REGLAMENTO INTERNO

FONDO DE INVERSION ECO FORESTAL |
ADMINISTRADO POR “CADIEM ADMINISTRADORA DE FONDOS PATRIMONIALES DE
INVERSION S.A.”

PRELIMINAR

Este documento contiene informacion relevante sobre la operatividad del
FONDO DE INVERSION ECO FORESTAL | en adelante, el FONDO DE INVERSION o
el FONDO, que cada PARTICIPE en adelante, el (los) PARTICIPE (S), debe
conocer.

El FONDO DE INVERSION es el patrimonio infegrado con aportes de personas
fisicas y juridicas cuyos aportes quedan expresados en Cuotas de Parficipacion
no rescatables, en adelante Cuota(s) de Participacion o Cuota(s), las mismas
gue son valores de oferta publica.

Las Cuotas de Participacion confieren el derecho de recibir la parte
proporcional de los activos netos y beneficios netos del FONDO DE INVERSION
que ellas representan.

El presente Reglamento Interno establecerd las relaciones enfre CADIEM
ADMINISTRADORA DE FONDOS PATRIMONIALES DE INVERSION S.A., en adelante
la ADMINISTRADORA, el FONDO DE INVERSION, y el(los) PARTICIPE(S).

La ADMINISTRADORA se encargard de la gestion profesional de los recursos del
FONDO DE INVERSION que administra y se responsabilizard de la correcta
aplicacién del presente Reglamento Interno, asi como de los Confratos de
Suscripcion al FONDO con los PARTICIPES.

La ADMINISTRADORA tendrd un contrato de servicios con Forestal Sylvis S.A. para
la administracion de las plantaciones forestales, empresa especializada en
manejo forestal con 12 anos de experiencia y actualmente con 1.600 hectdreas
bajo administracion.

La ADMINISTRADORA y el FONDO DE INVERSION se regirdn por las disposiciones
de la Ley N® 5452/15 y su respectiva reglamentacién Res. CNV CG N° 30/21 y
aquellas que la Comision Nacional de Valores emita en el futuro, y por las que
se establezcan en el presente Reglamento Interno, cuyas condiciones podrdn
ser modificadas en el futuro, previa aprobacién de la Asamblea Extraordinaria
de PARTICIPES, en virtud a lo dispuesto en el Art. 26 de la Ley N° 5452/15.

La fiscalizacion de la ADMINISTRADORA y del FONDO DE INVERSION corresponde
a la Comision Nacional de Valores, en adelante CNV, la cual ejercerd esta
funcidon con las mismas atribuciones y facultades normativas, reguladoras,
fiscalizadoras y de sancion, de que estd investida en la Ley que rige el Mercado
de Valores.
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IDENTIFICACION
Nombre de La Sociedad Administradora: CADIEM ADMINISTRADORA DE
FONDOS PATRIMONIALES DE INVERSION S.A.

Nombre del FONDO: FONDO DE INVERSION ECO FORESTAL |

TITULO |
DE LAS DENOMINACIONES, DOMICILIO Y OBJETO SOCIAL

Articulo 1° De la sociedad administradora. Domicilio. Objeto social.

La sociedad administradora CADIEM ADMINISTRADORA DE FONDOS
PATRIMONIALES DE INVERSION S.A. fija domicilio en Quesada 4926, Edificio Atflas
Center 6to piso, Asuncion, Paraguay. La misma, es una sociedad andnima
constituida por Escritura PUblica No. 41 formalizada ante la Escribana Karen Alice
Notario, en fecha 20 de octubre de 2006. Los estatutos fueron modificados por
Escritura PUblica N° 1227 de fecha 28 de diciembre de 2016 y la sociedad fue
autorizada por Resolucion No. 17E/17 de la CNV de fecha 19 de mayo de 2017.
El objeto exclusivo de la ADMINISTRADORA es la administracion de Fondos
Patrimoniales de Inversion conforme a la Ley N° 5452 del 2015 que "Que Regula
los Fondos Patrimoniales de Inversion”, la reglamentacion Res. CG Nro. 30/21, y
sus modificaciones.

Articulo 2° Del FONDO DE INVERSION. Registro. Objeto.

La ADMINISTRADORA serd responsable de la administracion del FONDO DE
INVERSION ECO FORESTAL |, registrado en la CNV de conformidad con la Res.
CNV N° 39 E/21 de fecha 13 de octubre de 2021 y Certificado de Registro N°
096_14102021 de fecha 14 de octubre de 2021, modificado por la Res. CNV N°
49 E/21 de fecha 16 de diciembre de 2021 y el Certificado de Registro N°
124_17122021 de fecha 17 de diciembre de 2021, el cual se regird por el presente
REGLAMENTO INTERNO vy por las disposiciones legales pertinentes. El FONDO ha
sido constituido como un patrimonio auténomo, cuyas operaciones se registran
y contabilizan en forma separada de la ADMINISTRADORA.

El objeto del FONDO DE INVERSION serd invertir en desarrollar plantaciones
forestales para la produccién de madera de alta calidad destinada a madera
aserrada para la construccion o para hacer laminas destinadas a la produccion
de contrachapados. El FONDO también invertird en desarrollar plantaciones
forestales para la produccién de madera de menor calidad para la industria de
la celulosa.

Inicialmente el FONDO invertird en plantaciones para la produccidén de madera
de alta calidad porque actualmente es la que proyecta tener mayor
rendimiento. El FONDO alquilard los terrenos y plantard los plantines de
eucadliptos o comprard contratos de terrenos alquilados que ya tienen
plantaciones de eucaliptos de cierta edad, para su posterior administracion y
venta. Inicialmente, los drboles plantados serdn clones de la especie eucaliptus.

El principal ingreso del FONDO serd la venta de la madera generada por las

plantaciones forestales. Segun las proyecciones realizadas, la venta de raleos
de madera ocurren generalmente entre los anos 3y 4y entre los anos 6y 7 de
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vida de una plantacién forestal, pero el principal ingreso es la tala rasa que
ocurre entre los anos 9 y 10. Un ingreso menor serdn los alquileres de los
pastizales, para ganado vacuno, que se encuentran entre los espacios de los
drboles.

Este FONDO esta dirigido a personas fisicas y juridicas interesadas en invertir en
Guaranies en el sector forestal con un horizonte de inversion de largo plazo.

