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Informe de Compilacion

Sefiores
Directores de

TMF Uruguay Administradora de Fondos de Inversién y Fideicomisos S.A.

Hemaos compilado el estado de situacion financiera del Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas y los
correspondientes estados de resultados integral, de flujos de efectivo, de cambios en el patrimonio
neto fiduciario y las notas explicativas por el periodo comprendido entre el 1° de enero y el 30 de
setiembre de 2020, aplicando las normas contables adecuadas en Uruguay en materia de exposicion,
especialmente las contenidas en el Decreto 408/16. La compilacion fue realizada de acuerdo con los
Pronunciamientos N° 15 y 18 del Colegio de Contadores, Economistas y Administradores del
Uruguay.

La compilacién de estados financieros es el trabajo profesional destinado a presentar en forma de
estados financieros la informacidn que surge del sistema contable, por lo que toda la informacién
indicada en los referidos estados financieros representa las afirmaciones del Fiduciario del
Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas.

No hemos auditado ni revisado los estados financieros que se acompafian, por consiguiente, no
expresamos opinién alguna ni ningln otro tipo de seguridad sobre los mismos.

Dejo constancia que mi relacion con TMF Uruguay Administradora de Fondos de Inversion vy
Fideicomisos S.A., fiduciaria del Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas, es de Profesional
Independiente.

El presente informe es emitido para su presentaciéon ante el Banco Central de Uruguay y no estd
destinado a otro proposito.

Montevideo, 28 de octubre de 2020

Q/Wé?/ 1064&1.:> '
ra. Soledad/Jubin
C.J.P.P.U. N292.257

Yaguaron 1407, Torre de los Profesionales, 15th Floor, CP 11.100 Montevideo, Uruguay
T: +598 2908 95 93 | F: +598 2908 95 93 Ext. 5901 | Uruguay@tmf-group.com

u tmf-group.com
TMF Group consists of a number of companies worldwide, visit our website for details of our registered companies.



Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas

Estado de situacion financiera intermedio al 30 de setiembre de 2020

Activo

Activo corriente
Disponibilidades
Deudores comerciales
Otros activos corriente
Total activo corriente

Activo no corriente
Propiedades de inversién
Otros activos no corriente
Total activo no corriente

Total de activo

Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar
Deudas financieras

Total de pasivo corriente

Pasivo no corriente

Deudas financieras

Pasivo por impuesto diferido
Total de pasivo no corriente

Total de pasivo

Patrimonio neto fiduciario
Certificados de participacion
Ajustes al patrimonio
Reservas por conversién
Resultados acumulados
Total de patrimonio neto fiduciario

Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario

uss Equivalente en $ {Nota 14)

Nota 30.09.2020 31.12.2019 30.09.2020 31.12.2019
5 247.883 781.812 10.553.623 29.167.828
6 79.792 290.968 3.397.130 10.855.443
7 139.483 835.020 5.938.493 31.152.911
467.158 1.907.800 19.889.246 71.176.182
8 56.889.801 56.788.656 2.422.083.280 2.118.671.162
7 - 189.895 - 7.084.608
56.889.801 56.978.551 2.422.083.280 2.125.755.770
57.356.959 58.886.351 2.441.972.526 2.196.931.952
9 421,601 1.907.939 17.949.750 71.181.411
10 - 300.000 - 11.192.400
421.601 2,207.939 17.949.750 82.373.811
10 750.000 900.000 31.931.250 33.577.200
11 3.557.050 3.041.541 151.441.415 113.473.808
4.307.050 3.941.541 183.372.665 147.051.008
4.728.651 6.149.480 201.322.415 229.424.819
12 50.000.000 50.000.000 1.439.559.082 1.439.559.082
12 {219.630) {219.630) {6.333.794) {6.333.794)
14 - - 727.099.191 432.309.115
2.847.938 2.956.501 80.325.632 101.972,730
52.628.308 52.736.871 2.240.650.111 1.967.507.133
57.356.959 58.886.351 2.441,972.526 2.196.931.952

Las notas 1 a 17 que acompafian a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.

/ /

Inicialado con é‘nes de identificacién
Montevideo, 28 de octubre de 2020



Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas

Estado de resultados intermedio por el periodo de nueve meses
finalizado el 30 de setiembre de 2020

{en délares estadounidenses)

uss uss
Trimestre finalizado el Periodo finalizado el
Nota 30.09.2020 30.09.2019 30.09.2020 30.09.2019
Ingresos
Ingresos por aparceria 102.903 26.287 501.054 474,719
Ingresos por arrendamiento 48.214 24.203 135.668 33.750
Otros ingresos - - 424.412 -
151.117 50.490 1.061.134 508.469
Costos operativos
Costo de ventas - - (424.412) -
Costos de comercializacién 28.470 - - -
28.470 - (424.412) -
Gastos de administracién
Honorarios profesionales (42.772) {94.957) (132.320) {(206.608)
Amortizaciones {9.521) {2.535) (25.592) {4.164)
Impuestos 29 {29.932) (55.411) (63.167)
Otros gastos {100.550) 30.830 (133.355) (12.174)
{152.814) {96.595) (346.678) (286.114)
Resultado operativo 26.773 {46.104) 290.044 222.355
Resultados financieros
Gastos y comisiones bancarias {374) {536) {1.540) {1.006)
Ingresos por intereses - 395 23 395
Diferencia de cambio y cotizacién 499 (40.800) 121.348 {134.669)
125 (40.941) 119.831 {135.280)
Resultado antes de impuesto a la renta 26.898 (87.046) 409.875 87.075
Impuesto a la renta 11 96.920 (344.723) {518.438) {733.121)
Resultado del periodo 123.818 (431.768) {108.563) (646.046)

Las notas 1 a 17 que acompafian a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.

