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Dictamen de los Auditores Independientes

Senores del Directorio de
Corporacion Nacional Financiera Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Corporacion Nacional
Financiera Administradora de Fondos de Inversion S.A., los que comprenden el
estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2016, los correspondientes
estados de pérdidas y ganancias y otros resultados integrales, de flujos de efectivo
y de cambios en el patrimonio por el ejercicio anual terminado en esa fecha, sus
notas, que contienen un resumen de las politicas contables significativas aplicadas y
otras notas explicativas, y anexos.

Responsabilidad de la Direccion sobre los estados financieros

La Direccion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos
estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera, y del control interno que la administracién determiné necesario para
permitir la preparacién de estados financieros libres de errores significativos, debido
a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros
con base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con

Normas de Auditoria adoptadas por el Banco Central del Uruguay (Comunicacién

2016/239). Dichas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y
que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable
acerca de si los estados financieros estan libres de errores significativos.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria
acerca de los importes y las revelaciones en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de errores significativos en los estados financieros, ya sea
por fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones de riesgos, el auditor considera lo
relevante del control interno para la preparacion y presentacion razonable de los
estados financieros de la entidad, con el fin de disefar procedimientos de auditoria
que sean apropiados en las circunstancias, pero no para expresar una opinion sobre
la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar
lo apropiado de las politicas contables utilizadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables efectuadas por la Direccion, asi como evaluar la
presentacion general de los estados financieros en su conjunto.
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KPMG)

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para

sustentar nuestra opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinion, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion financiera de Corporacion Nacional Financiera Administradora
de Fondos de Inversion S.A. al 31 de diciembre de 2016, los resultados de sus operaciones y sus
flujos de efectivo por el ejercicio anual terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas

Internacionales de Informacion Financiera.

Otros asuntos

Las cifras correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2015 surgen de los
estados financieros de Corporaciéon Nacional Financiera Administradora de Fondos de Inversion
S.A. a dicha fecha. Los mencionados estados financieros fueron auditados por otro auditor cuyo
informe de fecha 25 de febrero de 2016 expresé una opinion no calificada.

Montevideo, 13 de marzo de 2017

KPMG
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Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

Estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2016

(En Pesos Uruguayos)

Notas

ACTIVO

Activo no corriente

Otros activos financieros 6.1
Activos intangibles (Anexos)

Activo por impuesto diferido 8.3
Propiedad, planta y equipo (Anexos)

Total activo no corriente

Actiwo corriente

Otros activos financieros 6.1
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar 6.2
Efectivo y equivalentes de efectivo 6.3
Total activo corriente

TOTAL ACTIVO

PATRIMONIO 11
Aporte de propietarios

Ajustes al patrimonio

Reservas

Resultados acumulados

Resultado del ejercicio

TOTAL PATRIMONIO

PASIVO

Pasiwo corriente

Deudas comerciales y otras deudas por pagar 6.4
Total pasivo corriente

Pasivo no corriente

Pasivo por impuesto diferido 8.3
Total pasivo no corriente

TOTAL PASIVO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS 12
Fideicomisos administrados:

Fideicomiso de Eficiencia Energética

Fideicomiso de Garantia Especifico

Fideicomiso de Previsiones para Reaseguros

Fideicomiso de Garantia para Desarrollos Inmobiliarios

Fideicomiso Fondo para el Desarrollo

Fideicomiso de Adm. Fondo de Desarrollo Art.y Cultural del Sodre
Fideicomiso de Estabilizacién Energética

Fideicomiso de Adm. para el Financiamiento de la Obra del Antel Arena
Fideicomiso de Garantia Especifico Ande-Siga

TOTAL CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS

CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS
Fideicomisos administrados
TOTAL CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS

Dic-16 Dic-15

30.476.625 8.106.500
736.739 594.645
- 13.436
77.369 83.785
31.290.733 8.798.366

3.767.398 -
16.436.317 20.106.412
78.872.695 81.704.551
99.076.410 101.810.963
130.367.143 110.609.329
10.037.818 10.037.818
1.336.679 1.588.819
2.007.564 2.007.564
84.014.343 57.748.840
18.414.052 26.265.503
115.810.456 97.648.544
14.550.682 12.960.785
14.550.682 12.960.785

6.005 -

6.005 -
14.556.687 12.960.785
130.367.143 110.609.329
85.966.514 81.757.880
375.027.957 387.621.352
17.340.357 16.234.937
128.284.050 119.830.337
624.188.096 2.761.084.575
16.345.738 1.241.911
8.742.900.114 8.904.039.999
861.947 265.639

351.978.878 -
10.342.893.651 12.272.076.630
10.342.893.651 12.272.076.630
10.342.893.651 12.272.076.630

Los Anexos y las Notas 1 a 12 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.



Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

Estado de pérdidas o ganancias y otros resultados integrales por
el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016

(En Pesos Uruguayos)

Notas Dic-16 Dic-15

Operaciones continuas
Ingresos de actividades ordinarias 7.1 75.631.315 80.896.289
Costo de los servicios prestados 7.2 (51.240.576) (52.685.602)
Ganancia bruta 24.390.739 28.210.687
Gastos de administracién y ventas 7.3 (4.464.922) (4.249.700)
Resultado de actividades de la operacion 19.925.817 23.960.987
Ingresos financieros 74 6.689.976 11.148.828
Costos financieros 74 (1.824.620) (75.564)
Resultado financiero neto 4.865.356 11.073.264
Ganancia antes de impuesto a la renta 24.791.173 35.034.251
Gasto por impuesto a la renta 8 (6.377.121) (8.768.748)
Resultado de operaciones continuas 18.414.052 26.265.503
Resultado del ejercicio 18.414.052 26.265.503
OTROS RESULTADOS INTEGRALES
Cambios en el valor razonable de otros activos financieros (252.140) -

(252.140) -
Resultado integral total del ejercicio 18.161.912 26.265.503

Los Anexos y las Notas 1 a 12 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.



Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

Estado de flujos de efectivo por el ejercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2016

(En Pesos Uruguayos)

Nota

Actividades de operacion
Resultado del ejercicio

Ajustes por:
Impuesto a la renta
Depreciaciones y amortizaciones 7.3
Resultado operativo después de ajustes

(Aumento) / Disminucion créditos comerciales y otras cuentas por cobrar
Aumento / (Disminucién) deudas comerciales y otras deudas por pagar
Efectivo generado por/(usado en) operaciones

Impuesto a la renta pagado
Flujos netos de efectivo por actividades de operacion

Actividades de inversion
Adquisiones de propiedad, planta y equipo y activos intangibles
(Aumento) / Disminucion de otros activos financieros

Flujos netos de efectivo por actividades de inversion

Incremento / (Disminucién) neto de efectivo y equivalentes

Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio

Efectivo y equivalentes al final del ejercicio 3.10

Los Anexos y las Notas 1 a 12 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.

Dic-16 Dic-15
18.414.052 26.265.503
6.377.121 8.768.748
225.130 145.298
25.016.303 35.179.549
3.689.536 (2.424.042)
3.150.767 2.569.290
31.856.606 35.324.797
(7.937.991) (7.236.939)
23.918.615 28.087.858
(360.808) (359.466)
(26.389.663) 32.716.980
(26.750.471) 32.357.514
(2.831.856) 60.445.372
81.704.551 21.259.179
78.872.695 81.704.551




Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

Estado de cambios en el patrimonio por el ejercicio anual terminado

el 31 de diciembre de 2016

(En Pesos Uruguayos)

Capital Ajustes al Reserva Resultados Total
patrimonio legal acumulados patrimonio

Saldos al 1 de enero de 2015 10.037.818 1588.819  1.648.704 58.107.700 71.383.041
Resultado integral del ejercicio
Resultado del ejercicio - - - 26.265.503 26.265.503
Resultado integral total del ejercicio - - - 26.265.503 26.265.503
Reserva legal - - 358.860 (358.860) -
Saldos al 31 de diciembre de 2015 10.037.818 1588.819  2.007.564 84.014.343 97.648.544
Resultado integral del ejercicio
Resultado del ejercicio - - - 18.414.052 18.414.052
Cambios en el valor razonable de otros
activos financieros - (252.140) - - (252.140)
Resultado integral total del ejercicio (252.140) 18.414.052 18.161.912
Saldos al 31 de diciembre de 2016 10.037.818 1.336.679  2.007.564  102.428.395 115.810.456

Los Anexos y las Notas 1a 12 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.



Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

ANEXO 1
Cuadro de propiedad, planta y equipo, intangibles, depreciaciones y amortizaciones por el ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2016

(En Pesos Uruguayos)

Costo Depreciaciones, amortizaciones y pérdidas por deterioro
Saldos iniciales Altas Saldos finales  Saldos iniciales  DcPreciacion/ Saldos finales Valor neto Valor neto
amortizacion Dic-16 Dic-15

Bienes de uso

Muebles y utiles 135.472 - 135.472 105.430 7.404 112.834 22.638 30.042
Equipos de computacién 157.821 18.686 176.507 104.078 17.698 121.776 54,731 53.743
Total 293.293 18.686 311.979 209.508 25.102 234.610 77.369 83.785
Intangibles

Software 1.638.096 342.122 1.980.218 1.043.451 200.028 1.243.479 736.739 594.645

Total 1.638.096 342.122 1.980.218 1.043.451 200.028 1.243.479 736.739 594.645




Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

ANEXO 2
Cuadro de propiedad, planta y equipo, intangibles, depreciaciones y amortizaciones por el ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2015
(En Pesos Uruguayos)
Costo Depreciaciones, amortizaciones y pérdidas por deterioro
Saldos iniciales Altas Saldos finales Saldos iniciales Depre(_:lau_o/n/ Saldos finales Valc_)r neto Valgr neto
amortizacion Dic-15 Dic-14

Bienes de uso
Muebles y utiles 115.696 19.776 135.472 98.738 6.692 105.430 30.042 16.958
Equipos de computacion 157.821 - 157.821 84.813 19.265 104.078 53.743 73.008
Total 273.517 19.776 293.293 183.551 25.957 209.508 83.785 89.966
Intangibles
Software 1.298.406 339.690 1.638.096 924.110 119.341 1.043.451 594.645 374.296
Total 1.298.406 339.690 1.638.096 924.110 119.341 1.043.451 594.645 374.296
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Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

Notas a los estados financieros al 31 de diciembre de 2016

Nota 1 - Informacién basica sobre la Sociedad

1.1  Naturaleza juridica

Corporacion Nacional Financiera Administradora de Fondos de Inversién S.A. (“CONAFIN AFI
S.A” o la “Sociedad”) es una sociedad an6nima uruguaya cerrada, con sede social en
Montevideo, cuyo capital accionario esta representado por acciones nominativas y corresponde
en su totalidad a la Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND).

1.2 Actividad principal
La Sociedad tiene como actividad principal la administracion de fondos de inversién y la
actuacion como fiduciario en fideicomisos financieros.

A la fecha, los fideicomisos donde la Sociedad acttia como fiduciario son los siguientes:

v Fideicomiso de Eficiencia Energética (en adelante “FEE”)

Fideicomiso de Garantia Especifico (en adelante “SiGa”)

Fideicomiso de Previsiones para Reaseguros (en adelante “FPR”)

Fideicomiso de Garantia para Desarrollos Inmobiliarios (en adelante “FOGADI”)

Fideicomiso de Administracion del Fondo para el Desarrollo (en adelante “FA-FONDES”)

AN NN

Fideicomiso de Administracion Fondo de Desarrollo Artistico y Cultural del Sodre (en
adelante “SODRE”)

<\

Fideicomiso de Administracion del Boleto (en adelante “FAB”)

<

Fideicomiso de Estabilizacion Energética (en adelante “FA-FEE”)

v" Fideicomiso de Administracion para el Financiamiento de la Obra del Antel Arena (en
adelante “FA-FOAA”)

v" Fideicomiso de Garantia Especifica Ande-Siga (en adelante “FGAS”)

v" Fideicomiso Financiero Corporacion Vial del Uruguay |
Nota 2 - Bases de preparacion de los estados financieros

2.1  Bases de preparacion

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Financiera en virtud de lo establecido por el Decreto 124/011 de fecha 1° de abril de
2011 para emisores de oferta publica, dado que la Sociedad se encuentra excluida de la aplicacion
del Decreto 291/014 por la seccion 1 de las NIIF para las PYMES.

El Decreto 124/011 establece que las normas contables adecuadas de aplicacion obligatoria para
emisores de valores de oferta publica son las Normas Internaciones de Informacién Financiera
(NIIF) adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB —
International Accounting Standards Board) traducidas al idioma espafiol.

Las referidas normas comprenden:

a) Las Normas Internaciones de Informacion Financiera

b) Las Normas Internaciones de Contabilidad
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Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

c) Las interpretaciones elaboradas por el Comité de Interpretaciones de las Normas Internaciones
de Informacion Financiera o el anterior Comité de Interpretaciones.

2.2  Cifras correspondientes

Algunas cifras correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015 han sido
reclasificadas en los presentes estados financieros con el fin de hacerlas comparables con las del
gjercicio actual y facilitar su comparacion.

2.3 Bases de medicién

Los presentes estados financieros se han preparado utilizando el principio de costo histérico.

2.4  Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros se presentan en Pesos Uruguayos que es la moneda funcional de la
Sociedad, considerando que refleja la sustancia econdmica de los eventos y circunstancias
relevantes para ésta.

2.5  Fecha de aprobacion de los estados financieros

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2016 han sido aprobados por la Gerencia el dia 13
de marzo de 2016.

2.6 Uso de estimaciones contables y juicios

En la preparacion de estos estados financieros la Direccion de la Sociedad ha realizado juicios,
estimaciones y supuestos que afectan la aplicacion de las politicas contables de la Sociedad y los
montos reportados de activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales pueden diferir de
las estimaciones realizadas.

A pesar de que las estimaciones realizadas por la Direccion de la Sociedad se han calculado en
funcion de la mejor informacién disponible al 31 de diciembre de 2016, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los proximos
gjercicios. El efecto en los estados financieros de las modificaciones que, en su caso, se derivasen
de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios, es reconocido en el ejercicio en que la
estimacion es modificada y en los ejercicios futuros afectados, o sea se registra en forma
prospectiva.

En la preparacion de estos estados financieros, la gerencia de la Sociedad realiza estimaciones
para calcular a un momento determinado, el impuesto a la renta y las amortizaciones entre otras
estimaciones.

Medicion de los valores razonables
Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Sociedad requieren la medicion de los

valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no financieros.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Sociedad utiliza datos de mercado
observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en niveles distintos
dentro de una jerarquia del valor razonable que se basa en las variables usadas en las técnicas de
valoracion, como sigue:

o Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos.
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Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

o Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir, precios) o indirectamente (es
decir, derivados de los precios).

o Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables
(variables no observables).

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo puede clasificarse en
niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicién del valor razonable se
clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor razonable que la variable de
nivel mas bajo que sea significativa para la medicion total.

La Sociedad reconoce la transferencia entre los niveles de la jerarquia del valor razonable al final
del periodo sobre el que se informa durante el que ocurri6 el cambio.

Nota 3 - Principales politicas y practicas contables aplicadas
3.1 Moneda extranjera

Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional mediante la
aplicacion de los tipos de cambio entre la moneda funcional y la moneda extranjera vigente en las
fechas en las que se efectdan las transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a la
moneda funcional aplicando el tipo de cambio vigente al cierre del ejercicio, mientras que los no
monetarios se convierten aplicando al costo histérico en moneda extranjera, 1os tipos de cambio
aplicados en la fecha en la que tuvo lugar la transaccion.

En la presentacion del Estado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de transacciones en
moneda extranjera se convierten a la moneda funcional aplicando los tipos de cambio existentes
en la fecha en la que éstos se produjeron.

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las transacciones en moneda
extranjeray en la conversion a la moneda funcional de activos y pasivos monetarios denominados
en moneda extranjera, se reconocen en resultados.

El siguiente es el detalle de las cotizaciones de las monedas extranjeras operadas por la Sociedad,
al promedio y cierre de los estados financieros:

Promedio Cierre
31 de diciembre 31 de diciembre 31 de diciembre 31 de diciembre
2016 2015 2016 2015
Dolares Estadounidenses 30,142 27,293 29,340 29,948
Unidades Indexadas 3,4079 3,1025 3,5077 3,2426

3.2 Instrumentos financieros

Instrumentos financieros no derivados

Los instrumentos financieros no derivados incluyen efectivo y equivalentes de efectivo, otros
activos financieros, créditos comerciales y otras cuentas por cobrar, deudas comerciales y otras
deudas por pagar.

El efectivo y equivalentes de efectivo, abarcan los saldos de disponibilidades, depdsitos a plazo
fijo e inversiones temporarias con vencimiento menor a tres meses.
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El efectivo, los depdsitos a plazo fijo y los créditos comerciales y otras cuentas por cobrar estan
valuados al costo amortizado usando el método de la tasa de interés efectivo, menos cualquier
pérdida por deterioro (Nota 3.3).

Las inversiones temporarias y otros activos financieros son clasificados como inversiones
financieras disponibles para la venta en el caso de los bonos y notas de tesoreria y para mantener
hasta el vencimiento en el caso de las letras de regulacion monetaria. Para el caso de las
inversiones clasificadas como disponibles para la venta después del reconocimiento inicial, se
valoran a valor razonable y los cambios, que no sean pérdidas por deterioro (Nota 3.3), ni pérdidas
0 ganancias por diferencia de cambio (Nota 3.1), se reconocen directamente en el patrimonio.
Cuando una inversion se da de baja, la ganancia o pérdida reconocida en el patrimonio neto se
traspasa a resultados. En el caso de las inversiones clasificadas como mantenidas hasta el
vencimiento, se reconocen al costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos
cualquier pérdida por deterioro (Nota 3.3).

Las deudas comerciales y otras cuentas por pagar estan valuadas al costo amortizado usando el
método de interés efectivo.

Capital social

Acciones comunes

Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales atribuibles
directamente a la emisién de acciones comunes y a opciones de acciones son reconocidas como
una deduccién de patrimonio, netos de cualquier efecto tributario.