Articulo 3° Del PARTICIPE

Al inversionista, persona fisica o juridica, que adquiere Cuotas de Participacion
del FONDO DE INVERSION se le denominard PARTICIPE. Las diversas formas a
fravés de las cuales se adquiere la calidad de PARTICIPE estédn comprendidas
en el presente Reglamento Interno.

TITULO 1 i
DE LAS CUOTAS DE PARTICIPACION

Articulo 4° Cuotas de Participacion

Este FONDO DE INVERSION estd integrado con aportes de dinero de (los)
PARTICIPE(S), expresadas en Cuotas del FONDO, en adelante denominadas
Cuota de Participacién o Cuotas, que serdn invertidas por la ADMINISTRADORA,
en el objeto del FONDO. El FONDO estd administrado por la ADMINISTRADORA,
por cuenta y riesgo del (los) PARTICIPE(S), y sus Cuotas de Participacion son no
rescatables por el FONDO. No obstante, dichas Cuotas de Participacion son de
oferta publica y estardn registradas en la CNV y en la Bolsa de Valores de
Productos de Asuncidn (BVPASA).

Las Cuotas de Participaciéon del FONDO DE INVERSION estardn expresadas en
Guaranies. El riesgo de las Cuotas de Participacion estard dado por la
naturaleza de los activos que invierta el FONDO, de acuerdo a lo expuesto en
la politica de inversiones y diversificacién de las mismas, expuestas en este
Reglamento Interno.

Articulo 5° NUmero de Cuotas de Participacion del Participe

Las Cuotas de Participacion representan la participacion unitaria del PARTICIPE
en el FONDO DE INVERSION. El valor contable de la Cuota de Participacion serd
determinado frimestralmente por la ADMINISTRADORA de acuerdo con el valor
de los activos invertidos por el FONDO DE INVERSION.

Una vez cerrado el periodo de suscripcion y colocacién, el nUmero de Cuotas
de Participacion total del FONDO DE INVERSION no varia hasta la liquidacién del
mismo a No ser que se hagan nuevas emisiones en el futuro de acuerdo a la
decision de los PARTICIPES.

El nUmero inicial de las Cuotas de Participacion que posee cada PARTICIPE es el
determinado una vez cerrado el periodo de suscripcion y colocacién de las
mismas. Luego de este periodo, el nUmero de Cuotas de Participacion de cada
PARTICIPE podrd variar de acuerdo con la compra o venta de las mismas a
fravés de transacciones en el mercado secundario o en la compra de futuras
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emisiones de Cuotas por parte del FONDO. La cantidad de Cuotas de
Participacion que tiene un PARTICIPE se representan en un exiracto de cuotas
partes.

En el caso de emisidn de Cuotas, los aportes depositados por el PARTICIPE en la
cuenta bancaria del FONDO DE INVERSION se convertirdn en Cuotas de
Participacion del FONDO DE INVERSION utiizando el valor de cuota
determinado para el periodo de colocacion. Los aportes quedaran expresados
en Cuotas de Participacion del FONDO todas de igual valor y caracteristica.

Articulo 6° Registro de las inversiones a nombre del FONDO

El PARTICIPE entrega aportes a la ADMINISTRADORA para que esta proceda a
su administracion, realizando la misma las operaciones e inversiones que estime
conveniente, sujeta a las condiciones, facultades y objetivos que se establecen
en el presente Reglamento Interno y en el CONTRATO DE SUSCRIPCION firmado
entre el PARTICIPE y la ADMINISTRADORA. Todas las inversiones realizadas con el
activo del FONDO DE INVERSION se registrardn a nombre del FONDO DE
INVERSION.

Articulo 7° Aporte minimo inicial para ser Participe

El aporte minimo de suscripcidon y colocaciéon inicial para ser PARTICIPE del
FONDO DE INVERSION serd de G 30.000.000 (Guaranies treinta millones)
equivalente a tres Cuotas de Participacion. Para transacciones del mercado
secundario se podrd comprar desde una Cuota de Participacion.

Articulo 8° Forma de Representacion y Valor Inicial de Cuotas del FONDO

Las Cuotas de Participacion del FONDO serdn representadas mediante
anotacién en cuenta en forma desmaterializada por el Sistema Electronico de
Negociacion (SEN) de la BVPASA.

El valor nominal de colocacién inicial de cada Cuota de Participacion es de G
10.000.000 (Guaranies diez millones).

TITULO 1lI
DEL PARTICIPE

Articulo 9° Adquisicion de la calidad de PARTICIPE

La calidad de PARTICIPE se adquiere:

a) En el momento en que el inversionista concreta su compromiso de
suscripcion de Cuotas de Participacion mediante el pago de su aporte en la
cuenta del FONDO DE INVERSION, el cual deberd efectuarse en recursos
monetarios, entendiéndose como recibido la fecha en que se dispone del
aporte. Las inversiones en Cuotas podrdn ser realizadas mediante
fransferencias bancarias o mediante cheque. Para el caso de cheques la
calidad de PARTICIPE se adquiere cuando su valor es percibido por el
FONDO del banco girado.

b) Por la adquisicion de Cuotas pertenecientes a otros PARTICIPES efectuadas
mediante la compra de las mismas a través de la BVPASA.
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c) Por la adquisicion de Cuotas efectuadas mediante la cesion de las mismas
insfrumentada en un contrato de cesidon y notificacion fehaciente a la
ADMINISTRADORA. La firma de la cesion significard para el cesionario la
aceptacion de todas las normas que rigen para el FONDO DE INVERSION. La
cesion individualizard las Cuotas o aportes que se transfieren, asi como
también a cada uno de los intervinientes. La cesidon no produce efecto
contra la ADMINISTRADORA mientras esta no haya tomado conocimiento de
ella por medios fehacientes, ni contra terceros mientras no haya sido
anotada en el registro de PARTICIPES.

d) Pormuerte o disolucion, liquidaciéon o extincion del PARTICIPE, en el momento
que se le comunica a la ADMINISTRADORA por los medios legales
fehacientes, en cuyo caso la misma, confinuard manteniendo las
participaciones hasta la designacion legalmente valida del nuevo fitular.
Adicionalmente, la ADMINISTRADORA podrd bloquear las Cuotas de
Participacién temporalmente hasta la designacion de los nuevos titulares.

e) Adjudicacion de Cuotas de Participacion poseidos en copropiedad bajo las
formas permitidas por ley, cuando le sea debidamente comunicada por
medios legales fehacientes a la ADMINISTRADORA.

