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1. ANTECEDENTES

Con fecha 24 de noviembre de 2020, TMF Uruguay Administradora de Fondos de
Inversion y Fideicomisos S.A. (en adelante el “Fiduciario”) y los Suscriptores Iniciales de
los Certificados de Participacion (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, asi como las demds normas
modificativas y concordantes.

El Fideicomiso se integrard con los importes a ser pagados por los Fideicomitentes en su
caracter 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 inversion en:

(1) Proyectos inmobiliarios terminados (oficinas en edificios Clase A o Clase A+
exclusivamente, edificios de viviendas, centros comerciales, centros logisticos,
entre otros), en Uruguay (tanto dentro de Zonas Francas como fuera), para su
arrendamiento, uso, usufructo o aprovechamiento econémico y posterior venta.

(1)  El Desarrollo de Proyectos inmobiliarios en Uruguay (tanto dentro de Zonas
Francas como fuera) para su venta o arrendamiento, uso, usufructo o
aprovechamiento econémico.

(ii1))  Bienes Inmuebles o Proyectos vinculados con tecnologia: data centers y torres
celulares.

Con fecha 13 de agosto de 2021 por resoluciéon N°2021/171 de la Superintendencia de
Servicios Financieros, el Banco Central del Uruguay autorizd la oferta publica de los
certificados de participacion en el marco del Contrato de Fideicomiso, inscribiendo los
valores correspondientes en el Registro de Valores que lleva a tales efectos.

La suscripcion publica de los Certificados de Participacion se llevo a cabo en Bolsa
Electronica de Valores (en adelante “BEVSA™), el 16 y el 17 de agosto de 2021, por un total
de U$S 80.000.000 (dolares americanos, ochenta millones).

Por medio del presente y en cumplimiento de la clausula 10.4 del Contrato de Fideicomiso,
el Fiduciario eleva a los Beneficiarios, y pone a disposicion, el presente Informe de
Fiduciario del Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias Orientales I, correspondiente al
periodo octubre 2025 — diciembre 2025.
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2. DESARROLLO DEL PROYECTO
2.1 Inversiones realizadas

De acuerdo a la clausula 3.1 del Contrato de Fideicomiso, las Inversiones en Bienes
Inmuebles y Proyectos podran llevarse a cabo a través de la adquisicion de derechos de
propiedad o instrumentos que representen indirectamente derechos de propiedad sobre Bienes
Inmuebles y/o Proyectos, asi como de la adquisicion 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 adquirira
certificados de participacion de otros fideicomisos en los que el Fiduciario también revista la
calidad de fiduciario.

Con fecha 28 de setiembre de 2021, se realiz6 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 realizo 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 firmo la compra de acciones de Carwol
S.A. a Alvert Investments LP, haciendo uso de la Opcion de Compra prevista en la clausula
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 US$S 964.000. Adicionalmente se
encuentran activados los costos de transacciones directamente atribuibles a la adquisicion de
este activo por US$ 3.642.

Con fecha 22 de febrero de 2022 el Fideicomiso firm6 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 Integracion. En ningun caso, el Fideicomiso tendré obligacion de realizar
aportes por una suma superior a U$S 1.196.949,95. A la fecha de la firma se realizé un aporte
de US$ 759.585 y posteriormente se activaron gastos por US$ 8.720. Con fecha 23 de mayo
de 2022 se realizo un aporte de capital por US$ 218.675. Con fecha 1 de agosto de 2022 se
realizd un aporte de capital por U$S 218.675. En noviembre de 2022, se realizd la
inauguracion del Proyecto.

Adicionalmente, con fecha 1 de octubre de 2025 se firmo un contrato de compraventa de
acciones correspondientes al 1,129% del capital social de Manfely S.A., por la cual se realiz6
un aporte de US$ 89.163.
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Con fecha 21 de julio de 2022, el Fideicomiso firmé un Convenio de Adhesion con el
Fideicomiso de Administracion “Cala Torre I”, por el cual el Fideicomiso se adhiere e
incorpora al Contrato con caracter de Fideicomiso Adherente, y se obliga a realizar un aporte
total de US$S 4.100.000. Al 31 de diciembre de 2025, no se registran saldos pendientes:
durante este ejercicio se completaron todos los aportes correspondientes y el Fideicomiso
RIO paso a ser propietario de 2 unidades.

Con fecha 8 de marzo de 2023, el Fideicomiso firmo6 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 integracion. El monto proyectado
como aporte de capital integrado es de US$ 5.168.690. Al 31 de diciembre de 2025, el
Fideicomiso ha realizado aportes por la suma de US$ 4.435.912. Asimismo, se han activado
costos directamente atribuibles a la realizacion de la inversion por un monto de US$ 9.750.

Con fecha 4 de julio de 2023, mediante asamblea del Comité de Inversiones, se presentd y
aprob6 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 realizd la compra de las acciones.
Adicionalmente, se han activado costos directamente atribuibles a la realizacion de la
inversion por un monto que asciende al 30 de setiembre a US$ 46.897.

Con fecha 7 de julio de 2023 por el proyecto Carrasco Valley, se firm6 un boleto de reserva
por la adquisicion de 5 unidades del padron 63.443, ubicado en el departamento de
Montevideo. El precio de la compraventa asciende a US$ 5.208.572, de los cuales al 31 de
diciembre de 2023 se realiz6 la sefa por el 10% del precio. Con fecha 4 de octubre de 2023
se firmé el compromiso de compraventa, pagandose la totalidad del precio. Asimismo, se
activaron gastos por US$ 1.303.618.

Con fecha 5 de julio de 2024, el Fideicomiso firmé el contrato de suscripcion 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
realizacion de la inversion por un monto que asciende al 31 de diciembre de 2025 a
US$ 188.182.

Con fecha 14 de marzo de 2025, el Fideicomiso firmo el contrato de suscripcion 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 realizaciéon de la
inversion por un monto que asciende al 31 de diciembre de 2025 a US$ 69.189.

Con fecha 20 de marzo de 2025, el Fideicomiso realizd una inversiéon en una sociedad
anonima simplificada (SAS) que tiene un inmueble, cuyo objeto serd el arrendamiento.
Dichas acciones le fueron endosadas al Fideicomiso en el mes de febrero de 2025,
convirtiéndose el Fideicomiso en fiador solidario de todas y cada una de las obligaciones que
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contraiga la sociedad por esta compraventa. Al 31 de diciembre de 2025 el Fidecomiso ha
realizado aportes por la suma de US$ 1.184.215.

Con fecha 27 de mayo de 2025, el Fideicomiso firm¢ el contrato de suscripcion de acciones
de Unardol S.A. mediante el cual suscribe y se obliga a integrar acciones por un monto de
USS$ 6.105.300. Al 31 de diciembre de 2025 el Fideicomiso ha suscripto el 100% de lo
pactado. Adicionalmente, se han activado costos directamente atribuibles a la realizacion de
la inversion por un monto que asciende al 31 de diciembre de 2025 a US$ 28.160.

Con fecha 5 de agosto de 2025, el Fideicomiso firmo6 un convenio de sindicacion de acciones
de Fanlay S.A. mediante el cual se obliga a realizar los aportes de capital que se requieran
para cumplir con las obligaciones de la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2025 el Fideicomiso
ha realizado aportes por un total de US$ 1.630.430. Adicionalmente, se han activado costos
directamente atribuibles a la realizacion de la inversion por un monto que asciende al 31 de
diciembre de 2025 a US$ 1.400.

Con fecha 19 de setiembre de 2025, el Fideicomiso firmé un acuerdo de aporte de capital de
Tovutinzuri S.A., mediante el cual se obliga a realizar los aportes de capital necesarios para
financiar el proyecto. Al 31 de diciembre de 2025 el Fideicomiso ha realizado aportes por un
total de US$ 391.479. Adicionalmente, se han activado costos directamente atribuibles a la
realizacion de la inversion por un monto que asciende al 31 de diciembre de 2025 a
USS$ 8.191.

Con fecha 22 de diciembre de 2025, el Fideicomiso firmo el convenio de adhesion al
Fideicomiso de Administracion “Cala Torre de Viviendas II”, obligdndose a realizar un
aporte total de hasta US$ 1.182.157. Derivado del aporte, el Fideicomiso adquirira el caracter
de beneficiario respecto de los derechos derivados de 50 cocheras y 1 unidad del
emprendimiento.

2.2 Procedimiento de Integracion

El 19 de agosto de 2021 el Fideicomiso recibié su primera integracion de Certificados de
Participacion. Dicha integracion correspondio al 21,25% del monto adjudicado, equivalente a
US$S 17.000.000. En esta primera integracion los clientes minoristas integraron el total de su
participacion por un monto de U$S 4.000.000.

Al 31 de diciembre de 2025 el saldo de Certificados de Participacion integrados es de
USS 62.087.210 y el saldo de Certificados de Participacion suscriptos no integrados asciende
a US$S 17.912.790 que se encuentra sujeto a integracion bajo la modalidad de “Capital Call”.
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Cuentas bancarias del Fideicomiso

bancarias:

Cuentas de Ingresos

Caja de Ahorro en Pesos Uruguayos N° 1324359/20
Caja de Ahorro en Dolares Americanos N° 1324359/71
Cuenta Corriente en Pesos Uruguayos N° 1890323
Cuenta Corriente en Dolares Americanos N° 1890338

Cuentas de Pagos
Cuenta Corriente en Pesos Uruguayos N° 1324359/1

Cuenta Corriente en Do6lares Americanos N° 1324359/70

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

24

Al 31 de diciembre de 2025 las cuentas del Fideicomiso cuentan con los siguientes saldos:

2.5

Saldos existentes en las cuentas del Fideicomiso

N° de Cuenta Tipo Denominacion Saldo en USD | Saldo en UYU
1324359/1 Cuenta Corriente $ Cuenta de Ingresos - -
1324359/70 | Cuenta Corriente USS | Cuenta de Ingresos 329,560.75
1890323 Cuenta Corriente $ Cuenta de Ingresos - -
1890338 Cuenta Corriente USS | Cuenta de Ingresos 266,169.98
1324359/20 Caja de ahorro $ Cuenta de Pagos - -
1324359/71 Caja de ahorro USS Cuenta de Pagos 5,995,707.35 -
Ingresos y Egresos del Fideicomiso

En el periodo bajo analisis el Fideicomiso recibio los siguientes ingresos:

Mes Concepto Importe USS
Oct-25 Intereses bancarios 3,199.87
Oct-25 Inversiones permanentes 283,062.94
Oct-25 Inversiones temporarias 1,014,343.32
Nov-25 Intereses bancarios 2,094.12
Nov-25 Inversiones permanentes 50,000.00
Nov-25 Ingresos por arrendamiento 121,996.78
Nov-25 Inversiones temporarias 2,005,000.00
Dec-25 Intereses bancarios 6,310.17
Dec-25 Integraciones 4,600,000.00
Dec-25 Inversiones permanentes 352,192.19

Total 8,438,199.39
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En el periodo bajo analisis los egresos en los cuales incurrié el Fideicomiso fueron los
Mes Concepto Importe USS

Oct-25 Honorarios profesionales (*) 84,679.87
Oct-25 Inversiones permanentes 513,758.51
Oct-25 Gastos asociados a inversiones 13,672.54
Oct-25 Gastos varios 285.01
Oct-25 Comisiones bancarias 242.49
Oct-25 Distribucién de utilidades 574,872.00
Nov-25 Honorarios profesionales (*) 42,264.42
Nov-25 Inversiones permanentes 30,609.21
Nov-25 Gastos asociados a inversiones 11,696.09
Nov-25 Gastos varios 1,232.12
Nov-25 Comisiones bancarias 171.39
Dec-25 Honorarios profesionales (*) 70,504.08
Dec-25 Inversiones permanentes 1,384,257.00
Dec-25 Gastos asociados a inversiones 11,240.29
Dec-25 Gastos varios 456.45
Dec-25 Comisiones bancarias 202.17
Dec-25 Distribucién de utilidades 162,000.00

Total 2,902,143.64

(*) IVA Incluido

2.6 Inversiones en Instrumentos Financieros

De acuerdo a lo establecido en la Clausula 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 podrd invertir los
Fondos Liquidos en Instrumentos Financieros siguiendo las politicas que formule el
Administrador.

De acuerdo a lo que se establece en la Clausula 3.14 del Contrato de Fideicomiso, los
Fondos Liquidos podran ser invertidos por el Fiduciario, previa recomendacion del
Administrador, inicamente en los siguientes Instrumentos Financieros, que se ajustan a las
necesidades de utilizacion de fondos:

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

limitandose a valores emitidos por el BCU.

(b) Valores de renta fija emitidos por organismos internacionales de crédito o por
gobiernos extranjeros de muy alta calificacion crediticia, previamente autorizados por
el BCU, si fuera necesario.

(c) Depositos en instituciones de intermediacion financiera locales de Categoria 1 de
riesgo crediticio del BCU.

(d) Instrumentos financieros emitidos por instituciones uruguayas de Categoria 1 de
riesgo crediticio del BCU, que tengan por objeto la cobertura de riesgos financieros.

En ningun caso se haran inversiones en Instrumentos Financieros no permitidos a las AFAPs.

8
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En el periodo bajo analisis no se realizaron inversiones.

3. ESTADO CONTABLES DISPONIBLES

El Fiduciario present6 al Banco Central del Uruguay el Informe de Auditoria por el ejercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2025, cumpliendo con el plazo legal establecido para la
presentacion de dicho informe.

Se adjunta en el ANEXO I el Informe de Auditoria al 31 de diciembre de 2025.

4. PRESUPUESTO ANUAL

El administrador, en cumplimiento del literal k) de la clausula 11.4 del Contrato de
Fideicomiso, ha enviado al Fiduciario el Presupuesto Anual para el ano 2025, el cual se
adjunta en el Anexo II del presente informe.

S. ASAMBLEA DE BENEFICIARIOS

El 17 de noviembre de 2025 se llevdo a cabo la quinta Asamblea de Beneficiarios del
Fideicomiso. En la Asamblea, el Administrador realiz6 una presentacion acerca del
desempefio de cada uno de los Proyectos en los que ha invertido el Fideicomiso y que
componen su portafolio de rentas inmobiliarias. También realiza una breve presentacion de
los potenciales proyectos en los que el Fideicomiso podria invertir.

