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1. ANTECEDENTES 
 

Con fecha 24 de noviembre de 2020, TMF Uruguay Administradora de Fondos de 

Inversión y Fideicomisos S.A. (en adelante el “Fiduciario”) y los Suscriptores Iniciales de 

los Certificados de Participación (en adelante los “Fideicomitentes”), celebraron un contrato 

de Fideicomiso Financiero denominado “Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias 

Orientales I” (en adelante el “Fideicomiso”) en los términos de la ley N° 17.703 su decreto 

reglamentario N°516/003 y su modificativo N°46/004, así como las demás normas 

modificativas y concordantes.  

 

El Fideicomiso se integrará con los importes a ser pagados por los Fideicomitentes en su 

carácter de Suscriptores Iniciales, en las condiciones que se establecen en el Contrato y para 

ser destinados al cumplimiento de los objetivos del Fideicomiso, el cual es generar 

rentabilidad a través de la inversión en: 

 

(i) Proyectos inmobiliarios terminados (oficinas en edificios Clase A o Clase A+ 

exclusivamente, edificios de viviendas, centros comerciales, centros logísticos, 

entre otros), en Uruguay (tanto dentro de Zonas Francas como fuera), para su 

arrendamiento, uso, usufructo o aprovechamiento económico y posterior venta. 

 

(ii) El Desarrollo de Proyectos inmobiliarios en Uruguay (tanto dentro de Zonas 

Francas como fuera) para su venta o arrendamiento, uso, usufructo o 

aprovechamiento económico. 

 

(iii) Bienes Inmuebles o Proyectos vinculados con tecnología: data centers y torres 

celulares. 

 

Con fecha 13 de agosto de 2021 por resolución N°2021/171 de la Superintendencia de 

Servicios Financieros, el Banco Central del Uruguay autorizó la oferta pública de los 

certificados de participación en el marco del Contrato de Fideicomiso, inscribiendo los 

valores correspondientes en el Registro de Valores que lleva a tales efectos. 

 

La suscripción pública de los Certificados de Participación se llevó a cabo en Bolsa 

Electrónica de Valores (en adelante “BEVSA”), el 16 y el 17 de agosto de 2021, por un total 

de U$S 80.000.000 (dólares americanos, ochenta millones). 

 

Por medio del presente y en cumplimiento de la cláusula 10.4 del Contrato de Fideicomiso, 

el Fiduciario eleva a los Beneficiarios, y pone a disposición, el presente Informe de 

Fiduciario del Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias Orientales I, correspondiente al 

período abril 2025 – junio 2025. 

 

 

 



 

4 
 

2. DESARROLLO DEL PROYECTO 

2.1 Inversiones realizadas 

De acuerdo a la cláusula 3.1 del Contrato de Fideicomiso, las Inversiones en Bienes 

Inmuebles y Proyectos podrán llevarse a cabo a través de la adquisición de derechos de 

propiedad o instrumentos que representen indirectamente derechos de propiedad sobre Bienes 

Inmuebles y/o Proyectos, así como de la adquisición de derechos de usufructo, superficie, u 

otros derechos o instrumentos que representen de manera indirecta cualquiera de los 

mencionados derechos sobre Bienes Inmuebles o Proyectos. El Fideicomiso no adquirirá 

certificados de participación de otros fideicomisos en los que el Fiduciario también revista la 

calidad de fiduciario. 

 

Con fecha 28 de setiembre de 2021, se realizó la compra de acciones de WTC Free Zone S.A. 

a Altern Investments LP, adquiriendo el Fideicomiso el representativo de 86.804.671 

acciones del capital integrado de la Sociedad, por un monto de US$ 15.906.000, a 

consumarse en dos etapas de la siguiente forma: 

 

a) en fecha 28 de setiembre de 2021 con la firma del contrato, el vendedor transfiere al 

comprador Acciones en Venta representativas de 84.499.485 acciones del Capital de 

la Sociedad, contra el pago del precio por la suma de US$ 15.249.000. 

b) en fecha 14 de diciembre de 2021 se realizó la transferencia restante de las Acciones 

en Venta representativas de 2.305.186 acciones del capital integrado de la Sociedad, 

por la suma de U$S 657.000. 