Articulo 10° Cuenta y derechos y obligaciones del PARTICIPE

En la cuenta del PARTICIPE se registran los saldos de Cuotas de Participacion de
propiedad del PARTICIPE, los movimientos de inversion (compra de cuotas) y
salida (venta de cuotas) de Cuotas de Participacion, asi como los rendimientos
registrados. Las operaciones de ventas de Cuotas de Participacion de las
cuentas de los PARTICIPES sélo podrdn ser realizadas por quienes figuren como
PARTICIPES.

a) Derechos del PARTICIPE

Son derechos del PARTICIPE:

1- Recibir la distribucion que le corresponda de los beneficios netos del FONDO
DE INVERSION percibido durante el ejercicio anual y liquidacién final.

2- Ser informado trimestralmente por la ADMINISTRADORA sobre el estado de su
inversion.

3- Participar en las Asambleas Ordinarias y Extraordinarias de PARTICIPES.

4- Derecho preferente a prorrata para suscribir Cuotas de aumento de capital
del FONDO siendo este derecho renunciable y transferible.

5- Los demds derechos establecidas en la Ley, sus reglamentaciones, en este
Reglamento Interno y el Contrato de Suscripcion.

b) Obligaciones del PARTICIPE

Son obligaciones del PARTICIPE:

1- Mantener informada a la ADMINISTRADORA de los cambios de domicilio y
direccion electronica de correspondencia, y niUmero de teléfono.

2- Proveer la informacion requerida por la ADMINISTRADORA para cumplir las
obligaciones legales y reglamentarias relacionadas a la Prevencion de
lavado de dinero y financiamiento del terrorismo.

3- Las demds obligaciones establecidas en la Ley, sus reglamentaciones, y en
este Reglamento Interno

Articulo 11° Pluralidad de PARTICIPES por Cuota de Participacion
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En caso de existr mds de un PARTICIPE como parte de una Cuota de

Participacion, se aplican los siguientes términos:

a) Referidos al PARTICIPE se entenderdn como redactados en plural.

b) Los PARTICIPES declaran expresamente que los aportes representados en
Cuotas de Participacioén, salvo que se establezca ofra cosa con la firma de
todos los PARTICIPES, serdn de propiedad de los mismos por partes iguales en
régimen de copropiedad. En caso de fallecimiento o incapacidad
sobreviniente de uno o mds PARTICIPES debidamente comunicado por
escrito a la ADMINISTRADORA, se procederd de acuerdo a lo establecido en
el articulo 9 inciso d del presente Reglamento Interno.

c) Salvo que se establezca expresamente ofra cosa con la firma del Contrato
de Suscripcidon por parte de todos los PARTICIPES, cada uno de ellos
reconoce y acepta expresamente que cualquiera de los PARTICIPES del
mismo Confrato de Suscripcion puede realizar individualmente, sin limitacion
salvo lo establecido en esta misma cldusula, notificacion, inversiones, venta
de cuotas, enfregas y destino de los aportes, recibir cheques, cheques
extendidos a nombre de un solo PARTICIPE, aceptar expresa o tacitamente
rendiciones de cuenta, solicitar informes adicionales, rescindir total o
parcialmente el confrato, dar o modificar instrucciones de pago, etc. La
Unica limitaciéon es que se requerird la firma de todos los PARTICIPES del
mismo Contrato de Suscripcidon para modificar la participaciéon en la
titularidad conjunta que corresponde a cada uno de ellos establecida en el
inciso b) de esta cldausula.

d) En caso de duda por parte de la ADMINISTRADORA respecto de las
instrucciones impartidas o las facultades de quien o quienes las imparten o
en caso de instrucciones contradictorias, la ADMINISTRADORA podrd
negarse a cumplirlas exigiendo la firma de todos los PARTICIPES.

e) Independientemente de lo establecido en este reglamento, cada PARTICIPE
podrd actuar frente a la ADMINISTRADORA a fravés de mandatario
apoderado con facultades suficientes y expresas a juicio de la
ADMINISTRADORA.

f) Todainversion y/o retiro se entenderdn hechos pory a favor de la propiedad
en su totalidad en las mismas proporciones de la propiedad indivisa y no
constituird una divisidn o cesacién del condominio, de forma que en todo
momento los aportes estardn en régimen de copropiedad en las
proporciones establecidas en el numeral 2) de este articulo.

g) Cualguier noftificaciéon que se cursare a uno de los PARTICIPES conddminos
serd vdlida como comunicacion cursada a todos.

Articulo 12° Del Registro de PARTICIPES
La ADMINISTRADORA llevard un REGISTRO DE PARTICIPES en el cual deberd
inscribirse a los mismos. La informacion serd obtenida de la BVPASA al final
de cada dia habil en el caso de transacciones del mercado secundario o
por la ADMINISTRADORA cuando sea una colocacion primaria o en los casos
establecidos en el articulo 9¢incisos ¢, d, y e.

TITULO IV
DE LOS INTERMEDIARIOS Y AGENTES COLOCADORES AUTORIZADOS

Articulo 13° De la colocacion de las Cuotas de Participacion
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La colocacion por emision primaria de las Cuotas de Participacion del FONDO
DE INVERSION se hard a fravés de la BVPASA. El agente colocador serd Cadiem
Casa de Bolsa S.A. y ofras Casas de Bolsa habilitadas. Tanto la ADMINISTRADORA
0 agentes colocadores intermediarios que ella designe firmaran acuerdos de
suscripcion de Cuotas del FONDO. Los agentes colocadores son mandatarios
de la ADMINISTRADORA suficientemente facultados por esta para representarla
y obligarla en todo lo que diga en relacién con la suscripcidon y pago de las
Cuotas de Participacion que a través de ellos efectien los inversionistas. A dicho
efecto, la ADMINISTRADORA otorgard suficiente mandato, formalizado a fravés
de escritura publica.

La ADMINISTRADORA llevard un registro en el que se registrardn debidamente
individualizadas a las personas a quienes les haya conferido mandato conforme
a este articulo y comunicard a la CNV todo otorgamiento o revocacion de
mandato.

