

15.SECCION XV
15. 1. Situaciones no previstas

Toda situaciéon no prevista en el presente
Contrato o prevista de una forma insuficiente
o alterada por circunstancias sobrevinientes,
caso fortuito no imputable, por dolo o culpa
grave, fuerza mayor imprevisible, irresistible
e inevitable; serd resuelta equitativa y
razonablemente por la Fiduciaria, pudiendo
en la misma forma adoptar con criterios de
justicia y equidad cuanta medida resulte
necesaria para proteger los intereses de los
Fideicomitentes B, Fideicomitentes M?, y los
objetivos para los cuales se constituyé el
Fideicomiso. Estas medidas adoptadas por la
Fiduciaria en ningln caso podran modificar
cualquier derecho politico o econédmico de los
Fideicomitentes B y Fideicomitente M?
establecidos en este contrato.

15.2. Vigencia de las modificaciones
Las modificaciones seran oponibles a los
Fideicomitentes y a la Fiduciaria a partir de

que se les comuniquen las modificaciones
operadas.

16. SECCION XVI
LIQUIDACION Y EXTINCION DEL FIDEICOMISO

16.1.  Supuestos de Liquidacion del
Fideicomiso

El Fideicomiso se liquidara:
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A) ante la extincién del Patrimonio Fiduciario;
o

B) por resolucién legitimamente adoptada de
la Asamblea de Fideicomitentes, segln la ley
aplicable y este Contrato; o

C) transcurrido el plazo establecido en este
Contrato; o

D) ante cualquier otra causa prevista en este
Contrato; y/0

E) ante el acaecimiento de cualquier causano
prevista en el Contrato pero que a juicio de la
Fiduciaria haga imposible su continuacién por
la imposibilidad de cumplir con el objeto
previsto en el mismo.

Si ocurre cualquiera de los acontecimientos
previstos en esta Clausula, se procederd a la
inmediata distribucion del producido de la
liquidacién del Fideicomiso segin lo que se
establece a continuacién.

16.2. Forma de Liquidacién

Para proceder a la liquidacién del Fideicomiso
la Fiduciaria determinard el pasivo del
Fideicomiso de la siguiente manera:

A) las remuneraciones que le correspondan a
la Fiduciaria, el Proyectista y, en su caso a la
Gerenciadora de Obra, por las labores
efectivamente realizadas que se evaluardn
conforme lo previsto en el presente Contrato,
B) los haberes correspondientes a los
Certificados de Participacién cuyos titulares
son los Fideicomitentes B y Fideicomitentes
M2,

C) los haberes correspondientes a los
Fideicomitentes renunciantes o excluidos, y
D) los honorarios devengados de
profesionales o asesores.

A medida que ingresen los fondos por el pago
de las Cuotas de los Fideicomitentes B Simple
Tenedores y Fideicomitentes M? Adjudicados
-quienes tendran derecho a continuar en la
tenencia de las unidades asignadas mientras
cumplan regularmente sus obligaciones de
pago, seran puestos a disposicion de los
acreedores en el orden siguiente:

(a)la remuneracién de la Fiduciaria, el
Proyectistay en su caso de la Gerenciadora de
Obra subcontratada,

(b)se pagaran los créditos que los
Fideicomitentes B vy Fideicomitentes M?
detentaren en el Fideicomiso, cualquiera sea
su categoria, siempre que tales
Fideicomitentes estuvieren al dia en sus
obligaciones,

(c)se oblardn los créditos de los
Fideicomitentes renunciantes o excluidos.

En cualquier escenario de liquidacién o
extincibn del Fideicomiso, los bienes
remanentes que integren el Patrimonio
Fiduciario seran adjudicados a los
Fideicomitentes B y a los Fideicomitentes M?
Adjudicados en proporcién a sus respectivas
participaciones.

Asimismo, los Fideicomitentes B vy
Fideicomitentes M? que al vencimiento del
plazo se encuentren en tenencia de una
unidad constructiva, tendran la posibilidad de
cancelar anticipadamente todas las
obligaciones que tengan pendientes de pago,
con independencia a que las mismas se hayan
efectivamente devengado.

16.3. Notificacibon de la liquidacién
anticipada

En cualquier escenario de liquidacién
anticipada del Fideicomiso, la Fiduciaria lo
pondrd en conocimiento de los
Fideicomitentes y del Representante de los
Fideicomitentes.

16.4.  Extincién del Fideicomiso
El Fideicomiso se extinguird ante el
cumplimiento del objeto previsto en el mismo

o ante la culminacién de la liquidacién del
mismo.