Por otro lado, se aprob6 por unanimidad la modificacion del Contrato del Fideicomiso y se
instruy6 al Fiduciario y a la Entidad Representante a suscribir los documentos necesarios y
convenientes para hacer efectiva la modificacion aprobada.

El testimonio del acta se adjunta en el Anexo III del presente informe.

6. HONORARIOS ABONADOS AL ADMINISTRADOR

De acuerdo al literal a) de la clausula 16.4 del Contrato de Fideicomiso, la Comision de
Administracion del Administrador sera del 1% con cargo a los Activos del Fideicomiso sobre
el monto de CPs efectivamente integrados y emitidos o sobre la valuacion de los CPs de
conformidad con la valuacidon razonable, el que fuera mayor, pagadera y calculada en forma
mensual al Gltimo dia habil del mes y aplicable para el mes siguiente con un tope de 1,5%
anual del patrimonio contable durante el Periodo de Inversion. Concluido el Periodo de
Inversion y hasta la finalizacion del Periodo de Liquidacion, dicha comision se calculara
como 1/12 del 1% sobre la valuacion de los CPs de conformidad con la valuacion razonable.
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por concepto de Honorarios:

Ao CPs Emitidos Remuneracion IVA Total a pagar
Oct-25 57,487,210 47,906 10,539 58,445
Nov-25 57,487,210 47,906 10,539 58,445
Dic-25 62,087,210 51,739 11,383 63,122
Total trimestre 147,551 32,461 180,013

7. COORDINACION CON EL COMITE DE VIGILANCIA

En el periodo bajo analisis el Fideicomiso recibid el Informe del Comité de Vigilancia por el
periodo octubre - diciembre de 2025, el cual se adjunta en el Anexo IV.

10
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Por medio del presente, y en cumplimiento de la clausula 10.4 del Contrato de Fideicomiso,
el Fiduciario eleva al Fideicomitente y Beneficiarios el Informe de Fiduciario del
Fideicomiso Financiero correspondiente al trimestre octubre - diciembre de 2025.

Quedando a su entera disposicion por cualquier consulta o informacion adicional que
considere pertinente, saluda a Ustedes muy atentamente,

Por: TMF Uruguay Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos S.A., en
calidad de Fiduciario del Fideicomiso Financiero Rentas Orientales Inmobiliarias I,

W, ‘i' {t-dl.kj.'i'gliﬁf'_\:

Cra. Soledad Jubin

Datos de Contacto:

Cra. Inés Bidegain
Uruguay Operations Director

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

Victor Solino 349, Piso 21

(CP 11300) Montevideo

T.+598 2713 3500

E: maria.bidegain@tmf-group.com
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Cra. Soledad Jubin
Capital Market Services Manager

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

Victor Solifo 349, Piso 21

(CP 11300) Montevideo

T.+598 2713 3500

E: soledad.jubin@tmf-group.com
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Anexo I: Informes contables
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FIDEICOMISO FINANCIERO RENTAS INMOBILIARIAS ORIENTALES I
ESTADOS FINANCIEROS
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2025
CON INFORME DE AUDITORIA
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE




FIDEICOMISO FINANCIERIERO RENTAS INMOBILIARIAS ORIENTALES I

e Informe de auditoria emitido por un auditor independiente
» Estado de situacion financiera

e Estado de resultados

« Estado del resultado integral

» Estado de cambios en el patrimonio

» Estado de flujos de efectivo

» Notas explicativas de los estados financieros

$ - Pesos Uruguayos
US$ - Délares Estadounidenses
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Ernst & Young UY S.A.S Tel.: 2902 3147 (Colectivo)
Av. 18 de Julio 984 P. 5 Fax: 2902 1331
11100 MONTEVIDEO - URUGUAY E-mail: info@uy.ey.com

INFORME DE AUDITORIA EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE
A los Sefiores Fiduciarios de Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias Orientales I
Opinién

Hemos auditado los estados financieros de Fideicomiso Financiero Rentas
Inmobiliarias Orientales I (el “Fideicomiso™), administrado por TMF Uruguay
Administradora de Fondos de Inversién y Fideicomisos S.A. (el “Fiduciario™), que
comprenden el estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2025, y los
estados de resultados, del resultado integral, de cambios en el patrimonio y de flujos de
efectivo correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, expresados en délares
estadounidenses (moneda funcional) y convertidos a pesos uruguayos (moneda local
distinta de la moneda funcional), asi como las notas explicativas de los estados
financieros, que incluyen informacidn sobre las politicas contables significativas.

En nuestra opinién, los estados financieros en délares estadounidenses y pesos
uruguayos adjuntos presentan razonablemente, en todos los aspectos significativos, la
situacién financiera del Fideicomiso al 31 de diciembre de 2025, asi como sus
resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, de
conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF (Normas Internacionales de

Informacion Financiera) emitidas por el IASB ( “International Accounting Standard
Board”).

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales
de Auditoria (NIA) emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Auditoria y
Atestiguamiento (IAASB por su sigla en inglés). Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen més adelante en la seccién Responsabilidades del
auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros de nuestro
informe. Somos independientes del Fiduciario de conformidad con el “Cédigo
Internacional de Etica para Profesionales de la Contabilidad (incluidas las normas
internacionales de independencia)” emitido por el Consejo de Normas Internacionales
de Etica para Contadores (Cédigo del IESBA por su sigla en inglés), aplicables a las
auditorias de estados financieros de entidades de interés publico, junto con los
requerimientos que son aplicables a nuestra auditoria de los estados financieros en
Uruguay de entidades reguladas por el Banco Central del Uruguay y hemos cumplido
las demds responsabilidades de ética de conformidad conel Cédigo del
IESBA. Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona
una base suficiente y adecuada para nuestra opinion.
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Cuestiones claves de auditoria

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, seglin nuestro juicio
profesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados
financieros del perfodo actual. Estas cuestiones son tratadas en el contexto de nuestra
auditoria de los estados financieros en su conjunto y en la formacién de nuestra opinién
sobre ellos, y no expresamos una opinién por separado sobre esas cuestiones. Para la
cuestién del periodo actual incluida mas abajo en esta seccidn, la descripcién de cémo
fue tratada en nuestra auditorfa se proporciona en ese contexto.

Hemos cumplido con las responsabilidades que se describen més adelante en la seccion
“Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados
financieros” de nuestro informe, incluso en relacion con esta cuestion. En
consecuencia, nuestra auditoria incluy6 la aplicacion de procedimientos disefiados para
responder a nuestra evaluacion de los riesgos de incorreccién significativa en los
estados financieros. Los resultados de nuestros procedimientos de auditoria, incluidos
los procedimientos aplicados para tratar la cuestién que se incluye a continuacidn,
proporcionan la base para nuestra opinién de auditoria sobre los estados financieros
adjuntos.

Valuacion a valor razonable de las inversiones y de las propiedades de inversion

Descripcién de la cuestion clave

Al 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso mantiene en sus estados financieros
inversiones por un importe de US$ 49.025.341, equivalentes a $ 1.913.998.318, que
representan un 75% del activo total y propiedades de inversién por un importe de
USS$ 6.907.396, equivalentes a $ 269.671.629, que representan un 11% del activo total.

Tal como se indica en la Nota 9 a los estados financieros adjuntos, las inversiones se
encuentran valuadas a su valor razonable de acuerdo con la NIIF 9 “Instrumentos
financieros”. En tanto estos activos no cuentan con un precio cotizado en un mercado
activo, mediante la aplicacion de la NIIF 13 “Medicién a valor razonable”, el valor
razonable se determind como el valor presente de los flujos de efectivo futuros antes de
impuestos, que constituye una valoracion de nivel 3 segun se define en la NIIF 13. El
resultado por el cambio en el valor razonable de estas inversiones ascendié a
US$ 1.652.012, equivalentes a § 64.496.205 en el ejercicio 2025.
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Tal como se indica en la Nota 10 a los estados financieros adjuntos, las propiedades de
inversion se encuentran valuadas bajo el modelo de valor razonable de acuerdo con la
NIC 40 “Propiedades de inversién”. En tanto estos activos no cuentan con un precio
cotizado en un mercado activo, mediante la aplicacién de la NIIF 13 “Medicién a valor
razonable”, el valor razonable se determiné por medio de datos observables de nivel 2
segun se define en la NIIF 13. El resultado por el cambio en el valor razonable de estas
propiedades de inversién fue nulo en el ejercicio 2025.

La valoracién de las inversiones y las propiedades de inversién fue un asunto clave de
auditoria debido a la significatividad del importe en libros al 31 de diciembre de 2025,
la utilizacion por parte del Fiduciario de profesionales independientes calificados, y la
realizacién de estimaciones complejas que requieren la aplicacion de supuestos y el
gjercicio de juicio profesional respecto de las variables relevantes utilizadas en el
calculo de los flujos de fondos en el caso de las inversiones y la determinacion de las
cotizaciones comparables asi como los ajustes a practicarles en el caso de las
propiedades de inversion.

Cdmo fue tratada la cuestidn clave en nuestra auditoria

Hemos obtenido un entendimiento de los procesos establecidos por el Fiduciario en
cuanto a la revision de los supuestos claves empleados por los profesionales
independientes y la aprobacién de los informes elaborados por los mismos.

Nuestros procedimientos de auditoria incluyeron entre otros:

- Evaluamos la capacidad, competencia e independencia de los profesionales
independientes.

- Obtuvimos los informes de valuacion preparados por profesionales
independientes, y mantuvimos reuniones con dichos profesionales, con el objetivo de
obtener un mayor entendimiento de la metodologia y los supuestos aplicados en el
proceso de valuacién. A su vez, evaluamos que en la metodologia de valoracién
utilizada se respetaran los principios generales y jerarquias del valor razonable
establecidos por la NIIF 13 - “Medicién a valor razonable”.

- Con base en los informes recibidos y las reuniones mantenidas con los
profesionales independientes y el Fiduciario, para las inversiones evaluamos los datos
de entrada utilizados para el calculo del valor presente de los flujos de efectivo futuros,
comparéandolos con documentacién interna de soporte, los datos actuales de tendencias
econdémicas disponibles y otras fuentes de datos externas; y efectuamos también un
reproceso del célculo de valor razonable que incluyd una evaluacién de sensibilidad.
Para las propiedades de inversién hemos evaluado las cotizaciones utilizadas por los
profesionales independientes como comparables, asi como los factores de ajustes
aplicados a dichas cotizaciones.
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Finalmente, evaluamos si la informacion revelada en los estados financieros cumple
con los requerimientos del marco contable aplicado.

Responsabilidades de la Direccion del Fiduciario en relacién con los estados
financieros

La Direccién es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros del Fideicomiso de conformidad con las Normas de Contabilidad NIIF
(Normas Internacionales de Informacién Financiera) emitidas por el IASB
(“International Accounting Standard Board”), y del control interno que la Direccidn
considere necesario para permitir la preparacion de estados financieros libres de
incorreccion significativa, debida a fraude o error.

En la preparacién de los estados financieros, la Direccién es responsable de la
valoracion de la capacidad del Fideicomiso de continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segiun corresponda, las cuestiones relacionadas con
empresa en funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en
funcionamiento, excepto si la Direccidn tiene intencion de liquidar el mismo o de cesar
sus operaciones, o bien no existe otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relaciéon con la auditoria de los estados
financieros

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros
en su conjunto estan libres de incorreccion significativa, debida a fraude o error, y emitir
un informe de auditoria que contenga nuestra opinién. Seguridad razonable es un alto
grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con
las NIA siempre detecte una incorreccion significativa cuando ella exista. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran significativas si,
individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en
las decisiones econémicas que los usuarios toman baséandose en los estados financieros.
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Como parte de una auditoria de conformidad con las NIA, aplicamos nuestro juicio
profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria. También:

. Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién significativa en los
estados financieros, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos
procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos
evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para
nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién significativa debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion significativa debida a
error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacidén, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas o la elusién del
control interno.

° Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el
fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno del Fideicomiso.

. Evaluamos la adecuacién de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad
de las estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por la
Direccion.

. Concluimos sobre lo adecuado de la utilizacion, por la Direccion, del principio

contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre
importante relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas
significativas sobre la capacidad del Fideicomiso para continuar como empresa
en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre importante, se
requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en los estados financieros o, si dichas
revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién modificada.
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, hechos o condiciones
futuras pueden ser causa de que la Sociedad deje de ser una empresa
en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados
financieros, incluida la informacién revelada, y si los estados
financieros representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que
logre una presentacion razonable.

Nos comunicamos con la Direccidn en relacion con, entre otras cuestiones, el alcance
y el momento de realizacion de la auditoria planificados, y los hallazgos significativos
de la auditoria, incluyendo cualquier deficiencia significativa del control interno que
identifiquemos en el transcurso de la auditoria.
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De las cuestiones comunicadas a la Direccién, determinamos las que han sido de la
mayor significatividad en la auditoria de los estados financieros del periodo actual y
que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la auditoria. Describimos esas
cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién o, en circunstancias
extremadamente poco frecuentes, determinemos que una cuestidon no se deberia
comunicar en nuestro informe porque puede preverse razonablemente que las
consecuencias adversas de hacerlo superarian los beneficios de interés publico de la
misma.

También proporcionamos a la Direccion una declaracion de que hemos cumplido los
requerimientos de ética aplicables relacionados con independencia y comunicado todas
las relaciones y demas cuestiones que razonablemente se pensaria que afectan nuestra
independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

Emnst & Young UY S.A.S.