TIMULO v
DE LA POLITICA DE INVERSION DE LOS RECURSOS, DIVERSIFICACION DEL FONDO Y
POLITICA DE LIQUIDEZ

Articulo 14° De las Inversiones

La ADMINISTRADORA realizard inversiones y operaciones por cuenta y riesgo del
PARTICIPE en la concrecion del objeto del Fondo que es invertir en plantaciones
forestales que, al leal saber y entender de la ADMINISTRADORA presentan una
buena relacién entre seguridad y rendimiento. A tales efectos la
ADMINISTRADORA utilizard sus mejores esfuerzos sin que por eso surja obligacion
alguna de compromiso por el resultado o rentabilidad de las inversiones a cargo
de la ADMINISTRADORA.

Articulo 15° Politica de inversiones, liquidez, y endeudamiento

Sin perjuicio de las sumas mantenidas en cuentas habilitadas en entidades
financieras o Cuotas de fondos mutuos expresados en la Politica de Liquidez, el
FONDO DE INVERSION invertird en lo siguiente:

El Fondo invertird en desarrollar plantaciones forestales para la producciéon de
madera de alta calidad destinada a madera aserrada para la construccidon o
para hacer laminas destinadas a la producciéon de contrachapados. El FONDO
también invertird en desarrollar plantaciones forestales para la produccion de
madera de menor calidad para la industria de la celulosa.

Inicialmente el FONDO invertird en plantaciones para la produccidén de madera
de alta calidad porque actualmente es la que proyecta tener mayor
rendimiento.

El FONDO alqguilara los terrenos y plantara los plantines de eucaliptos o comprara
contratos de terrenos alquilados que ya tienen plantaciones de eucaliptos de
cierta edad, para su posterior administracion. Inicialmente, los drboles plantados
serdn clones de la especie eucaliptus.
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Los contratos de alquiler serén hechos a través de la Ley 4890 de Derecho Real
de Superficie Forestal, conocida como la ley de “vuelo forestal”. Estaley permite
realizar una inversiéon forestal en el terreno de un tercero, es decir es este caso el
FONDO tiene el derecho legal sobre las plantaciones y no del terreno. Este
derecho real sobre la superficie forestal es autdbnomo, separado e
independiente del derecho de propiedad del inmueble sobre el que se
constituye. Limita la facultad del propietario de la tierra de utilizar, por si o por
otro, las plantaciones forestales existente o a ser implementada en el inmueble
afectado o de disponer de las mismas. El contrato de vuelo forestal del FONDO
estard registrado en la Direccion General de los Registros PUblicos.

Banco Central del Paraguay (BCP) resolvid en el ano 2020 incorporar a la Ley
4890 (vuelo forestal) como garantia real computable. Esto significa que las
instituciones financieras pueden prestar dinero al FONDO con la garantia de sus
contratos de vuelo forestal.

La densidad de las plantaciones forestales serd de unos 650 drboles/hectdrea
ya que la madera serd vendida a industrias de aserrio o para laminado para
produccion de contrachapados lo que implica que no debe tener nudos. La
alternativa es producir madera para celulosa donde la densidad es de unas
1.200 plantas/hectdrea. Actualmente, el precio/m3 de la madera para placas
o0 muebles es superior al de la celulosa y también la tasa interna de retorno que
la primera genera.

El principal ingreso del FONDO serd la venta de la madera generada por las
plantaciones forestales. Segun las proyecciones realizadas, la venta de raleos
de madera ocurren generalmente entre los anos 3y 4y entre los anos 6y 7 de
vida de una plantacién forestal, pero el principal ingreso es la tala rasa que
ocurre entre los anos 9 y 10. Dado el espacio entre drboles, habrd un ingreso
adicional menor por el alquiler de los pastizales para ganado vacuno. Dada la
regulacion del clima por la sombra de los arboles y una mejor captacion de los
nutrientes del suelo los pastizales de plantaciones silvopastoriles generan mayor
ganancia diaria de peso para los animales que pastan en estos sistemas mixtos.

La ADMINISTRADORA confratara a una o varias empresas expertas en
administracién de plantaciones forestales para el manejo de las plantaciones
del FONDO. Tenemos actualmente un acuerdo para que Forestal Sylvis S.A.
administre estos activos forestales. Forestal Sylvis S.A. fue creada en 2009 vy
actualmente administra 1.600 hectdreas de reforestacion en Paraguay para la
produccion de placas de madera. Forestal Sylvis conoce también a los
compradores de la madera y el negocio de la madera en general.

La plantacion principal de 1.000 hectdreas estaria a unos 30 kildbmetros de
Caazapa, cerca al pueblo de Moisés Bertoni. La plantacion del FONDO tendrd
como vecinos a otras plantaciones forestales.

El mayor riesgo es el de incendios. Este riesgo serd mitigado con la compra de

un seguro contra incendio para cubrir hasta 50% de la superficie administrada.
Adicionalmente, el FONDO invertird en dos pozos artesianos con tanques para
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tener abundante agua para luchar contra eventuales incendios y comprard un
camion bombero hidrante de 5.000 litros.

La propiedad se encuentra a un maximo de entre 35 km a 100 km de 7 Cuerpos
de Bomberos ubicados en Caazapa, lturbe, Yuty, San Juan Nepomuceno, y
Villarrica (3 de los cuales uno son los Bomberos Forestales del Departamento de
Guaira).

Politica de Liguidez

El FONDO mantendrd un nivel de liquidez para hacer frente a los gastos del
FONDO, a necesidades de inversiones y a los requerimientos de pago de
distribuciéon de beneficios netos del FONDO. Adicionalmente, durante la emision
de Cuotas en el mercado primario, el FONDO tendrd importantes niveles de
liquidez que ira invirtiendo segun su politica de inversiones.

La liquidez del FONDO se invertird en depdsitos a la vista o de ahorro en
entidades financieras habilitadas por el Banco Central del Paraguay con
calificacién de riesgo A- o mayor y en fondo mutuos de corto plazo con un plazo
de rescate no mayor a 4 dias hdbiles.

Politica de Endeudamiento

El FONDO podrda obtener endeudamiento por un plazo de hasta la fecha de
liquidacion del FONDO, mediante la contratacion de créditos con entidades
financieras u otros agentes, por una cantidad equivalente al 25% del patrimonio
del FONDO.