3.3 Deterioro

Activos financieros

Un activo financiero es revisado a la fecha de cada estado financiero para determinar si existe
evidencia objetiva de un deterioro de valor. Un activo financiero se considera deteriorado si existe
evidencia objetiva indicativa de que uno o mas eventos de pérdida ocurridos después del
reconocimiento inicial del activo, han tenido un efecto negativo en los flujos de efectivo futuros
estimados del activo que puede estimarse de forma fiable.

Las pérdidas por deterioro de valor en relacion con los activos financieros registrados al costo
amortizado son calculadas como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual
de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados a la tasa de interés efectiva. Las pérdidas
por deterioro de valor de los activos financieros disponibles para la venta se calculan por
referencia a su valor razonable.

Los activos financieros individualmente significativos se evaluan de forma individual para
analizar su deterioro. El resto de los activos financieros se evalGan en grupos que comparten
caracteristicas de riesgo crediticio similares.

Todas las pérdidas por deterioro de valor se reconocen en resultados excepto las correspondientes
a los activos financieros disponibles para la venta. Cualquier pérdida acumulada en relacién con
un activo financiero disponible para la venta reconocida anteriormente en el patrimonio neto, se
transfiere a resultados en el momento en que el activo se da de baja.

Una pérdida por deterioro de valor se revierte si la reversion puede asignarse a un evento ocurrido

con posterioridad al reconocimiento de la pérdida por deterioro de valor. En el caso de activos
financieros registrados al costo amortizado, la reversion se reconoce en resultados.
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Activos no financieros

Los valores contables de los activos no financieros de la Sociedad, diferentes de
impuestos diferidos, son revisados a la fecha de cada estado financiero para determinar si existe
un indicio de deterioro. Si algun indicio de deterioro existiera, entonces se estima el valor
recuperable del activo. Se reconoce una pérdida por deterioro del valor en libros si un activo o su
unidad generadora de efectivo excede su importe recuperable.

El importe recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es estimado como el mayor
entre su valor de uso y su valor razonable menos los costos de venta. Para determinar el valor de
uso, se descuentan los flujos futuros de efectivo estimados a su valor actual usando una tasa de
descuento que refleje las evaluaciones actuales del mercado correspondientes al valor temporal
del dinero y los riesgos especificos del activo o la unidad generadora de efectivo. A efectos de
comprobar el deterioro, los activos se agrupan en el grupo méas pequefio de activos que generan
flujos de efectivo procedentes del uso continuado que sean independientes de los producidos por
otros activos o grupos de activos (“la unidad generadora de efectivo”).

Una pérdida por deterioro de valor se reconoce si el valor contable del activo o su unidad
generadora de efectivo excede su monto recuperable. Las pérdidas por deterioro se reconocen en
resultados. Las pérdidas por deterioro reconocidas en relacion con las unidades generadoras de
efectivo son asignadas primero, a reducir el valor contable de cualquier plusvalia asignada en las
unidades y para luego reducir el valor contable de otros activos en la unidad.

Las pérdidas por deterioro de valor reconocidas en ejercicios anteriores se analizan en cada fecha
de balance en busca de indicios de que la pérdida sea menor o haya desaparecido. Una pérdida
por deterioro se revierte si ha habido un cambio en las estimaciones empleadas para determinar
el importe recuperable. Una pérdida por deterioro de valor se revierte sélo en la medida que el
importe en libros del activo no exceda el importe en libros que habria resultado, neto de
amortizacién, si no se hubiese reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor. Una pérdida
por deterioro en relacion con la plusvalia no se reversa.

3.4  Propiedad, plantay equipo

Valuacion inicial

Las propiedades, plantas y equipos estan presentados a su costo o costo atribuido, menos la
amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro, cuando corresponde (Nota 3.3).

El costo incluye gastos que son directamente atribuibles a la adquisicién del activo.

Cuando partes de una partida de propiedad, planta y equipo poseen vidas Utiles distintas, son
registradas como partidas separadas de propiedad, planta y equipo.

Cualquier ganancia o pérdida de la venta de un elemento de propiedad, planta y equipo (calculada
como la diferencia entre la utilidad obtenida de la disposicion y el valor en libros del elemento)
se reconoce en resultados.

Gastos posteriores

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sélo se capitalizan aquellos gastos
incurridos que vayan a generar beneficios econémicos futuros que se puedan calificar como
probables y el importe de los mencionados costos se pueda valorar con fiabilidad. En este sentido,
los gastos derivados de las reparaciones y mantenimiento diario de las partidas de la propiedad,
planta y equipo se registran en resultados a medida que se incurren. Las sustituciones de
elementos de la propiedad, planta y equipo susceptibles de capitalizacion suponen la reduccion
del valor contable de los elementos sustituidos.
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Amortizaciones

Las amortizaciones de las partidas de propiedad, planta y equipo se calculan utilizando
porcentajes fijos sobre los valores amortizables, estimados segun la vida Util esperada para cada
categoria, a partir del mes siguiente al de su incorporacion.

El total de amortizaciones de propiedad, planta'y equipo por $ 25.102 correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2016 fue imputado en su totalidad a gastos de
administracion y ventas ($ 25.957 por el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015).
Las vidas Utiles estimadas para cada categoria son las siguientes:

e Mueblesy utiles 5 afios
e Equipos de computacion 5 afios

La Sociedad revisa la vida util y el método de amortizacion de la propiedad, planta y equipo al
cierre de cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se
reconocen como un cambio de estimacion.

3.5  Activos intangibles

Valuacion inicial

Los activos intangibles estan presentados a su costo o costo atribuido, menos la amortizacién
acumulada y las pérdidas por deterioro, cuando corresponde (Nota 3.3).

Desembolsos posteriores

Los desembolsos posteriores son capitalizados s6lo cuando aumentan los beneficios econdmicos
futuros incorporados en el activo intangible especifico relacionado con dichos desembolsos.
Todos los otros desembolsos son reconocidos en resultados cuando se incurren.

Amortizaciones

Las amortizaciones de los activos intangibles se calculan usando porcentajes fijos sobre los
valores amortizables segln la vida Gtil esperada para cada categoria, a partir del mes siguiente a
la fecha de su incorporacion.

El total de amortizaciones de activos intangibles por $ 200.028 correspondiente ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2016 fue imputado en su totalidad a gastos de administracion y
ventas ($ 119.341 por el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015). Las vidas Utiles
estimadas para cada categoria son las siguientes:

e  Software 5 afos

La Sociedad revisa la vida util y el método de amortizacion de los activos intangibles al cierre de
cada ejercicio. Las modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen como
un cambio de estimacion.

3.6 Impuesto a la renta

El impuesto a la renta sobre los resultados del ejercicio comprende el impuesto corriente y el
impuesto diferido. El impuesto a la renta es reconocido en resultados, excepto que esté
relacionado con partidas reconocidas en otros resultados integrales en cuyo caso Se reconoce
dentro de otros resultados integrales.

El impuesto corriente es el impuesto a pagar calculado sobre el monto imponible fiscal del
resultado del ejercicio, utilizando la tasa del impuesto a la renta vigente a la fecha de cierre de los
estados financieros y considerando los ajustes por pérdidas fiscales en afios anteriores.

16



Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

El impuesto diferido es calculado utilizando el método del pasivo basado en el Estado de situacion
financiera, determinado a partir de las diferencias temporarias entre los importes contables de
activos y pasivos y los importes utilizados para fines fiscales. El importe de impuesto diferido
calculado esta basado en la forma esperada de realizacion o liquidacién de los importes contables
de activos y pasivos, utilizando las tasas de impuestos vigentes a la fecha de los estados
financieros.

Un activo por impuesto diferido es reconocido solamente hasta el importe que es probable que
futuras ganancias imponibles estaran disponibles, contra las cuales el activo pueda ser utilizado.
Los activos por impuestos diferidos son revisados en cada fecha de balance y son reducidos en la
medida que no es probable que los beneficios por impuestos relacionados sean realizados.

3.7  Determinacion del resultado del ejercicio

Para el reconocimiento de los ingresos y la imputacion de costos y gastos se aplicé el principio
de lo devengado.

Los ingresos de operaciones continuas representan el importe de los servicios suministrados a
terceros y son reconocidos en el estado de resultados integral en proporcién del grado de
terminacion de la prestacion a la fecha de los estados financieros. El grado de terminacion es
determinado en funcion de la proporcion de los servicios ejecutados hasta la fecha como
porcentaje del total de servicios a prestar.

La amortizacion de la propiedad, planta y equipo es calculada de acuerdo con los criterios
indicados en la Nota 3.4 y la amortizacidn de los intangibles en la Nota 3.5.

Los ingresos y costos financieros son calculados de acuerdo a lo indicado en la Nota 3.9.

El gasto por impuesto a la renta comprende el impuesto corriente y diferido segln se indica en la
Nota 3.6.

3.8  Beneficios a los empleados

Beneficios a corto plazo
Las obligaciones por beneficios al personal a corto plazo son medidas en base no descontada y
son reconocidas como gastos a medida que los servicios relacionados son prestados.