17.secciéN xVii

DECLARACIONES Y GARANTIAS DE LAS PARTES
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17.1. Declaraciones y Garantias de la
Fiduciaria

La Fiduciaria formula las siguientes
declaraciones y garantias y asegura que las
mismas son exactas, ciertas, completas y
fidedignas y que se encuentran vigentes a la
fecha de celebracién del presente Contrato:

a) La Fiduciaria es una sociedad existente y
debidamente registrada de conformidad con
las disposiciones aplicables a su constitucién
y funcionamiento, sin ninguna limitacién o
condicién, para actuar como fiduciaria de
fideicomisos financieros en la Republica
Oriental del Uruguay, segtin lo dispuesto en la
Ley de Fideicomiso.

b) La Fiduciaria recibié las autorizaciones
necesarias a efectos de celebrar validamente
el Contrato y a obligarse conforme a sus
términos.

c) La celebracién y cumplimiento de este
Contrato no viola las disposiciones de sus
estatutos o de ninguna ley, decreto,
reglamentaciéon o resolucién aplicable a la
capacidad de la Fiduciaria para cumplir sus
obligaciones bajo este Contrato.

17.2. Declaraciones y Garantias de los
Fideicomitentes

Los Fideicomitentes formulan las siguientes
declaraciones y garantias y aseguran que las
mismas son exactas, ciertas, completas y
fidedignas y que se encuentran vigentes a la
fecha de celebracién del presente Contrato
y/0 a la fecha de celebracién del Contrato de
Adhesién para el caso de los Fideicomitentes
By Fideicomitentes M

(a) Que son personas fisicas vy juridicas
sin ninguna limitacién o condicién para actuar
como Fideicomitentes de fideicomisos
financieros en la Repulblica Oriental de
Uruguay, segln lo dispuesto en la Ley de
Fideicomiso.

(b) El Contrato contiene disposiciones
validas y vinculantes para los
Fideicomitentes, exigibles a éstos de
conformidad con las disposiciones del mismo,

la Ley de Fideicomiso y la normativa aplicable;
y

(© la celebracién y cumplimiento de este
Contrato no viola las disposiciones de
ninguna ley, decreto, reglamentacién o
resolucién aplicable a la capacidad de los
Fideicomitentes para cumplir sus
obligaciones bajo este Contrato, ni ningin
acuerdo, contrato o convenio que los
Fideicomitentes hayan celebrado con
anterioridad.

17.3. Inexactitud de las Declaraciones y
Garantias

Las Partes reconocen que celebran el
presente Contrato basandose y confiando en
la veracidad de las declaraciones y garantias
previstas en esta Seccidn, por lo que aseguran
que, en lo que a cada una le concierne, las
mismas son correctas y verdaderas en todos
sus aspectos sustanciales y no omiten ningdin
hecho o situacién cuya omisién pudiera
transformarlas en falsas, incorrectas o
inexactas en alguno o todos sus aspectos
sustanciales o engafosas a la luz de las
circunstancias en que fueron realizadas por
cada una de las Partes.

En mérito a ello cada Parte se reserva el
derecho a accionar contra las otras por los
dafos vy perjuicios que le ocasionare la
falsedad o incorreccibn de dichas
declaraciones o el hecho de que las mismas
no fueran completas en todos o algunos de
sus aspectos sustanciales o relevantes o que
fueran engafiosas a la luz de las
circunstancias en que fueron efectuadas.

EL presente Articulo serd aplicable sin

perjuicio de lo dispuesto en otras
disposiciones del presente Contrato.

18. SECCION XVIII
DISPOSICIONES VARIAS

18.1. Fallecimiento
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En caso de fallecimiento de un Fideicomitente
B, y/0 Fideicomitentes M?, cualquiera sea su
categoria, sus presuntos herederos deberan
comunicar dicho fallecimiento a la Fiduciaria,
por medio fehaciente en un plazo de sesenta
(60) dias corridos. A su vez, en un plazo que no
podréd exceder los ciento veinte (120) dias
corridos a contar desde el deceso, debera
comunicar a la Fiduciaria y por medio
fehaciente, si desean mantener o ceder los
Certificados de Participacion en el
Fideicomiso.

Siasino lo hicieran o notificaran la decisién de
ceder dichos certificados, se aplicaran,
respectivamente, las disposiciones
contractuales referidas a resolucién o
renuncia. En todos los casos la Fiduciaria
requerird que en la relacién de bienes de la
sucesion del Fideicomitente fallecido se
incluyan los Certificados de Participaciéon.
También requerira testimonio notarial del
certificado de resultancias de autos
acreditante del vinculo hereditario o un
documento equivalente, todo a satisfaccién
de la Fiduciaria.

Sin perjuicio de lo expuesto la Fiduciaria
queda facultada, de resultar viable, a
gestionar para los Fideicomitentes B vy
Fideicomitentes M? la contrataciéon de un
seguro de vida colectivo, dando los
Fideicomitentes B y Fideicomitentes M? su
plena conformidad para ser incluido en la
péliza y asumiendo, en consecuencia, las
obligaciones de pago pertinentes que
efectivizaran en oportunidad de integrar cada
Cuota. Dicha péliza debera tener como objeto
la cancelacion de la deuda del Fideicomitente
B y/o Fideicomitente M? con el Fideicomiso en
caso de fallecimiento de éste.

