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INFORME DE REVISION
SOBRE ESTADOS FINANCIEROS

Sefiores Directores )
WINTERBOTHAM FIDUCIARIA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A.

Introduccion

Hemos revisado los estados financieros intermedios de WINTERBOTHAM FIDUCIARIA
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. al 30 de junio de 2017, que
incluyen el estado de situacion financiera y los correspondientes estados de ganancias
y pérdidas, de flujos de efectivo y de cambios en el patrimonio por el ejercicio
finalizado en esa fecha, y sus notas de politicas contables significativas aplicadas y
otras notas explicativas a los estados financieros, que se adjuntan inicialados
exclusivamente con fines de identificacion. La Direccién de la sociedad es
responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados financieros de
acuerdo con las normas contables adecuadas en el Uruguay. Nuestra responsabilidad
consiste en emitir un informe sobre dichos estados financieros intermedios basado en
nuestra revision.

Alcance de la revision

Hemos conducido nuestra revision de acuerdo con la Norma Internacional para
Trabajos de Revision N° 2400 “Encargos de revisién de estados financieros” emitida
por la Federacién Internacional de Contadores (IFAC). Una revisién de informacion
financiera intermedia consiste en, hacer investigaciones, principalmente con el
personal de la entidad responsable de los asuntos financieros y contables y aplicar
procedimientos analiticos y otros procedimientos de revisién. Una revision es
sustancialmente menor en alcance que una auditoria realizada de conformidad con
las Normas Internacionales de Auditoria y, por tanto, no permite tener la seguridad
de conocer todos los asuntos importantes que pudieran identificarse en una
auditoria. En consecuencia no expresamos una opinién de auditoria.
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Conclusion

Basados en la revisidn realizada, no ha surgido a nuestra atencién nada que nos haga
creer que los referidos estados financieros no presenten razonablemente, en todos
sus aspectos significativos, la situacion financiera de WINTERBOTHAM FIDUCIARIA
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. al 30 de junio de 2017, los
resultados de sus operaciones, los flujos de efectivo y los cambios en el patrimonio
por el ejercicio intermedio finalizado en esa fecha de acuerdo con normas contables
adecuadas en el Uruguay.

Montevideo, 17 de agosto de 2017
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Winterbotham Fiduciaria S.A.

Administradora de Fondos de Inversion
Estado de situacion financiera intermedio al 30 de junio de 2017

{en pesos uruguayos)

ACTIVO

Activo corriente
Efectivo v equivalentes
Deudores comerciales
Otros activos

Total activo corriente

Activo no corriente
Inversiones
Propiedad, planta y equipo
Impuesto a /a renta diferido
Total activo no corriente

TOTAL ACTIVO

PASIVO Y PATRIMONIO

Pasivo corriente
Otras cuentas por pagar
Total pasivo corriente

Pasivo no corriente
Préstamos
Otras cuentas por pagar
Total pasive no corriente

TOTAL PASIVO

Patrimonio
Aportes de propietarios
Reservas
Resultados acumulados
Total patrimonio

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Las notas que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros intermedios

Nota 30/06/2017 31/12/2016
4.1 3.803.555 3.605.570
4.2 368.492 638.428
4.3 300.998 450.720

4.473.045 4.694.718

4.5 18.085.803 17.934.511
4.4 14.369 24.901
4.8 67.209 152.646
18.167.381 18.112.058

22.640.426 22.806.776

4.7 4.139.814 3.891.329
4.139.814 3.891.329

4.5 7.502.444 7.774.967
4.7 438.517 423,277
7.940.961 8.198.244

12.080.775 12.089.573

4.9.1 10.103.819 10.103.819
492 255,331 202.643
200.501 410.741

10.559.651 10.717.203

22.640.426 22.806.776
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Winterbotham Fiduciaria S.A.
Administradora de Fondos de Inversion
Estado de ganancias y pérdidas intermedio
Correspondiente al periodo intermedio al 30 de junio de 2017

(en pesos uruguayos}

uYs
Nota 30/06/2017 30/06/2016
Ingresos de actividades ordinarias 5.1 1.788.007 2.686.103
Resultado bruto 1.788.007 2.686.103
Gastos de administracion 5.2 (2.077.534) {1.760.670)
Resultado operativo (289.527) 925.4233
Resultado de inversiones y financiamiento 5.3 288.087 393.905
Resultado antes de impuestos (1.440) 1.319.338
Impuesto a la renta 4.8 (70.675) (25.380)
Impuesto a la renta diferido 4.8 (85.437) (315.098)
RESULTADO DEL EJERCICIO (157.552) 978.860

Las notas que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros intermedios
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Winterbotham Fiduciaria S.A.
Administradora de Fondos de Inversion
Estado de otros resultados integrales intermedio
Correspondiente al periodo intermedio al 30 de junio de 2017

{en pesos uruguayos)

UYs
30/06/2017 30/06/2016
RESULTADO DEL EJERCICIO (157.552) 978.860
Otros resultados integrales - -
RESULTADO INTEGRAL TOTAL (157.552) 978.860

Las notas que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros intermedios
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Winterbotham Fiduciaria S.A.
Administradora de Fondos de Inversion
Estado de flujos de efective intermedio
Correspondiente al periodo intermedio al 30 de junio de 2017

{en pesos uruguayos)

FLUJO DE EFECTIVO RELACIONADO CON ACTIVIDADES OPERATIVAS
Resultado del ejercicio
Ajustes por ingresos y gastos que no reguirieron uso de efectivo:
Resultado de inversiones
Gasto por impuestos a las ganancias diferido
Depreciacion de propiedades, planta y equipo
Resultado de! periodo despues de ajustes

Variaciones de rubros operativos
Deudores comerciales
Otros activos
Acreedores comerciales
Otras cuentas a pagar
Efectivo neto proveniente de actividades de operacién

FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION
Intereses cobrados
Efectivo neto proveniente de actividades de inversion
FLUJO DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Intereses pagados
Disminucion préstamos
Efectivo neto proveniente de actividades de financiacidon
Variacion neta de efectivo y equivalentes al efective
Efectivo y equivalentes al efectivo al inicio del ejercicio

Efectivo y equivalentes al efectivo al cierre del ejercicio

Las notas que se adjuntan forman parte integraf de los estados financieros intermedios
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uYs

30/06/2017 30/06/2016
{157.552) 978.860
(151.293) (662.494)
85.437 315.098
10.533 10.533
(212.875) 641.997
269.936 (232.770)
149.722 337.852
- (140.666)
263.725 432.213
470.508 1.038.626
169.212 434.837
169.212 434.837
(169.212) (434.837)
(272.523} -
(441.735) {434.837)
197.985 1.038.626
3.605,570 3.340.686
3.803.555 4.379.312
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Winterbotham Fiduciaria S.A.
Administradora de Fondos de Inversion
Estado intermedio de cambios en el patrimonio
Correspondiente al periodo intermedio af 30 de junio de 2017

(en pesos uruguayos)

NOTA Aportes de Reservas Resultados Patrimonio
propietarios acumuladeos total

Saldos al 1 de enero de 2016 4,9 10.103.819 155.481 (595.848) 9.663.452
Resuitado del gjercicio . - 978.860 978.860
Resultado integral del periodo - - 978.860 978.860
Constitucion de reservas - 47.162 (47.162} -
Total transacciones patrimoniales - 47.162 {47.162) -
Saldos finales al 30 de junio de 2016 10.103.819 202.643 335.850 10.642.312
Saldos iniciales al 1 de enero de 2017 10.103.819 202.643 410.741 10.717.203
Resuitado del ejercicio - - {157.552) (157.552)
Resultado integral del periodo - - (157.552) (157.552)
Constitucion de reservas 4.9.2 - 52.688 {52.688) -
Total transacciones patrimoniales -~ 52.688 (52.688) -
Saldos finales al 30 de junio de 2017 10.103.819 255.331 200.501 10.559.651

Las notas que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros intermedios
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WINTERBOTHAM FIDUCIARIA ADMINISTRADORA DE
FONDOS DE INVERSION S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS AL 30 DE JUNIO DE 2017

1. INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA

1.1 Naturaleza juridica

Winterbotham Fiduciaria S.A. Administradora de Fondos de Inversién S.A. (en
adelante la Sociedad) fue fundada en Uruguay el 1° de setiembre de 2003 con el
nombre original de Lekyfran Sociedad Andnima vy los estatutos fueron aprobados
por la Auditoria Interna de la Nacidén el 7 de octubre 2003. Con fecha 18 de
noviembre 2004 se aprobd la reforma de estatutos de la Sociedad cambiando el
nombre de Lekyfran Sociedad Andénima, aumentando el capital autorizado a 15
millones de pesos uruguayos y cambiando las acciones de “al portador” a
nominativas.

El 100% de las acciones son propiedad de
The Winterbotham Trust Company (Uruguay) S.A.

1.2  Actividad principal

La actividad principal de la empresa es la de actuar como fiduciario. El 16 de
febrero de 2005 mediante la Comunicacién 2005/050 el Banco Central del
Uruguay (BCU) autorizé la inscripcién de la Sociedad como Fiduciario Financiero y
Fiduciario General en el Registro de Mercado de Valores, Seccién Administradoras
de Fondos de Inversion y Seccion Fiduciarios Profesionales. No obstante, el
Estatuto de la Sociedad fue modificado con fecha 26 de octubre de 2004 a
instancias de la Auditoria Interna de la Nacion, debido a que, segin la
interpretacion de ésta Ultima las Administradoras de Fondos de Inversién pueden
operar solamente en Fideicomisos Financieros.

Al cierre se encuentra aprobado por el BCU y en actividad la operacién de un
fideicomiso financiero de oferta publica y uno de administracion.

1.3 Aprobacién de estados financieros
Los estados financieros al 31 de diciembre de 2016 fueron aprobados en la

Asamblea General Ordinaria de accionistas de la Sociedad con fecha 24 de abril de
2017.
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BASES DE ELABORACION Y POLITICAS CONTABLES

A continuacion se detallan las bases de presentacién, asi como aquellas politicas
contables mds significativas seguidas por la empresa para la preparacion de sus
estados financieros.

2.1 Bases de preparacion de los estados financieros

Los presentes estados financieros han sido preparados y presentados de acuerdo
a las Normas Internacionales de Informacién Financiera (en adelante “NIIF")
emitidas por el International Accounting Standars Board (IASB) traducidas al
idioma espafol y las interpretaciones elaboradas por el Comité de
Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacién Financiera o el
anterior Comité de Interpretaciones, siguiendo las disposiciones establecidas en el
Decreto 291/014 de fecha 14 de octubre de 2014 y en el Decreto 372/015 de
fecha 30 de diciembre de 2015, que rigen para los ejercicios econdmicos iniciados
a partir del 1° de enero de 2015, y las disposiciones en materia de presentacion
contenidas en el Decreto 408/016 de fecha 26 de diciembre de 2016.

Al tratarse de estados financieros intermedios, la Norma Internacional de
Contabilidad N© 34 establece que la informacién comparativa respecto al estado
de ganancias y perdidas y de otros resultados integrales, de flujos de efectivo y de
cambios en el patrimonio, debe realizarse respecto a igual periodo del ejercicio
anterior.

En el estado de situacion financiera se distingue entre activos y pasivos corrientes
y no corrientes; siendo los primeros aquellos cuyo vencimiento es dentro del afio.

La entidad clasifica los gastos aplicando el método de la funcidn de los gastos.
El Estado de flujos de efectivo muestra los cambios en efectivo y equivalentes de

efectivo ocurridos en el ejercicio originados en actividades operativas, de
inversion y de financiamiento.

2.2  Criterios generales de valuaciéon

Los estados financieros han sido preparados siguiendo, en general, el principio
contable de costo histdrico.