 

Con fecha 14 de diciembre de 2021 el Fideicomiso firmó la compra de acciones de Carwol 

S.A. a Alvert Investments LP, haciendo uso de la Opción de Compra prevista en la cláusula 

9.1 del contrato de Compraventa de Acciones de WTC FZ. La compra fue de 1.044.503 

acciones del Capital de la Sociedad por un monto de U$S 964.000. Adicionalmente se 

encuentran activados los costos de transacciones directamente atribuibles a la adquisición de 

este activo por US$ 3.642. 

 

Con fecha 22 de febrero de 2022 el Fideicomiso firmó con Manfely S.A. el Acuerdo de 

aporte de Capital y de Accionistas, por el cual el Fideicomiso se obliga a realizar todos los 

aportes de capital necesarios para financiar el Proyecto de la Terminal y Shopping de Minas, 

conforme al Plan de Integración. En ningún caso, el Fideicomiso tendrá obligación de realizar 

aportes por una suma superior a U$S 1.196.949,95. A la fecha de la firma se realizó un aporte 

de US$ 759.585 y posteriormente se activaron gastos por US$ 8.720. Con fecha 23 de mayo 

de 2022 se realizó un aporte de capital por US$ 218.675. Con fecha 1 de agosto de 2022 se 

realizó un aporte de capital por U$S 218.675. En noviembre de 2022, se realizó la 

inauguración del Proyecto. 

 

Con fecha 21 de julio de 2022, el Fideicomiso firmó un Convenio de Adhesión con el 

Fideicomiso de Administración “Cala Torre I”, por el cual el Fideicomiso se adhiere e 

incorpora al Contrato con carácter de Fideicomiso Adherente, y se obliga a realizar un aporte 

total de U$S 4.100.000. Con fecha 4 de agosto y 5 de octubre de 2022 el Fideicomiso realizó 

un aporte de capital por U$S 10.000 y US$ 90.000 respectivamente. Adicionalmente se 
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encuentran activados los costos de transacciones directamente atribuibles a la adquisición de 

este activo por US$ 14.255. 

 

Con fecha 8 de marzo de 2023, el Fideicomiso firmó el acuerdo de aporte de capital de WTC 

Punta del Este Free Zone S.A., mediante el cual se obliga a realizar los aportes de capital 

necesarios para financiar el proyecto, conforme al plan de integración. El monto proyectado 

como aporte de capital integrado es de US$ 5.168.690. Al 30 de junio de 2025, el 

Fideicomiso ha realizado aportes por la suma de US$ 3.822.613. Asimismo, se han activado 

costos directamente atribuibles a la realización de la inversión por un monto de US$ 9.750. 

 

Con fecha 4 de julio de 2023, mediante asamblea del Comité de Inversiones, se presentó y 

aprobó por unanimidad avanzar con la compra de acciones de Alugar S.A. por                   

US$ 4.500.000. Con fecha 6 de noviembre de 2023 se realizó la compra de las acciones. 

Adicionalmente, se han activado costos directamente atribuibles a la realización de la 

inversión por un monto que asciende al 30 de junio a US$ 46.897. 

 

Con fecha 7 de julio de 2023 por el proyecto Carrasco Valley, se firmó un boleto de reserva 

por la adquisición de 5 unidades del padrón 63.443, ubicado en el departamento de 

Montevideo. El precio de la compraventa asciende a US$ 5.208.572, de los cuales al 30 de 

setiembre de 2023 se realizó la seña por el 10% del precio. Con fecha 4 de octubre de 2023 se 

firmó el compromiso de compraventa, pagándose la totalidad del precio. Asimismo, se 

activaron gastos por US$ 1.282.849. 