18.2. Seguro de las Unidades

Los Fideicomitentes B Simples Tenedores y
Fideicomitentes M? Simple Tenedores y/o
Adjudicados deberan asegurar las Unidades
contra todo riesgo (los riesgos de incendio,
explosién). Podran contratar dicho seguro en
la compafia aseguradora que elija la
Fiduciaria o en la de su propia eleccién,

siemprey cuando redna similares condiciones
de solvencia y trayectoria. La cobertura
deberad ser ajustada cada vez que aumente el
precio de las Unidades, debiendo asi constar
en la péliza. El pago de la prima sera a cargo
de los precitados Fideicomitentes B Simple
Tenedores y Fideicomitentes M? Simple
Tenedores y/o Adjudicados. En caso de
siniestros acaecidos en las Unidades, los
Fideicomitentes B Simple Tenedores vy
Fideicomitentes M? Simple Tenedores y/o
Adjudicados deberdan notificar a la Fiduciaria
dentro de las veinticuatro (24) horas corridas
de sucedido el hecho. La péliza se endosara a
favor de la Fiduciaria. En caso de pérdida total
de las Unidades, el importe que abone la
aseguradora sera aplicado a la
reconstruccién de la Unidad. Si hubiere un
excedente a favor del Fideicomitente B Simple
Tenedor o del Fideicomitente M? Simple
Tenedores y/o Adjudicados, entonces dicho
monto se pondrd a su disposicién en forma
inmediata. Si por el contrario el importe
percibido no cubriere el costo de
construccion, les correspondera al
Fideicomitente B Simple Tenedor o
Fideicomitente M? Simple Tenedores y/o
Adjudicados abonar al Fideicomiso el
remanente dentro del tiempo que dure la
reconstruccién de la Unidad.

18.3. Régimen Tributario

Serdn de cargo de los Fideicomitentes B y
Fideicomitentes M (a) los tributos aplicables
a la enajenacion de los Certificados de
Participacién que posean en el Fideicomiso; y
(b) la totalidad del impuesto a las
Transmisiones Patrimoniales que se genere
por la transferencia de las unidades. También
serd de cargo de los Fideicomitentes B vy
Fideicomitentes M? todo otro impuesto que
grave al Fideicomiso, al Patrimonio Fiduciario
vy a la transferencia de las Unidades a los
Beneficiarios, asi como todos aquellos
tributos y gastos que pudieran ocasionarse
como consecuencia del arrendamiento, por el
concepto que sea, de las Unidades. Se
exceptian los impuestos que correspondan a
la Fiduciaria, al Proyectista y en su caso, a la
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Gerenciadora de Obra subcontratada sobre
las remuneraciones que perciban por su labor.

18.4. Cambio de Domicilio y otros

Los Fideicomitentes que adhieran al
Fideicomiso se obligan a comunicar, en forma
fehaciente a satisfaccién de la Fiduciaria y
segun la ley aplicable, cualquier cambio de
domicilio, asi como cualquier cambio de
estado civil u otros datos personales que
pudieran requerirse para el cumplimiento de
las obligaciones de este Fideicomiso,
teniéndose hasta entonces por validos el
domicilio, el estado civil y en general los datos
personales que cada Fideicomitente hubiere
declarado en el registro a los efectos que
Llevara la Fiduciaria.

18.5. Vencimiento del plazo

Al vencimiento del plazo de vigencia del
Contrato, la Fiduciaria deberd entregar a los
Fideicomitentes B vy Fideicomitentes M?
Adjudicados la posesién y el dominio de las
Unidades otorgando, si ello fuera posible, los
instrumentos y las inscripciones registrales
que correspondan.

En caso de no estar concluida la divisién en
Propiedad Horizontal, podran los
Fideicomitentes B vy Fideicomitentes M?
Adjudicados una vez integrado el monto total
de sus aportes y obligaciones para con el
Fideicomiso, solicitarle al mismo Ila
transferencia de los derechos
correspondientes a través de la celebracién
de un compromiso de compraventa u otra
modalidad de afectacién o enajenacién, de
acuerdo con lo previsto en la Clausula 3.5 del
Presente Contrato.

A los efectos de esta clausula, seran de cargo
de los Fideicomitentes B y Fideicomitentes M?
Adjudicados la totalidad de los gastos, tasas,
impuestos y honorarios que ocasione la
celebracion de un compromiso de
compraventa, u otra modalidad de afectacién
0 enajenacién incluso impuesto a las rentas
de industria y comercio -IRAE- impuesto a la

transmisién patrimonial - ITP - que pudiera
tener que abonar el Fideicomiso y/o cualquier
otro impuesto existente o que pudiera crearse
en el futuro. En este supuesto los gastos de
division en Propiedad Horizontal y de
otorgamiento del Reglamento de
Copropiedad y Administracién los deberan los
Fideicomitentes B y Fideicomitentes M?
Adjudicados - en la proporcibn que
corresponda - en oportunidad de otorgarse la
escritura traslativa de dominio.