Se reconoce un pasivo por el monto que se espera pagar en efectivo a corto plazo si la Sociedad
tiene una obligacion presente, legal o implicita, de pagar ese importe en consecuencia de servicios
prestados por los empleados en el pasado y la obligacion puede ser estimada con fiabilidad.

3.9 Ingresos financieros y costos financieros

Los ingresos financieros y costos financieros de la Sociedad incluyen lo siguiente:

e ingresos por intereses
e gastos por intereses
e ganancia/(pérdida) por diferencia de cambio

El ingreso o gasto por intereses es reconocido usando el método del interés efectivo. La
ganancia/(pérdida) por diferencia de cambio es reconocida segun se indica en la Nota 3.1.

17



Corporacién Nacional Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

3.10 Definicion de fondos

Para la preparacion del Estado de flujos de efectivo se definié fondos igual a efectivo y
equivalentes de efectivo. La siguiente es la conciliacion del importe de efectivo y equivalentes de
efectivo del estado de situacién financiera y el Estado de flujos de efectivo:

Pesos Uruguayos
31 de diciembre 31 de diciembre

2016 2015
Efectivo y equivalentes de efectivo del estado de situacion financiera
Bancos 3.779.872 3.966.163
Depositos a plazo fijo (Nota 9.3) 35.517.487 26.670.817
Letras de regulacién monetaria (Nota 9.3) 39.575.336 51.067.571
Efectivo y equivalentes de efectivo del estado de flujo de efectivo 78.872.695 81.704.551

Nota 4 - Nuevas normas e interpretaciones ain no adoptadas

Una serie de nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones son aplicables a los
gjercicios anuales que comienzan después del 1° de enero de 2018, y no han sido aplicadas en la
preparacion de los presentes estados financieros. Las siguientes normas son obligatorias para los
estados financieros que comienzan el 1° de enero de 2018 o con posterioridad:

o NIIF 9 Instrumentos Financieros (2009 o 2010), es de esperar que impacte en la clasificacion
y medicién de los activos financieros para ejercicios anuales que comienzan a partir del 1° de
enero de 2018.

e NIIF 15 Ingresos por contratos con clientes, es de esperar que impacte en el método de
reconocimiento de ingresos por contratos con clientes para ejercicios anuales que comienzan
a partir del 1° de enero de 2018.

e NIIF 16 Arrendamientos, es de esperar que impacte en la forma de contabilizacion de los
arrendamientos para ejercicios anuales que comienzan a partir del 1° de enero de 2019.

En todos los casos la Sociedad no tiene intencion de adoptar estas normas antes de la fecha de
vigencia y el impacto de las mismas no ha sido determinado.

Nota 5 - Administracion de riesgo financiero

51  General

La Sociedad estd expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:

e Riesgo de crédito

¢ Riesgo de liquidez

e Riesgo de mercado

En esta nota se presenta informacion respecto de la exposicion de la Sociedad a cada uno de los
riesgos mencionados, los objetivos, las politicas y los procedimientos de la Sociedad para medir
y administrar el riesgo. Los estados financieros incluyen més revelaciones cuantitativas.
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5.2  Marco de administracion del riesgo

El Directorio es responsable por establecer y supervisar la estructura de administracién de riesgo
de la Sociedad, asi como también es responsable por el desarrollo y el monitoreo de la
administracion del riesgo de la Sociedad. Esta informa regularmente al Directorio acerca de sus
actividades.

Las politicas de administracion de riesgo de la Sociedad son establecidas con el objeto de
identificar y analizar los riesgos enfrentados por la Sociedad, fijar limites y controles de riesgo
adecuados, y monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites. Se revisan regularmente las
politicas y los sistemas de administracion de riesgo a fin de que reflejen los cambios en las
condiciones de mercado y en las actividades de la Sociedad.

Se realiza una revision sobre la evolucién del negocio en su conjunto y, en particular, de las
variaciones de los distintos niveles de riesgo de la Sociedad, a través de un monitoreo conjunto
de la Gerencia con el Directorio, que permita evaluar prospectivamente la evolucion de las
distintas variables que puedan impactar en la Sociedad.

5.3  Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Sociedad si un cliente o
contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y se
origina principalmente en las cuentas por cobrar y los instrumentos de inversion.

Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar

La exposicion de la Sociedad al riesgo de crédito se ve afectada principalmente por las
caracteristicas individuales de cada cliente. La Direccion tiene politicas de crédito que permiten
monitorear este riesgo en forma continua. Los servicios brindados se efectiian a clientes solventes
y con adecuada historia de crédito. La Direccion espera un correcto comportamiento crediticio y
el riesgo atribuible a sus cuentas por cobrar se encuentra concentrado en una reducida cantidad
de clientes (fideicomisos administrados). No se observan riesgos relevantes en los deudores de la
Sociedad.

54  Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Sociedad no pueda cumplir con sus obligaciones
financieras a medida que vencen. El enfoque de la Sociedad para administrar la liquidez es
asegurar, en la mayor medida posible, que siempre contara con la liquidez suficiente para cumplir
con sus obligaciones cuando vencen, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la seguridad
de la Sociedad.

55  Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo en
el tipo de cambio, tasas de interés y otros precios de mercado, afecten los ingresos de la Sociedad
o el valor de los instrumentos financieros que mantiene. El objetivo de la administracion del riesgo
de mercado es administrar y controlar las exposiciones a este riesgo dentro de pardmetros
razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

Riesgo de moneda

El riesgo de tipo de cambio se encuentra acotado a la exposicion de la Sociedad en moneda
extranjera detallada en la Nota 9.3.
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Riesgo de tasas de interés variables

Este factor se origina por los activos y pasivos financieros, asociados a las tasas de interés
pactadas. Este riesgo es monitoreado de forma de mantener la exposicién al mismo en niveles
aceptables.

Riesgo de otros precios de mercado

La Sociedad no mantiene activos financieros que se encuentran sujetos a riesgos en la variacién
del precio de mercado.

Nota 6 - Informacion referente a partidas del estado de situacion
financiera

6.1 Otros activos financieros

El detalle de otros activos financieros es el siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

2016 2015
No corriente
Dep6sito en garantia en BCU 8.769.000 8.106.500
Bonos del tesoro (Nota 9.3) 5.951.582 -
Notas de tesoreria (Nota 9.3) 15.756.043 -
30.476.625 8.106.500
Corriente
Letras de regulacion monetaria (Nota 9.3) 3.767.398 -
3.767.398 -

) Se mantiene un dep6sito en garantia prendaria en Unidades Indexadas en el Banco Central del Uruguay
por Ul 2.500.000 en cumplimiento del articulo 104 de la Recopilacién de Normas del area Mercado de
Valores del Banco Central del Uruguay.

6.2  Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar

El detalle de créditos comerciales y otras cuentas por cobrar es el siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

2016 2015
Corriente
Honorarios a cobrar 13.552.630 19.744.648
Partes relacionadas (Nota 10) 2.634.587 -
Diversos 249.100 361.764
16.436.317 20.106.412

6.3  Efectivo y equivalentes de efectivo

El detalle del efectivo y equivalente de efectivo es el siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

2016 2015
Corriente
Bancos 3.779.872 3.966.163
Depdsitos a plazo fijo 35.517.487 26.670.817
Letras de regulacion monetaria 39.575.336 51.067.571
78.872.695 81.704.551
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6.4  Deudas comerciales y otras deudas por pagar

El detalle de deudas comerciales y otras deudas por pagar es el siguiente:

31 de diciembre

31 de diciembre

2016 2015
Corriente
Partes relacionadas (Nota 10) 7.062.503 7.683.090
Anticipos de clientes 5.210.852 -
Acreedores por cargas sociales 333.288 279.965
Acreedores fiscales 550.495 3.904.157
Otras deudas 1.393.544 1.093.573

14.550.682 12.960.785

Nota 7 - Informacion referente a partidas del estado de
otros resultados integrales

7.1  Ingresos de actividades ordinarias

El detalle de ingresos de actividades ordinarias es el siguiente:

resultados y

31 de diciembre

31 de diciembre

2016 2015
Servicios de administracion de fideicomisos
Fideicomiso FEE 3.760.325 2.255.370
Fideicomiso SiGa 10.368.824 9.378.040
Fideicomiso FPR 275.672 243.787
Fideicomiso FOGADI 3.484.858 3.086.824
Fideicomiso SODRE 11.382.789 11.741.412
Fideicomiso FA-FONDES 25.077.962 34.521.047
Fideicomiso FAB 14.298.349 14.229.834
Fideicomiso FA-FEE 760.202 1.844.707
Fideicomiso FA-FOAA 3.393.286 632.801
Fideicomiso Ande-Siga 379.143 -
73.181.410 77.933.822
Otros servicios prestados
Fondo de Garantia de Créditos Hipotecarios 2.449.905 2.962.467
Total de ingresos de actividades ordinarias 75.631.315 80.896.289

7.2 Costos de los servicios prestados

El detalle de costos de los servicios prestados es el siguiente:

