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1. AVISO IMPORTANTE

Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A., con domicilio en 25 de Mayo 552, Montevideo (en
adelante Republica AFISA), manifiesta que la informacion contenida en este Suplemento de Prospecto
informativo relativa a los Titulos de Deuda a emitirse, es fiel y veraz en todos los aspectos materiales y que no

contiene omisiones ni induce en error.

AL ADOPTAR UNA DECISION DE INVERTIR, LOS INVERSORES DEBEN BASARSE EXCLUSIVAMENTE EN SU
PROPIO ANALISIS DE LOS INSTRUMENTOS QUE SE LES OFRECEN, DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS MISMOS,
Y DE LOS RIESGOS INVOLUCRADOS EN SU DECISION DE INVERTIR.

EL INVERSOR DEBE TENER EN CUENTA QUE NI EL FIDUCIARIO, EL AGENTE DE PAGO, LA ENTIDAD
REGISTRANTE, EL AGENTE REPRESENTANTE, NI LAS BOLSAS DE VALORES EN LAS QUE LOS TITULOS DE
DEUDA COTICEN, ASUMEN RESPONSABILIDAD PATRIMONIAL ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTIA, POR EL
PAGO DE LOS TITULOS DE DEUDA.

EL PAGO DE LOS TiTULOS DE DEUDA SERA SATISFECHO EXCLUSIVAMENTE CON LOS ACTIVOS
FIDEICOMITIDOS.

LA BOLSA DE VALORES MONTEVIDEO NO ASUME RESPONSABILIDAD ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTIA,
POR LOS TITULOS DE DEUDA EMITIDOS POR EL FIDEICOMISO, NI POR EL CONTENIDO DEL SUPLEMENTO DEL
PROSPECTO, QUE TUVO A LA VISTA. ASIMISMO NI LA BOLSA DE VALORES MONTEVIDEO NI SUS DIRECTIVOS,
GERENTES PRINCIPALES O ASESORES, EFECTUAN UNA RECOMENDACION O PREDICCION ALGUNA RESPECTO
DE LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PROSPECTO DE EMISION, SOBRE EL FIDEICOMISO, SOBRE EL O LOS
NEGOCIOS PROPUESTOS, NI SOBRE TODAS LAS INSTITUCIONES QUE EN FORMA DIRECTA O INDIRECTA
PARTICIPAN EN O CON EL FIDEICOMISO, NI ASUMEN RESPONSABILIDAD ALGUNA PRINCIPAL NI DE GARANTIA
POR LOS TITULOS DE DEUDA EMITIDOS POR EL FIDEICOMISO. LA BOLSA DE VALORES MONTEVIDEO NO
ASUME LA OBLIGACION DE REPRESENTAR A LOS TITULARES DE LOS TITULOS DE DEUDA EMITIDOS POR EL
FIDEICOMISO ANTE CUALQUIER INCUMPLIMIENTO DEL EMISOR, SALVO QUE LA INSTITUCION HUBIERE SIDO
DESIGNADO ENTIDAD REPRESENTANTE DE LOS MISMOS.

LA INSCRIPCION DE LOS TITULOS DE DEUDA EN EL REGISTRO DE EMISORES Y VALORES DE LA BOLSA DE
VALORES MONTEVIDEO NO REPRESENTA UNA RECOMENDACION DE ESTA PARA LA ADQUISICION DE LOS
MISMOS, NI UNA PREDICCION DE SU PUNTUAL CUMPLIMIENTO.

LA BOLSA DE VALORES MONTEVIDEO TIENE, DE CONFORMIDAD CON EL CONTRATO DE AGENTE
REPRESENTANTE, LA FACULTAD PARA REPRESENTAR A LOS TENEDORES DE TITULOS DE DEUDA FRENTE AL
FIDUCIARIO FINANCIERO, ESPECIALMENTE ANTE CUALQUIER INCUMPLIMIENTO DE ESTE.

El presente Suplemento del Prospecto es distribuido al solo efecto informativo, y no constituye
recomendacion alguna para el inversor, quien tomara la decision a su sélo riesgo y realizando sus propias
averiguaciones y evaluaciones. El inversor habra de formar su decisién sobre la base de la informacién que

procure por sus propias fuentes.