En los casos previstos en el punto anterior y
existiendo aun obligaciones pendientes, las
mismas se regiran en adelante por la
aplicacién del régimen legal respectivo.

A la extincién del presente Fideicomiso por
vencimiento del plazo, y siempre que no opere
la opcién establecida en la cldusula 2.6 del
presente Contrato, los bienes que integren el
Patrimonio Fiduciario seran adjudicados a los
Fideicomitentes B y a los Fideicomitentes M?
Adjudicados en proporcién a sus respectivas
participaciones.

18.6. Cierre del Ejercicio Econémico

Se establece el cierre del Ejercicio Econémico
el 31 de diciembre de cada ano.

18.7. Ley Aplicable - Domicilios

Este Contrato se regira por las Leyes de la
Republica Oriental del Uruguay.

Para todos sus efectos legales las Partes
constituyen domicilios en los indicados en el
encabezamiento.

18.8. Arbitraje

Todas las diferencias, desavenencias y/o
controversias que se produzcan entre las
Partes derivadas de este Contrato seran
resueltas definitivamente mediante arbitraje
de derecho. El tribunal arbitral estara
integrado por tres (3) arbitros. El arbitraje se
desarrollara en la ciudad de Montevideo y en
idioma espaniol, observandose, tanto para la
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designacion de los arbitros como para el
procedimiento arbitral, las disposiciones
contenidas en el Reglamento de Arbitraje del
Centro de Conciliacién y Arbitraje de la Bolsa
de Comercio del Uruguay.

Para el caso en que el Centro de Conciliacion y
Arbitraje de la Bolsa de Comercio por
cualquier circunstancia dejara de existir, el
arbitraje se desarrollarda conforme a las
normas del Cédigo General del Proceso y las
pautas precedentemente establecidas
respecto a numeros de arbitros, lugar y
naturaleza del arbitraje que sera de derecho,
conviniéndose ademas especificamente que:
a) los arbitros seran designados uno por cada
parte; en defecto de designacion de alguno de
los arbitros, los nombrara el Juez competente;
y b) el arbitraje se regira, también en este
caso, por el procedimiento establecido en el
Reglamento de Arbitraje del Centro de
Conciliacién y Arbitraje de la Bolsa de
Comercio del Uruguay, que se considera
incorporado al cuerpo de este Contrato, asi
como por las disposiciones contenidas en
dicho Reglamento respecto al plazo para
laudar y demds normas en él incluidas que
resulten aplicables.

A estos efectos se considera a los
Fideicomitentes B y/o Fideicomitentes M? que
adhieran a este Contrato representados por la
Entidad Representante, como una parteyala
Fiduciaria como otra parte.

La Fiduciaria podra promover ante los
Tribunales Ordinarios de Montevideo,
Republica Oriental del Uruguay, juicios de
entrega de la cosa, de desalojo, de
lanzamiento y/0 cualquier otro
procedimiento judicial o administrativo para
recuperar el dominio, uso, goce y/o tenencia
de un Departamento adjudicado a
Fideicomitentes B Simple Tenedores o
Fideicomitentes M? Simple Tenedores, siendo
las costas y costos del procedimiento judicial
o administrativo respectivo descontadas del
dinero que corresponda reintegrarle por
aplicacién de lo dispuesto en la Seccién IX; e
igualmente podréa solicitar ante tales

Tribunales la exclusién de los
fideicomitentes, independientemente de si
los mismos hubieren constituido domicilio
legal fuera de la Republica Oriental del
Uruguay.

18.9. Ausencia de dispensas o renuncia

La omision o demora en cuanto al ejercicio de
un derecho o la ejecucién de cualquiera de las
disposiciones del presente Contrato a cargo
de cualquiera de las Partes en cualquier
momento o en forma periddica, no se podra
interpretar como renuncia alguna a esa
disposicion o al derecho de ejercerla o
ejecutarla posteriormente que tenga una
Parte. El ejercicio simple o parcial de cualquier
derecho otorgado de conformidad con este
Contrato no habrd de impedir o evitar el
ejercicio posterior o pleno de ese derecho. La
dispensa de un incumplimiento no habra de
constituir, en ocasién alguna, dispensa a una
repeticion de dicho incumplimiento ni a otro
incumplimiento.

18.10. Notificaciones

Toda notificacién o cualquier otro documento
que, segln el presente Contrato una Parte le
deba cursar a la/s otra/s, deberd ser
efectuada por telegrama colacionado o por
medio escrito fehaciente siempre que permita
a un tercero acreditar su efectiva recepcion,
fuere entregado personalmente, bajo recibo,
o por notificacién postal o electrénica,
cursada a los domicilios legales o
electrénicos debidamente constituidos a los
fines del Contrato.