31 de diciembre

31 de diciembre

2016 2015
Sueldos y cargas sociales (Nota 7.5) 6.461.391 6.230.784
Servicios contratados (Nota 10) 44.779.185 46.454.818

51.240.576 52.685.602
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7.3  Gastos de administracion y ventas

El detalle de gastos de administracion y ventas es el siguiente:

Honorarios profesionales
Impuestos, tasas y contribuciones
Alquiler y gastos comunes (Nota 10)
Publicidad

Depreciaciones y amortizaciones
Soporte y mantenimiento informatico
Capacitacion

Otros gastos

7.4  Ingresosy costos financieros

El detalle de ingresos y costos financieros es el siguiente:

Ingresos financieros

Intereses ganados y otros ingresos financieros
Ganancia neta por diferencia de cambio

Total ingresos financieros

Costos financieros

Intereses perdidos y otros egresos financieros
Pérdida neta por diferencia de cambio

Total costos financieros

Total resultados financieros netos

7.5  Gastos del personal

Estados financieros al 31 de diciembre de 2016

31 de diciembre

31 de diciembre

2016 2015
709.274 429.165
1.099.047 1.070.407
335.627 281.379
453.678 799.166
225.130 145.298
756.683 794.366
272.913 192.171
612.570 537.748
4.464.922 4.249.700

31 de diciembre

31 de diciembre

2016 2015
6.689.976 5.900.021
- 5.248.807
6.689.976 11.148.828
(147.975) (75.564)
(1.676.645) -
(1.824.620) (75.564)
4.865.356 11.073.264

Los gastos del personal incurridos por la Sociedad han sido los siguientes:

Remuneraciones
Contribuciones a la seguridad social

31 de diciembre

31 de diciembre

2016 2015
5.820.300 5.623.454
641.091 607.330
6.461.391 6.230.784

El total de gastos de personal fue imputado al costo de los servicios prestados. EI nimero
promedio de empleados por el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 y el 31 de

diciembre de 2015 fue de 6 personas.
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Nota 8 - Impuesto a la renta
8.1 Componentes del impuesto a la renta reconocido en el estado de resultados

integral
31 de diciembre 31 de diciembre
2016 2015

Gasto por impuesto corriente
Impuesto corriente 6.357.680 8.779.233
Gasto/(Ingreso) 6.357.680 8.779.233
Impuesto diferido
Impuesto diferido 19.441 (10.485)
Gasto/(Ingreso) 19.441 (10.485)
Total impuesto a la renta 6.377.121 8.768.748

8.2  Conciliacidn del gasto por impuesto a la renta y la utilidad contable

31 de diciembre 2016 31 de diciembre 2015
% $ % $
Resultado integral antes de impuestos 24.791.173 35.034.251
Impuesto a la renta segln la tasa aplicable 25% 6.197.793 25% 8.758.563
Gastos no deducibles 1% 174.283 1% 219.245
Beneficio por inversion 0% - -1% (203.175)
Otros ajustes 0% 5.045 0% (5.885)
26% 6.377.121 25% 8.768.748

8.3 Impuesto a la renta diferido

El impuesto a la renta diferido activo es atribuible a los siguientes conceptos:

31 de diciembre 2016

Activo Pasivo Neto
Propiedades, planta y equipo y activos intangibles - 6.005 6.005
- 6.005 6.005

31 de diciembre 2015

Activo Pasivo Neto
Propiedades, planta y equipo y activos intangibles (13.436) - (13.436)
(13.436) - (13.436)

8.4 Movimiento durante el ejercicio de las diferencias temporarias

El impuesto a la renta diferido activo presenta los siguientes movimientos:

31 de diciembre Reconocidoen 31 de diciembre

2015 resultado 2016
Propiedades, planta y equipo y activos intangibles (13.436) 19.441 6.005
(13.436) 19.441 6.005

31 de diciembre  Reconocidoen 31 de diciembre

2014 resultado 2015
Propiedades, planta y equipo y activos intangibles (2.951) (10.485) (13.436)
(2.951) (10.485) (13.436)
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Nota 9 - Instrumentos financieros

9.1 Riesgo de crédito

Exposicion al riesgo de crédito

El valor en libros de los activos financieros representa la exposicion maxima al riesgo de crédito.
La exposicién méaxima al riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2016 es la siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

2016 2015
Efectivo y equivalentes de efectivo (Nota 3.10) 78.872.695 81.704.551
Otros activos financieros (Nota 6.1) 34.244.023 8.106.500
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar (Nota 6.2) 13.801.730 20.106.412
126.918.448 109.917.463

La exposicién maxima al riesgo de crédito de las cuentas a cobrar por region geogréafica es la
siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

2016 2015
Uruguay 13.801.730 20.106.412
13.801.730 20.106.412

La concentracion por tipo de cliente es la siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

2016 2015
Fideicomisos 13.552.630 19.744.648
Otros 249.100 361.764

13.801.730 20.106.412

Pérdidas por deterioro
La antigliedad de las cuentas por cobrar a la fecha de cierre del ejercicio es la siguiente:

31 de diciembre 31 de diciembre

2016 2015
Vigentes 13.801.730 20.106.412
0a 30dias - -
3la120dias - -
mas de 120 dias - -

13.801.730 20.106.412

La Sociedad no ha registrado prevision por incobrables dado que sus créditos no han evidenciad
indicios de deterioro.

(0]
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9.2  Riesgo de liquidez

Los siguientes son los vencimientos contractuales de pasivos financieros:

Pasiwos financieros no derivados
Deudas comerciales y otras deudas por pagar (Nota 6.4)

Pasiwos financieros no derivados
Deudas comerciales y otras deudas por pagar (Nota 6.4)

9.3  Riesgo de mercado
Riesgo de moneda

Exposicion al riesgo de moneda

Flujos de efectivo

31 de diciembre 2016

Va}Ior en Total Hastal afio 1ab afios Mas~de 5
libros anos
8.789.334 8.789.334 8.789.334 - -

Flujos de efectivo
31 de diciembre 2015

Va}lor en Total Hastal afio 1ab afios MasNde 5
libros anos
9.056.628 9.056.628 9.056.628 - -

Este factor se origina en los cambios en los tipos de cambio de las monedas que maneja la
Sociedad, en especial Dolares Estadounidenses y Unidades Indexadas que afecten las posiciones

gue mantiene la Sociedad.

La exposicidn al riesgo de moneda extranjera basada en valor en libros fue la siguiente:

31 de diciembre de 2016

31 de diciembre de 2015

Délares ul Total equiv. en Délares ul Total equiv. en
Pesos Uruguayos Pesos Uruguayos
Activo corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 1.306.641 - 38.336.847 969.694 29.040.384
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar 271.285 - 7.959.502 325.455 9.746.716
1.577.926 - 46.296.349 1.295.149 38.787.100
Activo no corriente
Otros activos financieros 202.849 6.991.672 30.476.625 2.500.000 8.106.500
202.849 6.991.672 30.476.625 2.500.000 8.106.500
TOTAL ACTIVO 1.780.775 6.991.672 76.772.974 1.295.149 2.500.000 46.893.600
Pasiwo corriente
Deudas comerciales y otras deudas a pagar (179.495) - (5.266.383) (89.933) (2.693.302)
(179.495) - (5.266.383) (89.933) (2.693.302)
TOTAL PASIVO (179.495) - (5.266.383) (89.933) (2.693.302)
POSICION NETA 1.601.280 6.991.672 71.506.591 1.205.216 2.500.000 44.200.298
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Analisis de sensibilidad

El fortalecimiento de un 10% de la moneda funcional al cierre del ejercicio respecto a las monedas
extranjeras habria aumentado/(disminuido) el patrimonio y los resultados en los montos que se
muestran a continuacién. Este analisis supone que todas las otras variables, particularmente las
tasas de interés, se mantienen constantes. El andlisis se aplica de la misma manera para el 31 de
diciembre de 2015.

Patrimonio Resultados
31 de diciembre de 2016
US$ (pesos uruguayos) (4.698.158) (4.698.158)
Ul (pesos uruguayos) (2.452.501) (2.452.501)
Total (7.150.659) (7.150.659)
Patrimonio Resultados
31 de diciembre de 2015
US$ (pesos uruguayos) (3.609.380) (3.609.380)
Ul (pesos uruguayos) (810.650) (810.650)
Total (4.420.030) (4.420.030)

El debilitamiento de un 10% de la moneda funcional al cierre del ejercicio habria tenido un efecto
opuesto al mencionado anteriormente, sobre la base de que todas las variables se mantienen
constantes.

