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Informe de Revision

Sefiores Directores y Accionistas de
Runtuna S.A.

Introduccion

Hemos realizado una revisién de los estados financieros individuales de Runtuna S.A. al 30 de junio de 2017,
que comptenden el Fstado de Situacion Financiera Individual, los cotrespondientes FHstado de Resultados
Integral Individual, Estado de Cambios en el Patrimonio Individual y Estado de Flujos de Efectivo Individual
pot el petiodo de seis meses finalizado en esa fecha, y las notas explicativas adjuntas. La Direccién de la
Sociedad es tesponsable de la preparacién y presentacién razonable de dichos estados financieros de acuerdo
con Normas Internacionales de Informacion Financiera. Nuestra responsabilidad es emitir un informe sobre los
estados financieros basados en nuesira revision.

Alcance de la Revision

Nuestra revisién fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional de Trabajos de Revision 2410 — Revision
de informacién financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la entidad. Una revision de
estados financieros intermedios se limita bdsicamente a realizar indagaciones principalmente al personal
responsable de los aspectos financicros y contables y aplicar procedimientos analiticos y otros procedimientos
de revisiéon. Una revisién tiene un alcance sustancialmente menor que una auditoria realizada de acuerdo a
Normas Internacionales de Auditotia y, en consecuencia, ho nos permite tener la seguridad de identificar todos
los asuntos significativos que podtian ser notados en una auditorfa. En consecuencia, no expresamos una
opinién de auditorfa.

Conclusion

FEn base a la revision que hemos efectuado de los estados financieros individuales antes mencionados, nada ha
llegado a nuestta atencion que nos hapa creer que los referidos estados financieros no presentan
razonablemente, respecto a todos sus aspectos significativos, la situacion financiera de Runtuna S.A. al 30 de
junio de 2017, ¢l resultado integral de sus operaciones, los cambios en el patrimonio y los flujos de efectivo por
el periodo de seis meses finalizado en esa fecha de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Montevideo, Uruguay
30 de agosto de 2017

S s

JUAN PABLO FERNANDEZ
CONTADOR PUBLICO - CJPPU 85024
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LOMAS ALTOS VINEDOS CHACRAS MIRADOR LA TOSCANA LAGOS

DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TATIONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA

Fstado de Situacidén Financiera Individual al 30 de
junio de 2017

(cifras expresadas en dolares estadounidenses)

Notas 30 de junio de 2017 31 de diciembre de 2016
Activo
Activo no corriente
Propiedades, planta y equipo 4 29.551 31.509
Activo por impuesto diferido 19 693.660 56.153
Inversiones a largo plazo 5 14.932.489 15.142.958
Inventarios 6 2485514 2.700.800
Otras cuentas por cobrar 7 210.596 1.418.264
Total de activo no corriente 18.351.810 19.349.684
Activo corriente
Otras cuentas por cobrar 7 12.340.047 11.677.503
Efectivo y equivalentes de efectivo 8 1.006.402 29.569
Total de activo corriente 13.346.449 11.707.072
Total de activo 31.698.259 31.056.756
Patrimonio 13
Aportes de propietarios 4.916.885 4.916.885
Ajustes al patrimonio (3.146) (3.146)
Reservas 305.416 242447
Resultados acumulados 3.504.491 2.308.080
Resultado del periodo / ejercicio (428.235) 1.259.380
Total de patrimonio 8.295.411 8.723.646
Pasivo
Pasivo no corriente
Otras cuentas por pagar 10 1.344.480 1.344.480
Deudas financieras 9 20.800.000 20.400.000
Total de pasivo no corriente 22.144.480 21.744.480
Pasivo corriente
Deudas financieras 9 570.126 -
Otras cuentas por pagar 10 688.242 588.630
Total de pasivo corriente 1.258.368 588.630
Total de pasivo 23.402.848 22.333.110
Total de pasivo y patrimonio 31.698.259 31.056.756

Las notas 1 a 25 que se acompafian forman patte integral de los estados financieros.
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LOMAS ALTOS VINEDOS CHACRAS MIRADOR LA TOSCANA LAGOS

DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA

DE LATAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TATIONA

Estado de Resultados Integral Individual por los
periodos de seis y tres meses finalizados el 30 de

junio de 2017

(cifras expresadas en dolares estadounidenses)

Por el periodo de seis meses

Por el periodo de tres meses

finalizado el finalizado el
30 de junio de 30 de junio de 30 de junio de 30 de junio de
Notas 2017 2016 2017 2016

Ingresos operativos 14 373.308 275.000 143.314 458.804
Costo de los hienes vendidos 15 (253.670) - (26.751)

Resultado por inversiones 5.2 (327.027) 183.804 (7.304)

Resultado bruto (207.389) 458.804 109.259 458.804
Gastos de administracion y ventas 16 (270.506) (328.888) (178.986) (219.176)
Resultados financieros 17 (586.373) (608.086) (611.556) (525.977)
Resultado antes de impuesto a la renta (1.064.268) (478.170) (681.283) (286.349)
Impuesto a la renta 19 636.033 (157.137) 636.033 (157.137)
Resultado del periodo (428.235) (635.307) (45.250) (443.486)
Otro resultado integral del periodo

Resultado integral del periodo (428.235) (635.307) (45.250) (443.486)

Las notas 1 a 25 que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.
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LOMAS ALTOS VINEDOS CHACRAS MIRADOR LA TOSCANA LAGOS

DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAIIONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA

Estado de Cambios en el Patrimonio Individual por

el perfodo de seis meses finalizado el 30 de junio de
2017

(cifras expresadas en dolares estadounidenses)

Aportes de Ajustes al Resultados
Notas capital patrimonio Reservas acumulados Total

Saldos al 31 de diciembre de 2015 4.916.885 . 240.105 2.310422 7.467.412
Adquisicion de acciones 134 - (3.146) - o (3.146)
Constitucion de reservas 13.3 - - 2.342 (2.342) -
Transacciones con propietarios - (3.146) 2342 (2.342) (3.146)
Resultado del periodo - - - (635.307) (635.307)
Resultado integral del periodo - - (635.307) (635.307)
Saldos al 30 de junio de 2016 4.916.885 (3.146) 242.447 1.672.773 6.828.959
Saldos al 31 de diciembre de 2016 4.916.885 (3.146) 242,447 3.567.460 8.723.646
Constitucion de reservas 133 - - 62.969 (62.969) -
Transacciones con propietarios - - 62.969 (62.969)

Resultado del periodo - - - (428.235) (428.235)
Resultado integral del periodo - - (428.235) (428.235)
Saldos al 30 de junio de 2017 4.916.885 (3.146) 305.416 3.076.256 8.295.411

Las notas 1 a 25 que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.
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LOMAS ALTOS VINEDOS CHACRAS MIRADOR LA TOSCANA LAGOS

DE LATAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TATIONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA

Estado de Flujos de Efectivo Individual por el

periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de
2017

(cifras expresadas en do

ares estadounidenses)

Notas 30 de junio de 2017 30 de junio de 2016

Actividades de operacion

Resultado del periodo (428.235) (635.307)
Partidas que no representan movimientos de fondos 201 (424.790) (24.467)
Cambios en activos y pasivos operativos 20.2 860.022 (1.305.528)
Flujo neto de efectivo por actividades de operacion 6.997 (1.965.302)
Actividades de inversion

Adquisicion de propiedades, planta y equipo 4 (290) (958)
Adquisicion de terrenos - (460.000)
Adquisicion de acciones 1.3 - (302)
Disposicion de subsidiarias 1.3 - (7.222)
Flujo neto de efectivo por actividades de inversion (290) (468.482)
Actividades de financiacion

Préstamos recibidos 400.000 -
Variacion neta de deudas financieras 570,126 572.897
Flujo neto de efectivo por actividades de financiacion 970.126 572.897
Variacion del flujo de efectivo 976.833 (1.860.887)
Efectivo al inicio del periodo 29.569 5.871.138
Efectivo al final del periodo 8 1.006.402 4.010.251

Las notas 1 a 25 que se acompafian forman parte integral de los estados financieros.
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LOMAS ALTOS VINEDOS CHACRAS MIRADOR LA TOSCANA LAGOS

DE LATAHONA DE LA TAHONA DELA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA

Notas a los Estados Financieros Individuales al 30
de junio de 2017

Nota 1 - Informaciéon basica sobre la empresa

1.1 Naturaleza juridica
Runtuna S.A. (la Sociedad) es una sociedad an6énima uruguaya abierta, con acciones escriturales, regida por la Ley
de Sociedades Comerciales N° 16.060, con fecha de constitucion 2 de febrero de 2007,

Sus estatutos fueron aprobados por la Auditorfa Interna de la Nacion el 11 de abril de 2007, inscriptos en el
Registro Publico y General de Cometcio ¢l 3 de mayo de 2007 con el N ©10.381 y publicados en el Diario Oficial
el 4 de junio de 2007 y en el Depso Prensa el 31 de mayo de 2007.