 

Al 31 de diciembre de 2024 se han vendido 17 unidades del proyecto Cala del Yatch. Dos de 

ellas, bajo promesas de cesión de calidad de beneficiario de derechos recibiendo por parte de 

los cesionarios anticipos por un total de US$ 133.415, el precio total que se espera recibir por 

las promesas es de US$ 446.959.  

 

Con fecha 5 de julio de 2024, el Fideicomiso firmó el contrato de suscripción de acciones 

preferidas de Atis Group Uruguay S.A. mediante el cual suscribe y se obliga a integrar 

acciones preferidas Serie B.2 de Atis Group Uruguay S.A. El precio total de las acciones 

suscriptas es de US$ 5.100.000 y las mismas han sido integradas por el Fideicomiso el 1° de 

agosto de 2024. Adicionalmente, se han activado costos directamente atribuibles a la 

realización de la inversión por un monto que asciende al 30 de junio de 2025 a                  

US$ 188.182. 

 

Con fecha 14 de marzo de 2025, el Fideicomiso firmó el contrato de suscripción de acciones 

preferidas de Atis Group Uruguay S.A. mediante el cual suscribe y se obliga a integrar 

acciones preferidas Serie B.2 de Atis Group Uruguay S.A. El precio total de acciones 

suscriptas es de US$ 2.200.000 y las mismas han sido integradas el 17 de marzo 2025. 

Adicionalmente, se han activado costos directamente atribuibles a la realización de la 

inversión por un monto que asciende al 30 de junio de 2025 a US$ 69.189. 

 

Con fecha 20 de marzo de 2025, el Fideicomiso realizó una inversión en una sociedad 

anónima simplificada (SAS) que tiene un inmueble, cuyo objeto será el arrendamiento, por 

un precio que asciende a US$ 3.881.866. Dichas acciones le fueron endosadas al Fideicomiso 

en el mes de febrero de 2025, convirtiéndose el Fideicomiso en fiador solidario de todas y 
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cada una de las obligaciones que contraiga la sociedad por esta compraventa. Al 30 de junio 

de 2025 el Fidecomiso ha realizado aportes por la suma de US$ 1.184.215. Adicionalmente, 

se han activado costos directamente atribuibles a la realización de la inversión por un monto 

que asciende al 30 de junio de 2025 a US$ 100.851. 

 

Con fecha 27 de mayo de 2025, el Fideicomiso firmó el contrato de suscripción de acciones 

de Unardol S.A. mediante el cual suscribe y se obliga a integrar acciones por un monto de 

US$ 6.105.300. Al 30 de junio de 2025 el Fideicomiso ha suscripto el 100% de lo pactado. 

Adicionalmente, se han activado costos directamente atribuibles a la realización de la 

inversión por un monto que asciende al 30 de junio de 2025 a US$ 28.160. 

 

2.2 Procedimiento de Integración 

 

El 19 de agosto de 2021 el Fideicomiso recibió su primera integración de Certificados de 

Participación. Dicha integración correspondió al 21,25% del monto adjudicado, equivalente a 

U$S 17.000.000. En esta primera integración los clientes minoristas integraron el total de su 

participación por un monto de U$S 4.000.000. 

 

Al 30 de junio de 2025 el saldo de Certificados de Participación integrados es de                   

U$S 50.437.211 y el saldo de Certificados de Participación suscriptos no integrados asciende 

a U$S 29.562.789 que se encuentra sujeto a integración bajo la modalidad de “Capital Call”. 

2.3 Cuentas bancarias del Fideicomiso 

El Fideicomiso mantiene abiertas en Banque Heritage y Banco Itaú las siguientes cuentas 

bancarias: 

 

Cuentas de Ingresos  

Caja de Ahorro en Pesos Uruguayos N° 1324359/20 

Caja de Ahorro en Dólares Americanos N° 1324359/71 

Cuenta Corriente en Pesos Uruguayos N° 1890323 

Cuenta Corriente en Dólares Americanos N° 1890338 

 

Cuentas de Pagos 

Cuenta Corriente en Pesos Uruguayos N° 1324359/1 

Cuenta Corriente en Dólares Americanos N° 1324359/70 

Los fondos por Integraciones se reciben en la Caja de Ahorro de Dólares Americanos.  