VALOR INSCRIPTO EN EL REGISTRO DE VALORES DEL BANCO CENTRAL DEL URUGUAY POR RESOLUCION DE
FECHA [......... 1 Y PREVISTO DENTRO DEL PROGRAMA DE EMISION QUE FUERA INSCRIPTO POR EL BANCO
CENTRAL EL 19.12.2011 SEGUN COM. 2011/220. ESTA INSCRIPCION SOLO ACREDITA QUE SE HA CUMPLIDO
CON LOS REQUISITOS ESTABLECIDOS LEGAL Y REGLAMENTARIAMENTE, NO SIGNIFICANDO QUE EL BANCO
CENTRAL DEL URUGUAY EXPRESE UN JUICIO DE VALOR ACERCA DE LA EMISION, NI SOBRE EL FUTURO
DESENVOLVIMIENTO DEL FIDEICOMISO.

REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. COMO FIDUCIARIA, JAYLAND ASSET INC COMO
FIDEICOMITENTE, Y LA INTENDENCIA DE CANELONES COMO PARTE CEDIDA Y BENEFICIARIO RESIDUAL,
DECLARAN Y GARANTIZAN QUE LOS ACTIVOS INCLUIDOS EN EL FIDEICOMISO “FIDEICOMISO FINANCIERO
REESTRUCTURACION DE PASIVOS CANELONES |” SON CIERTOS Y LEGITIMOS Y FACULTAN A LOS TITULARES DE
LOS VALORES QUE SE EMITIRAN A EJERCER TODOS LOS DERECHOS RESULTANTES DE LOS TERMINOS Y
CONDICIONES QUE SE DESCRIBEN EN EL DOCUMENTO DE EMISION, EL CONTRATO DE FIDEICOMISO Y EL
PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO.

REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. ES RESPONSABLE DE LA VERACIDAD DE LA
INFORMACION CONTABLE, FINANCIERA Y ECONOMICA DE REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
INVERSION S.A., ASI COMO DE TODA OTRA INFORMACION RESPECTO DE Si MISMO SUMINISTRADA EN EL
PRESENTE PROSPECTO.

LA INFORMACION INCLUIDA EN EL PROSPECTO RESPECTO DE LA INTENDENCIA DE CANELONES FUE
PROPORCIONADA POR ESTA Y ES DE SU EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD.

LA INFORMACION INCLUIDA EN EL PROSPECTO RESPECTO DEL FIDEICOMITENTE FUE PROPORCIONADA POR
ESTA Y ES DE SU EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD.

LA CALIFICACION DE RIESGO (QUE INCLUYE EL ANALISIS DE FLUJO DE FONDOS ESPERADO Y LOS RIESGOS
INHERENTES A LA INVERSION) FUE CONFECCIONADA POR CARE CALIFICADORA DE RIESGO S.R.L. Y ES DE SU
EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD.

EL DIRECTORIO DE REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. MANIFIESTA, CON
CARACTER DE DECLARACION JURADA, QUE EL PRESENTE PROSPECTO CONTIENE, A LA FECHA DE SU
PUBLICACION, INFORMACION VERAZ Y SUFICIENTE SOBRE LAS CARACTERISTICAS DEL FIDEICOMISO
DENOMINADO “FIDEICOMISO FINANCIERO REESTRUCTURACION DE PASIVOS DE CANELONES 1”, SOBRE LOS
ACTIVOS QUE LO INTEGRAN, LAS CONDICIONES DE EMISION DE LA SERIE 2 Y LOS DERECHOS QUE LE
CORRESPONDEN A LOS TITULARES DE LOS VALORES QUE SE EMITIRAN.

La fecha de elaboracién de este Suplemento de Prospecto es setiembre de 2012.




2. SINTESIS DE TERMINOS Y CONDICIONES

2.1. CONDICIONES DE LA SERIE 1 Y GENERALES DEL PROGRAMA

Denominacidn:

Fideicomitente:

Parte cedida y
Beneficiario Residual:

Fiduciario:

Agente de Pago:

Agente Distribuidor Serie 1:

Agente Colocador Serie 1:

Entidad Registrante Serie 1:

Entidad Representante Serie 1:

Calificadora de Riesgo:

Calificacién de Riesgo Serie 1:

Titulos a emitirse:

Activo Fideicomitido:

Garantia:

Moneda:

FIDEICOMISO FINANCIERO REESTRUCTURACION DE PASIVOS -
CANELONES |

JAYLAND ASSETS INC

INTENDENCIA DE CANELONES

Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A. (Republica
AFISA)

Republica AFISA

Gastdn Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa S.A.
Gaston Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa S.A.
Bolsa Valores de Montevideo (BVM)

BVM

CARE Calificadora de Riesgo SRL

Auy

Titulos representativos de deuda escriturales de oferta publica
emitidos en dos Series.

Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos (“ARP”) y el Complemento al
Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos (“CARP”) por el que se
incorporan nuevos créditos bajo la reestructuracion, celebrado con la
Intendencia de Canelones con cesion del flujo de fondos proveniente
de la cobranza descentralizada de tributos departamentales y otros
conceptos que la Intendencia de Canelones tiene derecho a percibir.
Dicha cobranza ha sido cedida para la amortizacion del contrato de
crédito reestructurado en los montos que se establecen en el Anexo C
del Contrato de Fideicomiso Financiero (Anexo 1 del presente
Suplemento de Prospecto). La cesién del remanente de la cobranza
descentralizada sera hasta el monto a pagar por mes, y una vez
cubierta la emision en forma mensual se entregara el saldo ala IC en
un plazo de tres dias habiles.

El ARP y el CARP cuentan con cesidn en garantia de los fondos de libre
disponibilidad que tiene derecho a percibir la Intendencia de Canelones
de acuerdo con el porcentaje asignado en el Presupuesto Nacional (art.
214 de la Constitucion Nacional) para cada periodo de gobierno. Por lo
tanto los titulos de deuda emitidos por el fideicomiso también cuentan
con esta garantia.

Unidades Indexadas (Ul)




Monto Total de la Emision:

Monto emitido de la Serie 1:

Valor minimo de
cada titulo:

Interés Serie 1:

Fecha de Emisidn:

Plazo:

Plazo del Programa de Emisidn:

Plazo de gracia:

Pago de
intereses:

Amortizacién y Pago de Capital:

Fecha de Pago:

Registro y Cotizacién bursatil:

Ley Aplicable:

La suma en Ul por un monto equivalente de hasta USD 32.186.000
arbitrados a Ul al tipo de cambio interbancario comprador billete
establecido por el BCU 8 dias previos a la suscripcion de cada Serie.

Ul 224.730.000 equivalentes a USD 25.984.000

U110.000

7,25% lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de emision y
hasta la cancelacion total de los Titulos de Deuda, calculado sobre
saldos, afio de 360 dias y meses de 30 dias.

La emision de los Titulos de Deuda se realizara el Dia Habil siguiente de
efectuada la suscripcion, y una vez que se haya confirmado la
integracion.

15 afos desde la fecha de emisidn.

El plazo que el Fiduciario tendrda para la emision de las Serie 2 y hasta
completar el monto total de emisién, serd hasta la finalizacion del
primer afio de gracia de la primera Serie emitida.

Para los Titulos de Deuda Serie 1, un afio, venciendo el 5 de diciembre
de 2012. Para la Serie 2, desde la fecha de emisién y hasta el
vencimiento del plazo de gracia de la Serie 1, o sea el 5 de diciembre de
2012

Los intereses de los Titulos de Deuda seran pagaderos en cuotas
mensuales y consecutivas a partir de la fecha de emisidn. En caso de
que alguna de las fechas de pago resulte ser un dia no habil, cada cuota
deberd ser abonada en su defecto el primer dia habil siguiente a cada
una de dichas fechas, aplicandose siempre la cotizacion de la Ul del dia
del pago

Una vez terminado el plazo de gracia, los Titulos de Deuda seran
amortizados en 168 cuotas mensuales, iguales y consecutivas,
comprendiendo las mismas capital e intereses. En caso de que alguna
de las fechas de pago resulte ser un dia no habil, cada cuota debera ser
abonada en su defecto el primer dia habil siguiente a cada una de
dichas fechas, aplicandose siempre la cotizacién de la Ul del dia del

pago.
El dia 5 de cada mes. En caso de que alguna de las Fechas de Pago
resulte ser un dia no habil, cada pago deberd ser abonado en su
defecto el primer dia habil siguiente a cada una de dichas fechas,
aplicandose siempre la cotizacion de la Ul del dia del pago.