Toda notificacién cursada por escrito o
telegrama colacionado con acuse de recibo, o
notificacion electréonica en los casos que
corresponda, se considerara efectuada en el
momento de su recepcidn por la Parte a la que
se pretende notificar.

Para tener eficacia, toda notificacién debera
ser cursada a los siguientes domicilios (o a
cualquier otro domicilio que se hubiera
especificado mediante notificacién similar):
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- Si va dirigido a la Fiduciaria: en su sede
comunicada al Registro Nacional de Comercio.
- Si va dirigido a los Fideicomitentes B o
Fideicomitentes M? al domicilio legal o
electrénico indicado por cada uno de ellos en
los registros que a los efectos llevara la
Fiduciaria.

19. SECCION XIX

RAZONES Y PRINCIPIOS DEL FIDEICOMISO
FINANCIERO M? PILAY URUGUAY

19.1. Razones y Principios del Fideicomiso

Las razones y principios del Fideicomiso son
las siguientes:

(a) Integrar a todo el nicleo familiar en
un proyecto comun, compartiendo los valores
del esfuerzo, el ahorro, el estudio y la
solidaridad.

(b) Permitir capitalizarse en ladrillos
mediante la construccién o adjudicacién de
las opciones constructivas descriptas en la

Seccion Il del presente Contrato de muy
buena calidad y valor locativo.
(c) Complementar la educacién de los

hijos con un capital para su desarrollo
personal o profesional.

(d) Ayudar de una manera innovadora,
solidaria y accesible, a lograr la vivienda
propia.

(e) Resguardar los ahorros posibilitando
invertir en el activo mas seguro: el inmueble,
con la proteccién de una propiedad fiduciaria.
) No exigir elevados anticipos ni
establecer limitaciones por ingresos ni por
edad.

(g) Tres
excepcionales:

ventajas competitivas

- cuotas en pesos

- 0 % (cero por ciento) de interés (se trata
de construccién al costo, sin ningln tipo de
intermediacién financiera en los términos del
articulo 34 del actual Texto Ordenado de la
Carta Organica del Banco Central del
Uruguay).

- Invertir desde el valor de 2 M? en
inmuebles.

(h) Fijar de manera equitativa vy
progresiva los beneficios de las Partes.

@) Evitar dilapidar dinero pagando
alquileres.

(k) Los beneficios, plazos y esfuerzos se
reparten equitativamente entre los distintos
integrantes del Fideicomiso.

) Integrar a distintos sectores sociales
quienes, con sus ahorros, contribuyen
solidariamente al crecimiento de la economia
real asi como a dar mano de obra.

(m) EL 100 % (cien por ciento) de los
Fideicomitentes B reciben los metros
cuadrados en que invierten, representados en
el tipo de bien inmueble elegido.

(n) EL 100 % (cien por ciento) de los
Fideicomitentes M?reciben suinversién en las
condiciones previstas en el presente
Contrato.

19.2. Bases matematicas-financieras del
Fideicomiso

Las bases matematicas-financieras del
FIDEICOMISO FINANCIERO M? PILAY URUGUAY
se encuentran auditadas y tienen como
precedente de evaluaciéon las sucesivas
calificaciones de riesgo realizadas al
Fideicomiso Financiero Campiglia & Pilay |,
cuyas bases matematicas-financieras se ven
complementadas por la incorporacién como
variable constructiva de los monoambientes e
igualmente mediante los fondos a aportar por
los Fideicomitentes M2,

Para el modelo inicial se prevén las
siguientes caracteristicas: la adhesién de
Fideicomitentes B a un total de 64 (sesentay
cuatro) contratos mensuales durante el
lapso de 10 (diez) afios, considerandose que
de ese total 34 (treinta y cuatro) optaran por
la construccién de monoambientes, 25
(veinticinco) optaran por la construccién de
apartamentos de 1(un) dormitorio y 5 (cinco)
optardn por la construccién de apartamentos
de 2 (dos) dormitorios. Ver imagen 2.

Por otra parte, se prevé durante el periodo
contractual, la adhesion de Fideicomitentes
M? que permitan la construccién de mil
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ochenta (1.080) unidades constructivas, lo
que potenciard el ritmo de adjudicacién de los
Fideicomitentes B mejorando asimismo la
solidez financiera del Fideicomiso en virtud de
permitir incrementar la cantidad de Cuotas de
tenencia a cobrar y el volumen del patrimonio
fiduciario.