Consecuentemente, activos, pasivos, ingresos y egresos son valuados a los

importes en dinero efectivamente acordados en las transacciones gue les han
dado origen,
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2.3  Moneda funcional y moneda de presentaciéon de estados financieros

Los estados financieros han sido elaborados consecuentemente con el concepto
de moneda funcional definido por el Consejo de Normas Internacionales en la NIC
21, tomando como punto de referencia que los costos fundamentales para la
prestacion de los servicios se encuentran denominados en pesos uruguayos, lo
cual representa una parte sustancial del costo total de la entidad,

2.4 Rubros monetarios

Los activos y pasivos monetarios que correspondan a operaciones liquidables en
la moneda funcional establecida por la empresa han sido expresados a sus
valores nominales, deduciendo, de corresponder, los componentes financieros
implicitos no devengados al cierre del ejercicio.

En los casos de saldos por cobrar y por pagar que no tuvieran una tasa de interés
0 para las cuales no existiera una forma de compensacién financiera
contemplada, se determinaron sus valores actuales, solamente en los casos que
éstos Gltimos resultaran significativamente diferentes de sus valores nominales.

2.5 Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la cotizacién vigente a
la fecha de la transaccion.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera son
convertidos a pesos uruguayos a la cotizacion vigente a la fecha de los estados
financieros. Las diferencias de cambio resultantes figuran presentadas en el
estado de ganancias y pérdidas en el rubro correspondiente a resultados de
inversiones y financiamiento.

El siguiente es el detalle de las principales cotizaciones de las monedas
extranjeras operadas por WINTERBOTHAM FIDUCIARIA ADMINISTRADORA DE
FONDOS DE INVERSION S.A. respecto al peso uruguayo al cierre de los estados
financieros:

Cotizacion
{pesos uruguayos por moneda)
Moneda 30/06/2017 31/12/2016
Délar estadounidense 28,495 29,340
Unidades indexadas 3,6340 3,5077
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2.6 Instrumentos financieros

La Sociedad clasifica sus instrumentos finanderos de acuerdo a la NIIF 9 en las
siguientes categorias: Valuados a costo amortizado y valuados a valor razonable.

2.6.1 Activos y pasivos financieros a costo amortizado

Esta categoria comprende las cuentas por cobrar comerciales, otras cuentas por
cobrar, y efectivo, cuentas a pagar comerciales, préstamos y otras cuentas a
pagar.

Estos activos y pasivos son medidos inicialmente al precio de la transaccion
incluyendo los costos asociados a dicha transaccién, a excepcién de aquellos que
deriven de una operacién de financiacién, para los cuales la entidad medira el
activo financiero o el pasivo financiero al valor presente de los pagos futuros
descontados a una tasa de interés de mercado para un instrumento de deuda
similar,

Posteriormente se mediran al costo amortizado utilizando el método del interés
efectivo.

2.6.2 Activos y pasivos financieros a valor razonable

Son aquellos gue no cumplen con las condiciones establecidas para ser
clasificados como a costo amortizado.

Estos instrumentos se medirdn inicialmente por su valor razonable, que es
normalmente el precio de transaccién reconociendo los costos asociados en el
estado de ganancias y pérdidas del periodo.

Al fin de cada periodo sobre el gue se informa se actualizard el valor de dichos
instrumentos reconociendo todo cambio en el valor razonable en el resultado del
periodo.

2.7  Evaluacion del deterioro de activos

Al cierre del ejercicio econdmico, la direccidn evalla los valores contables de sus
activos, con la finalidad de identificar posibles deterioros de los mismaos.

De identificar que el valor contable del activo es superior al importe recuperable
(el mayor del valor neto de realizacidn o valor de utilizacion econdmica), la
diferencia se reconoce como una pérdida por deterioro del valor afectando el
resultado del ejercicio en el cual se ha identificado.
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Esta pérdida serd objeto de reversién en la medida que opere una recuperacion
del importe recuperable hasta el importe que habria sido determinado si no se
hubiera reconocido ninguna pérdida por deterioro del valor en afios anteriores.
Una reversion de una pérdida se reconoce inmediatamente en resultados.

2.8 Criterio de determinacién de ganancias y pérdidas

Se considera resultado del ejercicio el incremento que muestra el patrimonio al fin
del ejercicio con respecto al importe que debia mantenerse, representado por la
diferencia en dinero de activos y pasivos al comienzo del ejercicio.

Los ingresos y egresos incluidos en el estado de ganancias y pérdidas estan
contabilizados de acuerdo al importe que originalmente se desembolsd, cobré o
comprometid por los bienes o servicios adquiridos o vendidos.

Los costos que pueden relacionarse con ingresos se reconocen en el mismo
ejercicio que el ingreso respectivo.

Los gastos e ingresos que pueden asociarse a periodos se reconocen en el
resultado del periodo en el que se incurren, en funcién de su devengamiento. Los

restantes ingresos, costos y gastos se reconocen en el ejercicio en que son
conocidos.

2.9  Definicién de capital a mantener

El resultado se ha determinado sobre la base de la variacion que ha tenido
durante el ejercicio el capital considerando como inversion en dinero.

No se ha realizado ninguna provision especial para considerar la probable
cobertura que podria merecer el mantenimiento de la capacidad operativa del
capital, solamente se ha tratado de mantener la capacidad financiera del mismo.

2.10 Definicion de fondos

A efectos de la preparacion del estado de flujos de efectivo los fondos se definen
como efectivo y equivalentes de efectivo.

Efectivo y equivalentes de efectivo, se compone del disponible en cuentas
bancarias sin limitaciones de retiros.
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2.11 Uso de estimaciones y juicios criticos en la preparacién de los estados

financieros

La preparacion de estados financieros a una fecha determinada requiere que la
direccion y gerencia realicen estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de
los importes reportados de activos y pasivos, la revelacién 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.