Riesgo de tasa de interés

El detalle de los activos y pasivos financieros que devengan intereses, presentados de acuerdo
con su exposicion al riesgo de tasa de interés, detallando las tasas efectivas de interés y su fecha
mas temprana de modificacién, es el siguiente:

31 de diciembre 2016

Moneda Tasade Valor en -~ lafioa3 Més de 5
. . . ; Menor a1 afo - . Total
de origen interés libros aros aros

Activos financieros

Vencimiento original menor a 3 meses

Depositos a plazo fijo Uss$ 0,40% 35.517.487 35.501.400 - - 35.501.400
Letras de regulacion monetaria $ 13,16% 39.575.336 40.000.000 - - 40.000.000
Vencimiento original mayor a 3 meses

Letras de regulacion monetaria $ 13,16% 3.767.398 4.000.000 - 4,000.000
Bonos del tesoro uss$ 4,50% 5.951.582 - - 5.574.600 5.574.600
Notas de tesoreria ul 5,23% 15.756.043 - 8.593.865 7.120.631 15.714.496
Exposicion neta activa/(pasiva) 100.567.846 79.501.400 8593865  12.695.231 100.790.496

31 de diciembre 2015
Moneda Tasade Valor en lafioa3 Més de 5

. . . . Menor a1 afio N . Total
de origen _interés libros afios afios
Activos financieros
Vencimiento original menor a 3 meses
Depésitos a plazo fijo Uss$ 0,35% 26.670.817 26.653.720 - - 26.653.720
Letras de regulacién monetaria $ 13,38% 51.067.571 51.900.000 - - 51.900.000
Exposicion neta activa/(pasiva) 77.738.388 78.553.720 - - 78.553.720

Analisis de la sensibilidad de valor razonable para instrumentos de tasa fija

Debido a que los instrumentos se encuentran pactados a una tasa de interés fija, cualquier
variacion en la tasa de interés en la fecha de presentacion, no impactaria en los resultados de la
Sociedad.
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La tabla a continuacion muestra los importes en libros y los valores razonables de los activos y
pasivos financieros, incluyendo sus niveles de jerarquia del valor razonable. La tabla no incluye
informacion para los activos y pasivos financieros no medidos al valor razonable si el importe en
libros es una aproximacion razonable del valor razonable.

Actiwvos financieros avalor razonable
Otros activos financieros

Actiwvos financieros no valuados a valor razonable
Otros activos financieros

Créditos comerciales y otras cuentas a cobrar
Efectivo y equivalentes al efectivo

Pasiwos financieros no valuados a valor razonable
Deudas comerciales y otras deudas por pagar

Activos financieros no valuados a valor razonable
Otros activos financieros

Créditos comerciales y otras cuentas a cobrar
Efectivo y equivalentes al efectivo

Pasivos financieros no valuados a valor razonable
Deudas comerciales y otras deudas por pagar

31 de diciembre de 2016

Valor en libros

Valor razonable

Mante_nl_dos al  Préstamosy  Mantenidos O_tros p_aswos Total Nivel 1 Nivel2 Niel3  Total
vencimiento saldos acobrar paralaventa financieros
21.707.625 21.707.625  21.707.625
21.707.625 21.707.625
12.536.398 - 12.536.398
- 13.801.730 13.801.730
39.575.336 39.297.359 78.872.695
52.111.734 53.099.089 105.210.823
(8.789.335)  (8.789.335)
(8.789.335) (8.789.335)
31 de diciembre de 2015
Valor en libros Valor razonable
Mantt?nl.dos al Préstamosy  Mantenidos O‘tros pgswos Total Nivell  Nivel2 Niwel3  Total
vencimiento saldos acobrar paralaventa financieros
8.106.500 - 8.106.500
- 20.106.412 20.106.412
51.067.571 30.636.980 81.704.551
59.174.071 50.743.392 109.917.463
(9.056.628)  (9.056.628)
(9.056.628) (9.056.628)

Nota 10 - Partes relacionadas

10.1 Personal clave

Saldos con personal clave

No existen saldos pendientes con directores y personal clave de la gerencia al 31 de diciembre de
2016 ni al 31 de diciembre de 2015.
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Compensacion recibida por el personal clave

La Sociedad solo provee beneficios a corto plazo al personal clave de la gerencia, que en el
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2016 representa un monto de $ 2.230.397
($ 1.803.231 por ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2015).

Otras transacciones con personal clave

No existen otras transacciones con personal clave de la gerencia al 31 de diciembre de 2016 ni al
31 de diciembre de 2015.

10.2  Saldos con otras partes relacionadas

Los saldos con partes relacionadas son los siguientes:

31 de diciembre 2016 31 de diciembre 2015
US$ $ Total en $ US$ $ Totalen $
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar
Corporacion Nacional para el Desarrollo 89.795 - 2.634.587 - -
31 de diciembre 2016 31 de diciembre 2015
Uss$ $ Total en $ US$ $ Total en $
Deudas comerciales y otras deudas por pagar
Corporacion Nacional para el Desarrollo - 7.062.503 7.062.503 84.023 5.166.780  7.683.090

10.3 Transacciones con otras partes relacionadas

Las transacciones con otras partes relacionadas son las siguientes:

31 de diciembre 31 de diciembre

2016 2015
Servicios administrativos recibidos
Servicios contratados 44.779.185 46.454.818
Alquileres 247.667 203.505
45.026.852 46.658.323

Nota 11 - Patrimonio

11.1  Aportes de propietarios

El capital autorizado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2016 y al 31 de diciembre de 2015
asciende a $ 12.000.000. Los aportes de propietarios de la Sociedad ascienden a $ 10.037.818 al
31 de diciembre de 2016 ($ 10.037.818 al 31 de diciembre de 2015) y esta representado por 10.037
acciones nominativas de $ 1.000 cada uno y un certificado provisorio representativo de $ 818.

11.2  Ajustes al patrimonio

Los ajustes al patrimonio incluyen la reexpresion del capital, las reservas y del propio rubro en
moneda de cierre hasta el 31 de diciembre de 2011 y el ajuste de cotizacion de los otros activos
financieros.

11.3 Reserva legal

La reserva legal es un fondo de reserva creado en cumplimiento del articulo 93 de la Ley 16.060
de sociedades comerciales, el cual dispone destinar no menos una por 5% de las utilidades netas
que arroje el Estado de Resultados del ejercicio para la formacion de la referida reserva, hasta
alcanzar un 20% del capital integrado.
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11.4 Requerimientos referidos al patrimonio

Las normas bancocentralistas exigen a los fiduciarios financieros el mantenimiento en forma
permanente de un patrimonio no inferior a Ul 2.500.000 (articulo 104 de la Recopilacion de las
Normas del Mercado de Valores).

Al 31 de diciembre de 2016 el patrimonio asciende a $ 115.810.456 y el equivalente a
Ul 2.500.000 es $ 8.769.000 por lo que la Sociedad cumple con lo exigido por el Banco Central
del Uruguay.

Nota 12 - Cuentas de orden

12.1 Fideicomiso de Eficiencia Energética (FEE)

Con fecha 9 de octubre de 2008, el Ministerio de Industria Energia y Mineria a través de la
Direccién Nacional de Energia y Tecnologia Nuclear (MIEM o Fideicomitente) y la Corporacion
Nacional para el Desarrollo (CND) celebraron un contrato de fideicomiso. Los fondos
fideicomitidos se originaron en una donacién del Banco Mundial al MIEM para crear un fondo
para otorgar garantias a proyectos que tengan por objeto mejorar la eficiencia en la utilizacion de
energia, dicho fondo se denomina “Fondo de Eficiencia Energética”. De acuerdo a dicho contrato,
el Fideicomitente transferird a favor del Fiduciario la propiedad fiduciaria respecto de la suma de
US$ 2.475.000.

Con fecha 22 de diciembre de 2008 por resolucion del Poder Ejecutivo se dispone la creacion del
FEE por la suma de US$ 2.475.000 y se autoriza al MIEM a transferir dicha suma a favor de la
CND.

Asimismo, la CND y el MIEM acordaron designar a la Sociedad, como encargado de la
administracion fiduciaria del FEE.

Con fecha 16 de octubre de 2015, el MIEM vy la Sociedad firmaron una modificacion al contrato
de Fideicomiso por la cual estipula la separacion del Patrimonio del FEE en US$ 700.000 para la
formacién de un fondo de asistencia técnica para el subsidio de un porcentaje de los estudios
técnicos de eficiencia energética.

Composicion resumida del Fideicomiso de Eficiencia Energética:

31 de diciembre

31 de diciembre de 2016 de 2015
Moneda de origen

Us$ $ Egen$ Egen$
Efectivo y equivalentes de efectivo 29.269 10.210.068 11.068.832 24.402.522
Otros activos financieros 1.362.795 34.016.043 74.000.436 73.263.033
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar - 495.544 495.544 318.598
Activo por impuesto diferido - 1.049.129 1.049.129 5.010.182
Deudas comerciales y otras deudas por pagar (2.023) (588.064) (647.427) (21.236.455)
1.390.041 45.182.720 85.966.514 81.757.880

12.2  Fideicomiso de Garantia Especifico (SiGa)

Segun decreto del 22 de diciembre de 2008, se constituye el Sistema Nacional de Garantias, que
seria administrado por la Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND) directamente o a través
de sociedades constituidas por ella. El articulo 505 de la Ley N° 18.362 del 6 de octubre de 2008,
destin6 el Fondo de Garantia a garantizar créditos para financiar a micro, pequefias y medianas
empresas constituidas en el pais, autorizando a constituir uno 0 mas fideicomisos, que seran de
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titularidad del Ministerio de Economia y Finanzas y que serdn administrados por la CND,
directamente o a través de sociedades constituidas por ella.