Montevideo, 31 de marzo de 2026

v MARTIN VILCARMARZG
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FIDEICOMISO FINANCIERO RENTAS INMOBILIARIAS ORIENTALES 1

ACTIVO

Activos corrientes

Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por cobrar corrientes

Otros activos financieros corrientes
Otros activos no financieros corrientes

Activos no corrientes

Cuentas por cobrar no corrientes

Otros activos no financieros ne corrientes
Inversiones

Propiedades de inversién

Total de activo

PASIVO Y PATRIMONIO

Pasivos corrientes

Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
Impuesto a la renta por pagar

Otros pasivos no financieros corrientes

Pasivos no corrientes
Pasivo por impuesto diferido

Total del pasivo

Patrimonio

Certificados de participacion
Ajustes al patrimonio
Reserva por conversién
Resultados acumulados
Total de patrimonio

Total del pasivo y patrimonio

Estado de situacién financiera al 31 de diciembre de 2025

Notas

~1 O\ 00

o - ®

—_
o

11
12
13

Firmado a los efecto

Las notas adjuntas son parte iftegrante de los estados financieros

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Uss Uss $ s

6.591.445 238.571 257.336.609 10.512.865
47.648 40.334 1.860.242 1.777.341
2.960.277 3.406.230 115.572.174 150,098,914
113.778 57.592 4.441.980 2.537.866
9.713,148 3.742,727 379.211.005 164.926.986
- 424,693 - 18.714.521

104.105 173.737 4.064.367 7.655.887
49.025.341 33.061.995 1.913.998.318 1.456.909.892
6.907.396 6.512.190 269.671.629 286.966.167
56.036.842 40.172.615 2.187.734.314 1.770.246.467
65.749.990 43.915.342_ 2.566.945.319 1.935,173.453
154.659 100.856 6.038.027 4.444.328

- 3.411 - 150.290

- 93.415 - 4.116.417

154,659 197.682 6.038.027 8.711.035

- 126.293 - 5.565.221

- 126.293 - 5.565.221

154.659 323.975 6.038.027 14.276.256
62.087.210 41.385.193 2.553.900.234 1.709.981.486
(144.981) (144.981) (6.309.734) (6.309.734)

= = (134.074.563) 121.333.642
3.653.102 2,351,155 147.391.355 95.891.803
65.595.331 43.591.367 2.560.907.292 1.920.897.197
65.749.990 43.915.342 2.566.945.319 1.935.173.453

sru identificacion

Ernst & Yourg UY S.A.S.




Ingresos operativos
Utilidad bruta

Gastos de administracién y ventas
Utilidad de operacion

Ingresos financieros
Costos financieros
Utilidad antes de impuestos

Impuesto a la renta
Utilidad del ejercicio

FIDEICOMISO FINANCIERO RENTAS INMOBILIARIAS ORIENTALES I

Estado de resultados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025

Notas 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024

USs Uss $ $
15 3.852.399 2.347.729 153.648.815 97.939.507
3.852.399 2.347.729 153.648.815 97.939.507
16 (1.086.690) (850.590) (44.073.474) (34.743.820)
2.765.709 1.497.139 109.575.341 63.195.687
17 198.908 46.543 8.142.606 1.839.668
18 (12.251) (40.814) (512.337) (1.639.556)
2.952.366 1.502.868 117.205.610 63.395.799
12 95.197 (129.845) 5.552.780 (5.721.731)
3.047.563 1.373.023 122.758.390 57.674.068

Firmado 2 los efectosly su identificacion
Ernst & YoufigUY S.A.S.

Las notas adjuntas son parte intégrante de los estados financieros




FIDEICOMISO FINANCIERO RENTAS INMOBILIARIAS ORIENTALES I

Estado del resultado integral por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025

31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
USs Uss 3 8
Utilidad del ejercicio 3.047.563 1.373.023 122.758.390 57.674.068
Otros resultados integrales del ejercicio
Efecto por conversién a moneda de presentacion - - (255.408.205) 196.664,126
- - (255.408.205) 196.664.126
Total de utilidad integral del ejercicio 3.047.563 1.373.023 (132.649.815) 254.338.194

Firmado a los efectgifie su identificacion

Ernst & Yogrig UY S.AS.

Las notas adjuntas son parte intégrante de los estados financieros




FIDEICOMISO FINANCIERO RENTAS INMOBILIARIAS ORIENTALES I

Estado de cambios en el patrimonio por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025

Al 1° de enero de 2024

Emisi6n de certificados de participacién
Distribucion de utilidades

Utilidad del gjercicio

Otros resultados integrales del gjercicio
Total de utilidad integral del ejercicio
Al 31 de diciembre de 2024

Emision de certificados de participacion
Distribucion de utilidades

Utilidad del ejercicio

Otros resultados integrales del ejercicio

Total de utilidad integral del ejercicio

Al 31 de diciembre de 2025

USS
Nos o udin patrmosis  _ acumudes _ Patvmonio )
30.842.865 (144.981) 1.848.590 32.546.474
14 10.542.328 - . 10,542,328
14 . 2 (870.458) (870.458)
5 - 1.373.023 1.373.023
- n 1_373.023- 3505
41,385,193 (144.981) 2.351.155 43.591.367
14 20.702.017 5 - 20.702.017
14 - - (1.745.616) (1.745.616)
- - 3.047.563 3.047.563
- - 309756 3047563
62.087.210 (144.981) 3.653.102 65.595.331

/

Firmado a los efectosfig fu identiflcacion
Ernst & Yourd UY S.A.S.

Las notas adjuntas son parte intdgrante de |os estados financieros




Al 1° de enero de 2024

Emision de certificados de participacion
Distribucién de utilidades

Utilidad del ejercicio

Otros resultados integrales del ejercicio
Total de utilidad integral del ejercicio
Al 31 de diciembre de 2024

Emisién de certificados de participacion
Distribucion de utilidades

Utilidad del ejercicio

Otros resultados integrales del ejercicio

Total de utilidad integral del ejercicio

Al 31 de diciembre de 2025

FIDEICOMISO FINANCIERO RENTAS INMOBILIARIAS ORIENTALES I

Estado de cambios en el patrimonio por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025

Notas

3
Certificados de Ajustes al Reserva por Resultados - .
P P . " Patrimonio total
participacidn patrimonio conversién acumulados
1.277.690.644 (6.305.734) (75.330.484) 73.978.109 1.270.028.535
432.290.842 - - - 432.290.842
- - - (35.760.374) (35.760.374)
- - - 57.674.068 57.674.068
= - 196.664.126 - 196.664.126
- = 196.664.126 57.674.068 254.338.194
1.709.981.486 (6.309.734) 121.333.642 95.891.803 1.920.897.197
843,918,748 - - - 843.918.748
= - - (71.258.838) (71.258.838)
- - - 122,758.390 122.758.390
- - (255.408.205) - (255.408.205)
€ - (255.408.205) 122.758.390 {132.649.815)
2.553.900.234 (6.309.734) (134.074.563) 147.391.355 2.560.907.292

Firmado a los efectogfig/su identificacién

Ernst & Yound UY S.AS.

Las notas adjuntas son parte Integrante de los estados financieros



FIDEICOMISO FINANCIERO RENTAS INMOBILIARIAS ORIENTALES I

Estado de flujos de efectivo por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025

Notas 31/12/2025 31/12/2024 31/12/2025 31/12/2024
Uss Uss s s

Flujo de efectivo de las actividades operativas
Utilidad antes de impuestos 2.952.366 1.502.868 117.205.610 63.395.799
Ajustes por ingresos y gaslos que no reguirieron uso de efectivo:
Resultado por valuacién de inversiones 15 (1.652.012) (777.672) (64.496.205) (34.268.887)
Cambios en activos y pasivos de operacion:
Otros activos no financieros 13.446 (231.329) 1.687.406 (10.193.753)
Cuentas por cobrar 417.379 (194.600) 18.631.620 (9.939.260)
Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar 53,803 23212 1.593.699 1.414.525
Otros pasivos no financieros (93.415) 10.000 (4.116.417) 861.405
Impuesto a la renta pagado (34.507) (141) (162.731) (6.220)
Efecto de la conversién - - (255.408.205) 196.664.126
Fondos netos de actividades operativas 1.657.060 332.338 (185.065.223) 207.927.735
Flujo de efectivo de las actividades de inversion
Cobro / (pago) letras de tesoreria - 1.249,527 - 48.759.044
Aumento de inversiones (15.963.346) (7.618.059) (457.088.426) (464,036.603)
Altas propiedades de inversién 1.256.806 (441,655) 81.790.743 (46.159.210)
Préstamos otorgados (2.960.277) - (115.572.174) -
Fondos netos de actividades de inversién (17.666.817) (6.810.187) (490.869.857) (461.436.769)
Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiacién
Integracion de certificados de participacion 14 20,702.017 10.542.328 843.918.748 432,290,842
Distribucién de utilidades 14 (1.745.616) (870.458) (71.258.838) (35.760.374)

18.956.401 9.671.870 772.659.910 396.530.468
Variaci6n neta en efectivo y equivalentes de efectivo 2.946.644 3.194.021 96.724.830 143,021,434
Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del ejercicio 3.644.801 450.780 160.611.779 17.590.345
Efectivo y equivalentes de efectivo al final del ejercicio 3.5 6,591,445 3.644.801 257.336.609 160.611.779

fFirmado a los efectos

Ernst & Yourg'UY S.A.S.

uidentificacion

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros




Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias Orientales |

Notas explicativas de los estados financieros
correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025

Nota 1 - Informacién basica

Mediante contrato celebrado el 24 de noviembre de 2020 y sus modificaciones de fecha 4 de junio de 2021, 29
de noviembre de 2023 y 24 de noviembre de 2025, entre TMF Uruguay Administradora de Fondos de Inversién
y Fideicomisos S.A. (“Fiduciario”) y los Suscriptores Iniciales de los Valores (“Fideicomitente”) se constituyé el
Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias Orientales | (“el Fideicomiso”).

El Banco Central del Uruguay, mediante la comunicacién 2021/137 del 13 de julio de 2021 dejé constancia de la
resolucién de inscripcidn de los Certificados de Participacion en el Registro de Mercado de Valores.

El objetivo del Fidecomiso es generar rentabilidad para los titulares a través de la inversién en:

i) Proyectos inmobiliarios terminados (oficinas en edificios categoria A o categoria A+
exclusivamente, edificios de viviendas, centros comerciales, centros logisticos, entre otros), en
Uruguay (tanto dentro de Zonas Francas como fuera), para su arrendamiento, uso, usufructo o
aprovechamiento econémico y posterior venta.

ii) El desarrollo de proyectos inmobiliarios en Uruguay (tanto dentro de Zonas Francas o fuera)
para su venta o arrendamiento, uso, usufructo o aprovechamiento econémico.

iii) Bienes inmuebles o proyectos vinculados con tecnologia: data centers y torres celulares.

El Fideicomiso se mantendra vigente y vélido desde el inicio de actividades, hasta el momento en que se liquiden
todos los activos del Fideicomiso y se cancelen todas las obligaciones. En cualquier caso, el Fideicomiso se
extinguird por el transcurso de 30 afios desde la constitucién del mismo. El Fideicomiso dio inicio de actividades
a partir de la primera integracién de certificados de participacion y recepcién de dichos fondos por parte del
Fiduciario.

La suscripcién de los certificados de participacion se realizé con fecha 16 y 17 de agosto de 2021, Tramo Minorista
y Tramo Mayorista respectivamente, y las integraciones iniciales de los certificados de participacion el 19 de
agosto de 2021, tal como se menciona en la Nota 14.

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

Nota 2 - Estados financieros

Los presentes estados financieros han sido autorizados para su emisién por parte de TMF Uruguay
Administradora de Fondos de Inversién y Fideicomisos S.A., en calidad de Fiduciario del Fideicomiso, el 31 de
marzo de 2026.

Estos estados financieros se presentan en doélares estadounidenses (moneda funcional del Fideicomiso) y en

pesos uruguayos (moneda de reporte distinta de la moneda funcional). El Fideicomiso mantiene sus registros
contables en ambas monedas. (véase Nota 3.3).

Firmado a los efectos de gijidentificacion

Ernst & Young UY S.A.S.




Nota 3 - Principales politicas contables
3.1  Normas contables aplicadas

El Decreto 124/2011 emitido por el Poder Ejecutivo el 1 de abril de 2011, establece como normas contables
adecuadas de aplicacién obligatoria para emisores de valores de oferta plblica para los ejercicios iniciados a
partir del 1 de enero de 2012, las Normas de Contabilidad NIIF (Normas Internacionales de Informacién
Financiera) emitidas por el IASB (“International Accounting Standard Board”), traducidas al idioma espafiol.

Adopcion del Decreto 108/2022

Con fecha 4 de abril de 2022 fue emitido el Decreto 108/2022 que establece nuevos requisitos de presentacidn
para los estados financieros de las sociedades que posean una moneda funcional diferente a la moneda local. A
partir de este decreto, los estados financieros de las sociedades que, conforme a las normas contables adecuadas
en Uruguay posean una moneda funcional diferente a la moneda local, deberan ser presentados en ambas
monedas. Asimismo, se establece que los resultados por conversidn desde la moneda funcional a la moneda de
presentacion {moneda local), deberéan ser presentados en lineas separadas dentro de los respectivos capitulos
del patrimonio.

Las disposiciones contenidas en este Decreto tienen vigencia para los ejercicios iniciados a partir del 1° de enero
de 2022.

En aplicacion del articulo 5° de dicho Decreto, el Fideicomiso ha optado por no aplicar los criterios de
presentacidn establecidos en el articulo 4° del mismo.

3.2  Permanencia de criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacion de activos y pasivos, asi como también en la determinacién del resultado
del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025, son similares con los criterios aplicados en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2024.

3.3  Moneda funcional

Dado que casi la totalidad de los precios de venta e inversiones serdn fijados y facturados en ddlares
estadounidenses y la devolucion de los Certificados de Participacion también han sido pactados en la moneda
antes mencionada, el Fideicomiso mide sus estados financieros en dicha moneda, ya que la misma constituye su
moneda funcional.

El Fideicomiso mantiene simultdneamente sus registros contables en pesos uruguayos y en ddlares
estadounidenses. Para la conversidn de estos estados financieros en ddlares estadounidenses a pesos uruguayos
se utilizd el método detallado en la Nota 20.

3.4 Concepto de capital utilizado

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

El resultado se ha determinado sobre la variacién que ha tenido durante el ejercicio, el capital considerado como
inversion en dinero.