Cantidad de Fideicomitentes B a los 5 arios

2 dorm. 1 dorm. Monoamb. TOTALES
Cantidad de deptos a const. en 5 afios 45 303 496 844
Cantidad de edificios a const. en 5 afios 5 15 17
Porcentaje de entregas a los 5 afios 7,58% 10,21% 12,29%
Porcentaje de entregas a los 10 afios 23,23% 25,87% 28,39%
Total Adherentes en 5 afios 300 1.500 2.040 3.840
Ingreso y egresos en base a la incorporacién
de 7.600 adhesiones al Fideicomiso y 1.080
unidades construidas con aportes de los
Fideicomitentes M?
Resumen General 2 dorm. 1 dorm. M TOTALES
Ventas Cartera Inactiva 0 0 0 0
Nuevas Ventas 594 2.969 4.037 7.600
Ventas Mensuales 5 25 34 64
Modelo Constructivo (cant. minima de deptos.) 10 20 30
Cuota de Inscripciéon + Gastos Administrativos 14.808 12.151 10.902
Cuota de Espera 17.879 13.166 9.667
Cuota de Posesién 52.834 39.500 25.875
Cuota Licitacion 47.551 35.550 23.288
Nominal VAN
Disponibilidades 0 0
Obra en Curso 0 0
Ingresos Totales 2 Dorm. 4.763.412.910 1.175.963.532
Ingresos Totales 1 Dorm. 18.078.138.276 4.530.286.806
Ingresos Totales Monoamb. 16.863.392.586 4.317.085.223
Ingresos Financiamiento 6.054.908.997 3.252.161.703
Ingresos por Ventas 88.883.645 52.353.174
Ingresos Pack Mejoras 1.988.160.000 524.876.158
Total Ingresos 47.836.896.414] 13.852.726.595
Egresos por Gastos 615.762.000 258.749.944
Inversion en Obra 30.639.019.283 8.424.535.687
Inversiéon Pack Mejoras 1.351.154.676 361.109.177
Servicios Financiamiento 6.266.830.812 2.436.206.492
Impuestos 361.015.291 80.442.885
Retribucién Adm. Fiduciaria 7.277.097.822 1.831.481.880
Retribucién Producto M2 635.765.445 247.151.383
Retribucién Adm. Pack Mejoras 276.742.524 73.962.121
Total de Egresos 47.423.387.853] 13.713.639.569
Saldo Ingresos y Egresos 413.508.561 139.087.026
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20. SECCION XX
TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

De acuerdo a los fines del Fideicomiso, la
Fiduciaria emitira Certificados de
Participacién escriturales en los términos y
condiciones que se indican a continuacion.

Mayor detalle de dicha emisién se provee en
el Prospecto de Emisién correspondiente al
Fideicomiso.

CALIFICADORA DE RIESGO:

En el Anexo 10 del Prospecto de Emisién se
encuentra la calificacién de riesgo efectuada
por CARE.

ENTIDAD REGISTRANTE: Pilay Uruguay
Administradora de Fondos de Inversion S.A.

ENTIDAD REPRESENTANTE: Es la BOLSA
ELECTRONICA DE VALORES DEL URUGUAY S.A.,
organismo que actuard como representante
de los Titulares de los Valores, de acuerdo a lo
previsto por el Art. 73 de la ley 18.627 y cuyo
contrato en el Anexo 3 del Prospecto de
Emisién correspondiente al Fideicomiso.

LEY APLICABLE: Ley de la Republica Oriental
del Uruguay.

20.1. Emisién de Certificados de
Participacién: Ratificacién y aceptacién

La adquisicién por parte de los Titulares del
CPBOCS, CPBICS, CPB2CS y/o CPM? supone la
ratificacion y aceptaciéon por parte de los
Titulares de los Documentos de Emisién
correspondientes, del Prospecto y del
Contrato de Fideicomiso, asi como de todos
los demds contratos y Anexos al presente
Contrato, estipulaciones, términos y
condiciones de la emisién de los Certificados
de Participacién, los que forman parte del
presente otorgamiento.

20.2. Montoy moneda

Elmonto total de la emisién de Certificados de
Participacién del Fideicomiso Financiero M?
Pilay Uruguay es de hasta $ 105.137.519.131
(Pesos Uruguayos ciento cinco mil ciento
treinta y siete millones quinientos diecinueve
mil ciento treinta y uno) reajustables
conforme a la Clausula 6.1. del contrato de
Fideicomiso Financiero, a emitir de acuerdo al
siguiente detalle por TRAMOS.

20.2.1. Monto y moneda de los Certificados de
Participacién CPBOCS (Cuota Suscripcién para
la opcién monoambiente)

El monto total de Llos Certificados de
Participacién CPBOCS es de hasta $ 44.011.374
(Pesos Uruguayos cuarenta y cuatro millones
once mil trescientos setenta y cuatro),
reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPBOCS es de $ 10.902 (Pesos
Uruguayos diez mil novecientos dos),
reajustables.

20.2.2. Monto y moneda de los Certificados de
Participacién CPBOCE (Cuota Espera para la
opcién monoambiente)

El monto total de los Certificados de
Participacion CPBOCE es de hasta $
6.140.950.426 (Pesos Uruguayos seis mil
ciento cuarenta millones novecientos
cincuenta mil cuatrocientos veintiséis),
reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPBOCE es de $ 9.667 (Pesos
Uruguayos nueve mil seiscientos sesenta y
siete) reajustables.