Con fecha 9 de junio de 2009 se celebra el contrato de Fideicomiso de Garantia, siendo el
fideicomitente el Ministerio de Economia y Finanzas y los futuros inversores y el fiduciario la
Sociedad.

Composicion resumida del Fideicomiso de Garantia Especifico:

31 de diciembre

31 de diciembre de 2016 de 2015
Moneda de origen

Us$ $ ul Eg.en$ Eg.en$
Efectivo y equivalentes de efectivo 364.307 54.788.386 - 65.477.153 35.653.001
Otros activos financieros 8.743.891 47539537  18.775.189  369.943.029 400.635.648
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar 14.584 198.511 - 626.406 2.608.848
Activo por impuesto diferido - 5.418.069 - 5.418.069 12.755.765
Deudas comerciales y otras deudas por pagar (177.699)  (10.082.523) - (15.296.212) (13.008.850)
Previsiones - (51.140.488) - (51.140.488) (51.023.060)
8.945.083 46.721.492  18.775.189  375.027.957 387.621.352

12.3  Fideicomiso de Previsiones para Reaseguros (FPR)

Segun decreto del 22 de diciembre de 2008, se constituye el Sistema Nacional de Garantias, que
seria administrado por la Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND) directamente o a través
de sociedades constituidas por ella. El articulo 505 de la Ley N° 18.362 del 6 de octubre de 2008,
destiné el Fondo de Garantia a garantizar créditos para financiar a micro, pequefias y medianas
empresas constituidas en el pais, autorizando a constituir uno o mas fideicomisos, que seran de
titularidad del Ministerio de Economia y Finanzas y que serdn administrados por la CND,
directamente o a través de sociedades constituidas por ella.

Con fecha 9 de junio de 2009 se celebra el contrato de Fideicomiso de Previsiones para
Reaseguros, siendo el fideicomitente el Ministerio de Economia y Finanzas y los futuros
inversores y el fiduciario la Sociedad.

Composicién resumida del Fideicomiso de Previsiones para Reaseguros:

31 de diciembre

31 de diciembre de 2016 de 2015
Moneda de origen

Us$ $ ul Eg.en$ Egen$
Efectivo y equivalentes de efectivo - 1.781.092 - 1.781.092 669.480
Otros activos financieros - - 4.676.608 16.404.138 15.748.059
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar - - - - 8.416
Activo por impuesto diferido - - - - 184.483
Deudas comerciales y otras deudas por pagar - (844.873) - (844.873) (375.501)
- 936.219 4.676.608 17.340.357 16.234.937

12.4 Fideicomiso de Garantia para Desarrollos Inmobiliarios (FOGADI)

Segun decreto del 22 de diciembre de 2008, se constituye el Sistema Nacional de Garantias, que
seria administrado por la Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND) directamente o a través
de sociedades constituidas por ella.

Con fecha 19 de marzo de 2012 se celebra el contrato de Fideicomiso de Garantia para Desarrollos
Inmobiliarios (FOGADI), siendo el fideicomitente la Agencia Nacional de Vivienda y los futuros
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inversores, y el fiduciario la Sociedad. Se trata de un fideicomiso de garantias especifico que
ingresa dentro del Sistema Nacional de Garantias.

Composicidn resumida del Fideicomiso de Garantia para Desarrollos Inmobiliarios:

31 de diciembre

31 de diciembre de 2016 de 2015
Moneda de origen
Us$ $ Ul Egen$ Egen$
Efectivo y equivalentes de efectivo 4903  50.166.245 - 50.310.112 35.140.270
Otros activos financieros - 64.712.142  4.209508  79.477.834 86.605.952
Deudas comerciales y otras deudas por pagar (3.660)  (1.396.512) - (1.503.896) (1.915.885)
1243 113481875 4.209.508  128.284.050 119.830.337

12.5 Fideicomiso de Administracion del Fondo para el Desarrollo (FA-FONDES)

Segln decretos 341/11 del 27 de setiembre de 2011y 117/13 del 12 de abril de 2013, se constituye
el Fondo para el Desarrollo (FONDES), que seria administrado por un fiduciario financiero
profesional autorizado a operar por el Banco Central del Uruguay.

El Poder Ejecutivo design6 a la Sociedad como encargado de la administracién fiduciaria del
FONDES.

El articulo 40 de la Ley N° 18.716 del 24 de diciembre de 2010, determiné el destino del Fondo,
apoyar el financiamiento de proyectos productivos viables y sustentables que resulten de interés
a juicio del Poder Ejecutivo, en particular aquellos vinculados a sectores estratégicos y a modelos
de autogestion.

Con fecha 22 de marzo de 2012, el Estado - Poder Ejecutivo (Fideicomitente) y la Sociedad,
celebran un contrato por el cual convienen constituir un fideicomiso de administracion,
denominado “Fideicomiso de Administracion del FONDES”, el que sera administrado por la
Sociedad.

Con fecha 23 de marzo de 2015, se emiti6 el Decreto 100/15, modificando en gran parte al Decreto
341/11 que regulaba el Fondo para el Desarrollo (FONDES), designando para la administracion
de los fondos del FONDES dos instituciones administradoras: El Instituto Nacional de
Cooperativismo (INACOOP) y la Agencia Nacional de Desarrollo (ANDE). De acuerdo a la
redaccion dada por dicho decreto, la totalidad de los activos del Fondo de Financiamiento del
FONDES correspondiente a apoyos ya desembolsados, asi como los no desembolsados pero
concedidos por la Junta Directiva y comunicados al fiduciario al 28 de febrero de 2015, pasarian
a ser administrados por el INACOOP, mientras que los activos o disponibilidades no
comprendidos en lo anterior serian administrados por ANDE.

Posteriormente la Ley N° 19.337 de fecha 20 de agosto de 2015 le otorga institucionalidad legal
al FONDES, manteniéndose a las instituciones anteriormente nombradas, como sus
administradoras.

Con fecha 7 de setiembre de 2015 se emitid el Decreto 238/15 modificando el art. 33 del Decreto
341/11 en laredaccion dada por el Decreto 100/15, disponiendo qué activos y qué pasivos pasaran
a ser administrados por INACOOP. De acuerdo al mismo, pasaran a ser administrados por
INACOORP los siguientes activos y pasivos del FONDES:

a) Los créditos del Fondo de Financiamiento correspondiente a créditos ya desembolsados,
asi como los fondos no desembolsados pero concedidos y/o afectados por la Junta de
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Direccion y comunicados al fiduciario al 28 de febrero de 2015, incluyendo las
previsiones e intereses devengados asociados a dichos créditos.

b) Los activos adquiridos o en proceso de adquisicion al 28 de febrero de 2015 por el
FONBAF y los fondos necesarios para la cancelacion de los compromisos asociados a
tales activos.

¢) Los fondos necesarios para cancelar los compromisos asumidos al 28 de febrero de 2015
con cargo al FONDAT.

d) Los fondos necesarios para cancelar los compromisos asumidos al 28 de febrero de 2015
con cargo al Fondo General, esto es, aquellos no imputados a los sub fondos previstos en
los literales a), b), ¢), d) y e) del articulo 5 del Decreto 341/11 en la redaccién dada por
el Decreto 117/13.

Con fecha 23 de febrero de 2016, de acuerdo al Decreto 100/2015 con la redaccion dada por el
Decreto 238/15, se firmd el acuerdo de particion del FONDES en lo que pasaria a ser FONDES
ANDE y FONDES INACOOP. Los montos gue se expresan a continuacion son de la totalidad
del patrimonio, sin diferenciar el mismo por Institucion Administradora.

Al 30 de noviembre de 2016, ANDE como institucion administradora solicité la liquidacién del
patrimonio y traspaso del mismo a otro fiduciario del mercado, por lo correspondiente a la
particion FONDES ANDE.

A fecha 31 de diciembre de 2016 la liquidacion formulada por CONAFIN AFISA se encuentra
en revision por ANDE, por lo cual la transferencia del patrimonio aln no se hizo efectiva.

Composicion resumida del Fideicomiso de Administracion del Fondo para el Desarrollo:

31 de diciembre

31 de diciembre de 2016 de 2015
Moneda de origen
US$ $ Ul Eg.en$ Egen$
Efectivo y equivalentes de efectivo 48.980.411 43.920.169 - 1.481.005.434 1.685.131.744
Otros activos financieros 5.903.005 - - 173.194.162 538.600.956
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar 3.131.876 204  31.475.251 202.295.158 492.085.427
Propiedades, planta y equipo - 20.491 - 20.491 -
Propiedades de inversién - 63.345.300 - 63.345.300 51.843.920
Deudas comerciales y otras deudas por pagar (44.089.477) (2.087.218) - (1.295.672.449) (6.577.472)

13.925.815  105.198.946  31.475.251 624.188.096 2.