2.11.1 Propiedad, planta y equipo

El tratamiento contable de las partidas de propiedades, planta y equipos
considera la realizacion de estimaciones para determinar el periodo de vida Util y
valores residuales utilizados para el calculo de su depreciaciéon. La vida Util de
estos activos fue determinada por la Sociedad en base a factores técnicos.

2.11.2 Impuesto diferido

La Sociedad evalla la recuperabilidad de los activos por impuesto diferido en
base a las estimaciones de los resultados futuros. Debido a esto la
recuperabilidad de los activos por impuesto diferido dependen de la capacidad de
la Sociedad para generar beneficios fiscales a lo largo del periodo en que son
deducibles los activos por impuesto diferido. Para realizar este analisis la
Sociedad considera el calendario previsto para la reversién de los pasivos por
impuesto diferido, asi como también las estimaciones de resultados fiscales
sobre la base de proyecciones internas.

Los flujos reales de cobros y pagos por impuestos podrian diferir de las
estimaciones realizadas por la Sociedad debido a cambios en la legislacién fiscal
0 a transacciones futuras no previstas.

2.11.3 Provisiones
El importe de las provisiones es determinado en base a estimaciones, las cuales

implican incertidumbres. Debido a esto los desembolsos reales pueden diferir de
los importes reconocidos originalmente sobre la base de las estimaciones.

2.12 Materialidad y agrupacién de datos

La entidad presenta por separado cada clase significativa de partidas similares,
utilizando como criterio la naturaleza o funcion distinta, a menos que no tengan
importancia relativa.
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2.13 Cambio en el marco normativo

En el periodo sobre el cual se informa la Sociedad aplicé el marco normativo
detallado en la Nota 2.1. En el periodo anterior se emitieron los estados
financieros con el marco normativo de la NIIF para PYMES. Este cambio, para la
Sociedad no presenta implicancias que afecten la valuacién, exposicién o
revelaciones que corresponden a los estados financieros o notas que los
acompafian. Por lo expuesto, no existe la necesidad de realizacidon de
conciliaciones entre las NIIF “completas” y las NIIF para PYMES.

2.14 Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones emitidas
aun no vigentes y adoptadas anticipadamente

La empresa ha optado por aplicar anticipadamente la NIIF 9 — Instrumentos
financieros, emitida en julio de 2014, vigente a partir de los ejercicios iniciados el
1 de enero de 2018.

2.15 Permanencia de criterios contables
Los criterios aplicados en la valuacion de activos y pasivos, asi como también en

la determinacién del resultado del ejercicio, son similares a los aplicados en el
ejercicio anterior.

3. CRITERIOS ESPECIiFICOS

3.1  Efectivo y equivalentes

Comprende los saldos de bancos que se presentan a su valor nominal, el cual no
difiere de su valor razonable.

3.2 Deudores comerciales y otros activos

Los deudores comerciales corresponden a cuentas a cobrar con los fideicomisos
bajo administracion.

Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de los
deudores comerciales y otros activos por cobrar se revisan para determinar si
existe alguna evidencia objetiva de su irrecuperabilidad. Si es asi, se reconoce
inmediatamente en resultados una pérdida por deterioro del valor.
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3.3  Propiedad, planta y equipo

. Valuacidn inicial

Las partidas correspondientes a propiedad, planta 'y equipo se presentan a su
costo de adquisicion, menos la depreciacién acumulada y las pérdidas por
deterioro, cuando corresponda.

El costo histérico comprende las erogaciones directamente atribuibles a la
adquisicién de los bienes y aquellos costos adicionales necesarios para ponerlos
en condiciones de ser utilizados.

. Costos posteriores

Con posterioridad al reconocimiento inicial, solo aquellos costos incurridos
originados ya sea por remplazos de componentes de propiedad, planta y equipo o
mejoras en los mismos, que vayan a generar beneficios econdémicos futuros que
se puedan calificar como probables y el importe de los mencionados costos se
pueda valorar con fiabilidad.

En este sentido, los costos derivados del mantenimiento diaric de propiedad,
planta y equipo se registran en resultados a medida que se incurren. Las
sustituciones de elementos de bienes de uso susceptibles de activacidn suponen la
reduccion del valor contable de los elementos sustituidos.

. Depreciaciones
Las depreciaciones son cargadas a resultados utilizando porcentajes fijos sobre los
valores antes referidos, calculados segin la vida U(til estimada para cada
categoria, a partir del mes siguiente al de su incorporacién. Los terrenos no se

deprecian.

Las vidas Utiles estimadas para cada categoria son las siguientes:

Concepto Afos
Muebles y Utiles 10
Equipamiento de oficina 5

La Sociedad estima que los valores contables de los bienes de propiedad, planta y
equipo no superan su valor de utilizacion econémica.
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3.4 Impuesto a la renta diferido

El gasto de impuestos representa la suma del impuesto corriente y el impuesto
diferido.

El impuesto corriente a pagar se basa en la ganancia fiscal del afio. La ganancia
fiscal difiere de la ganancia neta del estado de ganancias y pérdidas ya que
excluye partidas de ingresos y gastos que son imponibles o deducibles en otros
afios, asi como partidas que nunca serén imponibles o deducibles. Los pasivos
corrientes de tipo fiscal, son valorados por las cantidades que se espera pagar a la
autoridad fiscal, utilizando la normativa y tipos impositivos que se hayan
aprobado, o estén a punto de aprobarse, a la fecha de cierre de ejercicio
economico.

El impuesto diferido es el impuesto que se espera pagar o recuperar por las
diferencias que existen entre el valor en libros de los activos y los pasivos en los
estados financieros y por los valores de los mismos siguiendo los criterios fiscales
utilizados en el calculo de la renta gravable. El impuesto diferido es contabilizado
utilizando el método del pasivo en el balance. Los pasivos por impuesto diferido
son generalmente reconocidos para todas las diferencias temporarias imponibles.
Los activos por impuestos diferidos se reconocen siempre que sea probable que la
Sociedad cuente con ganancias fiscales contra las que se puedan utilizar las
diferencias temporarias deducibles.