Ia Sociedad y sus subsidiarias se transformaron en sociedades anonimas abiertas con fecha 30 de junio de 2010 al
aprobatse por patte del Banco Central del Uruguay la insctipcion de Runtuna S.A. en el Registro del Mercado de
Valores como emisot de valotes de oferta publica segiin Comunicacién N° 2010/118.

El 100% del capital accionatio de la Sociedad era controlado por Benson Development Ltd hasta el 23 de junio de
2017, fecha en la cual el directorio de Runtuna S.A. tesolvid destruir la totalidad de los titulos accionarios
nominativos emitidos a la fecha y emitir titulos accionarios escriturales a favor de petsonas fisicas.

1.2 Actividad principal

Al 30 de junio de 2017, la Sociedad posee el 100% del paquete accionario de Fitrey S.A., Moraine S.A., Elysen
S.A., Olbinco S.A., y Dos Hotneros S.A., conformando un grupo econdémico (el Grupo) el cual tiene como objeto
ptincipal el desatrollo y cometcializacién de urbanizaciones privadas en el Uruguay.

Fitrey S.A. estd enmarcada en los proyectos de urbanizaciéon de “Lomas de la Tahona Fase I” y “Altos de la
Tahona” y consiste, en particulat, en la comercializacién de lotes procedentes del fraccionamiento de campos. Esta
Sociedad adquiri6, entre los afios 2009 y 2010, 32 lotes dentro de la urbanizacion “Lomas de la Tahona” con el
padrén N°® 43.963 (24 lotes individuales, 3 macrounidades designadas de media densidad, 1 macrounidad
designada para hoteletfa, y 4 macrounidades destinadas al clubhouse, driving y cancha de golf) y 88 lotes en la
urbanizacién “Altos de la Tahona” con el padtén N° 10.658 (58 lotes individuales y 29 correspondientes a la
ampliacién y 1 macrounidad destinada al clubhouse, y cancha de golf), ambos en el departamento de Canelones.
Los mencionados lotes estan siendo comercializados de acuerdo al plan de negocios establecido por la Gerencia.

Moraine S.A. esta desarrollando dos emprendimientos: “Vifiedos de la Tahona” y “Chacras de la Tahona Fase 1.
Por una parte adquitié, entre los afios 2008 y 2010, una serie de fracciones de campo ubicados en el depattamento
de Canelones, (padrén N° 9.921 de 34,97 hectareas y 21 padrones Nros. 59.939 al 59.959 —anteriormente unificado
con el Nro. 57647- por un total de 14,6 hectdreas) por un total de 49,57 hectareas, las cuiles fueron fraccionadas
en 214 lotes para su cometcializacién bajo la denominacién comercial de “Vifiedos de la Tahona” otientado 2
viviendas y espacios para la produccién de vifiedos, tendrd Club House especialmente disefiado como una bodega
boutique y club de guarda de vino. Por la otra, Moraine S.A. adquiri6, entre los afios 2009 y 2014, 31 padrones
(Nros. 59.910 al 59.938, 70.991 y 51.859) cometcializados unitariamente bajo el nombre de “Chactas de la Tahona
I”, linderos e interrelacionados con “Vifiedos de la Tahona”. Adicionalmente, en el padron 70.991 se encuentra
construyendo edificios bajo el nombre “La Toscana en la Tahona” bajo el régimen de Propiedad Horizontal Ley
10.751 y 16.760. Los mencionados lotes y unidades estan siendo comercializados de acuerdo al plan de negocios
establecido por la Gerencia.

Iniclalado para identificacion
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LOMAS ALTOS VINEDOS CHACRAS MIRADOR LA TOSCANA LAGOS

DE LATAHONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LA TAITONA DE LA TAHONA DE LA TAHONA DE LATAHONA

Elysen S.A. adquitid, entre los afios 2010 y 2013, 95,57 hectireas provenientes de 9 padrones rurales, linderos a
los padrones de Fitrey S.A., que estin siendo fraccionados, urbanizados y comercializados formando parte del
proyecto cometcial “Lomas de la Tahona Fase 117 y “Chacras de la Tahona Fase II”. Esta Sociedad adquiti6 en el
en el 2015 los padtones 71031, 71033 y 71034 comercializados bajo el nombre “Chacras de la Tahona Fase 117,
Los mencionados lotes estin siendo cometcializados de acuerdo al plan de negocios establecido por la Gerencia.

Olbinco S.A. esti desarrollando el emprendimiento “Mirador de la T'ahona” en el padron N® 46.894 de 50 Has,
vecino a los padrones de Lomas de la Tahona fase 1, y en los padrones 45.061 y 46.062. La empresa, continuando
la propuesta de Altos de la Tahona —batrio practicamente agotado-, ha definido a Mirador de la I'ahona como un
nuevo batrio joven planteado en tres etapas, las dos primeras abarcando 182 lotes y la tercera otros 92, o sea, un
total de 274 unidades que estan siendo cometcializadas de acuerdo al plan de negocios establecido por la Gerencia.

Dos Horneros S.A. estd desarrollando el emprendimiento “Lagos de la Tahona™ que consiste en un complejo
urbanistico tnico, que abatca los padrones 70.850 al 70.861, sobre un terreno de 44 Has de las que sc destinara
mas de un 60% a la implantacién de un lago de aproximadamente 8 IHas y generosas areas de parquizacion verde,
circulacion, estacionamiento y demas dreas comunes. En la supetficie neta edificable se prevé dar cabida a edificios
de tres plantas en propiedad horizontal.

1.3 Conformacién del Grupo y tenencia accionaria en las subsidiarias
Durante el mes de octubre de 2009 la Sociedad adquitié el 100% de las acciones de Moraine S.A. y de Fitrey S.A. y
durante el mes de noviembre de 2010 el 100% de las acciones de Elysen S.A.

En cumplimiento del contrato de susctipcion de acciones celebrado el 19 de junio de 2009 y su adenda de fecha 10
de noviembre de 2009, el 13% de la participacién accionaria de Moraine S.A. pasaron a ser propiedad de FAICSA,
pagando este dltimo USD 1.000.000.

En enero de 2010, la Sociedad adquitio el 13% restante de la subsidiaria Moraine S.A., pasando a contar con el
100% de las acciones de dicha empresa.

En Acta de Asamblea del 3 de diciembre de 2014, el principal accionista resolvié aportar el 100% de las acciones
de Olbinco S.A. en la Sociedad.

En diciembre de 2014, la Sociedad adquitié el 75% de las acciones de Claudere S.A y en agosto de 2015 adquiri6 el
75% de las acciones de Dos Hotnhetros S.A.

E1 30 de junio de 2016, la Sociedad adquiti6 el 25% restante del paquete accionario de Dos Horneros S.A. pasando
a contar con el 100% de las acciones de dicha empresa, y vendié su participacién en Claudere S.A..

Nota 2 - Declaracion de cumplimiento con Normas Internacionales de Informacion Financiera

21 Bases de preparacion de los estados financieros

En aplicacién del decteto 124/11, los presentes estados financieros individuales han sido preparados de acuerdo
con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y las interpretaciones del Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad. A la fecha de preparacion de los presentes estados financieros han sido aplicadas
todas las NIIF vigentes emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB).

Estos estados financieros comprenden el Estado de Situaciéon Financiera Individual, Estado de Resultados
Individual y el Estado de otros Resultados Integrales Individual como tnico estado, el Estado de Cambios en el
Pattimonio Individual y el Estado de Flujos de Efectivo Individual, y notas.