Firmado a los efec //de su identificacion
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3.5 Definicion de fondos

A efectos de la elaboracién del Estado de Flujos de Efectivo se ha considerado como efectivo y equivalentes de
efectivo, las disponibilidades y los otros activos financieros cuyo vencimiento sea menor a 90 dias:

uss Equivalente en $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Fondo fijo 7 13 275 575
Bancos 6.591.438 238.558 257.336.334 10.512.290
Letras tesoreria - 3.406.230 - 150.098.914
6.591.445 3.644.801 257.336.609 160.611.779

3.6  Criterios de valuacion y exposicién

Los principales criterios de valuacion y exposicion utilizados para la preparacion de los estados financieros fueron los
siguientes:

a. Moneda diferente a la moneda funcional

Los activos y pasives en monedas distintas al délar estadounidense existentes a fecha de balance son valuados
al tipo de cambio determinado por el Banco Central del Uruguay a dicha fecha. Los saldos en pesos uruguayos
fueron convertidos a ddlares estadounidenses utilizando la cotizacién $ 39,041 por USS 1 al 31 de diciembre de
2025y S 44,066 por USS 1 al 31 de diciembre de 2024,

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

b. Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar

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

c. Activos financieros

Todos los activos financieros reconocidos que estan dentro del alcance de la NIIF 9 se miden inicialmente a valor
razonable, mas los costos de transaccion que sean directamente atribuibles a la adquisicién del activo financiero,
excepto en el caso de los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, en cuyo caso los costos
de transaccion se reconocen inmediatamente en resultados. Posteriormente, los activos financieros se miden al
costo amortizado o al valor razonable, dependiendo del modelo de negocio para gestionar los activos financieros
y las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales de los activos financieros.

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

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

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

Los activos financieros que mantiene el Fideicomiso y que cumplen con las condiciones sefialadas anteriormente,
corresponden a Letras de Tesorer{a de Estados Unidos de América (Nota 6).
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Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en otros resultados integrales

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

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

° los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas a los flujos de efectivo
gue son lnicamente pagos de capital e intereses sobre el monto del principal pendiente.

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

El Fideicomiso no mantiene activos financieros en esta categoria.
Activos financieros medidos al valor razonable con cambio en resultados
Cualquier activo financiero diferente a los anteriores se mide al valor razonable con cambio en resultados.

Los activos financieros que mantiene el Fideicomiso en esta categoria corresponden a las inversiones detalladas
enla Nota 9.

Deterioro de activos financieros

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

Fase 1 — Activos financieros con bajo nivel de riesgo crediticio

Dentro de esta fase se incluyen activos cuya calidad crediticia no se ha deteriorado significativamente desde el
reconocimiento inicial. Las pérdidas de esta Fase 1 son la porcién de la pérdida esperada a lo largo de toda la
vida del crédito que se derive de aquellos supuestos de “default” que sea posible que ocurran dentro de los
12 meses siguientes a la fecha de reporte. Los ingresos por intereses generados por dicho activo se calculan sobre
el valor bruto del mismo.

Fase 2 — Activos financieros con incremento significativo de riesgo crediticio

Dentro de esta fase se incluye activos con empeoramiento significativo de su calidad crediticia pero todavia sin
evidencia objetiva de evento de deterioro.

El Fideicomiso monitorea la evolucion del riesgo de “default” desde el inicio hasta la fecha de reporte basado en
las calificaciones otorgadas por calificadoras de riesgo reconocidas en plaza o a nivel internacional.

Las pérdidas de esta Fase 2 corresponden al valor actual de las pérdidas de crédito que surjan de todos los
eventos de “default” posibles en cualquier momento durante toda la vida de la operacidn (la media ponderada
de la pérdida esperada en relacién con las probabilidades de “default”). En la medida que se trata de un valor
actual, una pérdida esperada puede ser asimismo consecuencia de un retraso en el pago de importes
contractuales, incluso aunque se estime que el deudor los pague en su totalidad. Al igual que en la Fase 1, los
ingresos por intereses generados por dicho activo se calculan sobre el valor bruto del mismo.
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Fase 3 - Activos financieros deteriorados

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

Medicién de las pérdidas de crédito esperadas

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

Activos financieros Nota Atributos de riesgo de crédito
Letras de Tesoreria de 6 Se trata de Letras de Tesoreria de Estados Unidos de América con
Estados Unidos de bajo riesgo crediticio a la fecha de cada cierre, conclusion que se
América basa en la calificacién de grado de inversor (AAA) otorgada a

Estados Unidos de América por calificadoras de riesgo. Por dicho
motivo no se constituye provision.

Cuentas por cobrar 8 Dado que se trata de saldos muy poco significativos, el Fideicomiso
no ha analizado ni constituido provision por las pérdidas de crédito
esperadas.

Baja en cuentas de un activo financiero

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

d. Propiedades de inversion

Las propiedades de inversién son valuadas inicialmente a su costo, incluyendo los costos de adquisicién. Tras el
reconocimiento inicial, las inversiones inmobiliarias se registran a su valor razonable, que refleja las condiciones
de mercado a cada fecha de cierre. Las pérdidas o ganancias derivadas de cambios en el valor razonable de las
propiedades de inversion se incluyen en el estado de resultados del ejercicio en que se producen, incluyendo su
efecto fiscal. Los valores razonables se obtienen mediante una valuacion anual realizada por un perito externo
independiente deudor, aplicando el modelo de valuacién recomendado por el International Valuation Standards
Commitee.

Las propiedades de inversion se dan de baja al momento de su enajenacién (es decir, en la fecha en que el
beneficiario obtiene el control) o cuando son retiradas permanentemente y no se espera obtener beneficios
econdmicos futuros por su uso o venta. La diferencia entre los ingresos netos de la transaccién y el valor en libros
del activo se reconoce en los resultados del periodo en que tenga lugar el retiro o la baja. Al determinar el importe
de la contraprestacién que se registra en el estado de resultados por la enajenacién de una propiedad de
inversion, el Fideicomiso considera los efectos de las contraprestaciones variables, existencia de un componente
financiero significativo, contraprestaciones no monetarias y las contraprestaciones pagaderas al comprador (si
las hubiera).

Se realizan transferencias sélo cuando hay un cambio en el uso del activo. Para la reclasificacién de propiedades
de inversion a propiedades, planta y equipo, el costo estimado del inmueble es el valor razonable a la fecha del
cambio de uso. Si un activo fijo se reclasifica a propiedades de inversion, el Fideicomiso contabiliza dicha
propiedad de acuerdo con la politica de propiedades, planta y equipo establecida a la fecha del cambio de uso.
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Ernst & Youn§fUY S.A.S.



12

e. Pasivos financieros
Los pasivos financieros del Fideicomiso corresponden a cuentas comerciales y otras cuentas por pagar.

El Fideicomiso mide los pasivos financieros al costo amortizado. Las pérdidas y ganancias se reconocen en el
estado de resultados cuando se dan de baja los pasivos, asi como los intereses devengados de acuerdo con el
método del tipo de interés efectivo.

Baja de pasivos financieros

Un pasivo financiero se da de baja cuando la obligacién especificada en el correspondiente contrato se haya
pagado o cancelado, o haya vencido.

Cuando un pasivo financiero existente es reemplazado por otro pasivo proveniente del mismo prestamista bajo
condiciones sustancialmente diferentes, o si las condiciones de un pasivo existente se modifican de manera
sustancial, tal permuta o modificacidn se trata como una baja del pasivo original y el reconocimiento de un nuevo
pasivo, y la diferencia entre los importes en libros respectivos se reconoce como ingresos o costos financieros en
el estado de resultados, segln corresponda.

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

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

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

El importe en libros de un activo por impuestos diferidos es sometido a revisidn a |a fecha de cada balance y reducido
en la medida que se estime probable que no se dispondrd de suficiente ganancia fiscal, en el futuro, como para
permitir recuperar parte o la totalidad del activo.

Elimpuesto diferido es medido a la tasa de impuesto que se espera se aplique en el ejercicio en que se espera liquidar
el pasivo o realizar el activo. El impuesto diferido reconocido en el estado de resultados, excepto cuando esta
relacionado a partidas reconocidas directamente al patrimonio, en cuyo caso el impuesto diferido también es tratado
en el patrimonio. .

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

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

h. Determinacion del beneficio

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

i Costos de emisidon de certificados de participacién

De acuerdo con lo requerido por la Norma Internacional de Contabilidad 32, los costos de transaccién directamente
relacionados con la emisién de Certificados de Participacién se contabilizan como una deduccién del patrimonio neto
fiduciario en el rubro “Ajustes al patrimonio”.

jr Valor razonable

Valor razonable es el precio que se recibiria por vender un activo o se pagaria por transferir un pasivo en una
transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicion. La medicién del valor razonable se
basa en el supuesto de que la operacidn para vender el activo o transferir el pasivo tiene lugar, ya sea:

. En el mercado principal del activo o del pasivo, o

° En ausencia de un mercado principal, el mercado més ventajoso para el activo o pasivo.

El mercado principal o el més ventajoso ha de ser un mercado accesible para el Fideicomiso.

El valor razonable de un activo o un pasivo se calcula utilizando los supuestos que los participantes del mercado
utilizarian a la hora de realizar una oferta por ese activo o pasivo, asumiendo que esos participantes de mercado
acttian en su propio interés econdmico.

El cdlculo del valor razonable de un activo no financiero toma en consideracion la capacidad de los participantes del
mercado para generar beneficios econdmicos derivados del mejor y mayor uso de dicho activo o mediante su venta
a otro participante del mercado que pudiera hacer el mejor y mayor uso de dicho activo.

El Fideicomiso utiliza las técnicas de valuacién apropiadas en las circunstancias y con la suficiente informacién
disponible para el célculo del valor razonable, maximizando el uso de variables observables relevantes y minimizando
el uso de variables no observables.

Todos los activos y pasivos para los que se realizan determinaciones o revelaciones de su valor razonable en los
estados financieros estan categorizados dentro de la jerarquia de valor razonable que se describe a continuacién,
con base en la menor variable que sea significativa para la determinacion del valor razonable en su conjunto:

. Nivel 1 - Precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos y pasivos financieros idénticos.

° Nivel 2 - Técnicas de valuacion para las cuales |a variable de menor nivel utilizada, que sea significativa para
el célculo del valor razonable sea directa o indirectamente observable.

o Nivel 3 - Técnicas de valuacidn para las cuales la variable de menor nivel utilizada, que sea significativa para

el célculo, no es observable.

Para activos y pasivos que son registrados por su valor razonable en los estados financieros de forma recurrente, €l
Fideicomiso determina si ha existido transferencias entre los distintos niveles de jerarquia mediante una revision de
su categorizacion (basada en la variable de menor nivel que es significativa para el célculo del valor razonable en su
conjunto) al final de cada ejercicio.
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k. Uso de estimaciones contables y juicios

La preparacién de los estados financieros requiere que el Fiduciario realice estimaciones contables relevantes Y
la realizacion de juicios y supuestos en el proceso de aplicacién de las politicas contables que afectan a los
importes de activos y pasivos registrados, como asi también los ingresos y gastos registrados en el ejercicio. Los
resultados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas.

Las politicas contables significativas, estimaciones y supuestos mas importantes para la determinacién de los
valores contables de los activos y pasivos son los siguientes:

(a) Deterioro de los activos no financieros

A cada fecha de reporte anual el Fideicomiso revisa los valores contables de los bienes de Propiedades de
inversion, para determinar si existe algun indicio de deterioro. Si se identifica algun indicio, se calcula el importe
recuperable de los activos para determinar si es necesario disminuir el valor de los mismos por causa del
deterioro.

(b) Valor razonable de las inversiones y propiedades de inversién

El Fideicomiso obtiene de profesionales expertos independientes [a determinacién del valor razonable de las
Inversiones (Nota 9) y de las propiedades de inversién (Nota 10).

Los métodos utilizados para determinar el valor razonable requieren realizar estimaciones y supuestos, basados
en informacién objetiva y conocimiento del negocio. Dichas estimaciones son altamente sensibles, y una
variacién en las mismas puede determinar una variacion significativa en los valores razonables reconocidos en
los estados financieros. Es por esta razén que las estimaciones son revisadas periédicamente, ajustdndose en
consecuencia si es necesario.

3.7 Cambios en politicas contables y revelaciones
Normas e interpretaciones nuevas y modificadas

El Fideicomiso aplicé por primera vez algunas normas e interpretaciones que entran en vigencia para los
ejercicios que inicien a partir del 1 de enero de 2025 (salvo que se indigue lo contrario). El Fideicomiso no ha
adoptado de manera anticipada ninguna otra norma, interpretacion o modificacion que se haya publicado pero
que no esta todavia vigente.

Falta de intercambiabilidad — Modificaciones a la NIC 21

Para los periodos anuales que inician a partir del 1 de enero de 2025, las Modificaciones a la NIC 21, Falta de
intercambiabilidad — Efectos de las variaciones en los tipos de cambio de la moneda extranjera, establecen la forma
en que las entidades deben evaluar si una moneda es intercambiable por otra y como deben determinar el tipo de
cambio que se aplicard cuando la moneda no es intercambiable. Asimismo, las modificaciones requieren las
entidades revelen informacidn que permita a los usuarios de sus estados financieros evaluar como afecta la falta
de intercambiabilidad de una moneda o como se espera que afecte a su rendimiento financiero, su posicion
financiera y sus flujos de efectivo.

Estas modificaciones no tuvieron impacto en los estados financieros del Fideicomiso.
Nota 4 - Politicas de gestién del riesgo

A continuacidn, se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesto el Fideicomiso y las
politicas de gestién de los mismos.
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4.1 Riesgo de crédito

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

El Fideicomiso se encuentra expuesto en forma acotada a este riesgo al cierre del presente ejercicio dado que
los activos financieros se mantenian basicamente en reconocidos bancos de plaza o en letras de tesoreria de
Estados Unidos de América.

4.2 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere a la capacidad de una entidad de disponer en cada momento de los fondos
necesarios para hacer frente a su operativa normal. La liquidez inicial del Fideicomiso esta dada por la emisién
de los Certificados de Participacion; y luego dependera de la concrecién de su plan de negocios.

4.3 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo, en el tipo de cambio
y en las tasas de interés, afecten los ingresos del Fideicomiso o el valor de los instrumentos financieros que
mantiene.

4.3.1 Riesgo de precio

Es el riesgo que los cambios en los precios de mercado relevantes para la actividad a desarrollar afecten los
ingresos del Fideicomiso o el valor de los instrumentos financieros y no financieros que mantiene.