El importe en libros de un activo por impuestos diferidos debe someterse a
revisién a la fecha de cada balance. La empresa debe reducir el importe del saldo
del activo por impuestos diferidos, en la medida que estime probable que no
dispondra de suficiente ganancia fiscal, en el futuro, como para permitir cargar
contra la misma la totalidad o una parte, de los beneficios que comporta el activo
por impuestos diferidos. Esta reduccion deberd ser objeto de reversion, siempre
que la empresa recupere |la expectativa de suficiente ganancia fiscal futura, como
para poder utilizar los saldos dados de baja.

3.5 Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Corresponden a obligaciones basadas en condiciones de crédito normales y no
tienen intereses.

Los saldos denominados en moneda extranjera se convierten a la moneda
funcional usando la tasa de cambio vigente en |la fecha sobre la que se informa.
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3.6 Préstamos

Los préstamos con intereses son reconocidos inicialmente a su valor razonable.
Posteriormente se presentan a su costo amortizado.

Cualquier diferencia entre el costo y su valor de cancelacién se reconoce en el
estado de ganancias y pérdidas, dentro de “resultados de inversiones y
financiamiento” durante el periodo de financiamiento, utilizando tasas de interés
correspondiente.

3.7 Beneficios al personal

Las obligaciones generadas por los beneficios otorgados al personal, de cardcter
legal o voluntario, se reconocen en cuentas de pasivo con cargo a pérdidas en el
ejercicio en que se devengan.

Los cargos por remuneraciones y beneficios complementarios (aguinaldo y salario
vacacional) se presentan en el estado de ganancias y pérdidas, al igual que los
correspondientes a las cargas sociales devengadas en los periodos
correspondientes.

3.8 Provisiones

Las provisiones por deudas por reclamos legales u otras acciones de terceros son
reconocidas cuando la empresa tiene una obligacion legal o presunta emergente
de hechos pasados, resulta probable que deban aplicarse recursos para liquidar la
obligacion y el monto de la obligacién haya sido estimado en forma confiable.

3.9 Patrimonio

Los aportes de propietarios, reservas y resultados acumulados al inicio de ese
ejercicio se mantuvieron por su valor nominal.

3.10 Restricciones al pago de dividendos

De acuerdo a lo establecido en el Articulo 93 de la Ley 16.060 de Sociedades
Comerciales se debe destinar el 5% de los resultados del ejercicio a la
constitucién de la reserva legal, hasta que la misma alcance el 20% del capital
integrado. Cuando esta reserva se vea disminuida por cualquier razén, no se
podran distribuir dividendos hasta que la misma sea reconstituida.

Asimismo, el Articulo 98 de la mencionada Ley establece que no se podran
distribuir utilidades hasta tanto no se cubran las pérdidas de los ejercicios
anteriores.
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3.11 Reconocimiento de ingreso de actividades ordinarias

4.

El ingreso de actividades ordinarias procedente de la venta de servicios se
reconoce cuando el servicio fue efectivamente prestado.

El ingreso de actividades ordinarias se mide al valor razonable de la
contraprestacion recibida o por recibir, neta de descuentos e impuestos asociados
con la venta.

Los servicios brindados por la empresa se prestan a través de un ndmero

indeterminado de actos, por lo cual los ingresos por la prestacion de los mismos
se reconocen en forma lineal.

INFORMACION REFERENTE AL ESTADO DE
SITUACION FINANCIERA

4.1  Efectivo y equivalentes

El saldo al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 se compone de
acuerdo al siguiente detalle:

UYs
30/06/2017 31/12/2016
Banco BBVA 3.793.253 3.597.165
Banco Central del Uruguay 10.302 8.405
3.803.555 3.605.570

4.2 Deudores comerciales

El saldo al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 se compone del
importe pendiente de cobro de los honorarios fiduciarios facturados.

4.3 Otros activos

El saldo al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 se compone de
acuerdo al siguiente detalle:

UYs
30/06/2017 31/12/2016
Crédito fiscal 192.200 303.527
Intereses a cobrar 185.253 175.590
Intereses a vencer (92.935) (30.490)
Otras cuentas a cobrar 16.480 =
Seguros a vencer - 2.093
300.998 450.720
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4.4

Propiedad, planta y equipo

El saldo al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 se compone de

acuerdo al siguiente detalle:

Muebles Equipamientos
Utiles Y qdep oficina Toxalgs
Valores brutos
Saldos al 1° de enero de 2016 210.656 238.066 448.722
Saldos al 31 de diciembre de 2016 210.656 238.066 448.722
Saldos al 30 de junio de 2017 210.656 238.066 448.722
Muebles Equipamientos
Utiles Y qd: oficina i
Amortizacién acumulada
Saldos al 1° de enero de 2016 164.689 238.066 402.755
Cargo del ejercicio 21.066 - 21.066
Saldos al 31 de diciembre de 2016 185.755 238.066 423.821
Cargo del ejercicio 10.533 - 10.533
Saldos al 30 de junio de 2017 196.288 238.066 434.354
Valores netos
Saldos al 30 de junio de 2017 14.368 = 14.368
Saldos al 31 de diciembre de 2016 24,901 - 24.901

4.5 Inversiones

De acuerdo a lo establecido en la Circular Nimero 1.942 emitida el 25 de
noviembre de 2005, se constituyd una garantia real a favor del BCU consistente
en una prenda sobre depédsito en el BCU por U.I. 2.500.000 (dos millones
quinientas mil Unidades Indexadas), por las eventuales obligaciones que pudiera
asumir con dicho Banco o con terceros en el ejercicio de su actividad como
fiduciario.

El 21 de diciembre de 2006 se reforzé dicho depdsito con U.I. 31.489, dandole
cumplimiento al Articulo 116.15 de la Circular 1.942 ante la firma de un
fideicomiso financiero privado. Durante el mes de enero de 2007 y ante la
solicitud del BCU, se complet6 esta garantia adicional hasta llegar al 0,5% sobre
el total de activos del fideicomiso creado depositando U.I. 199.850.