Valorizacién

La ADMINISTRADORA publicard trimestralmente el valor contable de las Cuotas
de Participacion. Dichas Cuotas de Partficipacion del FONDO se valorardn
trimestralmente. Para la valoracién de las Cuotas de Participacion se tomard
como base de cdiculo el valor neto de los activos, dividido por el nUmero de
Cuotas en circulacion. Se entiende por valor neto el valor del activo del FONDO
menos las deducciones en concepto de comisiones de administraciéon, pasivos,
previsiones, distribucion de beneficios netos, impuestos, y otros gastos pagados
por el FONDO.

El valor contable de la Cuota variard por los siguientes motivos:

a) El saldo de disponibilidad e inversiones temporarias que conforman la
cartera de inversion de acuerdo a la tasa de rendimiento correspondiente a
los mismos, calculando el valor presente de acuerdo a la férmula de interés
compuesto.

b) Las ganancias o pérdidas realizadas por las ventas de activos y valores que
componen la cartera de inversiones del FONDO.

c) Las ganancias o pérdidas realizadas por los ajustes al valor contable de los
activos que componen la cartera de inversiones del FONDO, que a criterio
de la ADMINISTRADORA se deban realizar para reflejar un valor conservador
de los activos administrados

d) El pago de distribucion de beneficios netos por parte del FONDO.

e) Los gastos y costos devengados o pagados por el FONDO.
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Articulo 16° De la disposicion de los valores y activos del FONDO

La ADMINISTRADORA podrd disponer de los valores y activos del FONDO, asi
como de sus rendimientos en la forma y condiciones establecidas en este
Reglamento Interno, pudiendo enajenarlos total o parcialmente y realizar las
inversiones que estime conveniente dentro del marco establecido en este
Reglamento Interno y en el Contrato de Suscripcion.

TITULO VI
DE LA ADMINISTRACION

Articulo 17° De los derechos y obligaciones de la ADMINISTRADORA

En el marco de la administracion del FONDO, la ADMINISTRADORA tiene los

siguientes derechos:

a) Comprar, vender, endosar, alquilar, negociar, establecer precios, tasas,
plazos y formas de pago, contratar servicios de construccién, contratar
servicios de mantenimiento, contratar servicios de administracion, depositar
los valores o sumas de dinero que integran los aportes, y todos los demds
actos que sean de administracion del FONDO conforme a los términos de
este Reglamento Interno y en el Contrato de Suscripcion.

b) Realizar cambios en la composicidon de las inversiones.

c) Efectuar cobros por comisiones, gastos y ofros cargos, de acuerdo a lo
establecido en el presente Reglamento Interno y normativa vigente.

d) Registrar el vuelo forestal en la Direccion General de los Registros PUblicos o
cualquier registro publico o privado necesario, firmar contratos con
empresas de administracidn de plantaciones forestales y/o sistemas
silvopastoriles, empresas o individuos relacionados al negocio ganadero que
deseen alquilar los pastizales de los bosques del FONDO, y con otras personas
juridicas o fisicas que ayuden a cumplir el objetivo del FONDO.

e) Suscribir convenios y/o contratos con terceros para brindar los servicios que,
a criterio de la ADMINISTRADORA, son los mds convenientes a los intereses
del FONDO y/o sus los PARTICIPES, dentro de los limites y condiciones fijados
por las normas vigentes, incluidos los servicios de administracion, disposicion,
mantenimiento y custodia de los valores y activos administrados y las
garantias si las hubiere.

f) Efectuar todas las demds operaciones y actos que permitan cumplir el
objetivo del FONDO.

g) Oftros establecidos en la normativa vigente y este Reglamento Interno.

La ADMINISTRADORA, deberd cumplir con las siguientes obligaciones en el

marco de la administracion del FONDO:

a) Cumplir con todas las disposiciones establecidas en la normativa vigente y
este Reglamento Interno.

) Administrar los activos del FONDO con la diligencia y responsabilidad que
corresponde a su cardcter profesional, buscando una adecuada
rentabilidad y seguridad.

C) Presentar informes mensuales del FONDO que demuestren su estado vy
comportamiento.

d) Invertir los recursos del FONDO a nombre y por cuenta de este, y valorizarlos
trimestralmente de acuerdo a este Reglamento Interno.
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Articulo 18° Limites de Responsabilidad

La labor de la ADMINISTRADORA involucra el manejo de los recursos, valores y
activos de propiedad del FONDO, aclarando que la labor de la primera
comprende obligaciones de medio y no de resultado. Asi la ADMINISTRADORA
no serd responsable por los danos o prejuicios a los recursos, valores, y activos
de propiedad del FONDO por causas de fuerza mayor, asi como la liquidaciéon
de las operaciones que no puedan hacerse efectivas por causas de fuerza
mayor, no imputables a la ADMINISTRADORA.

Se entiende por fuerza mayor aquellas situaciones que no estdn bajo el control
de la ADMINISTRADORA o que esta no pueda gestionar una solucion e impidan
un desarrollo normal de las actividades del FONDO y de la ADMINISTRADORA
tales como: huelgas, conmocion civil, desastres naturales, suspension de
actividades del sistema financiero, Banco Central y BVPASA, fallas masivas en
comunicaciones o suministro eléctrico.

Articulo 19° Expresion Monetaria
La contabilidad del FONDO se llevard en Guaranies, razén por la cual tanto los
activos, los pasivos y el valor de las Cuotas se expresardn en dicha moneda.

Articulo 20° Poderes especiales

Sin perjuicio de ser la facultad de administracion indelegable, La
ADMINISTRADORA podrd conferir poderes especiales para la ejecucion de
determinados actos 0 negocios necesarios para el cumplimiento del giro y
funciones de administracion del FONDO.

TITULO VII
COMISIONES DE ADMINISTRACION Y REPARTO DE BENEFICIOS

Articulo 21° Del cobro de los servicios prestados

Por los servicios prestados la ADMINISTRADORA tendrd derecho a cobrar y
debitar las comisiones de administracion, mas los tributos correspondientes.
Cualqguier cambio a las comisiones de administracion establecida podrd ser
aplicado previa autorizacion de la Asamblea Extraordinaria de PARTICIPES. El
aumento deberd informarse como hecho relevante a la BVPASA y PARTICIPES
del FONDO, asi como la CNV, en virtud a lo dispuesto en el articulo 13 de la Ley
Ne 5452/15

Articulo 22° Porcentaje de comision

La comisidn de administracion de la ADMINISTRADORA serd del 2,0% anual mds
LLV.A., devengado mensualmente sobre el valor del patrimonio del FONDO vy se
debitard al dia siguiente habil del cierre del mes.