J

Inicialado con fines de identificacidn
Montevideo, 28 de octubre de 2020 4



Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas

Estado de resultados intermedio por el periodo de nueve meses

finalizado el 30 de setiembre de 2020

{en pesos uruguayos)

Equivalente en $ (Nota 14)

Equivalente en $ {(Nota 14)

Trimestre finalizado el

Periodo finalizado el

Nota 30.09.2020 30.09.2019 30.09.2020 30.09.2019
Ingresos
Ingresos por aparceria 4.379.758 965.892 20.465.380 16.041.293
Ingresos por arrendamiento 2.049.232 870.787 5.671.618 1.205.737
Otros ingresos - - 18.444.521 -
6.428.990 1.836.679 44.581.519 17.247.030
Costos operativos
Costo de ventas - - (18.444.521) -
Costos de comercializacién 1.209.077 - - -
1.209.077 - (18.444.521) -
Gastos de administracién
Honorarios profesionales (1.825.602) {3.429.879) (5.519.811) {7.200.575)
Amortizacicnes {404.495) {0) (1.093.258) {56.654)
Impuestos 1.225 (0) (2.265.599) (1.066.575)
Otros gastos {4.282.858) {2.176.445) {5.653.378) (3.643.680)
{6.511.730) (5.606.324) (14.632.046) {11.967.484)
Resultado operativo 1.126.337 (3.769.645) 11.504.952 5.279.546
Resultados financieros
Gastos y comisiones bancarias (15.896) (19.469) {64.076) {35.288)
Ingresos por intereses - 14.558 984 14,558
Diferencia de cambio y cotizacién 86.850 (1.467.001) 5.003.329 {4.637.919)
70.954 {1.471.912) 4.940.237 (4.658.649)
Resultado antes de impuesto a la renta 1.197.291 (5.241.557) 16.445.189 620.897
Impuesto a la renta 11 2.798.937 {15.587.672) (38.092.287) (32.683.648)
Resultado del periodo 3.996.228 {20.825,229) (21.647.098) (32.062.751)

Las notas 1 a 17 que acompafian a estos estados financiercs forman parte integrante de los mismos.

4

Inicialado con fines de identificacion
Montevideo, 28 de octubre de 2020



Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas

Estado de resultados integral intermedio por el periodo de nueve meses
finalizado el 30 de setiembre de 2020

{en ddlares estadounidenses)

uss uss
Trimestre finalizado el Periodo finalizado el
Nota 30.09.2020 30.09.2019 30.09.2020 30.09.2019
Resultado del periodo 123.818 (431.768) {108.563) (646.046)
Otros resultados integrales
Efecto por conversién a moneda de presentacion 14 - - - -
Resultado integral del periodo 123.818 431.768) {108.563) {646.046)

Estado de resultados integral intermedio por el periodo de nueve meses
finalizado el 30 de setiembre de 2020

(en pesos uruguayos)

Equivalente en $ (Nota 14) Equivalente en $ (Nota 14)
Trimestre finalizado el Periodo finalizado el
Nota 30.09.2020 30.09.2019 30.09.2020 30.09.2019
Resultado del periodo 3.996.228 (20.829.229) (21.647.098) (32.062.751)
Otros resultados integrales
Efecto por conversién a moneda de presentacion 14 20.334.353 180.627.340 294.790.076 236.329.236
Resultado integral del periodo 24.330.581 159.798.111 273.142.978 204.266.485

J

Inicialado con fines de identificacion
Montevideo, 28 de octubre de 2020



Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario intermedio
por el periodo de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2020

{en ddlares estadounidenses)

Certificadosde  Ajustes al Resultados Total patrimonio
Nota participacién patrimonio acumualdos neto fiduciario

Saldos al 31 de diciembre de 2018 50.000.000 (219.630) 546.298 50.326.663
Movimientos del periodo

Resultado del periodo - - {646.046) (646.046)
Saldos al 30 de setiembre de 2019 50.000.000 {219.630) (99.748) 49,680.622
Movimientos del periodo

finalizado al 31 de diciembre de 2019

Resultado del periodo - - 3.056.249 3.056.249
Saldos al 31 de diciembre de 2019 50.000.000 {219.630) 2.956.501 52.736.871
Movimientos del periodo

finalizado el 30 de setiembre de 2020

Resultado del periodo - - (108.563) (108.563)
Saldos al 30 de setiembre de 2020 50.000.000 {219.630) 2.847.938 52.628.308

Inicialado con fi.nes de identificacion
Montevideo, 28 de octubre de 2020



Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario intermedio

por el periodo de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2020

{equivalente en pesos uruguayos)

Saldos al 31 de diciembre de 2018

Movimientos del periodo

Reserva por conversion

Resultado del periodo

Saldos al 30 de setiembre de 2019

Movimientos del periodo

finalizado al 31 de diciembre de 2019
Reserva por conversion

Resultado del periodo

Saldos al 31 de diciembre de 2019

Movimientos del periodo

finalizado el 30 de setiembre de 2020
Reserva por conversion

Resultado del periodo

Saldos al 30 de setiembre de 2019

Las notas 1a 17 que acompaiian a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.

Certinicados de Ajustes al Reserva por HResultados Total patrimenio neto
Nota participacién patrimonio conversion acumualdos fiduciario
1.439,559.082 {6.333.794) 178.913.037 18.747.679 1.630.886.004
14 - - 236,329,236 - 236.329.236
- - - (32.062.751) (32.062.751)
1.439.559.082 {6.333.794) 415.242.273 {13.315.072) 1.835.152.489
14 - - 17.066.842 - 17.066.842
- - - 115.287.802 115.287.802
1.439,559.082 (6.333.794) 432.309.115 101.972.730 1.967.507.133
14 - - 294,790,076 - 294,790,076
- - - {21.647.058) (21.647.098)
1.439,559.082 (6.333.794) 727.099,191 80.325.632 2.240,650,111
Inicialado con fines de identificacién
Montevideo, 28 de octubre de 2020 8



Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas

Estado de flujos de efectivo intermedio por el periodo de nueve meses

finalizado el 30 de setiembre de 2020

Equivalente en $ {Nota 14)

Nota 30.09.2020 30.09.2019 30.09.2020 30.09.2019

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del periodo antes de impuesto a la renta 409.875 87.075 16.445.189 620.897

Ajustes

Depreciacién de propiedad de inversién 8 25,592 - 1.093.258 -
Variaciones en rubros operativos:

Otros activos 7 505.642 318.168 25.214.418 6.555.022

Deudores comerciales 6 211.176 213.936 7.458.313 6.663.878

Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar 9 {1.489.270) 94,573 (53.356.341) 10.404,665
Efectivo aplicado a actividades operativas {336.985) 713.752 {3.145.163}) 24,244,462
Flujo de efectivo relacionado con actividades de inversién

Adquisicién en propiedades de inversién 8 {126.734) (1.134.626) (6.467.228) {274.626.536)

Anticipo por compra de sistema de riego 379.790 (229.252) 7.084.608 (8.759.173)
Efectivo proveniente de actividades de inversién 253.056 (1.363.878) 617.380 (283.385.709)
Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento

Préstamos obtenidos 10 - 1.000.015 - 36.939.552

Pago préstamos (450.000) - (12.838.350) -
Efectivo aplicado de actividades de financiamiento {450.000) 1.000.015 (12.838.350) 36.939,552
Variacién neta de efectivo {533.929) 349.889 (15.366.133) (222.201.695)
Efectivo y equivalente al inicio del periodo 781.812 265383 29.167.828 8.600.001
Resultado por conversion del efectivo y equivalentes 14 - - {3.248.072) 236.329.236
Efectivo y equivalente al final del periodo 3.4 247.383 615.272 10.553.623 22.727.542

Las notas 1a 17 que acompafian a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.