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con el principio de costo histérico en délares
estadounidenses, moneda funcional de la Sociedad con excepcion de los activos y pasivos financieros (incluyendo
instrumentos financieros detivados) clasificados a valor razonable, si los hubiera.

@ Grant Thornton
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En el Estado de Situacién Financiera Individual se distingue entre activos y pasivos corrientes y no corrientes. Los
activos y pasivos son considerados cortientes si su vencimiento es dentro del afio, o son mantenidos para la venta.

La Sociedad clasifica los gastos aplicando el método de la naturaleza de los gastos.

El HEstado de Flujos de Efectivo Individual muestra los cambios en efectivo y equivalentes de efectivo ocurridos en
el periodo, proveniente de actividades operativas, de inversion y de financiamiento. Efectivo y equivalentes de
efectivo incluyen el efectivo disponible, depésitos a la vista en bancos, otras inversiones de corto plazo altamente
liquidas con vencimientos otiginales de tres meses o menos y sobregiros bancarios. Los sobregiros bancatios se
muestran como patte de los préstamos en el pasivo cortiente, en el balance general.

Los flujos de efectivo asociado con actividades operativas son determinados usando el método indirecto. Fl
resultado es ajustado por las partidas que no implicaron flujo de efectivo, tales como cambios en las provisiones,
asi como cambios en las cuentas a cobrar y pagar.

2.2 Cambios en las politicas contables

Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB adin no vigentes y
adoptadas anticipadamente por la Sociedad

La Norma Internacional de Informacion Financiera N® 15 — Ingresos pot contratos con clientes, vigente a partit
de los ejetcicios iniciados el 1 de enero de 2018, ha sido adoptada anticipadamente por la Sociedad. Dicha norma
introduce cambios en los requerimientos para el reconocimiento de ingresos, reconociendo los mismos a medida
que se van prestando los setvicios de construccion establecidos en los contratos con los compradores.

La NIIF 15 establece los principios pata incluir informacion til a los usuatios de los estados financieros acerca de
la naturaleza, monto, momento e incertidumbre asociado al reconocimiento de ingtesos y de los flujos de efectivo
asociados a los contratos con clientes.

Para determinar el reconocimiento de ingresos, una entidad debera aplicar a cada contrato mantenido con un
cliente, los siguientes cinco pasos:

1. Identificar los contratos establecidos con los clientes.

2. Identificar las obligaciones de entregar bienes o prestar servicios.

3. Determinar el precio de la transaccion,

4. Asignar el precio de la transaccion a cada uno de los elementos que integren el contrato.

5. Reconocer los ingtesos a medida que se van enttegando los bienes o se van prestando los setvicios establecidos
en los contratos.

La aplicacién de la NIIF 15 por primeta vez no produjo modificaciones a los estados financieros antes reportados.

Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB que no han sido
adoptadas anticipadamente por la Sociedad.
Las notmas que se prevé pudieran tener alglin impacto en los estados financieros son las siguientes:

- NIF 9 — Instrumentos financieros y modificaciones posteriores emitidas en julio de 2014, vigente a partir
de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2018. Introduce cambios en los requerimientos de valuacion y
reconocimiento relativos a insttumentos financietos.

- NIIF 16 — Arrendamientos, vigentes a pattir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2019.

En todos los casos, la Direccién de la Sociedad aplicari estas nuevas politicas contables en el primer ejercicio
iniciado después de la entrada en vigencia de cada pronunciamiento y no ha evaluado atn el eventual impacto en
los estados financieros por la adopcién de estas nuevas normas, modificaciones e interpretaciones.

10
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2.3 Moneda funcional y moneda de presentacion
Los estados financieros de la Sociedad se preparan y presentan en dolares estadounidenses, que es a su vez la
moneda funcional y la moneda de presentacion de los estados financieros de la Sociedad.

Los registros contables de la Sociedad son mantenidos simultaneamente en pesos uruguayos, moneda de cutso
legal en el Uruguay, y en dolares estadounidenses.

2.4 Fecha de aprobacién de los estados financieros

Los presentes estados financicros individuales han sido aprobados para su emisién por la Gerencia de la Sociedad
con fecha 30 de agosto de 2017,

2.5 Subsidiarias

Son subsidiarias aquellas entidades sobte las cuales la Sociedad tiene el poder de gobernar sus politicas financieras
y operativas, acompafiadas generalmente con una tenencia accionaria que supera la mitad de los derechos de voto.
La existencia y efecto de los detechos potenciales de voto actualmente ejercibles o convertibles, se consideran al
determinar si la Sociedad tiene el control sobre otra entidad.

Las subsidiatias se teflejan a su valot patrimonial propotcional. Los dividendos recibidos se muestran en el Estado
de Resultados Integral Individual.

Las politicas contables de las subsidiarias son uniformes con las politicas adoptadas por la Sociedad, y sus monedas
funcionales -monedas de preparaciéon de los estados financieros- coinciden con la moneda funcional de la
Sociedad.

Nota 3 - Resumen de politicas contables

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacion de los presentes estados financieros se resumen
seguidamente. Las mismas han sido aplicadas, salvo cuando se indica lo contrario, en forma consistente con
relacién al ejercicio anterior.

3.1 Saldos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjeta son convertidas a la cotizacién vigente a la fecha de la transaccion. Los
activos y pasivos monetatios denominados en moneda extranjera son convertidos a délares estadounidenses a la
cotizacién vigente a la fecha de los estados financieros. Las diferencias de cambio resultantes figuran presentadas
en el Estado de Resultados Integral Individual.

El siguiente es el detalle de las principales cotizaciones de las monedas extranjetas operadas por la Sociedad
respecto al délar estadounidense al promedio y cierre de los estados financieros:

Promedio Cierre
31.12.2016 - 31.12.2015-
30.06.2017 30.06.2016 30.06.2017 31422018
Pesos uruguayos 28,918 27,834 28,495 29,34

3.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

Fl efectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo en caja y bancos junto con cualquier otra inversion a
corto plazo y de gran liquidez que se mantenga para cumplit con los compromisos de pago a corto plazo mas que
pata propositos de inversion u otros. Por tanto, una inversion cumplira las condiciones de equivalente al efectivo
s6lo cuando tenga vencimiento proximo, por ejemplo de tres meses o menos desde la fecha de origen.

1
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3.3 Otras cuentas por cobrar

Las otras cuentas por cobrat son reconocidas inicialmente a su valor razonable y posteriormente se miden a su
costo amortizado aplicando el método del interés efectivo, menos una prevision por detetioro, si correspondiera.
Al final de cada periodo sobre el que se informa, los importes en libros de las otras cuentas por cobrar se revisan
para determinar si existe alguna evidencia objetiva de que no vayan a set recuperables. Si se identifica dicha
evidencia, se reconocer de inmediato una pérdida por deterioro del valor en los resultados.

3.4 Instrumentos financieros
Los activos y pasivos financieros son medidos al cierre como se describe a continuacion:

Activos financieros

La Sociedad clasifica sus activos financieros en las siguientes categorias: valuadas al valor razonable con cambios
en tresultados, préstamos y otras cuentas por cobrat, inversiones mantenidas hasta el vencimiento, y activos
financieros disponibles para la venta.

a) Inversiones valuadas al valor razonable con cambios en resultados
Cotresponden a las inversiones adquitidas para su venta en el corto plazo (dentro de los doce meses posteriotes al
cietre).

b) Préstamos y otras cuentas por cobrar
Se teconocen inicialmente a su valor razonable y postetiormente se miden a su costo amortizado aplicando el
método del interés efectivo, menos una prevision por deterioro, si correspondiera.

¢) Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento son inversiones de vencimiento fijo, que la Direccidén de la
Sociedad tiene la intencién y la capacidad financiera de mantener su tenencia hasta su vencimiento. Se reconocen
inicialmente a su valor razonable y se valian a su costo amortizado aplicando el método del intetés efectivo,
menos una prevision por deterioro, si correspondiera.

d) Activos financieros disponibles para la venta

Cotresponde a aquellos activos financieros no detivados que estan designados en esta categoria o no califican pata
su inclusién en ninguna de las categorias antetiores y se miden al valor razonable con cambios en el patrimonio
neto. Las ganancias y pérdidas que sutgen de instrumentos financieros clasificados como disponibles para su venta
se reconocen en el Estado de Resultados Integral Individual cuando se venden o cuando se deteriora la inversion.