La ADMINISTRADORA abonard los siguientes costos y gastos del FONDO:

a) los honorarios profesionales de los encargados de la administraciéon del
FONDO vy la relacidn con los inversionistas;

b) los gastos correspondientes a la convocatoria, citacién, realizacion, y
legalizacion de las Asambleas de PARTICIPES;
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c) la auditoria externa del Fondo;
d) custodia de los instrumentos financieros invertidos por el FONDO;
e) la calificacion de riesgo del FONDO;

Articulo 23° Custodia, seguridad y conservacion de los activos

Las Cuotas de Participacion estardn en custodia en la BVPASA. La
ADMINISTRADORA designard a la entidad que serd responsable de la custodia,
seguridad y conservacion de los insfrumentos de inversion temporaria que el
FONDO adquiriia con los aportes de los PARTICIPES. La ADMINISTRADORA
designard a la entidad, entfidades o personas que tendrdn el cuidado,
mantenimiento, y conservacién de los bienes inmuebles, vehiculos, y activos
administrados.

Articulo 24° Gastos Atribuibles al Fondo

El FONDO abonard los siguientes costos y gastos inherentes al Fondo incluidos:

a) gastos correspondientes al funcionamiento del Comité de Vigilancia. Estos
no podrdn ser superiores, en cada ejercicio, al 0,20% (cero coma veinte por
ciento) del Patrimonio promedio del FONDO en el ejercicio anterior o el
patrimonio inicial del FONDO para el primer ano;

b) gastos e inversion relacionados a la compra de vehiculos, construccion de
pozos de agua, y mejoras en los bienes inmuebles alquilados por el FONDO.

c) todo gasto, comision, u honorario que incurra con ocasion de la inversion,
compra, alguiler, construccion, liquidacion, reinversion, o tfransferencia de los
recursos, vuelo forestal, plantacion forestal, inversiones, y garantias del
FONDO;

d) todoimpuesto, tasa, derecho, tributo, retencidén o encaje de cualquier clase,
que grave o afecte de otfra forma a los bienes y valores que integren o en
gue invierta el FONDO;

e) costas, honorarios profesionales y otros gastos de orden judicial que se
incurra con ocasion de la representacion judicial de los intereses del FONDO;

f) gastos de liquidacion del FONDO;

g) seguros y demds medidas de seguridad que deban contratarse para el
cuidado y conversaciéon de los bienes inmuebles y activos que lleguen a
infegrar el FONDO;

h) custodia, mantenimiento y conservacion de los bienes inmuebles y activos
que lleguen a integrar el FONDO;

i) honorarios profesionales para los anos 1 a 9 de vida del FONDO por la
administracién de las plantaciones forestales y la ganaderia, vehiculos, pozos
de agua, alambrados, tendidos eléctricos y ofros activos del FONDO
relacionados al negocio forestal, hasta 8% de la suma anual de: inversion y
gastos de plantacién de plantines, gastos de mantenimiento de las
plantaciones forestales, gastos por raleos y tala rasa de las plantaciones
forestales, gastos de ingenieros, seguro forestal, gastos por seguridad contra
incendios y otros relacionados, inversiones fijas para la produccién ganadera
(no se incluye la compra de animales), alquileres del vuelo forestal,
inversiones y gastos sociales con la comunidad vy los colaboradores, gastos
de inscripcién del vuelo forestal, inversidn y mantenimiento de los pozos,
tendido eléctrico, alambrados, tanques y camidén bombero;

j) honorarios profesionales de hasta 5% sobre el gasto de la tala rasa del ano
10;
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k) comisiones por éxito de hasta un 7% de las utilidades del afo 10 de vida del
FONDO calculado como la diferencia entre los ingresos por venta de la tala
rasa y los gastos totales de mantenimiento de las plantaciones forestales,
gastos por tala rasa de las plantaciones forestales, gasto del inciso j) del
articulo 24 de este Reglamento Interno, 5% sobre el gasto de la tala rasa
gastos de ingenieros, seguro forestal, gastos por seguridad contra incendios
y otros relacionados, alquileres del vuelo forestal, inversiones y gastos
sociales, gastos de mantenimiento de los pozos, tendido eléctrico,
alambrados, tangues, y camidén bombero;

) hasta 2% del valor patrimonial inicial del FONDO por concepto de
estructuraciéon, colocacion y otros gastos de constitucidn y puesta en
marcha del FONDO, a ser pagados por Unica vez;

m) otros extraordinarios no atribuibles al funcionamiento normal del FONDO.

Articulo 25° Politicas de reparto de beneficios
El resultado que la inversidon en el Fondo reportard a los Participes serd producto
de las variaciones experimentadas por el patrimonio del Fondo.

La distribucion de beneficios netos se pagardn por hasta un monto que permita
al FONDO cubrir los gastos de funcionamiento del FONDO vy sus inversiones hasta
lograr el siguiente ingreso proyectado y durante la vida del FONDO,
manteniendo un sobrante de al menos G600 millones (Guaranies seiscientos
millones).

Las proyecciones permiten estimar que el FONDO podrd pagar la distribucion
de beneficios netos cuando ocurre el raleo del ano 6 o la tala rasa del ano 10
de una plantacion forestal administrada por el FONDO, que se darian entre los
anos 5y 6y anos 9 y 10 de vida del FONDO.

Tienen derecho a percibir la distribucion de los beneficios netos
correspondientes los inscriptos en el Registro de PARTICIPES un dia hdbil antes a
la fecha en que efectivamente se pagard dicho beneficio neto.

Al liquidar el FONDO, una vez amortizado el 100% del valor inicial de la cuota, el
exceso se considerard ganancia de capital.

Esta politica de distribucion de beneficios netos podrd ser modificada por la
Asamblea Extraordinaria de PARTICIPES segun lo dispuesto en el art.26 de la Ley
Neo 5452/15 y concordante con lo dispuesto en la Resolucion CNV CG N° 30/21,
Capitulo 4, Art. 4 Ultimo pdarrafo.