Inicialado con fines de identificacién
Montevideo, 28 de octubre de 2020



Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas

Notas a los estados financieros intermedios por el periodo de
nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2020

Notal - Informacion basica

Mediante contrato celebrado el 15 de marzo de 2016 entre TMF Uruguay Administradora de Fondos
de Inversion y Fideicomisos S.A. (“Fiduciario”) y los Suscriptores Iniciales de los Valores
(“Fideicomitente”) se constituyé el Fideicomiso Financiero Tierras Irrigadas (“el Fideicomiso”).

El Banco Central del Uruguay, mediante la Comunicacién 2016/155 del 19 de julio de 2016 dejé
constancia de la resolucién de inscripcion de los Certificados de Participacion en el Registro de
Mercado de Valores.

El Fideicomiso se integrara con los importes a ser pagados por los Fideicomitentes en su caracter de
suscriptores iniciales de los Valores, en las condiciones que se establecen en el Contrato y para ser
destinados al cumplimiento de los fines de este.

Con los fondos provenientes de la colocacidn de los Valores (Certificados de Participacion), el Fiduciario
invertira en la compra de inmuebles rurales que contengan predios productivos, situados dentro de la
Republica Oriental del Uruguay, y a la financiacion de la ejecucién de las inversiones en riego en los
mismos.

El Plan de Negocios establece el marco dentro del cual se desarrollara la estrategia del Fideicomiso
para cumplir con su fin, y especificamente indica los requisitos generales que han de reunir los
inmuebles a efectos de que el Fideicomiso pueda realizar dichas inversiones.

El Fiduciario designa al Aparcero, por medio del Contrato de Administracion, para cumplir la tarea de
administrar los Bienes Fideicomitidos y llevar adelante la implementacién del Plan de Negocios, con
respecto al presente Fideicomiso.

El Fideicomiso se mantendra vigente por un plazo de 15 afios, a partir del dia de la emisidn inicial de
los certificados de participacidn, el cual podra ser prorrogado por un maximo de 3 afios.

La suscripcidn de los certificados de participacion se realizé el 9 de setiembre de 2016 tal como se
menciona en la Nota 12.

El Fideicomiso cierra su ejercicio fiscal el 31 de diciembre de cada afio.

Nota2 - Estados financieros intermedios

Los presentes estados financieros intermedios han sido autorizados para su emisién por parte de TMF
Uruguay Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos S.A., en calidad de fiduciaria del
Fideicomiso, el 28 de octubre de 2020.

Estos estados financieros expresados en ddlares estadounidenses han sido elaborados en base a los
registros contables del Fideicomiso en dicha moneda (la cual constituye su moneda funcional, véase
Nota 3.2).

Inicialado con-‘f&is de identificacion
Montevideo, 28 de octubre de 2020
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Nota3 -  Principales politicas contables

Las politicas contables significativas que han sido adoptadas para la elaboracién de estos estados
financieros son las siguientes:

3.1 Normas contables aplicadas

Los estados financieros fueron preparados de acuerdo a lo establecido en el Decreto 124/11. Este
Decreto, emitido por el Poder Ejecutivo el 1 de abril de 2011, establece como normas contables
adecuadas de aplicacién obligatoria para emisores de valores de oferta publica, las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF) adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad (International Accounting Standard Board - 1ASB), traducidas al idioma espafiol.

La presente informacion financiera intermedia condensada no incluye toda la informacién que
requieren las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) para la presentacidn de estados
financieros completos, por corresponder a la modalidad de estados financieros condensados prevista
por la NIC 34, Por lo tanto, los presentes estados financieros intermedios condensados deben ser leidos
juntamente con los estados financieros de la Sociedad correspondientes al ejercicio econémico
terminado al 31 de diciembre de 2018, los que han sido preparados de acuerdo con las NIIF.

3.2 Moneda funcional

Dado que casi la totalidad de los precios de venta y compra seran fijados y facturados en délares
estadounidenses (la cual constituye la moneda habitual en el giro agricola), el Fideicomiso mide sus
estados contables en dicha moneda, ya que la misma constituye su moneda funcional.

El Fideicomiso mantiene simultdneamente sus registros contables en pesos uruguayos y en délares
estadounidenses. Para la conversién de estos estados financieros en délares estadounidenses a pesos
uruguayos se utilizé el método detallado en la Nota 14.

3.3 Concepto de capital utilizado

El concepto de capital utilizado para la determinacion de los resultados es el capital financiero.

El resultado se ha determinado sobre la variacién que ha tenido durante el periodo el capital
considerado como inversidn en dinero.

3.4 Definicion de fondos

A efectos de la elaboracién del Estado de Flujos de Efectivo se ha considerado como efectivo las
disponibilidades y equivalentes.

La composicion del efectivo y equivalentes se detalla a continuacion:

uss Equivalenteen $
30.09.2020 31.12.2019 30.09.2020 31.12.2019
Disponibilidades 247.883 781.812 10.553.623 29.167.828
Total activo 247.883 781.812 10.553.623 29.167.828

Inicialado con fines de identificacion

Montevideo, 28 de octubre de 2020
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3.5 Criterios de valuacion y exposicion

Los principales criterios de valuacién y exposicion utilizados para la preparacién de los estados financieros
fueron los siguientes:

a. Moneda diferente a la moneda funcional

Los activos y pasivos en monedas distintas al délar estadounidense existentes a fecha de balance son
valuados al tipo de cambio determinado por el Banco Central del Uruguay a dicha fecha. Los saldos en
pesos uruguayos fueron convertidos a dodlares estadounidenses utilizando la cotizacién
$42,575 por US$ 1 al 30 de setiembre de 2020 y $ 37,308 por USS 1 al 31 de diciembre de 2019.

Las transacciones en monedas diferentes al délar estadounidense se registran al tipo de cambio del
dia de la transaccién. Las diferencias de cambio han sido imputadas al rubro correspondiente del
estado de resultados.

b. Otras deudas y provisiones
Se presentan al costo amortizado.

Son reconocidas cuando el Fideicomiso tiene una obligacién presente como resultado de un evento
pasado y es probable que se requiera que cancele dicha obligacién. Las provisiones son expresadas a
la mejor estimacion hecha por la Gerencia sobre el desembolso en el que incurrira para cancelar dicha
obligacién a la fecha de balance, descontado al valor presente cuando el efecto es significativo.

c. Activos financieros

Todos los activos financieros reconocidos que estan dentro del alcance de la NIIF 9 se miden
inicialmente a valor razonable. Posteriormente, se miden al costo amortizado o valor razonable sobre
la base del modelo de negocio y las caracteristicas de flujo de efectivo contractuales de los activos
financieros.