Los Titulos de Deuda Cotizaran en la Bolsa de Valores Montevideo

Ley de la Republica Oriental del Uruguay




2.2. CONDICIONES DE LA SERIE 2:

Titulos a emitir:

Monto de la Emision:

Moneda:

Interés:

Tipo de licitacidn:

Plazo:

Plazo de gracia Serie 2:

Pago de
intereses:

Amortizacién y Pago de
Capital Serie 2:

Fecha de Pago:

Fecha de emisidn:

Fuente de repago:

Titulos representativos de deuda escriturales Serie 2

USS 6.202.000 de valor nominal arbitrados a Ul al tipo de cambio
interbancario comprador billete establecido por el BCU 8 dias habiles
previos a la suscripcidén de la serie, ajustados por el valor minimo de
cada titulo

UNIDAD INDEXADA (U1)

9,5% lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de emisién y
hasta la cancelacion total de los Titulos de Deuda, calculado sobre
saldos, base de un afio de 360 dias y meses de 30 dias.

Licitacion Holandesa de la Bolsa de Valores Montevideo.
5 de diciembre de 2026

el periodo que reste hasta completar el afio de gracia de los Titulos de
Deuda Serie 1, el cual vencera el proximo 5 de diciembre de 2012, con
pago de intereses en cuotas mensuales y consecutivas a partir de la
fecha de emision

Los intereses de los Titulos de Deuda seran pagaderos en cuotas
mensuales y consecutivas a partir de la fecha de emisidn. En caso de
que alguna de las fechas de pago resulte ser un dia no habil, cada cuota
deberd ser abonada en su defecto el primer dia habil siguiente a cada
una de dichas fechas, aplicandose siempre la cotizacion de la Ul del dia
del pago

Finalizado el plazo de gracia, los Titulos de Deuda seran amortizados en
168 cuotas mensuales iguales y consecutivas, venciendo la primera
cuota el 5 de enero de 2013 y comprendiendo las mismas capital e
intereses. En caso de que alguna de las Fechas de Pago resulte ser un
dia no habil, cada cuota deberd ser abonada en su defecto el primer
Dia Habil siguiente a cada una de dichas fechas, aplicandose siempre la
cotizacion de la Ul del Dia del Pago.

El dia 5 de cada mes. En caso de que alguna de las Fechas de Pago
resulte ser un dia no habil, cada cuota debera ser abonada en su
defecto el primer Dia Habil siguiente a cada una de dichas fechas,
aplicandose siempre la cotizacion de la Ul del dia del pago.

La emision de los Titulos de Deuda se realizard el Dia Habil siguiente de
efectuada la suscripcion, y una vez que se haya confirmado la
integracion

La oferta publica de los Titulos de Deuda se realizara una vez inscripta
la emision de la Serie 2 en el Registro de Valores del BCU y en el
Registro de Emisores y Valores de la Bolsa de Valores de Montevideo, y
una vez comunicada la cesidn y transferencia de los Créditos a los
Agentes Recaudadores y al MEF en la forma establecida en el Anexo E
del Contrato de Fideicomiso

Los fondos cedidos por la Intendencia de Canelones para amortizar el
Crédito Reestructurado, provenientes de la cobranza descentralizada
de la Intendencia de Canelones derivada del cobro de tributos y otros
conceptos que ésta tiene derecho a percibir (en adelante los “Créditos




Calificadora de riesgo:

Calificacién de riesgo:

Oferta publica:

Registro y Cotizacion Bursatil:

Entidad Registrante Serie 2:

Entidad Representante Serie 2:

Comisién por Distribucién:

Asesores legales:

Asesores legales del Fiduciario:

Ley Aplicable:

Agente Colocador:

Suscripcidn e Integracion:

de la IC”), en favor del “Fideicomiso Financiero Reestructuracion de
Pasivos de Canelones 1”. La Cesion de Créditos de la IC comprende
también todos aquellos créditos o flujo de fondos que en el futuro
puedan llegar a sustituir el régimen actual de cobranza.

CARE Calificadora de Riesgo S.R.L.
Auy

El Fideicomiso y los Titulos de Deuda a emitirse han sido inscriptos en
el Registro de Valores del BCU.