20.2.3. Monto y moneda de los Certificados de
Participacién CPBOCT (Cuota Tenencia para la
opcién monoambiente)

El monto total de los Certificados de
Participacion CPBOCT es de hasta $
16.153.467.525 (Pesos Uruguayos dieciseis mil
ciento cincuentay tres millones cuatrocientos
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sesenta y siete mil quinientos veinticinco),
reajustables.

ElL valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPBOCT es de $ 25.875 (Pesos
Uruguayos veinticinco mil ochocientos
setentay cinco), reajustables.

20.2.4 Monto y moneda de los Certificados de
Participacién CPB1CS (Cuota Suscripcién para
la opcién de un dormitorio)

ElL monto total de Llos Certificados de
Participacién CPB1CS es de hasta $ 32.368.038
(Pesos Uruguayos treinta y dos millones
trescientos sesentay ocho mil treinta y ocho),
reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPB1CS es $ 10.902 (Pesos
Uruguayos diez mil novecientos dos),
reajustables.

20.2.5. Monto y moneda de los Certificados de
Participacién CPB1CE (Cuota Espera para la
opcién de un dormitorio)

El monto total de los Certificados de
Participacién CPB1CE es de hasta $
6.334.745.854 (Pesos Uruguayos seis mil
trescientos treinta y cuatro millones
setecientos cuarenta y cinco mil ochocientos
cincuentay cuatro), reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPB1CE es de $ 13.166 (Pesos
Uruguayos trece mil ciento sesenta y seis),
reajustables.

20.2.6. Monto y moneda de los Certificados de
Participacién CPB1CT (Cuota Tenencia para la
opcién de un dormitorio)

El monto total de los Certificados de
Participacién CPBICT es de hasta $
17.584.756.150 (Pesos Uruguayos diecisiete
mil quinientos ochenta y cuatro millones
setecientos cincuenta y seis mil ciento
cincuenta), reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPB1CT es de $ 39.500 (Pesos
Uruguayos treinta y nueve mil quinientos),
reajustables.

20.2.7. Monto y moneda de los Certificados de
Participacién CPB2CS (Cuota Suscripcién para
la opcién de dos dormitorios)

El monto total de los Certificados de
Participacién CPB2CS es de hasta $ 6.475.788
(Pesos Uruguayos seis millones
cuatrocientos setenta y cinco mil setecientos
ochenta y ocho), reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPB2CS es de $ 10.902 (Pesos
Uruguayos diez mil novecientos dos),
reajustables.

20.2.8. Monto y moneda de los Certificados de
Participacién CPB2CE (Cuota Espera para la
opcién de dos dormitorios)

El monto total de los Certificados de
Participacién CPB2CE es de hasta $
1.782.505.906 (Pesos Uruguayos mil
setecientos ochenta vy dos millones
quinientos cinco mil novecientos seis),
reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPB2CE es de $ 17.879 (Pesos
Uruguayos diecisiete mil ochocientos setenta
y nueve), reajustables.

20.2.9. Monto y moneda de los Certificados de
Participacién CPB2CT (Cuota Tenencia para la
opcién de dos dormitorios)

El monto total de Llos Certificados de
Participacion CPB2CT es de hasta $
4.524,159.570 (Pesos Uruguayos cuatro mil
quinientos veinticuatro millones ciento
cincuenta y nueve mil quinientos setenta),
reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPB2CT es de $ 52.834 (Pesos
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Uruguayos cincuenta y dos mil ochocientos
treinta y cuatro), reajustables.

20.2.10. Monto y moneda de los Certificados
de Participacién CPPM1 (Cuota Pack Mejoras
nimero 1)

El monto total de Llos Certificados de
Participacién CPPM1 es hasta $ 1.167.360.000
(Pesos Uruguayos mil ciento sesenta y siete
millones trescientos sesenta mil),
reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPPM1 es de $ 800 (Pesos
Uruguayos ochocientos), reajustables.

20.2.11. Monto y moneda de los Certificados
de Participacién CPPM2 (Cuota Pack Mejoras
ndmero 2)

ElL monto total de Llos Certificados de
Participacién CPPM2 es hasta $ 820.800.000
(Pesos Uruguayos ochocientos veinte
millones ochocientos mil), reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPPM2 es de $ 2.250 (Pesos
Uruguayos dos mil doscientos cincuenta),
reajustables.

20.2.12. Monto y moneda de los Certificados
de Participacién CPM? (aporte Fideicomitente
M?)

El monto total de los Certificados de
Participacién CPM? es hasta $ 50.545.918.500
(Pesos Uruguayos cincuenta mil quinientos
cuarenta y cinco millones novecientos
dieciocho mil quinientos), reajustables.

El valor nominal de cada Certificado de
Participacién CPM? es de $ 1 (Peso Uruguayo
uno).