TITULO VI i
DE LA ASAMBLEA DE PARTICIPES Y COMITE DE VIGILANCIA

Articulo 26° Asambleas de PARTICIPES

Los participes se reunirdn en Asambleas Ordinarias o Extraordinarias. En las
asambleas, podrdn participar los inscriptos en el Registro de PARTICIPES con 5
(cinco) dias habiles de anticipaciéon a aquel en que haya de celebrarse la
respectiva asamblea. Cada cuota dard derecho a un voto.
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La citacion a Asamblea de Participes se convocard por medio de un aviso
destacado, publicado por lo menos por 3 (fres) dias consecutivos, en un diario
de amplia difusion y circulacién nacional, dentro de los 20 (veinte) dias
anteriores a la fecha de su celebracion. El primer aviso no podrd publicarse con
menos de 15 (quince) dias de anticipaciéon a la asamblea.

Ademads, se enviard la citacion a cada PARTICIPE por correo electrénico vy se la
publicard en la pdagina web del FONDO. La citaciéon se efectuard, con una
anticipacién minima de 15 (quince) dias a la fecha de la celebracion de la
asamblea. La citacion contendrd una relaciéon de las materias a ser tfratadas en
ella.

Las asambleas se constituirdn, en primera citacion, con la asistencia de
PARTICIPES que representen la mayoria absoluta de las Cuotas pagadas y en
segunda citacién, con las que se encuentren presentes o representadas,
cualquiera sea su numero.

Los PARTICIPES podrdn hacerse representar en las asambleas por medio de otra
persona, aunque esta no sea PARTICIPE. La representacion deberd conferirse
por carta poder, por el total de cuotas de las cuales el mandante sea titular a
la fecha de citacion para la asamblea.

Articulo 27° Asamblea Ordinaria de PARTICIPES

Las Asambleas Ordinarias se celebrardn una vez al ano, dentro de los tres meses
siguientes a la fecha de cierre de cada ejercicio que serd el 31 de diciembre de
cada ano. La Asamblea Ordinaria deberd ser convocada por la
ADMINISTRADORA o cuando lo requiera la CNV.

Son materias de la Asamblea Ordinaria de PARTICIPES las siguientes:

a) Aprobar los Estados Financieros anuales del FONDO;

b) Elegir anualmente a los miembros del Comité de Vigilancia;

c) Aprobar el presupuesto de ingresos y gastos del Comité de Vigilancia;

d) Fijar las remuneraciones del Comité de Vigilancia;

e) Designar anualmente al auditor externo de entre una terna propuesta por el
Comité de Vigilancia.

Las materias tratadas en la Asamblea Ordinaria de PARTICIPES seran adoptadas
por la mayoria absoluta de las Cuotas presentes o representadas.

Articulo 28° Asamblea Extraordinaria de PARTICIPES

Las Asambleas Extraordinarias se celebrardn en cualquier tfiempo. La
ADMINISTRADORA convocara la Asamblea Extraordinaria cuando lo exijan las
necesidades del FONDO, o cuando asi lo solicite el Comité de Vigilancia, o los
PARTICIPES que representen, por lo menos 10% (diez por ciento) de las Cuotas
pagadas, o cuando lo requiera la CNV.

Las materias referidas en este articulo solo podrdn acordarse en asambleas

celebradas ante escribano publico, quien deberd certificar que el acta es
expresion fiel de lo ocurrido y acordado en la reunidn.
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Son materias de la Asamblea Extraordinaria de PARTICIPES las siguientes:

a) Aprobar las modificaciones que proponga la ADMINISTRADORA dal
Reglamento Interno del fondo;

b) Acordar la sustitucion de la ADMINISTRADORA;

c) Tomar conocimiento de cualquier situacion que pueda afectar los intereses
de los PARTICIPES;

d) Acordar la disolucién anticipada del fondo y designar al liquidador, fijdndole
sus aftribuciones, deberes y remuneraciones y aprobar la cuenta final al
término de la liquidacion;

e) Determinar, si correspondiere, las condiciones de la nueva o nuevas
emisiones de Cuotas del fondo, fijando el monto a emitir, el plazo y precio
de colocacion de éstas;

f) Prorrogar el plazo de duracion del FONDO vy determinar el plazo de esa
prorroga;

Las materias tratadas en los incisos a), b) y d) de este Articulo serdn adoptadas
por dos tercios de las Cuotas pagadas.

Articulo 29° Comité de Vigilancia

El Comité de Vigilancia estard compuesto por 3 (tres) representantes de los
PARTICIPES del FONDO, que serdn elegidos en Asamblea Ordinaria y durardn un
(1) ano en sus cargos, pudiendo ser reelegidos. La Asamblea Ordinaria de
PARTICIPES determinard la remuneracion y presupuesto de gastos de los
miembros del Comité de Vigilancia y estos son de cargo al FONDO.

Las atribuciones del Comité de Vigilancia serdn:

a) Comprobar que la ADMINISTRADORA cumpla este Reglamento Interno;

b) Verificar que la informacion para los PARTICIPES sea suficiente, veraz vy
oportuna;

c) Constatar que las inversiones, variaciones de capital u operaciones del
FONDO se realicen de acuerdo con a la Ley 5452/15, sus reglamentos y este
Reglamento Interno.

d) Conftratar los servicios necesarios para el cumplimiento de sus funciones;

e) Proponer a la Asamblea Extraordinaria de PARTICIPES la sustitucion de la
ADMINISTRADORA del FONDO; y

f)  Proponer ala Asamblea Ordinaria de PARTICIPES la designaciéon de auditores
externos de aquellos inscriptos en el registro que al efecto lleva la CNV, para
que dictaminen sobre el FONDO.

El Comité de Vigilancia deberd sesionar una vez cada tres meses en las oficinas
de la ADMINISTRADORA. El quorum para el Comité de Vigilancia pueda sesionar
vdlidamente se requerird la asistencia de los tres miembros y los acuerdos se
adoptardn por mayoria simple de sus miembros.

El Comité de Vigilancia deberd presentar a la Asamblea Ordinaria de
PARTICIPES un informe escrito dando cuentas de su gestion.

Las deliberaciones y decisiones del Comité de Vigilancia deberdn ser registradas
en un libro de actas, la misma que deberd ser presentada en la Asamblea
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Ordinaria o Extraordinaria de PARTICIPES siendo de acceso por cualquier
PARTICIPE y por la ADMINISTRADORA.