Pasivos financieros

Los pasivos financieros son medidos con postetiotidad al costo amortizado usando el método del interés efectivo,
con excepcién de los pasivos financieros mantenidos pata negociacién o designados a valor razonable con
cambios en resultados, que son llevados posteriormente a valor razonable con las ganancias o pérdidas reconocidas
en resultados.

Deterioro de instrumentos financieros

La Sociedad evaltia al final de cada periodo si hay evidencia objetiva de deterioro en el valor de un activo
financiero o grupo de activos financieros. Si existe deterioro en el valor de un activo financiero o grupo de activos
financieros, la pérdida por deterioro se reconoce soélo si hay evidencia objetiva de deterioro como resultado de uno
o mis eventos que ocurtieron después del reconocimiento inicial del activo (un “evento de pérdida”) y el evento
de pérdida (o eventos) tiene un impacto sobre los flujos de efectivo estimados del activo financiero o grupo de
activos financieros que pueden set estimados confiablemente.

El ctiterio que utiliza la Sociedad para determinar si existe evidencia objetiva de una pérdida por deterioro incluye
la evaluacion de los siguientes aspectos:

a) Dificultad financiera del emisor u obligado;
b) Incumplimicnto del contrato, como el incumplimiento de pagos o mora en el pago de intereses o del
principal;
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¢) La Sociedad, pot motivos econémicos o legales relacionados con la dificultad financiera del prestatario, le
otorga una concesion que el prestamista de lo contrario no podria considerar;

d) Probabilidad que le prestatario entre en bancarrota u otras reorganizaciones financieras;

¢) Probabilidad de desaparicion de un mercado activo para ese activo financiero debido a dificultades
financieras;

f) Informacién disponible que indica que hay una reduccion medible en los flujos de efectivo estimados de
una cartera de activos financieros desde su reconocimiento inicial, aunque la reduccién aun no se pueda
identificar con los activos financieros individuales en la cattera, incluyendo:

1. cambios adversos en el estado de pagos de los prestatarios en la cartera;
i, condiciones nacionales o locales que se cottrelacione con los incumplimientos de los activos en la
cartera.

El monto de la pérdida se mide como la diferencia ente el valor en libros de los activos y el valor presente de los
futuros flujos de efectivo estimados (excluyendo las pérdidas crediticias futuras que no se han incutrido)
descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero. El valor en libros del activo se reduce y el
monto de la pérdida se reconoce en resultados. Si un préstamo o una inversién mantenida hasta su vencimiento
tiene una tasa de interés variable, la tasa de descuento para medir cualquier pérdida por deterioro es la tasa de
interés efectiva cortiente determinada bajo el contrato.

Si en un petiodo postetiot, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y dicha disminucion se relaciona
objetivamente a un evento que haya ocurrido después que se reconoci6 dicho detetioro (como una mejora en el
ratio crediticio del deudor), se reconoce en el Fstado de Resultados Integral la reversion de la pérdida por
deterioto previamente reconocida.

3.5 Inventarios
Los inventarios se encuentran valuados al menot entre el costo y el precio de venta estimado menos los costos de
terminacién y venta.

Los inventarios son clasificados en porcién corriente y no cotriente en funcién de estimaciones realizadas por la
Sociedad basados en el plan de negocio y comercializacién de los mismos.

3.6 Inversiones a largo plazo

Las inversiones en entidades en las que la Sociedad tiene control, control conjunto o influencia significativa se
valian a su valor patrimonial propotcional, desde la fecha en que el control, control conjunto o influencia
significativa comienza hasta la fecha de cese del mismo.

Bajo el método del valor patrimonial proporcional, el inversionista debe modificar su impotte en libros para
reconocer la parte que le corresponde en las pérdidas o ganancias obtenidas por la empresa patticipada, con
contrapartida directamente en el resultado del petiodo. Las distribuciones de ganancias retenidas recibidas de la
empresa patticipada, reducen el importe en libros de la inversién. Otras alteraciones en el valor pattimonial de la
participada que no correspondan a pérdidas o ganancias obtenidas por la participada se reconoceran como otro
resultado integral acumulindose en un componente separado del patrimonio bajo el titulo Ajustes al patrimonio.

3.7 Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo figuran presentadas a su costo de adquisicién menos la depreciacion acumulada y
cualquier pérdida por detetioro de valotr. La depreciacion se carga para distribuir el costo de los activos menos sus
valores residuales a lo largo de su vida util estimada, aplicando el método lineal.

Los afios de vida 1til estimada de las partidas de propiedades, planta y equipo son:

e Vchiculos 10 afios
e Muebles y ttiles 10 afios
e [quipos 10 anos
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Si existe alglin indicio de que se ha producido un cambio significativo en la tasa de depreciacion, vida util o valor
residual de un activo, se revisa la depreciacién de ese activo de forma prospectiva para reflejar las nuevas
expectativas.

3.8 Deterioro del valor de los activos

En cada fecha sobre la que se informa, se revisan las propiedades, planta y equipo e inversiones a largo plazo pata
determinar si existen indicios de que tales activos hayan sufrido una pérdida por deterioro de valor. Si existen
indicios de un posible deterioro del valor, se estima y compara el importe recuperable de cualquier activo afectado
(o grupo de activos telacionados) con su importe en libros. Si el importe recuperable estimado es inferior, se
reduce el impotte en libros al importe recuperable estimado, y se reconoce una pérdida por deterioro del valor en
resultados.

De forma similar, en cada fecha sobre la que se informa, se evalia si existe detetioro del valor de los inventatios
comparando el importe en libros de cada partida del inventario (o grupo de partidas similares) con su precio de
venta menos los costos de terminacidn y venta. Si una partida del inventario (o grupo de pattidas similares) se ha
deteriorado, se reduce su impotte en libros al precio de venta menos los costos de terminacion y venta, y se
reconoce inmediatamente una pérdida por deterioro del valor en resultados.

Si una pérdida por detetioro del valor se tevierte posteriormente, el importe en libros del activo (o grupo de
activos relacionados) se incrementa hasta la estimacién revisada de su valor recuperable (precio de venta menos
costos de terminacion y venta, en el caso de los inventarios), sin superar el importe que habria sido determinado st
no se hubiera reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor del activo (grupo de activos) en afios antetiores.
Una reversién de una pétdida por detetioro de valor se reconoce inmediatamente en resultados.

3.9 Previsiones

Las previsiones por deudas por reclamos legales u otras acciones de terceros son reconocidas cuando la Sociedad
tiene una obligacién legal o presunta emergente de hechos pasados, resulta probable que deban aplicarse recutsos
para liquidar la obligacién y el importe de la obligacién pueda estimarse en forma confiable.

3.10 Capital accionario
El capital refleja al valor nominal de las acciones emitidas y el monto de los aportes recibidos en exceso a las
acciones emitidas se expone como aportes a capitalizar.

3.11 Determinacion del resultado
La Sociedad aplico el ctitetio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos y para la imputacion de
costos y gastos.

3.12 Costos de financiamiento
ILos costos de financiamiento son reconocidos como gasto en el periodo en el cual se incurren.

3.13 Impuesto a la renta
La Sociedad contabiliza el impuesto a la renta aplicando el método de impuesto diferido.

Dicho criterio contable refleja las consecuencias fiscales en los ejercicios futuros provenientes de diferencias
temporales entre los activos y pasivos valuadas segin critetios fiscales y los impottes incorporados en los estados
financieros.

El impuesto a la renta sobre los resultados del petiodo comprende el impuesto cortiente y el impuesto diferido. El
impuesto a la renta diferido es reconocido en el Estado de Resultados Integral Individual, excepto que este
relacionado con partidas reconocidas en el pattimonio, en cuyo caso se reconoce dentro del patrimonio neto.