2.4 Saldos existentes en las cuentas del Fideicomiso  

Al 30 de junio de 2025 las cuentas del Fideicomiso cuentan con los siguientes saldos: 
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Mes Concepto Importe US$ 

Abr-25 Honorarios profesionales (*) 109.214,61         

Abr-25 Inversiones permanentes 691.719,93         

Abr-25 Gastos asociados a inversiones 8.330,67             

Abr-25 Gastos varios 4.097,31             

Abr-25 Distribución de utilidades 502.231,20         

Abr-25 Comisiones bancarias 768,81                 

May-25 Honorarios profesionales (*) 69.972,51           

May-25 Inversiones permanentes 6.105.300,00     

May-25 Gastos asociados a inversiones 8.673,93             

May-25 Gastos varios 2.992,41             

May-25 Comisiones bancarias 1.364,80             

Jun-25 Honorarios profesionales (*) 65.441,02           

Jun-25 Inversiones permanentes 265.041,00         

Jun-25 Gastos asociados a inversiones 11.266,82           

Jun-25 Gastos varios 442,55                 

Jun-25 Distribución de utilidades 502.224,98         

Jun-25 Comisiones bancarias 452,73                 

8.349.535,28     Total

Mes Concepto Importe US$

Abr-25 Inversiones temporarias 635.633,62         

Abr-25 Inversiones permanentes 306.000,00         

Abr-25 Intereses bancarios 202,04                 

May-25 Inversiones temporarias 6.185.722,25     

May-25 Ingresos por arrendamiento 90.447,49           

May-25 Intereses bancarios 39,37                   

Jun-25 Inversiones temporarias 2.150.387,61     

Jun-25 Inversiones permanentes 307.125,00         

Jun-25 Intereses bancarios 130,45                 

9.675.687,83     Total

N° de Cuenta Tipo Denominación Saldo en USD Saldo en UYU 

1324359/1 Cuenta Corriente $ Cuenta de Ingresos - - 

1324359/70 Cuenta Corriente U$S Cuenta de Ingresos 237.857,93 - 

1890323 Cuenta Corriente $ Cuenta de Ingresos - - 

1890338 Cuenta Corriente U$S Cuenta de Ingresos 1.526.619,98 - 

1324359/20 Caja de ahorro $ Cuenta de Pagos - - 

1324359/71 Caja de ahorro U$S Cuenta de Pagos 281,71 - 

2.5 Ingresos y Egresos del Fideicomiso 

En el período bajo análisis el Fideicomiso recibió los siguientes ingresos: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

En el período bajo análisis los egresos en los cuales incurrió el Fideicomiso fueron los 

siguientes:  
 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

(*) IVA Incluido 
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2.6       Inversiones en Instrumentos Financieros 

De acuerdo a lo establecido en la Cláusula 3.12 del Contrato de Fideicomiso, hasta tanto no 

se identifiquen Bienes Inmuebles o Proyectos en los cuales invertir de acuerdo al Contrato, 

y/o cuando el Administrador recomiende al Fiduciario, el Fiduciario podrá invertir los 

Fondos Líquidos en Instrumentos Financieros siguiendo las políticas que formule el 

Administrador.  

 

De acuerdo a lo que se establece en la Cláusula 3.14 del Contrato de Fideicomiso, los 

Fondos Líquidos podrán ser invertidos por el Fiduciario, previa recomendación del 

Administrador, únicamente en los siguientes Instrumentos Financieros, que se ajustan a las 

necesidades de utilización de fondos: 

 

(a) Valores emitidos por el Estado Uruguayo u otros entes estatales, incluyendo, pero no 

limitándose a valores emitidos por el BCU. 

(b) Valores de renta fija emitidos por organismos internacionales de crédito o por 

gobiernos extranjeros de muy alta calificación crediticia, previamente autorizados por 

el BCU, si fuera necesario. 