El 29 de junio de 2007, el 19 de setiembre de 2007 y el 4 de octubre de 2007 se
reforzé dicha garantia en la sumas de U.I. 183.522, U.I. 81.220 y U.I. 78.287
respectivamente ante la ampliacion de la cartera administrada correspondiente al
fideicomiso financiero de oferta privada.

El 13 de agosto de 2008, se reforzd la garantia en la suma de U.I. 332.970, ante

la firma de un fideicomiso financiero de Oferta Publica, el que fue firmado el 15 de
setiembre de 2008, importe que corresponde al 0,5% del monto de la emisién.
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Con fecha 11 de abril del 2011 el Banco Central del Uruguay llevé a cabo una
liberacion parcial del depésito en garantfa en Unidades Indexadas que fuera
constituido en oportunidad de la firma de un fideicomiso financiero de oferta
privada, debido a la cancelacién parcial de los respectivos Titulos de Deuda y
Certificados de Participacion. La liberacién ascendié a U.I. 450.000.

El 27 de junio de 2013 se efectud una liberacién del depédsito en garantia en
Unidades indexadas como resultado de la emision de la mitad de los certificados
de participacion previstos para el Fondo de Tierras. Dicha liberacién ascendid a
U.I 2.000.000.

El 30 de julio de 2015 se reforzd la garantia en el Banco Central del Uruguay
(BCU) en UI 200.000 para mitigar el efecto de la suba del tipo de cambio sobre la
garantia requerida con respecto a la emisién de certificados de participacién del
fideicomiso financiero publico.

El 22 de abril de 2016 se efectuaron cambios en la composicién de los depésitos
en garantia para cumplir con la nueva disposicion del Banco Central que
determina que los depositos tienen que nominarse en la misma moneda que la
emision hecha por el fideicomiso. En este sentido se desafectaron UI 2.450.730 ¥
se convirtieron en USD 260.050.

La evolucién del depésito ha sido la siguiente:

Fecha Importe en UI
22/12/2015 2.500.000
21/12/2016 31.489
30/01/2007 199.850
29/06/2007 183.522
19/09/2007 81.220
04/10/2007 78.287
13/08/2008 332.970
11/04/2011 (450.000)
19/02/2013 4.180.383
27/06/2013 (2.000.000)
30/07/2015 200.000
22/04/2016 (2.450.730)
02/08/2016 50.730

Saldo al 30/06/2017 2.937.721

Evolucion de Délares — BCU

Fecha Importe en USD
22/04/2016 260.050
Saldo al 30/06/2017 260.050
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4.6 Préstamos

El saldo al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 se compone de

acuerdo al siguiente detalle:

UYs
30/06/2017 31/12/2016
Prestamos bancarios 7.410.125 7.629.867
Intereses a pagar 185.254 175.590
Intereses a vencer {92.935) (30.490)
7.502.444 7.774.967
30/06/2017
Mon?da de Tasa Mayora 1afio Total
origen
ushD Equiv. UY$
Préstamos bancarios uspb 2,50% 260.050 260.050 7.410.125
Total equiv. UY$ 260.050 260.050 7.410.125
31/12/2016
Monc.ada de Tasa Mayora 1aiio Total
origen
usb Equiv. UY$
Préstamos bancarios UuspD 2,80% 260.050 260.050 7.629.867
Total equiv. UY$ 260,050 260.050 7.629.867

Con fecha 20 de febrero de 2017 se renovo el préstamo que posefa la entidad.

4.7 Otras cuentas por pagar

El saldo al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 se compone de

acuerdo al siguiente detalle:

Pasivo corriente

Partes relacionadas (Nota 8)
Leyes y cargas sociales a pagar
Provision cuentas a pagar
Impuestos

Pasivo no corriente
Depésitos reembolsables

uUys

30/06/2017 31/12/2016
3.178.697 3.225.782
92.535 90.176
504.668 291.185
363.914 284.186
4.139.814 3.891.329
438.517 423.277
438.517 423.277
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4.8 Activo por impuesto a la renta diferido y su efecto en resultados

El detalle de las partidas incluidas en el activo fiscal por el impuesto a la renta
diferido al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 es el siguiente:

uYs
Efecto fiscal de diferencias temporarias
imponibles y deducibles: =0/ DR/ 2017 2/3273016
Propiedades, planta y equipo 3.495 5.719
Pérdida fiscal de ejercicios anteriores 63.714 146.927
Activo por impuesto diferido 67.209 152.646

La evolucion del activo por el impuesto a la renta diferido y el cargo a resultados
por el ejercicio finalizado al 30 de junio de 2017 y al 31 de diciembre de 2016 es
el siguiente:

uys
30/06/2017 31/12/2016
A Cargo a " Cargo a
Activo por ID I Activo por ID sl
Activo fiscal por IRAE al inicio 152.646 550.714
Variacion neta de diferencias temporarias (85.437) (156.112) (398.068) (448.828)
Activo fiscal por IRAE al cierre 67.209 152.646

La conciliacion entre el cargo de resultados registrados por el impuesto a la renta
y el resultante de aplicar la tasa del 25% establecido por las normas fiscales
vigentes al resultado contable del ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2016
es el siguiente:

30/06/2017
uys
Resultado contable (1.440)
Tasa de impuesto 25% 360
Impuestos no dedudibles (68.975)
Gastos no deducibles (87.411)
Rev. bienes de uso 517
Rev. Perdidas fiscales 6.358
Perdidas fiscales deducibles 63.714
IRAE (70.675) =
@
Pérdida por impuesto a la renta (156.112) 872
g =
[N =]
2
o ©
L3
[<5)
o 2
_Ber
=8]
S cy
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=
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4.9 Patrimonio

4.9.1 Aportes de propietarios

La evolucién del Capital Integrado ha sido la siguiente:

UY$
Fecha Importe de la integracion
01.09.2003 350.000
02.12.2004 2.650.000
03.02.2005 1.000.000
31.08.2005 1.000.000
16.12.2005 686.908
05.06.2006 1.000.000
26.02.2007 329.535
31.03.2011 1.037.376
01.11.2011 7503.000
31.03.2012 900.000
28.12.2012 400.000
Saldo al 30/06/2017 10.103.819

4,9.2 Reservas

Las reservas fueron creadas en concordancia con disposiciones legales y de
acuerdo con las respectivas decisiones tomadas en asamblea de accionistas.