Los activos expuestos a este riesgo al cierre de los estados financieros se describen en la Nota 10.
4.3.2 Riesgo de tipo de cambio

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

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

31.12.2025 31.12.2024
$ Equivalente $ Equivalente
en USS en US$

Activos
Efectivo y equivalentes de efectivo 275 7 575 13
Otros activos no financieros 8.506.347 217.883 10.193.753 231.329
Total activos 8.506.622 217.890 10.194.328 231342
Pasivos
Cuentas por pagar comerciales y
otras cuentas por pagar 227.598 5.830 288.600 6.549
Impuesto a la renta por pagar - - 150.290 3.411
Pasivo por impuesto diferido - - 5.565.221 126.293
Total pasivos 227.598 5.830 6.004.111 136.253
Posicion neta activa / (pasiva) 8.279.024 212.060 4.190.217 95.089
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Sensibilidad a las tasas de cambio

El siguiente cuadro muestra la sensibilidad ante un cambio razonablemente posible en |as tasas de cambio del
peso uruguayo, considerando que todas las otras variables permaneceran constantes.

Cambio Efecto sobre el Patrimonio y el
en la tasa resultado antes de impuestos
del $ Uss
31.12.2025 +5% (10.603)
-5% 10.603

4.3.3 Riesgo de tasa de interés

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

tasa de interés al cierre de los presentes estados financieros y los activos financieros relevantes se mantienen a tasas
fijas a corto plazo (Nota 6).

Nota 5 - Efectivo y equivalentes de efectivo

La composicion es la siguiente:

uss Equivalente en $§
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Fondo fijo 7 13 275 575
Bancos 6.591.438 238.558 257.336.334 10.512.290
6.591.445 238.571 257.336.609 10.512.865
Nota 6 - Otros activos financieros corrientes
La composicion es la siguiente:
uss Equivalente en $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Letras de tesoreria - 3.419.000 - 150.661.654
Intereses a vencer - (12.770) - (562.740)
Préstamos a cobrar 2.960.277 - 115.572.174 -
2.960.277 3.406.230 115.572.174 150.098.914

El saldo al 31 de diciembre de 2024 se compone segun el siguiente detalle:

Fecha de adquisicién Fecha de vencimiento Valor nominal USS Intereses a vencer
12/12/2024 04/02/2025 3.419.000 (12.770)
3.419.000 (12.770)
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Nota 7 - Otros activos no financieros

La composicion es la siguiente:

Corrientes
Créditos fiscales
Pagos anticipados

No corrientes
Créditos fiscales

Nota 8 - Cuentas por cobrar

La composicion es la siguiente:

Corrientes
Arrendamientos a cobrar
Créditos a cobrar
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No corrientes
Créditos a cobrar
Intereses a vencer

uss Equivalente en $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
113.166 57.063 4.418.092 2.514.551
612 529 23.888 23.315
113.778 57.592 4.441.980 2.537.866
uss Equivalente en $
31,12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
104.105 173.737 4.064.367 7.655.887
104.105 173.737 4.064.367 7.655.887
Uss Equivalente en §
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
47.221 40.334 1.843.571 1.777.341
427 - 16.671 =
47.648 40.334 1.860.242 1.777.341
Uss Equivalente en $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
- 441.256 - 19.444.386
- (16.563) - (729.865)
- 424.693 - 18.714.521

Al 31 de diciembre de 2024 las cuentas por cobrar no corrientes correspondian a los compromisos de
compraventa firmados del proyecto Cala del Yacht, en donde el Fideicomiso recibié como utilidad |a diferencia
entre el precio de |a operacion y el valor del precio de adjudicacion.
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Nota 9 - Inversiones

La composicion es la siguiente:
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uss Equivalente en $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024

WTC Free Zone S.A. 19.159.500 17.834.000 748.006.039 785.873.044
Carwol S.A, 1.123.662 1.165.001 43.868.906 51.336.955
Manfely S.A. 1.440.000 1.170.000 56.219.040 51.557.220
Fideicomiso Cala Torre | - 114.255 - 5.034.761
WTC PDE Free Zone S.A. 4.445.662 2.509.757 173.563.090 128.221.352
Alugar S.A. 4.580.800 4.580.800 178.839.013 201.857.533
Atis Group Uruguay S.A. 5.451.388 5.288.182 212.827.600 233.029.027
Atis Group Uruguay S.A. Tramo I 2.197.739 - 85.801.944
Fulpak S.A.S 1.279.473 - 49.951.905
Undarol S.A. 6.133.460 - 239.456.412
Fanlay S.A. 1.631.830 - 63.708.262
Tovutinzuri S.A. 399.670 - 15.603.516
Fideicomiso Cala Torre Il 1.182.157 - 46.152.591

49.025.341 33.061.995 1.913.998.318 1.456.909.892

Con fecha 28 de septiembre de 2021, el Fideicomiso realizé la compra de acciones representativas del 12,05%
del capital integrado de WTC Free Zone S.A. El valor contable al 31 de diciembre de 2025 y 2024 incluye un ajuste
de valuacidn que asciende a USS$ 3.190.435 y USS 1.864.935 respectivamente.

Con fecha 14 de diciembre de 2021, el Fideicomiso realizé |a compra de acciones representativas del 12,05% del
capital integrado de Carwol S.A. El valor contable al 31 de diciembre de 2025 y 2024 incluye un ajuste de
valuacidn que asciende a USS 156.020 y USS 197.359 respectivamente.

Con fecha 22 de febrero de 2022, el Fideicomiso firmé el acuerdo de aporte de capital y de accionistas de
Manfely S.A., mediante el cual se obliga a realizar todos los aportes de capital necesarios para financiar el
proyecto, conforme al plan de integracidn, recibiendo a cambio, las acciones de Manfely S.A. equivalentes al 18%
del capital integrado. Adicionalmente, con fecha 1 de octubre de 2025 se firmé un contrato de compraventa de
acciones correspondientes al 1,129% del capital social de Manfely S.A. El valor contable al 31 de diciembre de
2025 y 2024 incluye un ajuste de valuacién que asciende a USS 145.182 y USS 35.655 (pérdida) respectivamente.

Con fecha 21 de julio de 2022, el Fideicomiso firmé el convenio de adhesién al Fideicomiso de Administracion
“Cala Torre I” obligdndose a realizar un aporte total de hasta USS$ 4.100.000. Derivado del aporte, el Fideicomiso
adquirird el cardcter de beneficiario respecto de los derechos derivados de 20 unidades del emprendimiento. Al
31 de diciembre de 2024, el Fideicomiso habia realizado aportes por [a suma de US$ 100.000. Al 31 de diciembre
de 2025, no se registran saldos pendientes: durante este ejercicio se completaron todos los aportes
correspondientes y el Fideicomiso RIO pasé a ser propietario de 2 unidades, las cuales se encuentran incluidas
en Propiedades de Inversion.

Con fecha 8 de marzo de 2023, el Fideicomiso firmd 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 integracion. El monto proyectado como aporte de capital integrado para recibir una
participacion del 12,05% es de USS 5.168.690. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fideicomiso ha realizado
aportes no llegando alin al 100% del monto proyectado.

Con fecha 5 de octubre de 2023, el Fideicomiso firmé el contrato de suscripcién de acciones de Alugar S.A.
mediante el cual suscribe y se obliga a integrar acciones que serdn equivalentes al 28,63% del capital de
Alugar S.A. Al 31 de diciembre de 2025 y 2024, el Fideicomiso ha suscripto el 100% de lo pactado. El valor contable
al 31 de diciembre de 2025 y 2024 incluye un ajuste de valuacién que asciende a USS 33.903.
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Con fecha 5 de julio de 2024, el Fideicomiso firmé el contrato se suscripcién de acciones preferidas de Atis Group
Uruguay S.A. mediante el cual suscribe y se obliga a integrar acciones preferidas Serie B.2 representativas en su
totalidad del 15,75% del capital integrado de Atis Group Uruguay S.A. El valor contable al 31 de diciembre de
2025 incluye un ajuste de valuacion que asciende a USS 163.205.

Con fecha 14 de marzo de 2025, el Fideicomiso firmé el contrato de suscripcidn 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. El valor contable al 31 de diciembre de 2025 incluye un ajuste de valuacién que asciende a
USS 71.448 (pérdida).

Con fecha 20 de marzo de 2025, el Fideicomiso realizé una inversién en una sociedad anénima simplificada (SAS)
propietaria de un inmueble, cuyo objeto serd el arrendamiento, por un precio que asciende a USS 1.279.473.
Dichas acciones le fueron endosadas al Fideicomiso en el mes de febrero de 2025, convirtiéndose el Fideicomiso
en fiador solidario de todas y cada una de las obligaciones que contraiga la sociedad por esta compraventa. El
valor contable al 31 de diciembre de 2025 incluye un ajuste de valuacién que asciende a US$ 92.257.

Con fecha 27 de mayo de 2025, el Fideicomiso firmd el contrato de suscripcién de acciones de Unardol S.A.
mediante el cual suscribe y se obliga a integrar acciones por un monto de USS 6.105.300. Al 31 de diciembre de
2025 el Fideicomiso ha suscripto el 100% de lo pactado.

Con fecha 5 de agosto de 2025, el Fideicomiso firmé un convenio de sindicacién de acciones de Fanlay S.A.
mediante el cual se obliga a realizar los aportes de capital que se requieran para cumplir con las obligaciones de
la Sociedad. Al 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso ha realizado aportes no llegando atin al 100% del monto
proyectado.

Con fecha 19 de setiembre de 2025, el Fideicomiso firmé un acuerdo de aporte de capital de Tovutinzuri S.A.,
mediante el cual se obliga a aportar capital por la suma de hasta USS 2.312.0902, por el cual recibiréd a cambio
acciones o certificados provisorios nominativos representativos del 25,98% del capital integrado de la Sociedad.
Al 31 de diciembre de 2025, el Fideicomiso ha realizado aportes no llegando aun al 100% del monto proyectado.

Con fecha 22 de diciembre de 2025, el Fideicomiso firmd el convenio de adhesidn al Fideicomiso de
Administracion “Cala Torre de Viviendas I1” obligdndose a realizar un aporte total de hasta US$ 1.182.157.
Derivado del aporte, el Fideicomiso adquirird el cardcter de beneficiario respecto de los derechos derivados de
50 cocheras y 1 Unidad del emprendimiento.

Nota 10 - Propiedades de inversion

La composicion es la siguiente:

uss Equivalente en $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Carrasco Valley 6.512.190 6.512.190 254.242.412 286.966.167
CalaTorrel 395.206 - 15.429.217 -
6.907.396 6.512.190 269.671.629 286.966.167

Las propiedades de inversion de Carrasco Valley corresponden a cinco unidades de propiedad horizontal que
forman parte del edificio norte o torre 2 del proyecto Carrasco Valley. El valor contable al 31 de diciembre de
2025 y 2024 incluyen un ajuste de valuacién que asciende a US$ 20.769.

Las propiedades de inversién de Cala Torre | corresponden a dos unidades que forman parte del complejo
edilicio denominado “Cala del Yacht”.
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Nota 11 - Cuentas por pagar comerciales y otras cuentas por pagar
El saldo al 31 de diciembre de 2025 y 2024 corresponde a proveedores plaza.

Nota 12 - Impuesto a la renta

El sado de impuesto a la renta por pagar al 31 de diciembre de 2025 resulta coincidente con el impuesto a la
renta devengado en el ejercicio.

A continuacién, se detalla el gasto por impuesto a la renta reconocido en el estado de resultado:

uss Equivalente en $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Impuesto corriente (292) (3.552) (12.441) (156.510)
Impuesto diferido 95.489 (126.293) 5.565.221 (5.565.221)
Resultado por impuesto a la renta 95.197 (129.845) 5.552.780 (5.721.731)

Conciliacién del gasto por impuesto a la renta y la utilidad contable al 31 de diciembre de 2025:

uss Equivalente en S
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Resultado antes de impuesto a la renta 2.952.366 1.502.868 117.205.610 63.395.799
Impuesto a |a tasa aplicable del 25% 738.092 375.717 29.301.402 15.848.950
Gastos asociados a rentas no gravadas 222.178 164.505 9.113.081 6.634.818
Rentas no gravadas (803.610) (762.595) (32.961.670) (30.756.971)
Diferencia de cambio y otros ajustes (220.614) 93.049 (9.724.102) 3.542.138
Propiedades de inversion (31.243) (39.450) (1.281.491) (1.591.094)
Inversiones - 318.992 - 12.865.572
Pérdidas fiscales - (20.373) - (821.682)
Resultado por impuesto a larenta (95.197) 129.845 5.552.780 5.721.731
Nota 13 - Otros pasivos no financieros corrientes
La composicién es la siguiente:
uss Equivalente en $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Anticipo de clientes - 93.415 - 4.116.417
- 93.415 - 4.116.417

El 23 y 27 de marzo de 2023, el Fideicomiso firmd dos promesas de cesidn de calidad de beneficiario de derechos
correspondientes a dos unidades del edificio “Cala Torre I” recibiendo dos sefias por parte de los cesionarios [as
cuales ascienden a USS 83.415. Asimismo, el 27 de marzo de 2023, el Fideicomiso firmé una tercera promesa,
recibiendo una sefial parcial de USS 10.000 el 30 de diciembre de 2024. El total de sefias recibidas al 31 de
diciembre de 2024 asciendia a USS$ 93.415. Al 31 de diciembre 2025, el saldo fue reconocido como ingreso del
ejercicio, dejando de constituir un pasivo para el Fideicomiso.
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Nota 14 - Patrimonio neto fiduciario

El 16 y 17 de agosto de 2021, se llevd a cabo en la Bolsa Electrénica de Valores del Uruguay S.A., la colocacién de
80.000.000 Certificados de Participacién a ser emitidos por el Fideicomiso por un valor nominal de US$ 1 cada
uno. De la totalidad de dichos certificados, 74.840.706 fueron adjudicados a beneficiarios institucionales,
1.158.2594 fueron adjudicados a Grelana S.A., con quienes se celebraron los correspondientes compromisos de
integracion, en los cuales se establecen los montos, plazos y condiciones para la integracién de los mismos. Por
otra parte, 4.000.000 fueron adjudicados a clientes minoristas representados por la Bolsa de Valores de
Montevideo.

Con fecha 19 de agosto de 2021 se efectud la integracién de certificados de participacidn por un monto de
USS 17.000.000, equivalentes a $ 733.193.004. El saldo restante de los certificados de participacién suscriptos se
encuentra sujetos a integracidn bajo la modalidad de Capital Calls.

Con fecha 6 de octubre de 2021 se efectud una integracién por un monto de US$ 1.172.865, equivalentes a
$51.488.774.