El impuesto corriente es el impuesto a pagat sobre el monto imponible de ganancia del periodo, utilizando la tasa
de impuesto vigente a la fecha de los estados financieros y considerando los ajustes por pérdidas fiscales en afios
anteriores.
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El impuesto diferido es calculado utilizando el método del pasivo basado en el Estado de Situacién Financiera
Individual, determinado a partit de las diferencias temporarias entre los importes contables de activos y pasivos y
los impottes utilizados para fines fiscales. El importe del impuesto diferido calculado esta basado en la forma
esperada de realizacion o liquidacion de los activos y pasivos a valores contables, utilizando las tasas de impuestos
que se espeta estén vigentes a la fecha de reversion de las diferencias temporarias.

Un activo pot impuesto diferido es reconocido solamente hasta el importe que es probable que futuras ganancias
imponibles estardn disponibles, contra las cuales el activo pueda ser utilizado. Los activos por impuesto diferido
son reducidos por el impotte que no es probable que los beneficios relacionados con impuestos puedan ser
realizados.

3.14 Beneficios al personal
Las obligaciones generadas pot los beneficios al personal, de caracter legal o voluntario, se reconocen en cuentas
de pasivo con cargo a pérdidas en el ejercicio en que se devengan.

3.15 Arrendamientos

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempte que en los términos del arrendamiento
se transfieran sustancialmente todos los riesgos y las ventajas inherentes a la propiedad del activo arrendado a la
Sociedad. Todos los demas arrendamientos se clasifican como operativos.

Los derechos sobre los activos mantenidos en arrendamiento financiero se reconocen al inicio del attendamiento
como activos de la Sociedad al valor razonable del activo atrendado o, si es menor, al valor presente de los pagos
de arrendamiento. El cotrespondiente pasivo con el arrendamiento se incluye en el Estado de Posicion Financiera
como una obligacién por el arrendamiento financiero.

Los métodos de depreciacidén y vidas ttiles de los activos retenidos bajo la modalidad de contratos de
arrendamientos financieros corresponden a aquellos aplicables a activos comparables que sean propiedad de la
Sociedad. El pasivo por arrendamiento financiero correspondiente se reduce conforme a los pagos de
arrendamiento menos cargos financieros, los cuales se devengan como parte de los costos financieros.

El testo de los atrendamientos se tratan como arrendamientos operativos. Los pagos efectuados bajo
atrendamientos operativos son cargados a los resultados en forma lineal durante el periodo del arrendamiento.

3.16 Uso de estimaciones contables

La preparacion de los estados financieros a una fecha determinada requiere que la Direccién de la Sociedad realice
estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados y los activos y pasivos
contingentes revelados a la fecha de emision de los presentes estados financieros, como asi también los ingresos y
egresos registrados en el perfodo.

Por su naturaleza, dichas estimaciones estdn sujetas a una incertidumbre de medicion, por lo que los resultados
reales futuros pueden diferir de los determinados a la fecha de preparacién de los presentes estados financieros.

Las estimaciones y supuestos mas importantes que ha utilizado la Direccion en los presentes estados financieros se
presentan a continuacion:

Deterioro de propiedades, planta y equipo

La Diteccion de la Sociedad tealiza juicios significativos para determinar la vida atil y el método de depreciacion de
las propiedades, planta y equipo, con el objetivo de reflejar en sus estados financieros el desgaste que se da en los
respectivos bienes por el transcurso del tiempo y su uso.

Impuesto a la renta diferido
La Sociedad reconoce los efectos por impuesto a la renta diferido basado en estimaciones y suposiciones sobte la
RO P jpucs _ y sup .
forma de realizacién v cancelacion, respectivamente, de sus activos asivos, as{ como la evaluacion de la
ey Y- . ? P ? . Y |p ? . . .y
probabilidad de tener utilidades fiscales futuras por las cuales el activo por impuesto diferido se pueda utilizar.
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Cambios en dichas estimaciones y supuestos podtian modificar en forma significativa, en el perfodo en que dichas
modificaciones se produzcan, los saldos pot activos y pasivos por impuesto a la renta diferido contabilizados.
Estimaciones del valor razonable
Se entiende que el valor nominal de los activos y pasivos financieros constituyen aproximaciones a sus respectivos
valotes razonables.

Nota 4 - Propiedades, planta y equipo

4.1

Valores brutos
Saldos iniciales
Aumentos

Saldos al 30.06.2017

Depreciaciones
Saldos iniciales
Aumentos

Saldos al 30.06.2017

Valores netos

Saldos iniciales

Saldos finales

4.2

Evolucion

Depreciaciones

Muebles y Total al Total al
Vehiculos utiles Equipos 30.06.2017 30.06.2016
usD usp usb usD usD

36.914 823 7.216 44.953 43.995

- 290 - 290 958

36.914 1.113 7.216 45.243 44.953
11.073 307 2.064 13.444 9.044
1.846 41 361 2.248 2.200
12919 348 2425 15.692 11.244
25.841 516 5.152 31.509 34.951
23.995 765 4791 29.551 33.709

Fl total de depreciaciones del petiodo se incluye como gastos de administracion y ventas.

Nota 5 - Inversiones a largo plazo

5.1

Composicion

El saldo de inversiones en otras emptesas cottesponde a participaciones de la Sociedad en sus subsidiarias, las

cuales fueron valuadas a su valor patrimonial proporcional.

El detalle de invetsiones en otras empresas es el siguiente:

Patrimonio neto Resultado del Participacion Participacién
30.06.2017 ejercicio 30.06.2017 30.06.2017 31.12.2016

Nombre Pals usb usD %

Moraine S.A. Uruguay 5.497.429 326.417 100 100
Fitrey S.A. Uruguay 3.982.040 (206.001) 100 100
Elysen SA. Uruguay 3.276.483 (67.694) 100 100
Olbinco S.A. Uruguay 4442780 (350.569) 100 100
Dos Horneros S.A. Uruguay (97.326) (39.090) 100 100
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ILa evolucién del saldo de inversiones en ottas empresas ha sido la siguiente:
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Saldo al Participacion en el Utilidad trascendida a Saldo al
Nombre 31.12.2016 resultado terceros 30.06.2017
usD usb usb usb
Moraine S.A. 2.885.536 326.417 116.558 3.328.511
Fitrey S.A. 4.188.131 (206.091) 3.982.040
Elysen S.A. 3.334.177 (57.694) - 3.276.483
Olbinco S.A. 4,793,349 (350.569) - 4442780
Dos Horneros S.A. (58.235) (39.090) - (97.325)
Total 15.142.958 (327.027) 116.558 14.932.489
Nota 6 - Inventarios
30 de junio de 2017 31 de diciembre de 2016
usb usbD
No corriente
Terreno disponible para la venta 2.485.514 2.700.800
Total 2.485.514 2.700.800
Nota 7 - Otras cuentas por cobrar
30 de junio de 2017 31 de diciembre de 2016
usb UsD
No corriente
Créditos a cobrar cedidos de subsidiarias (*) 8.265
Créditos a cobrar fideicomitidos cedidos de subsidiarias (*) 103.433 181.262
Documentos a cobrar fideicomitidos cedidos de subsidiarias (*) 98.898 49,502
Partes relacionadas (Nota 11) - 1.187.500
Total 210.596 1.418.264
Corriente
Partes relacionadas (Nota 11) 11.738.458 11.017.027
Créditos a cobrar cedidos de subsidiarias (*) 16.500 -
Créditos a cobrar fideicomitidos cedidos de subsidiarias (*) 160.412 190.871
Documentos a cobrar cedidos de subsidiarias (*) 390.000 445,000
Documentos a cobrar fideicomitidos cedidos de subsidiarias (*) 5.604 2.802
Créditos fiscales 26.582 12.684
Créditos diversos 2491 9.119
Total 12.340.047 11.677.503

(¥) Segin los contratos de cesién de crédito de fecha 31 de diciembre de 2013, las subsidiatias cedieron a Runtuna
S.A. créditos vigentes entre las mismas por un total de USD 621.343 y créditos por saldos pendientes de las
promesas de compra-venta de lotes por un total de USD 933.455, con el fin de cancelar las deudas que mantenian
con Runtuna S.A. pot préstamos otorgados. Al 30 de junio de 2017 el saldo de las cuotas pendientes de cobro de

dichos ctéditos asciende a USD 140.117 (USD 196.107 al 31 de diciembre de 2016).
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Segin los contratos de cesion de crédito de fecha 31 de diciembre de 2016, las subsidiarias cedieron a Runtuna
S.A. créditos vigentes entre las mismas por un total de USD 390.000 y créditos por saldos pendientes de las
promesas de compra-venta de lotes pot un total de USD 283.330, con el fin de cancelar las deudas que mantenian
con Runtuna S.A. pot préstamos ototgados. Al 30 de junio de 2017 el saldo de las cuotas pendientes de cobro de
dichos créditos asciende a USD 642.995 (USD 673.330 al 31 de diciembre de 2016).