Con fecha 25 de marzo de 2009 se constituyé una reserva legal de UY$ 16.145
correspondiente al 5% del Resultado del Ejercicio 2008, la cual fue incrementada
el 07 de abril de 2010 en UY$ 25.757 correspondiente al 5% del resultado del
ejercicio 2009.

El 21 de abril de 2014 se constituyd reserva legal por UY$ 40.706 correspondiente
al 5% del resultado del ejercicio 2013.

El 21 de abril de 2015 se constituyd reserva legal por UY$ 72.873 correspondiente
al 5% del resultado del ejercicio 2014,

El 19 de abril de 2016 se constituyo reserva legal por UY$ 47.162 correspondiente
al 5% del resultado del ejercicio 2015.

El 14 de abril de 2017 se constituyo reserva legal por UY$ 52.688 correspondiente
al 5% del resultado del ejercicio 2016.
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5. INFORMACION REFERENTE AL ESTADO DE
GANANCIAS Y PERDIDAS

5.1 Ingresos de actividades ordinarias

El saldo al 30 de junio de 2017 y al 30 de junio de 2016 corresponde a los
honorarios fiduciarios devengados en el periodo.

52 Gastos de administracion

El saldo al 30 de junio de 2017 y al 30 de junio de 2016 se compone de acuerdo
al siguiente detalle:

uYs
30/06/2017 30/06/2016

Sueldos y cargas sociales 1.637.339 1.318.708
Impuestos 248,298 1995.848
Honorarios profesionales 112.354 129.026
Varios 46.139 79.735
Gastos bancarios 12.748 11.630
Seguros 10.123 11.190
Depreciaciones 10.533 10.533

2.077.534 1.760.670

5.3 Resultados de inversiones y financiamiento

El saldo al 30 de junio de 2017 y al 30 de junio de 2016 se compone de acuerdo
al siguiente detalle:

uUys
30/06/2017 30/06/2016
Resultado por deposito UI 355.793 373.552
Intereses ganados 93.898 163.168
Intereses perdidos (93.898) (163.168)
Diferencia de cambio (67.706) 20.353
288.087 393.905
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ADMINISTRACION DE RIESGOS

Las actividades de la Sociedad estédn expuestas a diversos riesgos financieros. El
programa de gestion del riesgo global de la Sociedad se centra en la
incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los costos de
capital de la Sociedad recurriendo a medios adecuados de financiacion, y de
gestionar y controlar con eficacia los riesgos financieros de la Sociedad.

La gestion de riesgos de la Sociedad comporta un seguimiento constante de los
riesgos materiales identificados, determinar el orden de prioridad de los riesgos
segun su probabilidad en todos los niveles de la organizacion y tomarlos en
consideracion en los procesos de planificacion estratégica y de negocios. También
es importante identificar y gestionar las oportunidades vinculadas de forma
eficiente. Los riesgos pueden ser especificos de la empresa o estar ligados al
sector o a un mercado geografico. Es importante sefialar que no todos estos
riesgos se encuentran dentro del control de la Sociedad.

En la Sociedad, la identificacion, evaluacién y mitigacion de riesgos es
responsabilidad de la direccién, que se centra en una gestién puntual y correcta
de los riesgos.

Los principales riesgos financieros derivados son el riesgo de mercado, el riesgo
de liquidez y el riesgo crediticio. Los riesgos e incertidumbres principales que
afronta el negocio, se exponen a continuacién sin seguir un orden especial de
posible materialidad o probabilidad de ocurrencia:

6.1 Riesgo de mercado

6.1.1 Riesgo de tipo de cambio

La moneda principal de sus operaciones es el peso uruguayo por lo que el riesgo
de moneda estd dado por los costos y por las operaciones que se realizan en
una moneda diferente al peso uruguayo. La moneda que origina principalmente
este riesgo es el dolar estadounidense. Este riesgo es monitoreado de forma de
mantener la exposicion al mismo en niveles aceptables para la empresa.

El cuadro siguiente muestra un desglose de la posicion monetaria neta en las
monedas en las que opera:

6.1.2 Riesgo de tasa de interés

La Sociedad mantiene una posicién neta neutra al riesgo.
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6.1.3 Riesgo de precio

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

6.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se encuentra mitigado por el tipo de operativa que realiza la
Sociedad.

30/06/2017 31/12/2016
UsD UI Equivalente usD uI Equivalente
en pesos en pesos

Activo

Efectivo y equivalentes 131.876 - 3.757.807 121.955 - 3.578.160
Deudores comerciales 12.562 - 357.945 21.750 - 638.144
Otros actives 3.240 - 92.318 3.906 - 114.610
Inversiones 260.050 2.937.721 18.085.803 260.050 2.937.721 17.934.217
Total activo 407.728 2.937.721 22.293.873 407.661 2.937.721 22.285.131
Pasivo

Prestamos 263.290 - 7.502.443 263.956 s 7.744.477
Otras cuentas por pagar 93.867 - 2.674.635 91.162 » 2.674.688
Provisiones 2.600 - 74.087 5.100 S 149.634
Otras cuentas a pagar no corriente - 120.671 438.518 - 120.671 423.266
Total pasivo 359.757 120.671 10.689.683 360.218 120.671 10.992.065
Posicion neta activa 47.971 2,817.050 11.604.190 47.443 2.817.050 11.273.066

La Sociedad cuenta con el apoyo de sus accionistas para proporcionar la liquidez
necesaria para continuar operando.