Activos financieros medidos al costo amortizado

Los activos financieros que cumplen con las siguientes condiciones se miden posteriormente al costo
amortizado:

. el activo financiero se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los
activos financieros para cobrar los flujos de efectivo contractuales; y

o los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas a flujos de
efectivo que son Unicamente pagos del capital e intereses sobre el capital principal pendiente.

Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en otros resultados integrales

Los activos financieros que cumplen con las siguientes condiciones se miden posteriormente al valor
razonable con cambios en otros resultados integrales:

* el activo financiero se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se logra tanto al
cobrar los flujos contractuales como al vender los activos financieros; y

Inicialado con fines de identificacion

Montevideo, 28 de octubre de 2020
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* los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas a los flujos de

efectivo que son Unicamente pagos de capital e intereses sobre el monto del principal
pendiente.

Cuando un activo financiero que se mide a valor razonable, con cambios en otros resultados integrales,
es dado de baja, el efecto acumulado de los resultados contabilizados dentro de otros resultados
integrales se reclasifica desde patrimonio al resultado del ejercicio/periodo.

Activos financieros medidos al valor razonable con cambio en resultados

Cualquier activo financiero diferente a los anteriores se mide al valor razonable con cambio en
resultados.

Deterioro de activos financieros

Se reconoce una previsién asociada a las pérdidas de crédito esperadas en activos financieros que son
medidos al costo amortizado. El deterioro se reconoce en tres etapas que reflejan la potencial variacion
en la calidad crediticia del activo de la siguiente forma y segun se describe después:

Fase 1 — Activos financieros con bajo nivel de riesgo crediticio

Dentro de esta fase se incluyen activos cuya calidad crediticia no se ha deteriorado significativamente
desde el reconocimiento inicial. Las pérdidas de esta Fase 1 son la porcién de la pérdida esperada a lo
largo de toda la vida del crédito que se deriva de aquellos supuestos de

“default” que sea posible que ocurran dentro de los 12 meses siguientes a la fecha de reporte. Los
ingresos por intereses generados por dicho activo se calculan sobre el valor bruto del mismo.

Fase 2 — Activos financieros con incremento significativo de riesgo crediticio

Dentro de esta fase se incluyen activos con empeoramiento significativo de su calidad crediticia pero
todavia sin evidencia objetiva del evento de deterioro. El fideicomiso monitorea la evolucién del riesgo
de “default” desde el inicio hasta la fecha de reporte basado en las calificaciones otorgadas por
calificadoras de riesgo reconocidas en plaza o a nivel internacional.

Las pérdidas de esta Fase 2 corresponden al valor actual de las pérdidas de crédito que surjan de todos
los eventos de “default” posibles en cualquier momento durante toda la vida de la operacién (la media
ponderada de la pérdida esperada en relacion con las probabilidades de “default”). En la medida que
se trata de un valor actual, una pérdida esperada puede ser asimismo consecuencia de un retraso en
el pago de importes contractuales, incluso aunque se estime que el deudor los pague en su totalidad.
Al igual que en la Fase 1, los ingresos por intereses generados por dicho activo se calculan sobre el
valor bruto del mismo.

Fase 3 - Activos financieros deteriorados

Dentro de esta fase se incluyen activos con evidencia de deterioro a la fecha de reporte. Al igual que
en la Fase 2, las pérdidas de esta Fase 3 corresponden al valor actual de las pérdidas de crédito que
surjan de todos los eventos de “default” posibles en cualquier momento durante toda la vida de la
operacion (la media ponderada de la pérdida esperada en relaciéon con las probabilidades de
“default”). En la medida que se trata de un valor actual, una pérdida esperada puede ser asimismo
consecuencia de un retraso en el pago de importes contractuales, incluso aunque se estime que el
deudor los pague en su totalidad. A diferencia de Fase 2, los ingresos por intereses generados por dicho
activo se calculan sobre el valor neto de la previsién@/
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Medicién de las pérdidas de crédito esperadas

El Fideicomiso ha concluido que el efecto de la aplicacién de la presente politica no tiene un efecto
significativo en los estados financieros del Fideicomiso.

Baja en cuentas de un activo financiero

El Fideicomiso da de baja un activo financiero solo cuando los derechos contractuales de recibir un
flujo de fondos asociado a dicho activo expiran, o cuando se transfiere el activo financiero junto con
todos sus riesgos y beneficios a otra entidad.

d. Propiedades de inversion

Las propiedades de inversion son terrenos adquiridos por el fideicomiso, mantenidos para obtener
alquileres y/o para la revalorizacion del capital. Las propiedades de inversién se miden inicialmente al
costo, incluyendo los costos de transaccidn. Posteriormente al reconocimiento inicial, las propiedades de
inversién se miden a su valor razonable. Las ganancias y pérdidas derivadas de cambios en el valor
razonable de las propiedades de inversion se incluyen en el resultado del periodo en que se producen.

En particular las obras en curso se miden al costo hasta que las mismas se encuentren disponibles para su
uso y puedan ser medidas en forma contable al valor razonable.

Una propiedad de inversién deja de reconocerse en el momento de su venta o cuando la propiedad de
inversion se retira permanentemente del uso y no se esperan beneficios econdmicos futuros de su
disposicion. Cualquier ganancia o pérdida que se derive de la baja de la propiedad (calculada como la
diferencia entre los ingresos netos disponibles y el valor en libros de los activos) se incluye en el resultado
del periodo en que la propiedad se da de baja.

e. Impuestos
El gasto por impuesto a la renta representa la suma del impuesto corriente y el impuesto diferido.

El impuesto corriente por pagar se basa en la ganancia fiscal del afio. La ganancia fiscal difiere de la
ganancia neta del estado de resultados ya que excluye partidas de ingresos y gastos que son imponibles
o deducibles en otros afios, asi como partidas que nunca serdn imponibles o deducibles. Los pasivos
corrientes de tipo fiscal pertenecientes al Fideicomiso son calculados utilizando la normativa y tasas
impositivas que se hayan aprobado, o estén sustancialmente aprobadas, a la fecha del balance.