Nota 8 - Efectivo y equivalentes de efectivo

30 de junio de 2017 31 de diciembre de 2016
usp usb
Corriente
Cuentas corrientes fideicomitidas (Nota 21) 930.747 3.406
Caja y bancos 75.655 26.163
Total 1.006.402 29.569
Nota 9 - Deudas financieras
30 de junio de 2017 31 de diciembre de 2016
usp usb
No corriente
Obligaciones negoclables (1) 20.000.000 20.000.000
Préstamos de terceros (2) 800.000 400.000
Total 20.800.000 20.400.000
Corriente
Intereses a pagar (1) 570.126
Total 570.126

(1) Con fecha 8 de julio de 2010 la Sociedad emitié Obligaciones Negociables (ON), cotrespondientes a la Setie
N®1 por un total de USD 8.000.000 con un intetés anual del 7% sobre saldos, con vencimiento 15 de junio de 2018
con un petiodo de gracia de capital hasta el 15 de diciembre de 2013. Posteriormente a dicha fecha, las ON se
amottizaron en 12 cuotas iguales, semestrales y consecutivas, habiéndose cancelado anticipadamente en el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2015.

Por resolucion de Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 27 de marzo de 2015, se aprobd una nueva
emision de Obligaciones Negociables Convertibles en Acciones en délates estadounidenses por un monto maximo
de hasta USD 25.000.000.

Por resolucidn de Directorio de fecha 24 de abril de 2015, la Sociedad decidié llevar adelante la emision de
Obligaciones Negociables mediante oferta piblica en la Bolsa de Valores de Montevideo.

Con fecha 8 de julio de 2015 la Sociedad concretd la emision de Obligaciones Negociables (ON) cotrespondientes
a la Setie N°1 por un total de USD 20.000.000 con vencimiento final en agosto de 2025 y amortizacién en 5 cuotas
anuales iguales y consecutivas a partir del afio 6 desde la fecha de emision.

Estas ON devengan un interés compensatorio sobre el capital no amortizado a una tasa vartable lineal anual
equivalente a la tasa Libot 6 meses mas 3%. Asimismo se establecié que dicha tasa de interés compensatotio no
serd inferior al interés piso del 5.75% nominal anual y no podri superar una tasa maxima del 8% nominal anual.

El uso de fondos previsto para estas ON incluyd, entre otros, la pre-cancelacion del saldo vigente correspondiente
a las obligaciones negociables emitidas en julio de 2010, la cual se efectivizé el 9 de setiembre de 2015.

(2) Cotresponde a un ptéstamo con particulares por USD 400.000 a una tasa del 4,17% anual con vencimiento el
15 de julio de 2018, y otro por USD 400.000 con vencimiento el 15 de setiembre de 2018,
18
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30 de junio de 2017 31 de diciembre de 2016
usD UsD
No corriente
Acreedores varios 1.344.480 1.344.480
Total 1.344.480 1.344.480
Corriente
Acreedores varios 359.697 572.132
Partes relacionadas (Nota 11) 273.872 -
Provisiones para gastos 6.500 9.760
Otras deudas 48.173 6.738
Total 688.242 588.630
Nota 11 - Partes relacionadas
11.1 Saldos con partes relacionadas
30 de junio de 2017 31 de diciembre de 2016
ush usD
Otras cuentas por cobrar
Corriente
Por servicios de administracién prestados
Elysen S.A. 96.000
Olbinco S.A. 225410
321.410
Por ventas de terrenos
Moraine S.A. 900.000 900.000
900.000 900.000
Por préstamos otorgados
Moraine S.A. 4.505.486 4.923.148
Fitrey S.A. 644,620 988.962
Elysen S.A. 1.456.343 1.299.780
Olbinco S.A. 1.964.676 1.530.842
Dos Horneros S.A. 2.267.333 1.052.885
10.838.458 9.795.617
Total 11.738.458 11.017.027
Otras cuentas por cobrar
No corriente
Por ventas de terrenos
Dos Horneros S.A. - 1.187.500
Total - 1.187.500
Otras cuentas por pagar
Corriente
Por préstamos otorgados
Fitrey S.A. 3.662
Olbinco S.A. 270.210
Tofal 273.872
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11.2 Transacciones con partes relacionadas
Las transacciones con pattes relacionadas realizadas durante los perfodos de seis meses finalizados el 30 de junio
de 2017 y 2016 fueron las siguientes:

30 de junio de 2017 30 de junio de 2016
Préstamos otorgados y Préstamos otorgados y Servicios de Compra de
recibidos netos recibidos netos administracion terrenos
usb usD ush usb
Moraine S.A. (417.662) 208.448 - -
Fitrey S.A. (348.004) 454,847 - -
Elysen SA. 60.563 54.137 - -
Olbinco S.A. (61.786) 498.511 275.000 -
Claudere S.A. - (9.602) - -
Dos Horneros S.A. 26.948 19.128 - -
Benson Development Ltd. - - - 220.000
Direclores - 20.000 - -
Total (739.941) 1.245.469 275.000 220.000

Nota 12 - Instrumentos financieros

30 de junio de 2017 31 de diciembre de 2016
usb usD

Activos financieros
Préstamos y otras cuentas por cobrar
Ofras cuentas por cobrar 12.550.643 13.095.767
Efectivo y equivalente de efectivo 1.006.402 29.569
Total 13.557.045 13.125.336
Pasivos financieros
Valuados al costo amortizado
Deudas financieras 21.370.126 20.400.000
Otras cuentas por pagar 2.032.722 1.933.110
Total 23.402.848 22.333.110

Nota 13 - Patrimonio

13.1 Capital social

El capital social autorizado de la Sociedad al 30 de junio de 2017 asciende a § 500.000.000 y esta representado por
acciones escriturales de § 1 cada una (§ 150.000.000 representado por acciones nominativas de § 1 cada una al 31
de diciembre de 2016).

Con fecha 19 de agosto de 2016, se reunid la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad,
resolviendo que en virtud del proceso de fusion que se esta pensando en implementar entre Runtuna S.A. y sus
subsidiarias, asl como también considerando que la Sociedad tiene un compromiso a futuro de convertir en
acciones parte de las obligaciones negociables emitidas, se decidié aumentar el capital autorizado de la Sociedad a §
500.000.000 y cambiar el tipo accionario a acciones escriturales.

13.2 Capital integrado
El capital integrado al 30 de junio de 2017 y 31 de diciembre de 2016 asciende a § 100.009.421 (equivalentes a
USD 4.916.885).
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13.3 Restriccion a la distribucion de utilidades

a) De acuerdo a lo dispuesto por el Articulo 93 de la Ley de Sociedades Comerciales N° 16.060, la Sociedad debe
destinar ho menos del 5% de las utilidades netas de cada ejetcicio a la formacién de una reserva legal hasta alcanzar
el 20% del capital integrado. Cuando la misma quede disminuida por cualquier razén, no podran distribuirse
ganancias hasta haber procedido a su reintegro.

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2017, la Sociedad resolvi6 la afectacion de USD
62.969 de los resultados del ejetcicio finalizado el 31 de diciembre de 2016 al aumento de la resetva legal.

Fl 15 de abril de 2016 la Asamblea de Accionistas resolvid la afectacidn de USD 2.342 de los resultados del
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 al aumento de la resetva legal.

b) De acuerdo a lo dispuesto por el Articulo 98 de la referida ley, la Sociedad no podra distribuir utilidades netas
hasta cubtir las pérdidas de ejercicios antetiores.