6.3 Riesgo crediticio

La Sociedad esta expuesta a riesgo crediticio en relacién a las pérdidas que
podrian tener que ser reconocidas si las contrapartes incumplen las disposiciones
contractuales. La exposicion al riesgo crediticio se refiere a disponibilidades,
deudores comerciales y depodsito en garantia en el BCU.

El riesgo crediticio de los saldos bancarios es limitado debido a que las
contrapartes son bancos estatales o internacionales de primera linea.

El riesgo crediticio de la Sociedad 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.

f
[

24/27

sialado a los efectos de su

o

AUREN - Ini
fecha 17/08/

on nuestro informe de

identificacio

017



7. GARANTIAS Y RESTRICCIONES AL USO DE LOS
ACTIVOS

De acuerdo a lo establecido en el Articulo 104 del Libro I - Titulo VI, de la
Recopilacion de Normas de Control del Mercado de Valores, la Sociedad debe
constituir una garantia real a favor del Banco Central del Uruguay por las
eventuales obligaciones que pudiera asumir con dicho Banco o con terceros en el
ejercicio de su actividad como fiduciario por un monto no Inferior a Ul 2.500.000
(dos millones quinientos mil Unidades Indexadas).

La citada garantia deberd incrementarse en forma previa a cada emisién en un
0,5% del valor nominal de los titulos de deuda, certificados de participacion o
titulos mixtos a emitir, hasta llegar a un monto maximo equivalente a la
Responsabilidad Patrimonial Basica exigida para Bancos.

El saldo del rubro Depésito en garantia BCU (ver Nota 4.5) corresponde a la
garantia constituida en el Banco Central del Uruguay a efectos de cumplir con la
normativa antes mencionada.

8. SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES

RELACIONADAS
8.1 Partes relacionadas
Los saldos mantenidos con partes relacionadas son los siguientes:

uys
30/06/2017  31/12/2016

OTRAS CUENTAS A PAGAR
The Winterbotham Trust Company Uruguay S.A. 3.178.697 3.225.782
3.178.697 3.225.782

Las transacciones efectuadas con las partes relacionadas son las siguientes:

UYs
30/06/2017 30/06/2016

RESULTADOS FINANCIEROS
The Winterbotham Trust Company Uruguay S.A. 77.032 55.506

77.032 55.506
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
The Winterbotham Trust Company Uruguay S.A. 29.947 62.459

29.947 62.459
TOTAL 47.085 {6.953)

Los saldos activos y pasivos se generan en la operativa comercial no habiéndose
pactado tasa de interés ni vencimiento.
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8.2 Personal clave

Por acta de directorio de fecha 24 de abril de 2017 se aprobd una remuneracién
para sindico de la Sociedad, y se estableci6 gue el Directorio no percibe
remuneracion.

FIDEICOMISOS ADMINISTRADOS

Con fecha 21 de diciembre de 2006 la Sociedad suscribid un contrato de
fideicomiso financiero de oferta privada. Dicho Fideicomiso comprd una cartera de
creditos incobrables para ser gestionada por un administrador y un set de
estudios juridicos, los cuales buscaran maximizar el recupero y asi, el retorno de
los fondos invertidos por los tenedores del titulo de participacién. El monto de la
compra de |a cartera ascendid a un valor aproximado de USD 3 millones.

Con fecha 31 de mayo de 2007 se modificé el contrato mencionado para la
compra de una segunda cartera de créditos incobrables aurnentando de esta
manera los bienes fideicomitidos en aproximadamente USD 2.6 millones.

Con fecha 12 y 24 de octubre de 2007 se volvié a modificar el contrato de
fideicomiso mencionado por la compra de dos carteras adicionales de créditos
incobrables aumentando asi los bienes fideicomitidos en aproximadamente USD
1.1 y USD 0.7 millones respectivamente.

Con fecha 4 de marzo de 2013 el Banco Central del Uruguay, mediante la
comunicacién 2013/024, aprobd la inscripcién de los Certificados de Participacion
del Fideicomiso Financiero de Oferta Publica denominado Fondo de Tierras
Uruguay en el Registro de Mercado de Valores.

Los Certificados de Participacién escriturales fueron ofrecidos publicamente el dia
24 de abril de 2013, habiéndose integrado al dia siguiente por los Beneficiarios el
total de efectivo por USD 52.010.000. Dichos certificados cotizan en la Bolsa
Electronica de Valores del Uruguay S.A. (BEVSA).

El 22 de noviembre de 2016 eleva nota ante el Banco Central del Uruguay a
efectos de transformar el Fideicomiso Oriental I de fideicomiso financiero privado
a un fideicomiso de administracion. El 15 de febrero de 2017 el Banco Central del
Uruguay autorizé en forma expresa la transformacién del Fideicomiso, por lo que
el 5 de mayo de 2017 se firmd la Octava Modificacidon del mismo, la cual fue
inscripta en el Registro Nacional de Actos Personales el 9 de mayo de 2017,
convirtiéndose de ese modo en un fideicomiso de administracion.
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10. CONTINGENCIAS

La entidad tiene pasivos contingentes con respecto a garantias bancarias y otras,
Y por otros conceptos que surgen en el curso normal de los negocios, de cuyas
resofuciones no se anticipa ningiin pasivo significativo.

11. HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO

Con fecha 19 de julio de 2017, Winterbotham Fiduciaria Administradora de Fondos
de Inversién S.A y The Winterbotham Trust Company (Uruguay) S.A. celebran un
contrato de arrendamiento de servicios por el uso de las instalaciones,
procesamiento y soporte contable.

Como contraprestacién, Winterbotham Fiduciaria Administradora de Fondos de
Inversidn S.A pagard a The Winterbotham Trust Company (Uruguay) S.A. una
retribuciéon mensual.

Con posterioridad al 30 de junio de 2017 no se han producido otros hechos o
circunstancias distintas de las mencionadas anteriormente que afecten
significativamente la situacién financiera, los resultados de las operaciones y los
flujos de efectivo de la sociedad.
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