(c) Depósitos en instituciones de intermediación financiera locales de Categoría 1 de 

riesgo crediticio del BCU. 

(d) Instrumentos financieros emitidos por instituciones uruguayas de Categoría 1 de 

riesgo crediticio del BCU, que tengan por objeto la cobertura de riesgos financieros. 

 

En ningún caso se harán inversiones en Instrumentos Financieros no permitidos a las AFAPs. 

 

En el período bajo análisis no se realizaron inversiones. 

3. ESTADO CONTABLES DISPONIBLES 
 

El Fiduciario presentó al Banco Central del Uruguay el Informe de Revisión Limitada por el 

período finalizado al 30 de junio de 2025, cumpliendo con el plazo legal establecido para la 

presentación de dicho informe. 

 

Se adjunta en el ANEXO I el Informe de Revisión Limitada al 30 de junio de 2025. 

4. PRESUPUESTO ANUAL 
 

El administrador, en cumplimiento del literal k) de la cláusula 11.4 del Contrato de 

Fideicomiso, ha enviado al Fiduciario el Presupuesto Anual para el año 2025, el cual se 

adjunta en el Anexo II del presente informe. 

5. ASAMBLEA DE BENEFICIARIOS 
 

En el período bajo análisis el Fideicomiso no celebró ninguna Asamblea de Beneficiarios. 
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6. HONORARIOS ABONADOS AL ADMINISTRADOR 
 

De acuerdo al literal a) de la cláusula 16.4 del Contrato de Fideicomiso, la Comisión de 

Administración del Administrador será del 1% con cargo a los Activos del Fideicomiso sobre 

el monto de CPs efectivamente integrados y emitidos o sobre la valuación de los CPs de 

conformidad con la valuación razonable, el que fuera mayor, pagadera y calculada en forma 

mensual al último día hábil del mes y aplicable para el mes siguiente con un tope de 1,5% 

anual del patrimonio contable durante el Período de Inversión. Concluido el Período de 

Inversión y hasta la finalización del Período de Liquidación, dicha comisión se calculará 

como 1/12 del 1% sobre la valuación de los CPs de conformidad con la valuación razonable. 

 

Durante el período bajo análisis el Fideicomiso abonó al Administrador los siguientes montos 

por concepto de Honorarios: 

 

 

7. COORDINACIÓN CON EL COMITÉ DE VIGILANCIA 
 

En el período bajo análisis el Fideicomiso recibió el Informe del Comité de Vigilancia por el 

período abril - junio de 2025, el cual se adjunta en el Anexo III.  

 

  

Año CPs Emitidos Remuneración IVA Total a pagar

Abr-25 50.437.210                    42.031                           9.247                         51.278                         

May-25 50.437.210                    42.031                           9.247                         51.278                         

Jun-25 50.437.210                    42.031                           9.247                         51.278                         

Total trimestre 126.093                         27.740                      153.833                      
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Por medio del presente, y en cumplimiento de la cláusula 10.4 del Contrato de Fideicomiso, 

el Fiduciario eleva al Fideicomitente y Beneficiarios el Informe de Fiduciario del 

Fideicomiso Financiero correspondiente al trimestre abril 2025 - junio 2025. 

 

Quedando a su entera disposición por cualquier consulta o información adicional que 

considere pertinente, saluda a Ustedes muy atentamente, 

 

 

Por: TMF Uruguay Administradora de Fondos de Inversión y Fideicomisos S.A., en 

calidad de Fiduciario del Fideicomiso Financiero Rentas Orientales Inmobiliarias I, 

 

 

 

__________________________                   __________________________ 

      Cra. Soledad Jubín                                        Cra. Gabriela Sanchez 

 

Datos de Contacto: 

 

Cra. Soledad Jubin 

Manager 

 

TMF Uruguay Administradora de Fondos de 

Inversión y Fideicomisos S.A. 