¢) De acuetdo a las condiciones de emision de las nuevas ON emitidas en 2015, el emisor debera cumplir con las
siguientes condiciones:
e No podra distribuir dividendos en efectivo, ni provisionales ni definitivos durante el petiodo de
gracia de las ON (gjercicios cerrados el 31.12.2016 y 31.12.2017).
o No debeti pagar dividendos que superen el 30% de los resultados acumulados para el ejercicio
finalizado el 31.12.2018.

e No deberi pagar dividendos que superen el 40% de los resultados acumulados para el ejercicio
finalizado el 31.12.2019.

e No debera pagar dividendos que superen el 50% de los resultados acumulados para el ejetcicio
finalizado el 31.12.2020.

e No deberd pagar dividendos que superen el 60% de los resultados acumulados para el ejercicio
finalizado el 31.12.2021.

Adicionalmente el emisor deberd mantener ciertos ratios financieros pata poder hacer efectivas las distribuciones
de dividendos mencionadas en los puntos anteriores.

13.4 Ajustes al patrimonio
Con fecha 30 de junio de 2016, la Sociedad adquiti6 el 25% restante del paquete accionatio de Dos Horneros S.A.
a un precio de § 8.625 (equivalente a USD 302), incrementando asi su participacion en los votos al 100%.

La diferencia entre el costo de adquisicién (USD 302) y la porcién adquirida del patrimonio de Dos Horneros S.A.

(pattimonio negativo por USD 2.844) se reconocié directamente en el patrimonio neto dentro del capitulo Ajustes
al patrimonio.

Nota 14 - Ingresos operativos

30 de junio de 2017 30 de junio de 2016
usD usb
Venta de terreno 373.308 -
Servicios de administracion - 275.000
Total 373.308 275.000
Nota 15 - Costo de los bienes vendidos
30 de junio de 2017 30 de junio de 2016
usD uspb
Costo del terreno (253.670) -
Total (253.670)
= - N 21
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Nota 16 — Gastos de administracion y ventas
30 de junio de 2017 30 de junio de 2016
usD usbD
Publicidad y marketing (46.248) (22.093)
Honorarios profesionales y servicios de terceros (71.593) (56.787)
Impuestos, tasas y contribuciones (48.983) (56.579)
Remuneraciones al personal y cargas sociales (Nota 18) - (132.244)
Depreciaciones (Nota 4) (2.248) (2.200)
Gastos de representacion - (7.500)
Otros gastos de administracion y ventas (101.434) (51.485)
Total (270.506) (328.888)
Nota 17 - Resultados financieros
30 de junio de 2017 30 de junio de 2016
usD usb
Intereses ganados y otros ingresos financieros - 3127
Intereses perdidos y otros egresos financieros (608.198) (598.624)
Diferencia de cambio 21.825 (12.589)
Total (586.373) (608.086)
Nota 18 - Gastos de personal
Ia Sociedad ha incuttido en los siguientes gastos de personal:
30 de junio de 2017 30 de junio de 2016
usb usb
Remuneraciones al personal (130.720)
Cargas sociales - (1.524)
Total (132.244)

El total de gastos de personal se incluye como gastos de administracion y ventas.

Nota 19 - Impuesto a la renta

19.1 Impuesto a la renta reconocido en el Estado de Resultados Integral Individual

Impuesto corriente
Impuesto corriente sobre el resultado del ejercicio (Nota 19.2)
Total impuesto corriente

Impuesto diferido
Origen y reversion de diferencias temporales (Nota 19.4)

Total impuesto diferido

Total Ingreso/(Gasto)

30 de junio de 2017 30 de junio de 2016
UsD usb
(1.474) -
(1.474) -
637.507 (157.137)
637.507 (157.137)
636.033 (157.137)
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19.2 Conciliacion de la utilidad contable con el impuesto corriente
La relacién entre el gasto por impuesto que surge de aplicar la tasa vigente a la utilidad contable y el gasto
actualmente reconocido en los resultados puede ser conciliado como sigue:

30 de junio de 2017 30 de junio de 2016

usp usb
Resultado contable antes de impuestos (1.064.268) (478.170)
Tasa del impuesto a la renta 25% 25%
Impuesto a la tasa vigente (266.067) (119.543)
Efecto de gastos no admitidos 16.641 31.511
Efecto de ofros ajustes 120.960 (348.909)
Efecto de pérdidas fiscales de ejercicios anteriores (516.075) (3.218.098)
Subtotal (378.474) (3.535.496)
Total (644.541) (3.655.039)
Cargo en resultados 1.474

19.3 Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido
Los activos y pasivos cottespondientes al impuesto a la renta diferido son atribuibles segtn el siguiente detalle:

30 de junio de 2017 31 de diciembre de 2016
usb usp
Propiedades, planta y equipo (1.637) (1.942)
Inventarios 24.252 -
Pérdidas fiscales 671.045 58.095
Activo neto por impuesto diferido 693.660 56.153

19.4 Movimiento durante el periodo del impuesto diferido

31 de diciembre de 2016 Resultados 30 de junio de 2017
usb usD usb
Propiedades, planta y equipo (1.942) 305 (1.637)
Inventarios - 24.252 24,252
Pérdidas fiscales 58.095 612.950 671.045
Total 56.153 637.507 693.660

Nota 20 - Informacioén referente al Estado de Flujos de Efectivo Individual

20.1 Partidas que no representan movimientos de fondos

30 de junio de 2017 30 de junio de 2016
usD ush
Depreciaciones (Nota 4) 2.248 2.200
Impuesto a la renta diferido (Nota 19) (637.507) 157.137
Participacion en resultados de subsidiarias (Nota 5) 327.027 -
Otros ajustes en inversiones en empresas (Nota 5) (116.558) (183.804)
Total (424.790) (24.467)
@;} Gramt Thornton 23
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20.2 Cambios en activos y pasivos operativos

30 de junio de 2017 30 de junio de 2016
usD usb
Otfra cuentas por cobrar 545.124 (1.393.502)
Inventarios 215.286 -
Otras cuentas por pagar 99.612 87.974
Total 860.022 (1.305.528)

Nota 21 — Patrimonio fideicomitido

Fideicomiso de Garantia — Runtuna [l

El 5 de mayo de 2015 se celebrd un contrato de Fideicomiso de Garantia de acuerdo con las disposiciones de la
Ley 17.703 a los efectos de garantizar el pago del préstamo de la segunda emision de Obligaciones Negociables.
En dicho contrato se establece que Moraine S.A., Fitrey S.A., Elysen S.A. y Olbinco S.A. seran los fideicomitentes,
Posadas & Vecino S.A. tendra el cardcter de fidudiario, la Bolsa de Valores de Montevideo sera el representante de
los titulares de las Obligaciones Negociables, y Runtuna S.A. en calidad de emisor de las Obligaciones
Negociables.

El patrimonio fideicomitido esta integrado por inmuebles que fueron transferidos por las compaiias subsidiarias
de Runtuna S.A., los que se toman al 70% de su valor de tasacion, a créditos transferidos emergentes de las
promesas de enajenacion a plazo de inmuebles, los que se tomaran al 80% de su valor nominal, dinero en efectivo
que se considerara al 100% de su valor, e inversiones de fondos liquidos que se considerarin por su valor de
mercado y en base a informacién publica y de fuentes independientes. La sumatoria de los bienes fideicomitidos
conforme los criterios de valuacion antedichos deberan tener en todo momento una relacién de uno a uno con el
saldo adeudado.

Los Fideicomitentes transfirieron en propiedad fiduciaria al Fideicomiso de Garantia los siguientes activos:

(@) Los bienes inmuebles y las mejoras realizadas en los mismos.

Por Fitrey S.A. — Padréon 43.963 (Lotes AF001, AF002, AF003 y AJ001, E4, J1, ]2, P11, P12, AA5, AAG, AA8 y
AA15) y 10.658 (Lote C013). Por Moraine S.A. — Padrdn 51.856. Por Elysen S.A. — Padron 70.717 al 70.721,
Padron 70.725 al 70.727, Padron 70.729 al 70.732 y Padron 59.228,

(ii) Los créditos que se cedan al Fideicomiso y que sean producto de la venta a plazo de alguno de los
inmuebles propiedad de los Fideicomitentes.

Los créditos cedidos al fideicomiso por las ventas realizadas por las subsidiarias al 30 de junio de 2017 ascienden a
USD 7.116.157 (USD 7.852.791 al 31 de diciembre de 2016).

(i) El dinero que los Fideicomitentes depositen en alguna de las cuentas fiduciarias que se establecen en
Contrato de Fideicomiso de Gatantia.