El impuesto diferido es el impuesto que se espera pagar o recuperar en base a las diferencias que existen
entre el valor en libros de un activo o un pasivo, y el valor fiscal de los mismos. El impuesto diferido se
registra de acuerdo al método del pasivo en el balance. Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen
normalmente por toda diferencia temporaria imponible y los activos por impuestos diferidos se
reconocen siempre que sea probable que se cuente con ganancias fiscales contra las que se puedan
utilizar las diferencias temporarias deducibles. Tales pasivos y activos no se reconocen si la diferencia
temporaria surge del valor llave o del reconocimiento inicial (que no haya sido en una combinacién de
negocios) de otros activos y pasivos en una transaccién que no afecté el resultado fiscal ni el contable.

Elimporte en libros de un activo por impuestos diferidos es sometido a revisién a la fecha de cada balance
y reducido en la medida que se estime probable que no se dispondré de suficiente ganancia fiscal, en el
futuro, como para permitir recuperar parte o la totalidad del activo.
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El impuesto diferido es medido a la tasa de impuesto que se espera se aplique en el ejercicio en que se
espera liquidar el pasivo o realizar el activo. El impuesto diferido reconocido en el estado de resultados,
excepto cuando estd relacionado a partidas reconocidas directamente al patrimonio, en cuyo caso el
impuesto diferido también es tratado en el patrimonio.

Los activos y pasivos por impuesto diferido son compensados cuando hay un derecho legal aplicable que
permita se compensen activos corrientes por impuestos contra pasivos corrientes por impuestos, y
cuando estan relacionados a los impuestos a las ganancias gravados por la misma autoridad impositiva y
el Fideicomiso pretende liquidar el impuesto corriente de sus activos y pasivos sobre una base neta.

f. Reconocimiento de resultados

Se ha aplicado el criterio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos e imputacion de los
egresos o costos incurridos.

g. Determinacion del beneficio

Se ha considerado resultado del periodo la diferencia que surge al comparar el patrimonio al cierre del
periodo y al inicio de este, luego de excluir los aumentos y disminuciones correspondientes a aportes de
capital y retiro de utilidades.

h. Costos de emision de certificados de participacion

De acuerdo con lo requerido por la Norma Internacional de Contabilidad 32, los costos de transaccién
directamente relacionados con la emisién de certificados de participacién se contabilizan como una
deduccidn del patrimonio neto en el rubro Ajustes al patrimonio.

3.6 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros a una fecha determinada requiere que el Fiduciario realice
estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los importes reportados de activos y pasivos, la

revelacion de activos y pasivos contingentes, asi como las ganancias y pérdidas del ejercicio.

Los resultados reales que ocurran en el futuro pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por el Fiduciario.

Nota4 - Politicas de gestion del riesgo

A continuacién, se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesto el
Fideicomiso y las politicas de gestion de los mismos.

4.1 Riesgo de crédito

Se define como el riesgo por pérdida financiera que enfrenta el Fideicomiso si un deudor o contraparte en
un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales.

El Fideicomiso se encuentra expuesto en forma acotada a este riesgo al cierre del presente periodo dado
que los activos financieros se mantenian bdsicamente en reconocidos bancos de plaza con bajo riesgo
crediticio.
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4.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere a la capacidad de una entidad de disponer en cada momento de los
fondos necesarios para hacer frente a su operativa normal. La liquidez inicial del Fideicomiso est4 dada

por la emision de los certificados de participacion; y luego dependerd de la concrecién de su plan de
negocios.

4.3 Riesgo de mercado
Es el riesgo que los cambios en los precios de mercado relevantes para la actividad a desarrollar afecten

los ingresos del Fideicomiso o el valor de los instrumentos financieros y no financieros que mantenga. Los
principales activos expuestos a este riesgo al cierre de los estados financieros son los siguientes:

uss Equivalente en $
30.09.2020 31.12.2019 30.09.2020 31.12.2019
Propiedades de inversion 56.889.801 56.788.656 2.422.083.280 2.118.671.162
56.889.801 56.788.656 2.422.083.280 2.118.671.162

4.4 Riesgo de tipo de cambio

Las principales transacciones de la empresa, asi como sus principales activos y pasivos, estdn
denominados en su moneda funcional y por lo tanto no se encuentra expuesta a riesgos cambiarios
significativos.

Los saldos que integran la posicion en moneda diferente al délar, al cierre del ejercicio son los
siguientes:

30.09.2020 31.12.2019
Equivalente N Equivalente“

s en US$ $ enUSS
Activo )
Efectivo y equivalente a efectivo 18.617 437 1.572 42
Otros activos 5.216.729 122.530 30.678.996 822.317
Propiedades de inversion 367.734 8.637 - -
Total activo 5.603.080 131.605 30.680.568 822.359
Pasivo
Cuentas comerciales y otras cuentas
por pagar 744.847 17.495 (979.175) (26.246)
Pasivo por impuesto diferido 151.441.415 3,557,050 (113.473.808) (3.041.541)
Total pasivo 152.186.262 3.574.545 (114.452.983) (3.067.787)
Posicion neta (146.583.182) (3.442.940) (83.772.415) (2.245.428)

4.5 Riesgo de tasa de interés

El Fideicomiso no se encuentra expuesto a este riesgo de tasa de interés dado que no posee pasivos

financieros con tasa de interés al cierre de los presentes estados financieros.
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Nota5 -

Disponibilidades

Corresponde a los saldos de las cuentas corrientes y caja de ahorro que al 30 de setiembre de 2020y
al 31 de diciembre de 2019 el Fideicomiso poseia en Scotiabank Uruguay.

Nota6 -

Deudores comerciales

Al 30 de setiembre de 2020, el saldo de deudores comerciales esta integrado de la siguiente manera:

Concepto Campo Monto US$ Ref.
Aparceria 53.902 (1)
Arrendamiento agricola 14.652 (2)
Refacturacion Honorarios legales 11.238 (3)
Total 79.792

(1) Corresponde a la estimacion de los créditos generados por aparceria, por una siembra de maiz
del 23% sobre una produccidn aproximada de 3.624 toneladas (Nota 14).
(2) Corresponde al crédito por el arrendamiento agricola por avena negra de aproximadamente
185 hectdreas del predio Santa Elena.
(3) corresponde a la refacturacién de honorarios legales a Bearing Agro S.A. por litigio con el
vecino lindero del establecimiento “Santa Elena”. Bearing Agro S.A. por contrato de Aparceria
y de Obra de Riego es responsable por los reclamos que pudieran existir y los mismos son a

costo de Bearing Agro S.A.