20.3. Reajuste
El valor de los Certificados de Participacion se

reajustara mensualmente, de acuerdo con la
variacion que resulte mayor entre la

verificada en el ICC y la verificada en la
férmula paramétrica definida en la Clausula
6.1. del Contrato de Fideicomiso partiendo
como base de ajuste las variaciones que
ocurran en dicho indice desde el
correspondiente a agosto del 2021 y siempre
que se hubieren verificado incrementos.

20.4. Precio: 100%
20.5. Fecha de emisién

Cada tramo de Certificados de Participacién
se emitird en forma diferida. La emisién se
realizard mensualmente al 10° dia de cada
mes (o Dia Habil siguiente en caso de
corresponder), segln los aportes realizados
por los Fideicomitentes, cualquiera sea su
categoria, y de acuerdo con los aportes
recibidos por parte de los Titulares en las
Cuentas del Fideicomiso, hasta el daltimo dia
del mes anterior a la emisién.

A efectos de considerar que los
Fideicomitentes B se encuentran “al dia" en el
cumplimiento de sus obligaciones, deberan
integrar el pago de las Cuotas como maximo
hasta el dia 10 de cada mes (o siguiente Dia
Hébil seglin corresponda). Sin perjuicio de lo
anterior, para aquellos pagos de las Cuotas
que se realicen con posterioridad al dia 10 de
cada mes, los mismos serdn igualmente
considerados para la emisidn de Certificados
de Participacién del mes siguiente, de acuerdo
con lo establecido en el parrafo precedente.
Para el caso de los Fideicomitentes M? la
integracion de los pagos estara determinada
por la fecha de adquisicién de cada 2 M?y a
los plazos acordados con la Fiduciaria en caso
de corresponder. Para este caso, la emisién de
los Certificados de Participacion
correspondientes para los Fideicomitentes
M?, también serd diferida, con el mismo
alcance de lo dispuesto en el parrafo
precedente con la dnica diferencia que, dado
que los Fideicomitentes M? no asumen
obligaciones mensuales, integrardn sus
aportes correspondientes a la cantidad de -
M? que deseen adquirir en cualquier momento
del mes. Los Certificados de Participacion
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correspondientes a los Fideicomitentes M?,
seran emitidos, tal como se indicd, al 10° dia (o
Dia Habil siguiente en caso de corresponder)
del mes siguiente al de su aportacion.

Los Fideicomitentes autorizan expresamente
a la Fiduciaria a mantener y custodiar en
Cuenta Corriente los montos por ellos
aportados hasta la correspondiente emision
de los Valores, en los términos, condiciones y
plazos establecidos en el Contrato de
Fideicomiso y su Prospecto de Emisién.

Podréd extenderse o anticiparse el referido
plazo por motivos fundados, como por
ejemplo y sin que implique limitacién o
enunciacién taxativa, dias feriados, licencias
programadas de personal calificado, o
procedimientos internos de contralor que
impliquen una modificacion a la fecha
originalmente prevista.

20.6. Tipo de oferta

Oferta Piblica con posibilidad de cotizacién
bursatil autorizada por el Banco Central del
Uruguay. Se deja constancia que inicialmente
la comercializacién se realizara a través de
canales privados de comercializacién. En caso
de cotizacién bursatil se realizaran las
comunicaciones y notificaciones que la ley y
el Banco Central del Uruguay dispongan.

20.7. Procedimiento de comercializacién

La Fiduciaria definira el procedimiento para la
comercializacién privada y/o secundaria de
los Certificados de Participacion, de
conformidad con el Contrato de Fideicomiso,
con el punto Ill. 1. 34 “Transmision" del
Prospecto de Emisién de este Fideicomiso, y
con toda aquella legislacién aplicable. A tales
efectos, se reiteraran en lo pertinente los
antecedentes y practicas aceptadas en la
comercializacién secundaria que hasta la
fecha se desarrolla en el marco del
Fideicomiso Financiero Campiglia & Pilay .

20.8. Términos y condiciones de los
Certificados de Participacion

Los derechos de los Titulares estan sujetos a
las limitaciones y condiciones establecidas
expresamente en el Prospecto, el Contrato de
FIDEICOMISO FINANCIERO M? PILAY URUGUAY,
asi como en todos los demds contratos vy
Anexos al presente Contrato, asi como en las
estipulaciones, términos y condiciones de la
emisién de los Certificados de Participacion,
los que forman parte del presente
otorgamiento.

El presente Contrato de Fideicomiso sera
inscripto de acuerdo con lo establecido por el
articulo 17 de la Ley 17.703 en el Registro
Nacional de Actos Personales, Seccién
Universalidades.

Los costos que se generen por dicha
inscripcién serén de cargo del Fideicomiso.

Las partes solicitan la certificacién notarial de
firmas puestas al pie del presente Contrato.
Las partes firman al pie del presente en sefial
de conformidad, en el lugar y fecha indicado
en la comparecencia.

Do

N
Voo
P. Pilay Uruguay Administradora de Fondos de
Inversion S.A.
Javier Agustin Vigo Gasparotti

g

Alvaro Héctor Pifia
Fideicomitente B
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