Tl total de efectivo y equivalentes de efectivo (incluyendo sus subsidiatias) en cuenta a favor del Fideicomiso en
garantia al 30 de junio de 2017 ascendié a USD 930.745 (USD 601.307 al 31 de diciembre de 2016).
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Nota 22 - Administracion de riesgos financieros

22.1 Analisis del riesgo de mercado

La Sociedad esta expuesta al riesgo de mercado mediante el uso de sus instrumentos financieros y especificamente
al riesgo de tipos de cambio, al tiesgo de tasa de interés y a algunos otros riesgos de precio. Los activos y pasivos
financieros de la Sociedad clasificados por categoria se presentan en la nota 12.

22.1.1 Sensibilidad a las divisas
La mayotfa de las transacciones de la Sociedad se llevan a cabo en dolares estadounidenses, definida como su
moneda funcional.

La Gerencia monitorea los flujos de efectivo que no estan en délares estadounidenses de forma de mantener la
exposicion a este riesgo en niveles aceptables. La Sociedad no realiza operaciones de cobertura con instrumentos
derivados, por considerar que su exposicién a este riesgo no es significativa.

Los activos y pasivos financieros denominados en pesos utuguayos y convertidos a délares estadounidenses al tipo
de cambio de ciette, son los siguientes:

30 de junio de 2017 31 de diciembre de 2016
$ Equivalente en $ Equivalente en
usD usD

Activo

Efectivo y equivalentes de efectivo 155.326 5.451 84.088 2.866
Otras cuentas por cobrar 45,574,191 1.599.375 35.145.711 1.197.877
Total de activo 45,729.517 1.604.826 35.229.799 1.200.743
Pasivo

Otras cuentas por pagar (197.299) (6.924) (188.392) (6.421)
Total de activo (197.299) (6.924) (188.392) (6.421)
Posicion neta activa 45.532.218 1.597.902 35.041.407 1.194.322

Dado que la posicién en monedas extranjeras es de menor importancia relativa, variaciones en el valor de la
cotizacion de las mismas originatfan aumentos o disminuciones de las utilidades del periodo de montos no
significativos.

22.1.2 Sensibilidad a las tasas de interés

La politica de la Sociedad es minimizar las exposiciones al riesgo de tasas de interés de flujo de efectivo en su
financiamiento a largo plazo. Por lo tanto, los préstamos a plazos mas largos si bien estin pactados a una tasa
variable, tienen fijado un porcentaje minimo y maximo.

22.2 Analisis del riesgo de crédito
La exposicion de la Sociedad al riesgo de crédito se limita al monto registrado de activos financieros reconocidos a
la fecha del balance general, tal y como se resume en la nota 12.

Las principales contrapattes de la Sociedad son sus subsidiarias a quienes otorga préstamos y presta setvicios de
administracion.

La gerencia de la Sociedad considera que todos los activos financieros cuyo valor no se ha deteriorado por los afios
reportados son de una buena calidad crediticia. Al 30 de junio de 2017 y 31 de diciembre de 2016 no existen
créditos vencidos pot lo que no se ha creado ninguna prevision por este concepto.

Ninguno de los activos financieros de la Sociedad estd asegurado mediante una garantia o mediante alguna otra
salvaguarda de crédito.
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El riesgo de crédito para los fondos liquidos y de otros activos financieros a corto plazo se considera
insignificante, ya que las contrapartes son bancos serios con calificaciones externas de crédito de alta calidad.

22.3 Analisis del riesgo de liquidez

La Sociedad maneja sus necesidades de liquidez monitoreando cuidadosamente sus programaciones de pagos de
deuda de servicios de los pasivos financieros a latgo plazo, asi como las salidas de efectivo que vencen dia a dia.
Las necesidades de liquidez se monitorean en varios rangos de tiempo, dia a dia 0 semana a semana, asi como en
una proyeccion de 30 dias. Las necesidades de liquidez a Jargo plazo para un periodo de 180 dias y de 360 dias se
identifican mensualmente.

La Sociedad mantiene valores en efectivo y comercializables para cumplir con sus requerimientos de liquidez para
periodos de hasta 30 dias. El financiamiento, en relacién con las necesidades de liquidez a largo plazo, se asegura
ademis mediante un monto adecuado de facilidades crediticias comprometidas y la habilidad de vender activos
financieros a latgo plazo.

Al 30 de junio de 2017 y 31 de diciembre de 2016, los pasivos financieros de la Sociedad tienen vencimientos
contractuales que se resumen a continuacion expresados en délares estadounidenses:

Al 30 de junio de 2017:

Corrientes No corrientes
En 6 meses De 6 a 12 meses De 1 a 2 afios De 2 a 5 afos Mas de 5 afios
Deudas financieras 570.126 - 800.000 4.000.000 16.000.000
Otras cuentas por pagar 688.242 - 1.344.480 - -
Total 1.258.368 - 2.144.480 4.000.000 16.000.000
Al 31 de diciembre de 2016:
Corrientes No corrientes
En 6 meses De 6 a 12 meses De 1 a2 afios De 2 a 5 afios Mas de 5 aiios
Deudas financieras - - 400.000 4.000.000 16.000.000
Otras cuentas por pagar 588.630 - 448.160 896.320 -
Total 588.630 - 848.160 4.896.320 16.000.000

Los vencimientos conttactuales anteriormente mencionados reflejan flujos de efectivo brutos que pueden diferir
de los valotes registrados de los pasivos a la fecha del balance general.

22.4 Gestion del riesgo de capital

Los objetivos de la gestion de capital de la Sociedad son salvaguardar su capacidad de continuar como negocio en
matcha a los efectos de generar retornos para los accionistas y beneficios a otros participantes interesados y
mantener una esttuctura éptima del capital para reducir el costo del mismo.

Para mantener o ajustar la estructura de capital, la Sociedad puede ajustar el monto de los dividendos que paga a
sus accionistas, rescatar el capital de los accionistas o vender activos para reducir su deuda.

22.5 Valor razonable

El valor razonable de los insttumentos transados en mercados activos (tales como inversiones negociables o
disponibles pata la venta) se basa en los precios de cotizacion en el mercado al cierre del periodo. El precio de
mercado cotizado utilizado por la Sociedad para sus activos financieros es el precio corriente de compra; el precio
utilizado para la cotizacién de mercado de los pasivos financieros es el precio corriente de venta.

El valor razonable de instrumentos financieros no transables en un mercado activo (ejemplo, préstamos) se
determina aplicando técnicas de valuacion, basicamente valores presentes de flujos de fondos actualizados y precios
cotizados en el mercado o bien a precios cotizados por cortedores para instrumentos similares.
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Nota 23 - Contingencias

De acuerdo con las disposiciones de la Ley 18.099 de fecha 24 de enero de 2007 la Sociedad es solidatiamente
responsable de las obligaciones laborales y de las obligaciones previsionales hacia los trabajadores de los
subcontratistas con los que opera en la ejecucion de los contratos de obra con clientes. Al 30 de junio de 2017 y 31
de diciembre de 2016, en base a la informacién disponible por patte de la Sociedad, no se anticipa que de estas
situaciones se detriven efectos pattimoniales significativos para la misma.

En el curso normal de sus negocios la Sociedad puede estar sujeta a reclamos, litigios y contingencias.

Al 30 de junio de 2017 y 31 de diciembre de 2016, no se han constituido previsiones pot contingencias que
pudieran existir relacionadas con aspectos derivados de la gestion por considerarla de probabilidad de ocurrencia
remota.

Nota 24 - Estados financieros consolidados

Los presentes estados financieros individuales de Runtuna S.A. al 30 de junio de 2017, han sido preparados a los
efectos de dar cumplimiento a los requerimientos de informacién establecidos por el Art. 89 de la Ley de
Sociedades Comerciales N° 16.060 y por el Banco Central del Uruguay.

Los estados financieros consolidados de la Sociedad al 30 de junio de 2017 fueron elaborados de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacién Financiera y pueden ser accedidos en la pigina web del Banco Central del
Utuguay (www.bcu.gub.uy).

Nota 25 - Hechos posteriores

No existen hechos posteriores al 30 de junio de 2017 que afecten significativamente los estados financieros
adjuntos.
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