Nota7 - Otros activos

Los otros activos corresponden sustancialmente a créditos fiscales por IVA Compras:

uss Equivalente en $
30.09.2020 31.12.2019 30.09.2020 31.12.2019

Corto plazo
Créditos fiscales 122.502 822.270 5.215.512 30.677.245
Otros 16.981 12.750 722.981 475.666
Anticipo a proveedores (*) - - - -
139.483 835.020 5.938.493 31.152.911

Largo plazo
Anticipo a proveedores (*) - 189.895 - 7.084.608
- 189.895 - 7.084.608
139.483 1.024.915 5.938.493 38.237.519

(*)Al 31 de diciembre de 2019 el saldo corresponde a anticipos a proveedores relacionados con el

proyecto de riego (ver Nota 8).
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Nota 8 - Propiedades de inversién

A continuacidn, se presenta la evolucidn correspondiente al ejercicio finalizado el 30 de setiembre de
2020 (en dolares estadounidenses):

Tierrasy
Obras en sistema de
curso riego Mejoras Total

Valores brutos
Saldos al 1° de enero de 2020 7.563.504 48.958.101 277.298 56.798.903
Adiciones por compra 5.013 - 121.721 126.734
Culminacién de obras en curso (7.568.517) 7.568.517 - -
Saldos al 30 de setiembre de 2020 - 56.526.618 399.019 56.925.637
Depreciacion acumulada
Saldos al 1° de enero de 2020 - - (10.248) (10.248)
Amortizacion del periodo - - (25.588) (25.588)
Saldos al 30 de setiembre de 2020 - - (35.836) (35.836)
Valores netos

- 56.526.618 363.183 56.889.801

Saldos al 30 de setiembre de 2020

Cuadro de evolucién correspondiente al ejercicio finalizado el 30 de setiembre de 2020 (equivalente

€N pesos uruguayos):

Tierras y
Obras en sistema de
curso riego Mejoras Total

Valores brutos

Saldos al 1° de enero de 2020 282.179.206 1.826.528.838 10.345.446 2.119.053.490
Adiciones por compra 1.394.837 - 5.072.391 6.467.228
Resultado por conversidn 38.655.585 257.862.319 1.570.389 298.088.293
Culminacién de ocbras en curso (322.229.628) 322.229.628 - -
Saldos al 30 de setiembre de 2020 - 2.406.620.785 16.988.226 2.423.609.011
Depreciaciéon acumulada

Saldos al 1° de enero de 2020 - - (382.328) (382.328)
Amortizacidn del periodo - - (1.093.258) (1.093.258)
Resultado por conversidn - - (50.145) (50.145)
Saldos al 30 de setiembre de 2020 - - (1.525.731) (1.525.731)
Valores netos . 2.406.620.785 15.462.495  2.422.083.280

Saldos al 30 de setiembre de 2020

El 30 de junio de 2020 finalizaron las obras del Proyecto de Inversién N° 82.885, el Proyecto de

Inversion N° 81.610 fue culminado el 30 noviembre de 2018; ambos Proyectos se encentran incluidos
en el saldo de tierras y sistema de riego.
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Ambos Proyectos de Inversién consisten en la instalacién de sistemas de riego y la construccién de
represas para el abastecimiento de agua, con el fin de garantizar la estabilidad de rendimientos de
cultivos agricolas.

El valor razonable determinado para cada una de las propiedades por tasadores independientes,
especializados en la valoracion de activos inmobiliarios, con amplia trayectoria en servicios
tecnificados en avallos, auditorias de obra civil, gestion e investigacién inmobiliaria, tanto en el sector
econdémico, medio ambiental, agropecuario y de ingenieria industrial. Para las transacciones analizadas
se ha tenido certeza sobre las unidades de tierra involucradas, compradores y precios. Los datos de
mercado disponibles definen el uso del enfoque de comparacion de ventas como el método adecuado
para valuar este tipo de activos. Los valores de compraventa se han obtenido de las bases de datos de
la Oficina de Estadisticas Agropecuarias y los valores de ofrecimientos del Instituto Nacional de
Colonizacion.

El saldo de tierras (incluyendo el Proyecto de Inversion 81.610 “Las Acacias” finalizado al 31.12.2019)
corresponde a once padrones de aproximadamente 5.918 hectdreas en total, localizadas en el

departamento de Soriano segun el siguiente detalle:

Valor por ha. seg(n tasacion

Establecimiento Hectdreas (tierra y sistema de riego)
Las Acacias 1.734 9.300
Santa Elena 2.784 7.000
Selva Negra 1.400 6.500
Nota9 - Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar

El saldo de cuentas comerciales y otras cuentas por pagar al 30 de setiembre de 2020 y al 31 de
diciembre de 2019 esta compuesto por:

uss Equivalenteen$

30.09.2020 31.12.2019 30.09.2020 31.12.2019
Honorarios profesionales a pagar 41.096 19.646 1.749.659 732.961
Acreedores por proyecto de riego 268.141 928.625 11.416.115 34.646.081
Otras cuentas por pagar 109.436 947.975 4.659.296 35.366.124
Impuestos a pagar 2.928 11.693 124.680 436.245
421.601 1.907.939 17.949.750 71.181.411

Nota 10 — Deudas financieros

Con fecha 14 de octubre de 2019 se firmé un contrato de apertura de crédito entre Bearing Agro S.A.y
TMF Uruguay Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos S.A. en su calidad de Fiduciario a
través del cual Bearing Agro S.A. otorga al Fideicomiso un crédito por un importe de US$ 1.200.000 en
concepto de capital, el cual no devenga intereses compensatorios. La suma mencionada fue entregada
por Bearing Agro S.A. en un solo desembolso el 2 de octubre de 2019.

El préstamo en cuestién debe ser cancelado en al menos dos cuotas, la primera por U$S 300.000 con
vencimiento 31 de julio de 2020 y la segunda por US$S 900.000 con vencimiento 31 de julio de 2021. La
falta de pago a su vencimiento de capital o intereses hara aplicables intereses moratorios a una tasa
de interés moratorio de 5,00% efectivo anual.
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Con fecha 29 de junio de 2020 se realiz6 el pago de la primera cuota por U$S 300.000.

Con fecha 21 de setiembre de 2020 se realiz6 un pago parcial de la segunda cuota, por USS 150.000. A
la fecha del Informe queda pendiente un saldo por la segunda cuota de U$S 750.000, cuyo vencimiento
es el 31 de julio de 2021.