 

Yaguarón 1407 15Th Floor 

Montevideo, Uruguay 

 

T.+598 2908 9593  

E: Soledad.jubin@tmf-group.com 
 

Cra. Gabriela Sanchez 

Supervisor 

 

TMF Uruguay Administradora de Fondos de 

Inversión y Fideicomisos S.A. 

 

Yaguarón 1407 15Th Floor 

Montevideo, Uruguay 

 

T.+598 2908 9593  

E: Gabriela.sanchez@tmf-group.com 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

mailto:E:%20Soledad.jubin@tmf-group.com
mailto:E:%20Gabriela.sanchez@tmf-group.com
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Anexo I: Informes contables 
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Anexo II: Presupuesto anual 

 

 



 

13 
 

Anexo III: Informe Comité de Vigilancia 

 
 
 
 



 

  1 
Luis Lamas 3481, apto. 802 

Montevideo, C.P. 11300, Uruguay 

(+598) 95 789 299 

 

dporcaro@porcaro.com.uy 

www.porcaro.com.uy
 

Montevideo, 5 de agosto de 2025 

Señores 

TMF Uruguay Sociedad Administradora  

de Fondos de Inversión y Fideicomisos S.A. 

en carácter de Fiduciario del Fideicomiso Financiero  

Rentas Inmobiliarias Orientales I 

Yaguarón 1407, apartamento 1506 

Montevideo 

At. Soledad Jubin | Jorge Sodano 

C/C: Guillermo García Mansilla / Grelana S.A 

 

Ref.: Informe Trimestral abril – junio 2025 Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias I 

 

De mi mayor consideración:  

 

Me dirijo a Ustedes en mi carácter de único miembro del Comité de Vigilancia del Fideicomiso Financiero Rentas 

Inmobiliarias Orientales I (respectivamente, el “Comité de Vigilancia” y el “Fideicomiso”) a los efectos de cumplir con 

lo dispuesto por el literal e) de la cláusula 14.7 del Contrato de Fideicomiso de referencia.  

 

1. Tareas desarrolladas por el Comité de Vigilancia 

 

Durante el período de referencia, el Comité de Vigilancia asistió a la reunión del Comité de Inversiones realizada el 3 de 

junio 2025 y mantuvo contacto periódico con Guillermo García Mansilla (CEO de Grelana S.A, Administrador del 

Fideicomiso y miembro del Comité de Inversiones). 

 

De las tareas desarrolladas durante el período, se destacan los siguientes puntos: 

 

- El Administrador estuvo activamente dedicado a la búsqueda, evaluación y negociación de oportunidades de 

inversión bajo el marco de la Política de Inversiones. 

- Durante el período de referencia, el Comité de Inversiones no aprobó la participación del fideicomiso en nuevos 

proyectos.  

- El equipo de gestión está activamente buscando oportunidades para completar el monto total de inversión del 

fideicomiso antes de agosto 2026.  

- Con fecha 20 de junio de 2025 el Administrador comunicó al Comité de Vigilancia la decisión de llevar a cabo 

una distribución de utilidades por el monto de USD 504.372 (dólares americanos quinientos cuatro mil trescientos setenta 

y dos) equivalente a un coeficiente de distribución del 21,45% de los Resultados Acumulados Realizados que surgen del 

balance finalizado el 31.12.2024. 

 

 

2. Marcha de las inversiones y negocios del Fideicomiso 

 

La oferta pública de certificados de participación de Fideicomiso Rio fue de US$ 80 millones de los cuales, hasta el 

momento, se encuentran integrados US$ 58.3 millones (73%)  

 



 

  2 
Luis Lamas 3481, apto. 802 

Montevideo, C.P. 11300, Uruguay 

(+598) 95 789 299 

 

dporcaro@porcaro.com.uy 

www.porcaro.com.uy
 

El activo de mayor participación en el portafolio del fideicomiso es WTZ Free Zone Montevideo (21,17%), no alcanzando 

ningún otro activo una participación mayor al 10%, lo que muestra una adecuada diversificación de riesgo por 

componente.  