761.084.575

12.6  Fideicomiso de Administracion del Boleto (FAB)

Con fecha 7 de diciembre de 2006, se firmd un contrato entre la Administracion Nacional de
Combustibles, Alcohol y Portland (ANCAP), la Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND)
y el Ministerio de Transporte y Obras Publicas (MTOP), a través del cual las partes convinieron
en constituir un fideicomiso de administracion, de conformidad con las disposiciones de la Ley
17.703 del 27 de octubre de 2003, para la redistribucion del ingreso adicional que se habra de
producir como consecuencia del aumento del precio del gasoil, cuya recaudacion esté a cargo de
ANCAP, el que se denominara Fideicomiso de Administracién del Boleto.

El art. 276 de la Ley 18.362 del 15 de octubre de 2008, autoriz6 a la CND a administrar el
Fideicomiso a través de la sociedad de su propiedad Corporacién Nacional Financiera
Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Dadas las caracteristicas del Fideicomiso, el mismo no tiene patrimonio.
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12.7 Fideicomiso de Administracion Fondo de Desarrollo Artistico y Cultural del
Sodre (SODRE)

El articulo 203 de la Ley de Rendicién de Cuentas 18.834 promulgada el 4 de noviembre de 2011,
en su articulo 203, faculta al Poder Ejecutivo, a través del Ministerio de Educacion y Cultura
(“ME”) a constituir el “Fondo de Desarrollo Artistico y Cultural del SODRE”, como un
patrimonio de afectacion separado e independiente, administrado por un fiduciario financiero
profesional autorizado por el Banco Central del Uruguay, con destino al financiamiento de las
actividades e inversiones que se desarrollen en el marco del programa de gestion artistico y
cultural del Servicio Oficial de Difusion Radiofusion y Espectaculos (SODRE).

El Poder Ejecutivo, por resolucién de fecha 17 de julio de 2012, delegd en el Consejo Directivo
del SODRE todas las atribuciones y obligaciones conferidas al MEC como fideicomitente.

El SODRE designé a la Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND), a través de su Fiduciaria
Financiera, la Sociedad, como encargado de la administracion fiduciaria del “Fondo de Desarrollo
Artistico y Cultural del SODRE”.

Con fecha 3 de setiembre de 2012, el SODRE y la Sociedad celebran un contrato por el cual
convienen constituir un fideicomiso de administracion, denominado “Fondo de Desarrollo
Artistico y Cultural del SODRE”, el que serd administrado por la Sociedad.

Composicion resumida del Fideicomiso de Administracion del Fondo de Desarrollo Artistico y
Cultural del SODRE:

31 de diciembre

31 de diciembre de 2016 de 2015
Moneda de origen

Us$ $ Eg.en$ Eq.en$
Efectivo y equivalentes de efectivo 174.586 61.516.717 66.639.070 46.918.391
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar 101.949 952.200 3.943.384 410.915
Propiedades, planta y equipo - 14.125.591 14.125.591 5.505.664
Deudas comerciales y otras deudas por pagar - (68.362.307)  (68.362.307) (51.593.059)
276.535 8.232.201 16.345.738 1241911

12.8 Fideicomiso de Estabilizacion Energética (FA-FEE)

Con fecha 11 de febrero de 2015, el Ministerio de Economia y Finanzas, la Administracion
Nacional de Usinas y Trasmisiones Eléctricas (UTE), la Corporacion Nacional para el Desarrollo
(CND) y CONAFIN AFI S.A. celebraron un contrato de fideicomiso con el objetivo de reducir el
impacto negativo de los déficit hidricos sobre la situacién financiera de UTE y de las finanzas
publicas globales. Los fondos fideicomitidos se originan de rentas generales de acuerdo a las
utilidades de UTE, dicho fideicomiso se denomina “Fideicomiso de Administracion del Fondo de
Estabilizacion Energética” (en adelante FA-FEE). De acuerdo a dicho contrato, el Fideicomitente
transferirda a favor del Fiduciario la propiedad fiduciaria respecto de la suma inicial de
US$ 304.728.830.

El fideicomiso se mantendra vigente por un plazo de 6 afios, siendo renovable por un periodo de
igual duracién por acuerdo de los organismos comparecientes en el contrato de fideicomiso.

El Fideicomiso fue encomendado a la CND y a CONAFIN AFI S.A. por Ley N° 18.719 de fecha

27 de diciembre de 2010, por decreto N° 442/011 de fecha 19 de diciembre de 2011 y por su
modificativo Decreto N° 305/014 de fecha 22 de octubre de 2014.
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Composicion resumida del Fideicomiso de Administracion del Fondo de Estabilizacion
Energética:

31 de diciembre

31 de diciembre de 2016 de 2015
Moneda de origen
Us$ $ Egen$ Egen$
Efectivo y equivalentes de efectivo 243602  3.688.397 10.835.680 40.200.928
Otros activos financieros 297.855.218 - 8.739.072.096 8.940.189.529
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar - 556.748 556.748 -
Deudas comerciales y otras deudas por pagar (252.289) (162.249) (7.564.410) (76.350.458)

297.846.531  4.082.806 8.742.900.114 8.904.039.999

12.9 Fideicomiso de Administracion para el Financiamiento de la Obra del Antel
Arena (FA-FOA)

Con fecha 4 de noviembre de 2015, la Administracion Nacional de Telecomunicaciones (ANTEL
o Fideicomitente) y la Sociedad (Fiduciaria) celebraron un contrato de fideicomiso por el cual se
constituye el Fideicomiso de Administracion para el Financiamiento de la Obra del Antel Arena
(FA FOAA). La finalidad del mismo es financiar los contratos de obra del Complejo
Multifuncional Antel Arena, asi como afrontar el pago de todos los gastos del Fideicomiso. De
acuerdo a dicho contrato, el Fideicomitente transferira a favor del Fiduciario como aporte inicial
la suma de US$ 30.000.

Con fecha 23 de diciembre de 2015, la Sociedad, en su calidad de fiduciario del FA-FOAA, firmd
con el Banco Santander un contrato de préstamo para hacer posible la obra. Este crédito estaba
previsto en el contrato de Fideicomiso. Para su adjudicacion se realizd un procedimiento
competitivo en el cual se presentaron ofertas de todas las Instituciones Financieras de plaza. El
procedimiento cont6 con el aval de la Oficina de Deuda del Ministerio de Economia y Finanzas
y de Antel. El financiamiento es por un monto de hasta US$ 58.000.000 que sera repagado en 6
afios de plazo luego de 2 afios de gracia por todo concepto.

Composicién resumida del Fideicomiso de Administracion del Fondo de Obra de Antel Arena
(FA FOAA):

31de
diciembre de
31 de diciembre de 2016 2015
Moneda de origen
Us$ $ Egen$ Eg.en$
Efectivo y equivalentes de efectivo 53.105 28.107.598 29.665.694 898.440
Créditos comerciales y otras cuentas por cobrar 14.319.004 354.659 420.474.215 139.228
Préstamos y obligaciones (14.224.991) - (417.361.228) -

Deudas comerciales y otras deudas por pagar (117.779)  (28.461.093) (31.916.734) (772.029)
29.339 1.164 861.947 265.639

12.10 Fideicomiso de Garantia Especifico SIGA-ANDE (FGAS)

Con fecha 15 de noviembre de 2016, la Agencia Nacional de Desarrollo (ANDE) y CONAFIN
AFISA celebraron un contrato de fideicomiso por el cual se constituye el Fideicomiso “Primer
Fideicomiso de Garantia ANDE-SIGA”, con fondos del Fondo para el Desarrollo (FONDES)
particion ANDE.
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De acuerdo a dicho contrato, el fideicomiso fue constituido con un aporte inicial de
Ul 100.000.000 (unidades indexadas cien millones), mediante el traspaso de fondos e
instrumentos financieros desde el Fideicomiso FA-FONDES particion ANDE.

Composicidn resumida del Fideicomiso de Garantia Especifico SIGA-ANDE:

31 de diciembre

31 de diciembre de 2016 de 2015
Moneda de origen
Us$ $ Eg.en$ Eg.en$
Efectivo y equivalentes de efectivo 13.581 9.034 407.514 -
Otros activos financieros 12.001.573 - 352.126.156 -
Deudas comerciales y otras deudas por pagar (15.854) (89.648) (554.792) -

11.999.301 (80.614)  351.978.878 -

12.11 Fideicomiso Financiero Corporacion Vial del Uruguay |

El Fideicomiso Financiero Corporacion Vial del Uruguay I, se firmo el pasado 27 de octubre de
2016 siendo el fideicomitente la Corporacion Vial del Uruguay (CVU) y CONAFIN AFISA
como Fiduciario.

El mismo tiene como objetivo obtener el financiamiento de parte de la concesion de rutas que
administra CVU bajo el Anexo | del Contrato de Concesion firmado en octubre de 2015. Dicho
financiamiento se realizard mediante una emision de oferta pablica en el mercado de capitales en
el que se ofreceran los Titulos de Deuda del Fideicomiso.

El procedimiento de emision de oferta publica requiere la aprobacion del Banco Central del
Uruguay, por lo que actualmente dicho fideicomiso no esta en funcionamiento debido a que
CONAFIN AFISA se encuentra tramitando la aprobacion con el ente regulador. Una vez obtenida
la autorizacion y realizada la emision en el mercado de capitales el Fidecomiso comenzara a
ejercer las obligaciones y derechos de las partes para su funcionamiento.
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