Con fecha 26 de enero de 2023 se efectud una integracion por un monto de USS$ 1.050.000, equivalentes a
S 41.074.950.

Con fecha 6 de julio de 2023 se efectud una integracién por un monto de US$S 5.620.000, equivalentes a
$212.964.318.

Con fecha 31 de octubre de 2023 se efectud una integracién por un monto de USS 4.500.000, equivalentes a
$179.788.559.

Con fecha 21 de diciembre de 2023 se efectué una integracién por un monto de USS 1.500.000, equivalentes a
$59.181.039.

Con fecha 25 de junio de 2024 se efectu6 una integracién por un monto de US$ 6.500.000, equivalentes a
$ 255.536.008.

Con fecha 10 de diciembre de 2024 se efectud una integracién por un monto de USS 4.042.328, equivalentes a
$ 176.754.834.

Con fecha 25 de marzo de 2025 se efectud una integracién por un monto de USS 9.052.017, equivalentes a
$381.234.748.

Con fecha 7 de julio de 2025 se efectud una integracién por un monto de US$ 7.050.000, equivalentes a
$ 282.962.039,

Con fecha 23 de diciembre de 2025 se efectud una integracién por un monto de US$ 4.600.000, equivalentes a
$179.721.961.

Al 31 de diciembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024, el total de Certificados de Participacion por
USS 62.087.210 y USS 41.385.193 respectivamente (equivalentes a S 2.553.900.234 y $ 1.709.981.486
respectivamente) se encuentra representado por 62.087.210 y 41.385.193 Certificados de Participaciones
Escriturales respectivamente por un valor de USS 1 cada uno y estan totalmente integrados.
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El saldo de ajustes al patrimonio al 31 de diciembre de 2025 y 2024 contiene los costos directos asociados a la
emisién de los Certificados de Participacién segln el siguiente detalle;

Equivalente
uss en$
Honorarios y servicios profesionales por estructuracion 109.800 4.812.235
Comisién por colocacién de Certificados de Participacion 4.270 182.192
Honorarios juridicos para calificacién de riesgo 1.631 70.028
Publicaciones en diarios de plaza por emisién de certificados 29.280 1.245.279
144.981 6.309.734

Con fecha 29 de junio de 2023, Grelana S.A. en su rol de administrador del Fideicomiso, comunica al Comité de
Vigilancia que el Comité de Inversiones aprob llevar a cabo una distribucién de utilidades del Fideicomiso por
un monto de USS 192.000, equivalente a $ 7.266.240. Dicha distribucidn fue aprobada por el Comité de Vigilancia
el 24 de julio de 2023.

Con fecha 10 de octubre de 2023, Grelana S.A. en su rol de administrador del Fideicomiso, comunica al Comité
de Vigilancia que el Comité de Inversiones aprobd llevar a cabo una distribucién de utilidades del Fideicomiso
por un monto de USS 248.000, equivalente a $ 9.905.649. Dicha distribucién fue aprobada por el Comité de
Vigilancia el 11 de octubre de 2023,

Con fecha 19 de marzo de 2024, Grelana S.A. en su rol de administrador del Fideicomiso, comunica al Comité de
Vigilancia que el Comité de Inversiones aprobd llevar a cabo una distribucién de utilidades del Fideicomiso por
un monto de USS 300.000, equivalentes a $ 11.766.900. Dicha distribucidon fue aprobada por el Comité de
Vigilancia el 21 de marzo de 2024,

Con fecha 29 de agosto de 2024, Grelana S.A. en su rol de administrador del Fideicomiso, comunica al Comité de
Vigilancia que el Comité de Inversiones aprobd llevar a cabo una distribucion de utilidades del Fideicomiso por
un monto de USS$ 300.000, equivalentes a $ 12.321.300. Dicha distribucién fue aprobada por el Comité de
Vigilancia el 3 de setiembre de 2024,

Con fecha 12 de noviembre de 2024, Grelana S.A. en su rol de administrador del Fideicomiso, comunica al Comité
de Vigilancia que el Comité de Inversiones aprobd llevar a cabo una distribucién de utilidades del Fideicomiso
por un monto de USS 270.458, equivalentes a $ 11.672.174. Dicha distribucién fue aprobada por el Comité de
Vigilancia el 14 de noviembre de 2024.

Con fecha 31 de marzo de 2025, Grelana SA en su rol de administrador del Fideicomiso, comunica al Comité de
Vigilancia que el Comité de Inversiones aprobé llevar a cabo una distribucion de utilidades del Fideicomiso por
un monto de USS 504.372, equivalentes a $ 21.654.708. Dicha distribucién fue aprobada por el Comité de
Vigilancia el 2 de abril 2025.

Con fecha 20 de junio de 2025, Grelana S.A. en su rol de administrador del Fideicomiso, comunica al Comité de
Vigilancia que el Comité de Inversiones aprobd llevar a cabo una distribucién de utilidades del Fideicomiso por
un monto de USS 504.372, equivalentes a $ 20.270.712. Dicha distribucién fue aprobada por el Comité de
Vigilancia el 23 de junio de 2025.

Con fecha 3 de octubre de 2025, Grelana S.A. en su rol de administrador del Fideicomiso, comunica al Comité de
Vigilancia que el Comité de Inversiones aprobd llevar a cabo una distribucion de utilidades del Fideicomiso por
un monto de USS 574.872, equivalentes a $ 23.004.078. Dicha distribucion fue aprobada por el Comité de
Vigilancia el 6 de octubre de 2025.

/
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Con fecha 17 de diciembre de 2025, Grelana S.A. en su rol de administrador del Fideicomiso, comunica al Comité
de Vigilancia que el Comité de Inversiones aprobé llevar a cabo una distribucién de utilidades del Fideicomiso
por un monto de USS 162.000, equivalentes a $ 6.329.340. Dicha distribucién fue aprobada por el Comité de
Vigilancia el 18 de diciembre de 2025.

Nota 15 - Ingresos operativos

uss Equivalente $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024

Distribucién de utilidades 1.827.308 1.345.812 74.101.595 54.499.188
Venta unidades Cala Torre | 83.414 132.524 3.336.159 5.228.221
Intereses ganados Cala Torre | 16.562 21.742 686.870 906.961
Ingresos por arrendamiento 273.103 69.979 11.027.986 3.036.250
Resultado por valuacion de
inversiones 1.652.012 777.672 64.496.205 34.268.887

3.852.399 2.347.729 153.648.815 97.939.507

El saldo del concepto “Distribucién de utilidades” corresponde en su mayoria a distribuciones de dividendos
efectuados por WTC Free Zone S.A.

Los ingresos por arrendamiento corresponden al devengamiento de ingresos que ha producido el alquiler de las
unidades del proyecto Carrasco Valley.

Nota 16 - Gastos de administracidn y ventas

uUss Equivalente $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Honorarios profesionales (742.250) (565.197) (30.323.675) (22.802.411)
Tributos (16.244) (9.785) (659.546) (389.360)
Impuestos (176.856) (143.314) (6.938.609) (6.206.335)
Otros gastos (151.340) (132.294) (6.151.644) (5.345.714)
(1.086.690) (850.590) (44.073.474) (34.743.820)
Nota 17 - Ingresos financieros
uss Equivalente $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Diferencia de cambio neta 62.618 - 2.568.386 -
Intereses ganados 136.290 46.543 5.574.220 1.839.668
198.908 46.543 8.142.606 1.839.668
Nota 18 - Costos financieros
uss Equivalente $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Diferencia de cambio neta - (36.316) - (1.461.043)
Gastos y comisiones bancarias (12.251) (4.498) (512.337) (178.513)
(12.251) (40.814) (512.337) (1.639.556)
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Nota 19 - Saldos y transacciones con partes vinculadas

A continuacién, se exponen los saldos con partes vinculadas:

uss Equivalente en §
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Grelana S.A.
Honorarios a pagar 63.128 42.075 2.464.584 1.854.093
63.128 42.075 2.464.584 1.854.093

A continuacidn, se exponen las transacciones con partes vinculadas:

uss Equivalente $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
TMF Uruguay Administradora de
Fondos de Inversion y
Fideicomisos S.A.
Honorarios profesionales 100.441 102.562 4.142.970 4.102.452
Reembolso de gastos 934 530 40.106 20.699
101.375 103.092 4.183.076 4.123.151
Uss Equivalente $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Grelana S.A.
Honorarios profesionales 528.369 349.712 21.505.837 14.116.663
Reembolso de gastos 319 - 13.425 -
528.688 349.712 21.519.262 14.116.663

Nota 20 - Base de presentacion de los estados financieros en pesos uruguayos
20.1 Generalidades

Tal como se expresa en [a Nota 3.3, [a moneda funcional del Fideicomiso es el délar estadounidense. La
presentacién de los estados financieros en pesos uruguayos ha sido realizada solamente para cumplir con
requisitos legales en Uruguay.

20.2 Procedimiento utilizado

Los estados financieros formulados originalmente en ddlares estadounidenses fueron convertidos a pesos
uruguayos utilizando el método de conversién propuesto por la NIC 21 Efectos de las variaciones en las tasas de
cambio de la moneda extranjera.

Dicho método consiste en convertir los activos y pasivos al tipo de cambio interbancario comprador de cierre de
cada ejercicio (1 USS = 39,041 al 31 de diciembre de 2025 y 1 USS$ = $ 44,066 al 31 de diciembre de 2024), los
ingresos y gastos al tipo de cambio de cada transaccion y los rubros patrimoniales con excepcién del resultado
del ejercicio se convierten al tipo de cambio de cierre del ejercicio.

Las diferencias resultantes de |la conversién anterior se reconocen en el estado de resultado integral en pesos
uruguayos como “Otro resultado integral” y se acumulan en el patrimonio bajo la denominacién “Reserva por
conversion”,

firmado a los efesfbs de su identificacion
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20.3 Exposicion
Los importes correspondientes a Certificados de Participacién se muestran en el Estado de cambios en el
patrimonio neto fiduciario expresados en délares estadounidenses Yy su reexpresion para llevarlos a su valor en
pesos uruguayos se realiza por el tipo de cambio del momento de la transaccidn.
Nota 21 - Informacién sobre valores razonables. Jerarquias.

Informacién sobre valores razonables

A continuacion, se incluye una agrupacion por categoria de los importes en libros y los valores razonables de
los activos y pasivos financieros en los presentes estados financieros:

Importe en libros USS Valor razonable US$
31.12,2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Activos financieros corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 6.591.445 238.571 6.591.445 238.571
Cuentas por cobrar corrientes 47.648 40.334 47.648 40.334
Otros activos financieros corrientes 2.960.277 3.406.230 2.960.277 3.406.230
9.599.370 3.685.135 9.599.370 3.685.135
Activos financieros no corrientes
Cuentas por cobrar no corrientes - 424.693 - 424.693
- 424.693 - 424.693
Pasivos financieros corrientes
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar 154.659 100.856 154.659 100.856
Impuesto a la renta por pagar - 3.411 - 3.411
154.659 104.267 154.659 104.267
Importe en libros $ Valor razonable $
31.12.2025 31.12.2024 31.12.2025 31.12.2024
Activos financieros corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 257.336.609 10.512.865 257.336.609 10.512.865
Cuentas por cobrar corrientes 1.860.242 1.777.341 1.860.242 1.777.341
Otros activos financieros corrientes 115.572.174 150.098.914 115.572.174 150.098.914
374.769.025 162.389.120 874.769.025 162.389.120
Activos financieros no corrientes
Cuentas por cobrar no corrientes - 18.714.521 - 18.714.521
= 18.714.521 - 18.714.521
Pasivos financieros corrientes
Cuentas por pagar comerciales y otras
cuentas por pagar 6.038.027 4.444.328 6.038.027 4.444.328
Impuesto a la renta por pagar - 150.290 - 150.290
6.038.027 4.594.618 6.038.027 4.594.618

Firmado a los efectos/ie su identificacion
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Nota 22 - Normas emitidas que todavia no entran en vigencia

A continuacion, se describen las normas e interpretaciones nuevas y modificadas que ya fueron emitidas, pero que
aln no entran en vigencia a la fecha de publicacién de los estados financieros del Fideicomiso. El Fideicomiso tiene
la intencién de adoptar estas normas e interpretaciones nuevas y modificadas, si corresponde, cuando éstas entren
en vigencia.

Modificaciones a la NIIF 9 y NIIF 7 - Clasificacién y Medicién de Instrumentos Financieros

Las modificaciones a la NIIF 9 y NIIF 7 aclaran los requisitos de clasificacién y medicién para ciertos instrumentos
financieros e introducen requisitos de revelacién mejorados. Las modificaciones serdn aplicables a los periodos
anuales que comiencen el 1° de enero de 2026.

No se espera que las modificaciones tengan un impacto material en los estados financieros del Fideicomiso.
NIIF 19 - Subsidiarias sin responsabilidad ptblica: Revelaciones

La NIIF 19 especifica (atn no endosada por la Unién Europea) requisitos de revelacién reducidos que una entidad
elegible puede aplicar en sustitucion de los requisitos de revelacién establecidos en otras Normas
Internacionales de Informacién Financiera. La NIIF 19 fue emitida en mayo de 2024 y es aplicable a ejercicios
anuales que comiencen a partir del 1° de enero de 2027.

No se espera que la norma tenga un impacto material en los estados financieros del Fideicomiso.
Mejoras Anuales - Volumen 11

Las mejoras anuales emitidas por el IASB se limitan a enmiendas que aclaran la redaccién de una norma NIIF o
corrigen consecuencias no intencionadas relativamente menores, omisiones o conflictos entre los
requerimientos de las normas. Estas mejoras incluyen enmiendas a la NIIF 1, NIIF 7, NIIF 9, NIIF 10 y NIC 7.

No se espera que las enmiendas tengan un impacto material en los estados financieros del Fideicomiso.
NIIF 18 - Presentacién e Informacidn a Revelar en los Estados Financieros

La nueva norma (alin no endosada por la Unidn Europea) serd efectiva para ejercicios anuales que comiencen a
partir del 1° de enero de 2027, permitiéndose su aplicacién anticipada. El objetivo de la norma es establecer
requisitos para la presentacion y revelacion de informacién en los estados financieros de propdsito general, con
el fin de asegurar que proporcionen informacidn relevante que represente fielmente los activos, pasivos,
patrimonio, ingresos y gastos de una entidad.