Nota 11 - Impuesto a la renta

Composicion del gasto por impuesto a la renta reconocido en el estado de resultados:

us$ us$
Trimestre finalizado al Periodo finalizado al
30.09.2020 30.09.2019 30.09.2020 30.09.2019
Concepto
Impuesto corriente 24 5.478 (2.929) (3.227)
Impuesto diferido 96.896 (350.201) (515.509) (729.844)
Pérdida por impuesto a la renta 96.920 (344.723) (518.438) (733.121)
$ $
Trimestre finalizado al Periodo finalizado al
30.09.2020 30.09.2019 30.09.2020 30.09.2019
Concepto
Impuesto corriente - (74.800) (124.680) (368.634
Impuesto diferido 2.798.937 (15.958.378) (37.967.607) (33.796.897
Pérdida por impuesto a la
renta 2.798.937 (16.033.178) (38.092.287) (34.165.531

El impuesto a la renta se calcula como el 25% del resultado fiscal estimado del ejercicio.

Los importes que justifican las diferencias existentes entre el gasto por impuesto y el resultado de
multiplicar la ganancia contable por la tasa impositiva aplicable, atendiendo a los conceptos antes
mencionados al 30 de setiembre de 2020, son los siguientes:

A continuacién, se presenta una apertura de los saldos de las cuentas de impuesto diferido:

UssS
Reconocido en
31.12.2019 resultados 30.09.2020
Propiedad de inversién (3.058.300) (501.345) (3.559.645)
Pérdida fiscal 16.759 (14.164) 2.595
Pasivo por impuesto diferido (3.041.541) (515.509) (3.557.050)

Equivalente en $

Reconocido en
31.12.2019 resultados 30.09.2020
Propiedad de inversion (114.099.056) (37.452.854)  (151.551.910)
Pérdida fiscal 625.248 (514.753) 110.495
Pasivo por impuesto diferido (113.473.808) (37.967.607) (151.441.415)

I

1
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De acuerdo con la Ley 16.906 del 7 de enero de 1998 y su reglamentacién correspondiente, con fecha
27 de marzo de 2019 el Fideicomiso obtuvo una promocién por proyectos de inversién por el
Ministerio de Economia y Finanzas a través de Comisidon de Aplicacién de la Ley de Inversiones
(COMAP), la cual otorga por el Proyecto N° 81.610 una exoneracién del impuesto a la renta por Ul
15.180.315 correspondiente al 57% de la inversidn elegible por un plazo de 8 afios.

Respecto al proyecto de Santa Elena y Selva Negra (Expediente N2 82.885), la exoneracién de IRAE
potencial es de Ul 34.727.325, correspondiente al 57,33% de la inversion comprometida, a
aprovecharse en un plazo de 8 afios.

Nota 12 - Patrimonio neto fiduciario

El 9 de setiembre de 2016 se llevé a cabo en la Bolsa Electrénica de Valores del Uruguay S.A. la
colocacion de 50.000 Certificados de Participacion a ser emitidos por el Fideicomiso por un valor
nominal de US$ 1.000 cada uno.

De la totalidad de dichos certificados, 46.250 fueron adjudicados a beneficiarios institucionales y 3.750
fueron adjudicados a Bearing Agro S.A., con quienes se celebraron los correspondientes Compromisos

de Integracidn, en los cuales se establecen los montos, plazos y condiciones para la integracion de
estos.

Con fecha 13 de septiembre de 2016 se efectud la integracidn del 33,33 % de los certificados por un
monto de USS$ 16.666.000 y con fecha 9 de marzo de 2017 se efectud una nueva integracion del 33,33
% de los certificados por un monto de USS 16.666.000. El restante 33,34% de los certificados de

participacion suscriptos fueron integrados entre los dias 8 y 11 de setiembre de 2017 por un monto de
USS 16.668.000.

El saldo de ajustes al patrimonio al 30 de setiembre de 2020y al 31 de diciembre de 2018 contiene los
costos directos asociados a la emision de los certificados de participacion segun el siguiente detalle:

Equivalente

uss en$
Honorarios y servicios profesionales por estructuracian 173.000 4.995.892
Honorarios por calificacion de riesgo 35.000 199.584
Comision por colocacién de Certificados de Participacion 7.000 997.920
Honorarios y gastos juridicos 2.551 79.498
Publicaciones en diarios de plaza - Por emisién Certificados 2.079 60.900

219.630 6.333.794
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Nota 13 -

A continuacion, se exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas:

Transacciones con TMF Uruguay
Administradora de Inversion vy
Fideicomisos S.A.

Honaorarios profesionales
Reembolso de gastos

Transacciones con Bearing Agro
S.A.

Sistema de riego — obras en curso

Transacciones con TMF Uruguay
Administradora de Inversién y
Fideicomisos S.A.

Honorarios profesionales
Reembolso de gastos

Saldos y transacciones con partes vinculadas

uss uss
Trimestre finalizado al Periodo finalizado al
30.09.2020 30.09.2019 30.09.2020 30.09.2019

18.148 20.094 54.342 54,975

- 681 1.139 1.710

18.148 20.775 55.481 56.685
34.230 502.402 126.734 1.138.791

34.230 502.402 126.734 1.138.791

Equivalente en $

Equivalenteen $

Trimestre finalizado al

Periodo finalizado al

30.09.2020

30.09.2019 30.09.2020 30.09.2019
774.542 715.197 2.248.223 1.888.428
- 24.829 45.965 61.187
774.542 740.026 2.294.187 1.949.615
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Transacciones con Bearing Agro

S.A.
Sistema de riego-obras en curso 1.457.212 18.284.106 6.467.228 40.002.140
1.457.212 18.284.106 6.467.228 40.002.140
uUsS Equivalenteen $
30.09.2020 31.12.2019 30.09.2020 31.12.2019
Saldos con Bearing Agro S.A.
Deudas Financieras 750.000 1.200.000 31.931.250 44,769.600
Otros activos (11.238) (11.238) (478.468) (419.267)
738.762 1.188.762 32.409.718 45,188.867

En la nota 15 se revelan transacciones y acuerdos adicionales con estas partes relacionadas.

Nota1l4 -  Base de presentacion de los estados financieros en pesos
uruguayos

14.1 Generalidades

Tal como se expresa en la Nota 3.2, la moneda funcional del Fideicomiso es el délar estadounidense. La
presentacion de los estados financieros en pesos uruguayos ha sido realizada solamente para cumplir con
requisitos legales en Uruguay.

14.2 Procedimiento utilizado

Los estados financieros formulados originalmente en délares estadounidenses fueron convertidos a pesos
uruguayos utilizando el método de conversién propuesto por la Norma Internacional de Contabilidad 21.

Dicho método consiste sustancialmente en convertir los activos y pasivos al tipo de cambio interbancario
comprador de cierre de cada ejercicio (1 USS = $ 42,575 al 30 de setiembre de 2020, 1 USS = $ 37,308 al
31 de diciembre de 2019), los ingresos y gastos al tipo de cambio de cada transaccién y los rubros
patrimoniales con excepcién del resultado del ejercicio se convierten al tipo de cambio de cierre del
ejercicio.