En caso de disolucion de la ADMINISTRADORA, el Comité de Vigilancia asumird
provisoriamente la administracion del FONDO, y deberd convocar a una
Asamblea Extraordinaria de PARTICIPES, la que deberd celebrarse en un plazo
no mayor de 60 (sesenta) dias de producida la disolucidén, para que los
PARTICIPES resuelvan acerca del fraspaso de la administraciéon del FONDO a
ofra sociedad, o en su defecto designen al liquidador del fondo, fijGndole, en
este caso, sus atribuciones y remuneracion. Igual procedimiento se seguird
cuando se acuerde la sustitucion de la ADMINISTRADORA.

En caso de no realizarse la Asamblea de PARTICIPES por falta de quorum, o de
no designarse al liquidador en caso de disolucion, la CNV procederd sin mas
trdmite a la disolucién del FONDO vy a la designacion del respectivo liquidador,
que deberd ser ajeno a la ADMINISTRADORA.

TITULO IX
DEL CAPITAL DEL FONDO

Articulo 30° Plazo y Monto de Colocacion

El valor total del Patrimonio del FONDO serd de hasta G43.000.000.000
(Guaranies cuarenta y fres mil milones) e iniciara operaciones con
G15.000.000.000 (Guaranies quince mil millones). El precio de colocacion de
cada cuota serd al valor nominal de G10.000.000 (Guaranies diez millones).

El plazo para la colocacion, suscripcion y pago de las cuotas, es de hasta 1 (un)
ano, contados desde la fecha de su autorizacion porla CNV. Dicho plazo podrd
ser prorrogado por la CNV, por causas debidamente fundadas. Cumplido el
plazo establecido, el nUmero de cuotas del FONDO quedard reducido al de las
efectivamente pagadas.

Articulo 31° Aumentos de Capital

EL FONDO podrd en el futuro incrementar su capital a través de nuevas
emisiones de cuotas. La ADMINISTRADORA propondrd las condiciones de la
emisién de Cuotas del FONDO a la Asamblea Extraordinaria de PARTICIPES.
Dicha Asamblea aprobara las condiciones de emision fijando el monto a emitir,
y el plazo y precio de colocacién de estas.

La ADMINISTRADORA comunicard a los PARTICIPES del FONDO su derecho de
suscripcion preferentemente por una cantidad a prorrata de las Cuotas que
posean.

El PARTICIPE tiene 30 (freinta) dias para ejercer dicha opcién, contados desde

que se publique la respectiva emisién. Si el PARTICIPE no manifiesta por escrito a
la ADMINISTRADORA su intencién de ejercer su derecho preferente y, en
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consecuencia, suscribir las Cuotas de Participacion dentro de dicho plazo, se
entenderd que el PARTICIPE renuncia a dicho derecho.

La transferencia de las opciones de suscripcion de Cuotas se hard mediante
instrumento privado suscrito entre el cedente y el cesionario, ante intermediario
de valores o ante Escribano Publico.

TITULO X )
RESPECTO A OTRA INFORMACION RELEVANTE

Articulo 32° Plazo de Duracion del FONDO
El FONDO tendrd un plazo de duracion inicial de 10 anos, el mismo que podrd
ser modificado de acuerdo a la Asamblea Extraordinaria de PARTICIPES.

Articulo 33° Procedimiento de Liquidacion del FONDO
La ADMINISTRADORA serd la encargada del proceso de liquidacion del FONDO,
siempre y cuando la CNV no disponga lo contrario.

En un periodo prudente antes de llegar al final de la duraciéon del FONDO, Ia
ADMINISTRADORA, a su criterio, citard a una Asamblea Extraordinaria de
PARTICIPES con la finalidad de ampliar el plazo de duracion del FONDO.

EN el caso de la liquidacion del FONDO, una vez termine dicha liquidacion, se
citard a una Ultima Asamblea Extraordinaria de PARTICIPES con el objetivo de
aprobar las cuentas finales del FONDO.

Articulo 34° Extracto y publicaciones

Los extractos mensuales estardn disponibles en la pdgina web de la
ADMINISTRADORA, con acceso individual para cada PARTICIPE. Dicho extracto
contendrd la siguiente informacion:

a) los saldos de Cuotas del PARTICIPE y su expresion monetaria en Guaranies al
final del periodo.

b) el movimiento de compra y venta de Cuotas efectuado en nimero de
Cuotas y expresibn monetarias.

c) valor contable de la cuota, vigente al cierre del periodo del informe,

d) larentabilidad del FONDO.

El  PARTICIPE podrd solicitar por medios electronicos al correo
afc@cadiem.com.py, cada vez que lo requiera, un extracto de su cuenta. La
ADMINISTRADORA enviard al correo electronico registrado del PARTICIPE un
extracto en formato electrénico.

Sin perjuicio de lo anterior, la ADMINISTRADORA actualizard trimestralmente
informacion del FONDO, a las cuales podrdn acceder los PARTICIPES desde la
pdgina web de la ADMINISTRADORA. En los casos de solicitud de informacion
adicional, la ADMINISTRADORA podrd aplicar cargos por emision de informes
extraordinarios por hasta un jornal para actividades diversas no especificadas.
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Articulo 35° Resolucion de conflictos

Cualquier controversia o conflicto entre el PARTICIPE o ASAMBLEA DE PARTICIPES
y la ADMINISTRADORA, relacionado con los derechos y obligaciones derivados
de este reglamento interno y/o la administraciéon del FONDO, podrd ser
sometido a un proceso de Mediacion ante el Centro de Arbifraje y Mediacion
del Paraguay, de acuerdo con las normas de procedimiento para mediacion
que posee dicha institucion. En el caso de que las partes no resuelvan la
controversia suscitada con el procedimiento de mediacion, se obligan a
someter sus diferencias ante los Tribunales de la Ciudad de Asuncidén, Republica
del Paraguay, renunciando a cualquier ofra jurisdiccion, fuero o competencia
que pudiera corresponder.

Articulo 36° Aprobacion del Reglamento por la CNV

El presente Reglamento Interno fue aprobado por Acta de Directorio de la
Sociedad N° 150/21 vy registrado segun Res. CNV N° 39 E/21 de fecha 13 de
octubre de 2021 y Certificado de Registro N° 096_14102021 de fecha 14 de
octubre de 2021, modificado por Acta de Directorio de la Sociedad N° 155/21 y
registrado segun Res. CNV N° 49 E/21 de fecha 16 de diciembre de 2021 vy el
Certificado de Registro N° 124_17122021 de fecha 17 de diciembre de 2021.
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