La NIIF 18 introduce tres conjuntos de nuevos requerimientos para mejorar la presentacion del desempefio
financiero de las entidades y proporcionar a los usuarios una mejor base para el analisis y la comparacién:

1) Mayor comparabilidad en el estado de resultados (estado de resultados integrales);
2) Mayor transparencia de las medidas de desempefio definidas por la gerencia; y
3) Una agrupacién mads Util de la informacién en los estados financieros.

El Fideicomiso no ha adoptado anticipadamente la norma y evaluard el impacto de su aplicacién en los futuros
estados financieros.

Modificaciones a la NIC 21 - Conversién a una Moneda de Presentacion Hiperinflacionaria
Las modificaciones a la NIC 21 introducen un nuevo método de conversion para entidades que presentan sus

estados financieros en una moneda hiperinflacionaria cuando su moneda funcional no es hiperinflacionaria.
Entran en vigor a partir del 1° de enero de 2027.

Firmado a los efzctosfyf suidentificacion
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No se espera que esta norma tenga un impacto material en los estados financieros del Fideicomiso.

Modificaciones a la NIIF 9 y Ia NIIF 7 - Contratos Referenciados a Electricidad Dependiente de Fuentes
Naturales

Estas modificaciones proporcionan orientacién especifica para entidades que celebran contratos de electricidad
generada a partir de fuentes naturales, aclarando el alcance del uso propio (own-use) y permitiendo una
contabilidad de coberturas més flexible para volimenes variables. Entran en vigor a partir del 1° de enero de
2026.

No se espera que esta norma tenga un impacto material en los estados financieros del Fideicomiso.
Nota 23 - Hechos posteriores

Con fecha 16 de marzo de 2026, el Fideicomiso realizé una nueva inversién en la sociedad FULPAK S.A.S. por un
precio que asciende a USS 2.262.808.

Con fecha 17 de marzo de 2026, el Fideicomiso firmé un acuerdo en donde se compromete a realizar aportes en
la Sociedad Arbor Lands S.A.S. por hasta USS 1.625.000 de acuerdo con el Plan de Integracién, a cambio de recibir
acciones ordinarias de |a Sociedad equivalentes al 26% del capital integrado de la Sociedad.

Con fecha 18 de marzo de 2026, Grelana SA en su rol de administrador del Fideicomiso, comunica al Comité de
Vigilancia que el Comité de Inversiones aprobd llevar a cabo una distribucién de utilidades del Fideicomiso por
un monto de US$ 698.481, equivalentes a $ 28.446.992. Dicha distribucién fue aprobada por el Comité de
Vigilancia el 19 de marzo de 2026.

Excepto por lo comentado en el pérrafo anterior, con posterioridad al 31 de diciembre de 2025 no se han
producido hechos o circunstancias que afecten significativamente la situacién financiera, los resultados de las
operaciones y los flujos de efectivo del Fideicomiso.

Firmado a los efect su identificacion
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Anexo II: Presupuesto anual

PRESUPUESTO FUNCIONAMIENTO FF RIO 2025

Ingresos operativos

Dividendos / Otras rentas - 66.072 408.000 301.250 49.282 40.500 301.250 59.743 745221 - 71.852 341.750 ] 2.384.921
Total Ingresos - 66.072 408.000 301.250 49.282 40.500 301.250 50.743 745221 - 71.852 341.750 ] 2.384.921
(Gastos operativos

(Comisién Fiducianio 8370 8370 8.370 8370 8370 8370 8370 8370 8370 8.370 8370 8370 100.440
(Comision Organizador (*1) 34488 34.488 34 488 34488 34488 34.488 34488 34 488 34 488 34 488 34488 34 488 413 852
Entidad Registrante - 5.000 - 5.000
Entidad Representants - 9.000 - 9.000
(Comision Mant. BEVSA - 1200 - 1.200
[Hon. Valuacion Cps BEVSA 11.500 - 11.500
(Comision BVM - 3.500 - 3.500
| Asesor legal ‘notarial 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 800 9.600
|Asesor fiscal 300 500 500 500 500 500 500 500 500 500 500 500 6.000
|Auditor externo 8.246 6.686 5.497 20,429
(Calificadora de Riesgo - - 11.800 - - - - 11.800
(Comuté de vigilancia 1.500 1.500 1.300 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 18.000
(Gastos bancarios 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 12.000
[Valuaciones y tasaciones 26.000 - - 800 26.800
Perdida IVA (costo) 10.587 16.307 12.401 13.183 10.587 12.905 10.375 11.846 14.489 10.375 12.092 10.551 145.695
Seguimiente COMAP v Calidad ISO 9001 964 964 964 964 964 2310 7.131
Gtos. Varios 1.500 1.500 1.300 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 18.000
Total Gtos operativos 59.709 91.429 69,769 74.105 59,709 72.562 58.531 66.689 81.346 58.532 68.056 59.508 819.947
(Gastos Carrasco Valley

|Gastos conmunes 7231 7231 7.231 7231 7231 1331 7231 7231 7231 7231 7231 7231 86.772
|Contribucion inmobiliaria 4333 - - - - 4333 - - - - 4333 - 12.999
[Tributos domiciliarios 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 7.200
[Energia electrica 1.000 1.050 1.103 1.158 1216 1.276 1340 1.407 1477 1.551 1.629 1.710 15.917
[Total Gastos Carrasco Valley 13.164 8.881 8.934 8.989 9.047 13.440 9171 9.238 9.308 9.382 13.793 9.541 122.888
Total Egresos 72.873 100.310 78.703 83.004 68.756 86.002 67.703 75.927 90.654 67.914 81.849 69.049 941.835
Rdo Antes de impuestos 72.873 34.238 320.297 218.156 19.473 45.502 133.547 16.184 654.567 67.914 9.997 772,701 | 1442086
[RAE (25%) - - - - - - - - - - -
Rdo Neto 72873 34.238 3219.297 218.156 19473 - 45.502 233.547 16.184 654.567 67914 9597 272701 1.442.086
Saldo estimado 31/12/24 de bancos cta cte 164.073

Resultado Acumulado 91.200 56.963 386.260 604.416 584943 530441 772987 756.803 1411370  1.343.456 1333438  1.606.159
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ACTA DE ASAMBLEA DE TITULARES
FIDEICOMISO FINANCIERO RENTAS INMOBILIARIAS ORIENTALES |

En Montevideo. a los 17 dias del mes de noviembre de 2025, a las 14:30 horas, llevada a
cabo en modalidad virtual a través de la plataforma Microsoft Teams (con imagen y
sonido en tiempo real), se reune la Asamblea de Titulares de Certificados de Participacion
del Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias Oricntales I, de acuerdo con las
publicaciones en ¢l Diario Oficial y otro diario los dias 30 y 31 de octubre y 3 de
noviembre, asi como la convocatoria personal realizada por la Entidad Representante,
habiéndose cumplido con los procedimientos y formalidades para la celebracion de
asambleas que a estos efectos establece la Ley N° 16.060 de sociedades comerciales.

Comparecen a la Asamblea Titulares de Certificados de Participacion, debidamente
representados, cuyos documentos s¢ reciben y custodian en el legajo de la Entidad
Representante:

AFAP ITAU S.A.. titular de Certificados de Participacion emitidos a la fecha por un
valor nominal de US$ 25.179.109,09 como resulta del Registro de Certificados de
Participacion llevado por BEVSA en su calidad de Entidad Registrante, representada en
este acto por Agustin Sheppard, en su calidad de apoderado.

AFAP SURA S.A. titular de Certificados de Participacion emitidos a la fecha por un
valor nominal de US$ 23.939.386.46 como resulta del Registro de Certificados de
Participacion llevado por BEVSA ¢n su calidad de Entidad Registrante, representada en
este acto por Santiago Hernandez, en su calidad de apoderado.

INTEGRACION AFAP S.A. titular de Certificados de Participacion emitidos a la fecha
por un valor nominal de US$ 2.278.387.16. como resulta del Registro de Certificados de
Participacion llevado por BEVSA en su calidad de Entidad Registrante, representada en
este acto por Osvaldo Di Cesare, en su calidad de apoderado.

NOBILIS CORREDOR DE BOLSA S.A. titular de Certificados de Participacion
emitidos a la fecha por un valor nominal de US$ 2.033.160,00, como resulta del
certificado enviado por la Bolsa de Valores de Montevideo S.A como entidad registrada
ante la Entidad Registrante representada en este acto por Maria José Zerbino, en su
calidad de apoderada. ..

VICTOR PAULLIER Y Cia. SOCIEDAD DE BOLSA S.A. titular de Certificados dg
Participacion emitidos a la fecha por un valor nominal de US$ 1.420.377.00, como resulta
del certificado enviado por la Bolsa de Valores de Montevideo S.A como entidad
registrada ante la Entidad Registrante representada en este acto por Manuel Bordaberry
Paullier y Matias Paullier Pereira. en sus calidades de apoderados.

GRELANA S.A. titular de Certificados de Participacion emitidos a la fecha por un valor
nominal de US$ 1.570.447. como resulta del certificado enviado por el Banco BBVA
como entidad registrada ante la Entidad Registrante representada en este acto por
Guillermo Garcia Mansilla y Javier Orcoyen, en sus calidades de apoderados.

ALTERN INVESTMENTS LP titular de Certificados de Participacion emitidos a la
fecha por un valor nominal de USS 441 1075.98. como resulta del certificado enviado por



¢l Gletir Corredor de Bolsa S.A. representada en este acto por Guillermo Garcia Mansilla
y Javier Orcoyen. en sus calidades de apoderados.

In consecuencia, asisten Titulares de Certificados de Participacion que representan el
98.91% del monto total de los Certificados de Participacion emitidos y en circulacion a
la fecha. por lo que existe, de acuerdo al Contrato de Fideicomiso, quorum de presentes
suficientes para sesionar y adoptar resoluciones vélidamente.

Asimismo, se hace constar que se encuentran presentes en la Asamblea. la Cra.Emilia
Bracco en representacion de BEVSA, asistida por ¢l Dr. Juan Mailhos Gallo y la Dra.
Mariana Figueredo; Soledad Jubin y Gabricla Sanchez en representacion del fiduciario
TMF Uruguay Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos S.A. y: los
Sres. Guillermo Garcia Mansilla. Javier Orcoyen en representacion del Administrador
Grelana S.A. asistidos por ¢l Dr. Marcos Payss¢.

Acto seguido se pasa a tratar el orden del dia para la cual fue convocada.
1. Designacién de Presidente y Secretario de la Asamblea.

Se resuelve por unanimidad de los Titulares con derecho a voto la designacion de la Cra.
Emilia Bracco por la Entidad Representante como Presidente de la Asamblea y al Dr.
Juan Marfa Mailhos como Secretario de la misma. de acuerdo con lo dispuesto en el
Contrato de Entidad Representante.

2. Presentacion del Administrador acerca del desempeiio de los Proyectos.

El Administrador realiza una presentacién acerca del desempefio de cada uno de los
Proyectos en los que ha invertido el Fideicomiso y que componen su portafolio de rentas
inmobiliarias. También realiza una breve presentacion de potenciales Proyectos en los
que ¢l Fideicomiso podria invertir.

Algunos de los Titulares presentes realizan comentarios y consultas al Administrador las
que son respondidas a satisfaccion de éstos.

3. Modificacion al Contrato de Fideicomiso.

N
Se propone modificar ¢l Contrato de F ideicomiso de conformidad con el borrador adjunto
¢l cual ha sido compartido por la Entidad Representante con anterioridad a la presegte
Asamblea.

El Fiduciario y el Administrador presentes en esta Asamblea dan su consentimicento a la
modificacion del Contrato de Fideicomiso propuesta solicitando la inclusion de algunos
aspectos adicionales.

Puesta a consideracion la mocion, se aprueba la misma por unanimidad de los Titulares
con derecho a voto la modificacion y se instruye al Fiduciario y a la Entidad
Representante para que suscriban los documentos necesarios y convenientes para hacer
efectiva la modificacion aprobada.
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4. Designar a dos Titulares a los efectos de suscribir el acta.

Se resuelve designar a todos los Titulares con derecho a voto para firmar el acta de la
presente Asamblea junto con la Entidad Representante y el Fiduciario.

No habiendo mas asuntos para tratar, s¢ levanta la sesion a las 16.00 horas.

Por Bolsa Elfctr(mica de Valores Uruguay S.A. Por Integracion AFAP S.A.
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MODIFICACION DE CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO
“FIDEICOMISO FINANCIERO RENTAS INMOBILIARIAS ORIENTALES 17

Entre

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

(como Fiduciario)

Grelana S.A.

(como Administrador)

Bolsa Electronica de Valores del Uruguay S.A.
(en su caracter de Entidad Representante y ¢n representacion de los presentes y futuros

Fideicomitentes y Titulares de los Certificados de Participacion (art. 73 de la Ley N° 18.627) bajo ¢l
Fideicomiso. de acuerdo al Contrato de Entidad Representante de fecha 24 de noviembre de 2020)

Montevideo, [®] de [®] de 2025
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MODIFICACION DE CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO RENTAS
INMOBILIARIAS ORIENTALES 1

In la ciudad de Montevideo. a los |e] dias de [e] de 2025. entre, por una parte: TMF Uruguay
Administradora de Fondos de Inversion y Fideicomisos S.A., con domicilio a estos efectos en Victor
Solifio 349. Piso 21, Montevideo, Uruguay. representado en este acto por [Gabriela Sanchez] y
[Soledad Jubin], en su calidad de apoderadas (en adelante. ¢l “Fiduciario™): por otra parte: Grelana
S.A.. con domicilio a estos efectos en Plaza Independencia 811 Planta Baja, Montevideo, Uruguay.
representado en este acto por Guillermo Garcia Mansilla en su calidad de Presidente (en adelante, el
~Administrador”. “Rentas Inmobiliarias Orientales™ 0 “RI10™) y; por otra parte: Bolsa Electronica
de Valores del Uruguay S.A.. en su calidad de representante de los presentes y futuros Fideicomitentes
y Titulares, con domicilio a estos efectos en la calle Misiones N° 1537, Piso 6, Montevideo, Uruguay.
representado en este acto por Sheila Vittori en su calidad de apoderada (en adelante, la “Entidad
Representante”), acuerdan celebrar la presente modificacion del contrato de fideicomiso financiero
para la emision de Certificados de Participacion de oferta publica denominado “Fideicomiso
Financiero Rentas Inmobiliarias Orientales 1™ suscrito el 24 de noviembre de 2020 y modificado el 4
de junio de 2021 y el 29 de noviembre de 2023, sujeto a los siguientes términos y condiciones.