Las diferencias resultantes de la conversion anterior se reconocen en el estado de resultado integral en
pesos uruguayos como “Otros resultadosintegrales” y se acumulan en el patrimonio bajo la denominacion
“Reservas por conversion”.

14.3 Exposicién
Los importes correspondientes a Certificados de Participacién se muestran en el Estado de cambios en el

patrimonio neto fiduciario, expresados en ddlares estadounidenses y su re-expresion, para llevarlos a su
valor en pesos uruguayos, se realiza por el tipo de cambio del momento de la transaccion.
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Nota 15 - Compromisos asumidos

Bearing Agro S.Ay TMF Uruguay Administradora de Fondos de Inversién y Fideicomisos S.A., en su calidad
de Fiduciario, mantienen los siguientes contratos firmados:

Fecha Contrato Campo Destino Fecha Ref.

03/03/2017 Aparceria Las Acacias Agricola 13/12/2031 (A)

01/06/2017 Aparceria Santa Elena Agricola 13/09/2031 (A)

02/01/2018 Arrendamiento Santa Elena Obra del sistema 30/09/2020 (B)
y Selva Negra de riego

25/05/2018 Aparceria Selva Negra Agricola 13/09/2031 (A)

(A) Bearing Agro S.A. abonara en caracter de precio el 23% de la produccién bruta de acuerdo a las
condiciones establecidas en el contrato.

(B) Bajo la modalidad llave en mano establecida en el contrato, Bearing Agro S.A. prestara el servicio
de la enajenacién de los componentes del sistema de riego y la ejecucion de las obras necesarias
para la implementacién del sistema de riego, incluyendo la construccién de la represa y toma de
agua. El plazo para la ejecucion total de la obra es de 15 meses a partir del 30 de junio de 2019.
El comité de vigilancia aprobd la extension del plazo de obra en el predio Santa Elena hasta el 30
de noviembre de 2019 y en el predio Selva Negra hasta el 31 de diciembre de 2019, excepto la
conexion del Pivot 9 que se extenderd hasta el 15 de enero de 2019.

Con fecha 11 de abril de 2019 el Fideicomiso firmd un contrato de arrendamiento rural con destino
ganadero por 477 hectdareas, con un plazo de cinco afios a partir de la fecha de la firma. El precio de la
hectarea ganadera, en el predio Las Acacias, se establecerd en forma semestral, por adelantado.

Con fecha 17 de junio de 2019, se firmé el contrato de arrendamiento de inmuebles rurales con destino
forestal entre el Fideicomiso y Eufores S.A., por el cual Eufores S.A. toma en arrendamiento parte de
los bienes rurales por un total de 121 hectareas de superficie, correspondientes a los padrones 5.682,
10.277 y 5.619 del predio Las Acacias, y 344,66 hectareas de superficie, correspondientes a los
padrones 9.110, 7.270y 11.561 del predio Santa Elena, ubicados ambos en el departamento de Soriano
y por un plazo de 10 afios. El precio pactado es de US$ 180 por hectarea por afio.

Con fecha 24 de setiembre de 2019 el Fideicomiso firmé un contrato de arrendamiento rural con
destino ganadero por 699,40 hectdreas, con un plazo de cinco afios a partir de la fecha de la firma. El
precio de la hectarea ganadera, en el predio Santa Elena, se establecera en forma semestral, por
adelantado.

El 14 de octubre de 2019 se firmé contrato de apertura de crédito con Bearing Agro SA, por un monto
total de USS 1.200.000 acreditado en el Fideicomiso el 2 de octubre de 2019. El crédito serd cancelado
en dos cuotas por US$S 300.000 y USS 900.000 con vencimiento 31 de julio 2020 y 31 de julio 2021
respectivamente. Dicho préstamo obtenido no devenga intereses compensatorios.

Con fecha 9 de marzo de 2020 el Fideicomiso firmé un contrato de arrendamiento rural con destino
ganadero por 130 hectdreas, con un plazo de cinco afios a partir de la fecha de la firma. El precio de la
hectarea ganadera, en el predio Selva Negra, se establecera en forma semestral, por adelantado.

Con fecha 5 de mayo de 2020, se firmd el contrato de arrendamiento rural con destino agricola entre
el Fideicomiso y Bracar S.R.L, por el cual Bracar S.R.L toma en arrendamiento parte de los bienes rurales
por un total de 379 hectareas de superficie, correspondientes a los padrones 5.682, 10.277, 5.619,
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9.078y12.809 de los predios Las Acacias y Santa Elena. El contrato se extiende hasta el 31 de diciembre
de 2020. La renta del Fideicomiso asociada a este contrato es de US$ 100 por hectdrea efectivamente

plantada, pagando un costo de USS 20 por hectarea efectivamente plantada a Bearing Agro S.A. en su
rol de Aparcero.

Nota 16 - Contexto actual

Durante el primer semestre del afio 2020, se ha propagado en nuestra regién el virus Coronavirus
COVID-19 que ha sido calificado como una pandemia por la Organizacién Mundial de la Salud el 11 de
marzo de 2020. En tal sentido, se han tomado medidas extraordinarias a nivel nacional e internacional
para contener la pandemia lo cual ha afectado notoriamente la actividad econémica nacional y global.
Adicionalmente, la evolucién de la pandemia es altamente incierta y, en consecuencia, también lo son
las medidas de contencidn futuras, su duracién e impacto en la actividad econémica futura.

Este contexto podria afectar la volatilidad en el corto plazo de los valores observados en el mercado
de algunos activos relevantes para el Fideicomiso (tierras). No obstante, tal lo expresado en la Nota 1;
el contrato de Fideicomiso prevé un plan de negocios a 15 afios; por lo cual las oscilaciones en los
valores razonables de corto plazo no necesariamente afectarian el valor de realizaciéon de los
principales activos (tierras) una vez que se liquiden los mismos al finalizar el plazo contractual.

Los valores de los activos y pasivos fueron determinados tal como lo requieren las normas

contables aplicables, en base a las condiciones existentes a fecha de cierre de ejercicio, Yy, por ende,
en un contexto econdmico previo a la llegada de la citada pandemia al territorio nacional. A la fecha
de emision de estos estados financieros no es posible estimar de manera confiable el impacto que la
duracion y/o la gravedad de estos desarrollos tendran en los resultados financieros y la condicion del
Fideicomiso en periodos futuros.

Nota 17 - Hechos posteriores

Con posterioridad al 30 de setiembre de 2020 no se han producido hechos o circunstancias que afecten
significativamente la situacion financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo del
Fideicomiso.
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