 

A su vez, si se analiza la composición del patrimonio del fideicomiso por tipo de actividad se observa que más de la mitad 

(54%) se compone de inversiones en zonas francas (Montevideo y Punta del Este) y centros comerciales (Cala, Aventura 

y Minas), los cuales cuentan con antecedentes de desarrollo maduro en el país. Entre este tipo de activos difiere el proyecto 

de maduración de cada uno de los proyectos lo que, durante el período del fideicomiso, diferirá el componente del 

resultado por tenencia de la inversión (distribución de dividendos) y por desprendimiento de la misma.  

 

Los flujos de fondos de zonas francas y centros comerciales son predecibles una vez alcanzada la madurez operativa, y 

por tanto, la distribución de dividendos (que dotan de liquidez al fideicomiso) se vuelve estable a partir de dicho momento. 

El caso de WTC FZ Montevideo es el de mayor madurez y previsibilidad en cuanto a distribución de resultados 

(denominado activo ancla) seguido de Terminal Minas y Aventura Shopping y más a mediano plazo Cala del Yatch y 

WTC Punta del Este. 

 

El arrendamiento de oficinas participa con el 14% en el total de inversiones (Smart Rivera y Carrasco Valley). Si bien 

ambas inversiones tienen diferente grado de madurez en la generación del flujo distribuible, aportan también liquidez y 

un grado razonable de certidumbre sobre su desempeño futuro.  

 

Un tercer tipo de activo se podría clasificar como “inmobiliario no tradicional” compuesto por la inversión en torres 

celulares y arrendamiento de almacenamiento, que ambos suman 16%. Este tipo de activos le brinda al fideicomiso la 

posibilidad de expansión de la operativa, liquidez en su desarrollo y un retorno al momento de la desinversión que puede 

estar por encima de los usuales del sector inmobiliario.  

 

Por último, el fideicomiso comenzó a invertir en urbanizaciones (Olivo de los horneros). Se trata de una inversión 

tradicional en desarrollo de tierras en una localización consolidada y de nicho.  

 

El resumen anterior indica, para el comité de inversiones, que: 

 

-  La composición actual del patrimonio del fideicomiso se encuentra adecuadamente conformada de manera de 

diversificar riesgos, dotar de liquidez y balancear la fuente de retornos ya sea por tipo de inversión, actividad y 

madurez del flujo de fondos.  

- El desafío del administrador se encuentra en incorporar alguna actividad nueva o intensificar la inversión en alguna 

de las existentes que logre equilibrar riesgo, liquidez y rentabilidad a un retorno razonable. 

- El riesgo performance de cada inversión (shoppings, zonas francas, storage, etc.) se encuentra adecuadamente 

manejado por gestores de amplia experiencia local e internacional.  

- El riesgo regulatorio puede afectar durante el presente gobierno la performance de las zonas francas y la conveniencia 

de los beneficios fiscales actuales para nuevos proyectos de desarrollos inmobiliarios de gran dimensión económica.  

 

El administrador proyecta para el fideicomiso una tasa de retorno del 8,93% para la culminación del plazo con una 

distribución objetivo de dividendos del 5%. La performance actual y proyectada se considera muy adecuada para el sector 

de inversión y las condiciones económicas locales y globales.  
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3. Declaraciones 

 

Para el ejercicio de las funciones el Comité de Vigilancia se declara que:  

 

- Se ejercieron las facultades de inspección, revisión, consulta y aclaraciones respecto de la información presentada por 

el Administrador con total conformidad,  

- Se considera satisfactoria y suficiente la información y documentación provista por el Fiduciario y el Administrador, 

respecto de aquellos asuntos que fueron necesarios evaluar durante el período del presente informe.  

- No se presentaron objeciones respecto a las Inversiones analizadas, 

- No se recibieron ni autorizaron solicitudes de endeudamiento del Fideicomiso por parte del Administrador. 

 

Sin otro particular, saluda a Usted muy atentamente. 

 

Daniel Porcaro 

Comité de Vigilancia del Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias Orientales I 