PRIMERO (Antecedentes):

1.1.  Con fecha 24 de noviembre de 2020. las partes otorgaron un contrato de fideicomiso
financiero y sus ancxos. mediante el cual sc constituyo el fideicomiso financiero denominado
“Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias Orientales 7, el que fuera modificado ¢l 4 de junio de
2021 y ¢l 29 de noviembre de 2023 (el “Contrato de Fideicomiso™).

1.2.  Con fecha 17 de noviembre de 2025, la Asamblea de Titulares aprobo por la mayorfa de votos
correspondientes la modificacion del Contrato de Fideicomiso.

1.3.  Por medio del presente, es intencion de las partes realizar determinadas modificaciones al
Contrato de Fideicomiso.

SEGUNDO (Modificaciones):
Por el presente se modifican la clausula 3.1 la que quedara redactada de la siguiente manera:

3.1 Objeto de la inversion. Las Inversiones en Bienes Inmuebles v Proyectos podran llevarse a
cabo a través de la adquisicion por parte del Fiduciario bajo el Fideicomiso de derechos de
propiedad (va sea la propiedad plena o la nuda propiedad) o instrumentos que represenien
indirectamente derechos de propiedad sobre Bienes Inmuebles y/o Proyectos (por ejemplo, acciones.
certificados de participacion en fideicomisos financieros, calidad de beneficiario en fideicomisos
comunes), asi como el otorgamiento o adquisicion de préstamos hipotecarios o de lu adquisicion de
derechos de usufructo, superficie, u ofros derechos o insirumentos que representen de manera
indirecta cualquiera de los mencionados derechos sobre Bienes Inmuebles o Proyectos, sujetas a los
1érminos y condiciones del presente Contrato y al umparo de la normativa aplicable. Asimismo, el
Fideicomiso podra otorgar créditos en relacion con Bienes Inmuebles y/o Proyectos respecto de
los cudles ya haya realizado una Inversion. El Fideicomiso no adquirird certificados de
participacion de otros fideicomisos en los que el Fiduciario también revista la calidad de fiduciario.

En ningtin caso los créditos a otorgar en relacién con Bienes Inmuebles y/o Proyectos respecto de
los cudles ya haya realizado una In version podri exceder los siguientes limites: (a) el monto de

N
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capital no podrd exceder el 10% (diez por ciento) del Monto Miximo; (b) el monto de capital no
podri exceder el 20% (veinte por ciento) de los montos in vertidos, comprometidos o que se prevea
invertir en el Bien Inmueble y/o Proyecto de que se trate; (c) el monto de capital no podrd exceder

0/

conjuntamente con la deuda bancaria del Bien Inmueble o Proyecto de que se trate ¢l 40%
(cuarenta por ciento) y; (d) la tasa de interés en ningiin caso podrd ser SOFR + 4%.

TERCERO (Vigencia y eficacia del Contrato de Fideicomiso):

In todo lo no expresamente modificado por el presente. se mantendra vigente y eficaz lo dispuesto
@ en el Contrato de Fideicomiso.

CUARTO (Otorgamiento y certificacion de firmas):

4.1.  Para constancia se otorgan tres ¢jemplares de un mismo tenor en el lugar y fecha arriba
v/
indicados.

4.2, Sesolicita la certificacion notarial de las firmas.

Aclaracion: [Gabriela Sanchez]
Apoderada

Healsrfhey

p. TMIE Uruguay Administradora de Fondos de Inversion v Fideicomisos S.A.
Aclaracion: [Soledad Jubin]

Ay Apoderada
V4
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p. Bolsa El¢ctronica de Valores del Uruguay S.A.
‘ ylaruci(}ﬁ: [Sheila Vittori]
Apoderado
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Aclaracion:
Presidente

e

I

¥

Guillermo Garcia Mansilla ]



CONCUERDA BIEN Y FIELMENTE con el Acta de Asamblea de Titulares del

Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias Orientales |, de fecha 17 de noviembre de
2025 original, de igual tenor, que tuve a la vista y he compulsado.- EN FE DE ELLO, a
solicitud de parte interesada y a los efectos de su presentacion ante las oficinas
publicas y/o privadas que correspondan, expido el presente en el Papel Notarial de
Actuacion Serie “Hv” Numeros 913089 al 913092, que sello, signo y firmo, en la ciudad

de Montevideo, el dia veinte de noviembre de dos mil veinticinco. -

YERONICA PELAEZ FORL
QUCA PELAEZ |
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Montevideo, 23 de febrero de 2026
Sefiores
TMF Uruguay Sociedad Administradora
de Fondos de Inversion y Fideicomisos S.A.
en caracter de Fiduciario del Fideicomiso Financiero
Rentas Inmobiliarias Orientales I
Yaguaron 1407, apartamento 1506
Montevideo
At. Soledad Jubin | Jorge Sodano
C/C: Guillermo Garcia Mansilla / Grelana S.A

Ref.: Informe Trimestral octubre - diciembre 2025 Fideicomiso Financiero Rentas Inmobiliarias I
De mi mayor consideracion:

Me dirijo a Ustedes en mi cardcter de unico 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 ) de la clausula 14.7 del Contrato de Fideicomiso de referencia.
1. Tareas desarrolladas por el Comité de Vigilancia

Durante el periodo de referencia, el Comité de Vigilancia asistio a la reunién del Comité de Inversiones realizada el 9 de
diciembre 2025 y mantuvo contacto peridodico con Guillermo Garcia Mansilla (CEO de Grelana S.A, Administrador del
Fideicomiso y miembro del Comité de Inversiones).

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

- El Administrador estuvo activamente dedicado a la busqueda, evaluacién y negociacion de oportunidades de
inversion bajo el marco de la Politica de Inversiones.

- Durante el periodo de referencia, el Comité de Inversiones aprobo la participacion del fideicomiso en cuatro
nuevos proyectos.

- El equipo de gestion esta activamente buscando oportunidades para completar el monto total de inversion del

fideicomiso antes de agosto 2026.

2. Marcha de las inversiones y negocios del Fideicomiso

El desarrollo de la etapa de inversion del Fideicomiso ha sido realizado atendiendo las siguientes pautas:
- Labusqueda de una composicion del patrimonio del fideicomiso diversificada,

- Lainversion en proyectos con diferente maduracion de flujo de fondos,

- Alcanzar niveles de distribucion de dividendos paulatinamente incrementales de manera de brindar liquidez a los

titulos emitidos.

Luis Lamas 3481, apto. 802 dporcaro@porcaro.com.uy 1
Montevideo, C.P. 11300, Uruguay WWW.porcaro.com.uy
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Las inversiones aprobadas durante el periodo del presente informe cumplen, como se menciona mas adelante, con las
pautas antes detalladas de manera que se pretende lograr, al final de periodo, equilibrar riesgo, liquidez y rentabilidad a
un retorno razonable.

3. Inversiones aprobadas
a. Torre de oficinas de Cala del Yacht

Cala del Yacht es un proyecto conocido y evaluado por el administrador y que ha tenido buen resultado hasta el presente
con la reventa de apartamentos comprados en pozo.

En esta oportunidad, el comité de inversiones evalué como positiva la oportunidad de que el fideicomiso invierta entre
US$ 5y US$ 10 millones del monto total (US$ 21.8 millones) necesario para construir la torre de oficinas del mencionado

complejo.

La estructura de financiamiento del proyecto se completaria con la participacion de la empresa Berkes (hasta el 30% de

la inversion total) y otros inversores o financiamiento bancario (con un maximo del 30% de la inversion total).

La empresa Berkes es una reconocida constructora del mercado uruguayo que asumira la construccion de la torre de

oficinas.

La inversion total equivale a 7500 metros cuadrados arrendables de oficinas, 87 cocheras y 642 metros cuadrados de
locales comerciales.

La operacion esta proyectada a 10 afios (plazo maximo de las exoneraciones fiscales) y generar ingresos por la venta del
50% de los metros de oficina, del 43% de las cocheras y la totalidad del area adquirida con destino a locales comerciales.
El resto de los metrajes disponibles se destinan al alquiler.

La TIR para el inversor ascenderia al 13,37% sin apalancamiento.
Los aspectos a destacar del presente proyecto son los siguientes:

- El desarrollo de oficinas hacia el este de Montevideo ha sido incipiente y constante durante los ultimos cinco afios.

- Los ultimos desarrollos de magnitud se han realizado en un entorno de seis kilometros del area de influencia del
proyecto analizado, razén por la cual, el producto analizado tiene escasa oferta en la zona.

- Existen dos propuestas de oficinas en la zona con algo mas de cinco afios de establecidas y menor dimension del
proyecto analizado (Americas Business Center y Lagos Business Center).

- El proyecto analizado estima una TIR del 13,37% con precios de venta y alquiler de escenario base que se consideran
prudentes para el desarrollo de la zona y alineados con los dos proyectos existentes.

- El escenario prudente en materia de precios puede verse afectado por una menor velocidad de ventas de los productos
que seran comercializados. Manteniendo los precios de venta y alquiler propuestos, pero difiriendo la velocidad de
ventas de oficinas y cocheras la TIR esperada para el inversor (sin apalancamiento) se estima en 12,52%.

- Lasolidez del retorno del proyecto se encuentra en el conveniente costo del desarrollo y principalmente del costo de
construccion. El costo del proyecto en el caso base se calcula en US$ 2466 por metro cuadrado de oficina, monto que

Luis Lamas 3481, apto. 802 dporcaro@porcaro.com.uy o)
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se encuentra topeado en US$ 2750. Atin cuando el metro cuadrado de oficina sea el maximo previsto, el retorno para
el inversor, aun aplicando supuestos conservadores de velocidad de ventas, no deberia ser inferior al 10%.

- El principal desafio del proyecto aprobado por el Comité de Inversiones es contar con una fuerza de ventas (propia o
tercerizada) que logre colocar, a la velocidad prevista en el caso base, la totalidad de metros cuadrados de oficinas,

cocheras y locales comerciales en venta o alquiler.
b. Compra de oficinas en Bilii Riviera

El arrendamiento de oficinas participa con el 14% del total de inversiones del fideicomiso a través de los desarrollos
Smart Rivera y Carrasco Valley (ver informes de fecha 28 de febrero 2025 y 24 de julio 2023 respectivamente).

En esta oportunidad, el Comité de Inversiones aprob6 la adquisicion de 532 mt2 de oficinas y 10 cocheras en el desarrollo

denominado Bilu Rivera.

La inversion es de US$ 2.5 millones y genera un flujo de fondos inmediato pues se encuentran arrendadas a la empresa
de viajes Internova hasta el afio 2030.

La tasa de rentabilidad anual estimada sin apalancamiento es del 9% pudiendo llegar al 11,3% con financiamiento
bancario. El Administrador evalia la posibilidad de asumir endeudamiento para mejorar el ROI de la inversion.

El precio promedio de alquiler por metro cuadrado es de US$ 32, el cual se encuentra adecuado a los precios de oficinas

en la zona.
Se trata de una inversion inmobiliaria tradicional en un area consolidada y que le aporta liquidez al fideicomiso.
c. Compra de crédito hipotecario en Camino de los Horneros

La zona de Camino de los Horneros en Canelones es el area de mayor desarrollo urbano residencial del departamento. El
fideicomiso ha reconocido el valor actual y potencial de dicha area habiendo ya invertido en el desarrollo del barrio Olivos

de los Horneros (ver informe de fecha 14 de mayo 2025).

En esta oportunidad, el Comité de Inversiones decidié aprobar la adquisicion de un crédito hipotecario vencido sobre un
predio de 10 hectareas sobre Camino de los Horneros. El precio de adquisicion es de US$ 2.58 millones y el desembolso

se realizara una vez que el juez actuante decrete el remate.

El plazo méaximo para mantener el compromiso de la realizar la operacion es de 30 meses y siempre que la Intendencia
de Municipal de Canelones (IMC) se pronuncie favorablemente respecto de la posibilidad de realizar un desarrollo
separado al proyecto original previsto para el terreno (denominado La Carlotta).

La tasa de retorno anual prevista por el Administrador es del 10% y se concretaria a través de la venta posterior del crédito

adquirido, o bien la venta de la tierra o la integracion del predio a un desarrollo urbanistico a realizarse.

Luis Lamas 3481, apto. 802 dporcaro@porcaro.com.uy 3
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Para el presente proyecto, debe tenerse en cuenta que no se trata de una inversion que tenga asegurada la erogacion futura
de fondos (se encuentra condicionada en el tiempo y por la posicion de la IMC) y el retorno de la misma depende de
escenarios de conveniencia aun inciertos para el fideicomiso.

Sin perjuicio de lo anterior, el eventual precio de compra por metro cuadrado (US$ 26) es muy conveniente para el valor
actual que tiene la zona lo que aseguraria un margen de rentabilidad acorde con los objetivos del fideicomiso.

d. Compra de cincuenta cocheras en Cala 2

El proyecto de desarrollo Cala del Yacht ha sido estudiado en detenimiento por el Administrador y la inversion realizada

en apartamentos residenciales en pozo tuvo, para el fideicomiso, un buen retorno.

En esta oportunidad, el Comité de Inversiones aprobd la adquisicion de cincuenta cocheras en la Torre Cala 2 por un total
de US$ 1 millon (US$ 20 mil por cochera).

El retorno anual proyectado es de 15,5% y se hara la inversion siempre que el vendedor asegure un retorno anual minimo
del 8%.

Las condiciones de compra y el retorno minimo propuesto sostienen una inversion atractiva para el fideicomiso que le

suministra liquidez y diversificacion de fuentes de ingresos.
4. Declaraciones
Para el ejercicio de las funciones el Comité de Vigilancia se declara que:

- Se ejercieron las facultades de inspeccion, revision, consulta y aclaraciones respecto de la informacion presentada por
el Administrador con total conformidad,

- Se considera satisfactoria y suficiente la informacién y documentacion provista por el Fiduciario y el Administrador,
respecto de aquellos asuntos que fueron necesarios evaluar durante el periodo 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
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