Los Titulos de Deuda cotizaran en la Bolsa de Valores Montevideo
Bolsa de Valores Montevideo
Bolsa de Valores Montevideo

0.5% sobre el precio de adquisicion pagadera a todos los suscriptores a
descontar del precio de integracion.

Olivera Abogados
Servicio Legal de Republica AFISA.
Ley de la Republica Oriental del Uruguay

Gaston Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa S.A. celebré con Jayland
Asset Inc y el Fiduciario como titular del Crédito Reestructurado un
contrato de underwriting (colocacidn en firme) de Titulos de Deuda
Serie 2 por hasta Ul .........(monto equivalente a US$ 5.202.000 de
valor nominal de acuerdo al contrato que se adjunta como Anexo ....
del Suplemento de Prospecto).

Segun las Reglas del Sistema de Licitacion Holandesa de la Bolsa de
Valores Montevideo.

Las ofertas de suscripcion de los Titulos de Deuda podran ser
formuladas en la Bolsa de Valores de Montevideo, el dia [...] de [....] de
2012 entre las 10 y las 12 horas, momento en el cual se cerrara el
periodo de ingreso de ofertas.

La suscripcidn se realizara exclusivamente por el importe que exceda
el monto del Contrato de Underwriting celebrado entre el Agente
Colocador, Republica AFISA y Jayland Assets Inc.. Como consecuencia
de ello, la suscripcién se realizard por hasta Ul ..... equivalentes a US$
1.000.000.

Los Titulos de Deuda se adjudicaran a los oferentes al cierre del periodo
de suscripcidon, mediante el sistema de Licitacion Holandesa.

En caso de existir exceso de demanda a la tasa de corte, los titulos de
deuda se deberan adjudicar a prorrata de las solicitudes realizadas a
dicha tasa, calculandose el prorrateo en miultiplos de Ul 10.000.

El emisor podra adjudicar lotes parciales
La integracion del monto adjudicado en Ul deberd realizarse el Dia

Habil siguiente a la fecha de cierre del periodo de suscripcion, hasta las
16 horas, en pesos uruguayos o en dodlares estadounidenses, (a la
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Gastos del Fideicomiso:

cotizacién de la Ul de ese dia, siendo los ddlares arbitrados a la
cotizacién de cierre del ddlar fondo BCU del dia de la suscripcién),
mediante crédito en la cuenta N° 405 que mantiene Republica AFISA en
el BCU para su posterior crédito en las cuentas de Republica AFISA —
“Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones ["
radicadas en el BROU.

El Underwriter integrara al precio de corte en el Dia Habil siguiente al
cierre del periodo de suscripcion, ajustando el saldo que surja entre el
monto ya desembolsado de acuerdo al Contrato de Underwriting y el
precio de corte que surja de la licitacion.

De los pagos que reciba el Fiduciario correspondientes a la
amortizacion del Crédito Reestructurado, proveniente de los Créditos
de la IC, y eventualmente a los fondos que transfiera la Intendencia de
Canelones o la Garantia segln sea el caso, el Fiduciario retendrd en
primer término los siguientes importes, los cuales seran de cargo y
costo exclusivo del patrimonio del Fideicomiso, y los aplicara al pago de
los conceptos correspondientes:

(a) cualquier impuesto, tasa o contribucion que grave al
Fideicomiso, los Créditos o los pagos a recibir por los Créditos, o los
pagos que el Fiduciario efectue a los Titulares;

(b) cualquier imposicién, gravamen o deduccién que se imponga
legal, judicial o reglamentariamente sobre el Fideicomiso;

(c) la remuneracion del Fiduciario de acuerdo a lo establecido en
la cldusula 32 del Contrato de Fideicomiso;

(d) la remuneracion de los servicios de la empresa calificadora de
riesgo por actualizaciones o revisiones de la calificacidn cumplidas con
posterioridad a la Fecha de Emisién;

(e) la remuneracién de los servicios de la firma auditora que
realice la auditoria de los estados contables del Fideicomiso, la cual
sera seleccionada por el Fiduciario;

(f) los gastos y comisiones necesarios para mantener el registro
y cotizacién de los Titulos de Deuda en la Bolsa de Valores de
Montevideo; y

(g) cualquier futuro gasto o costo en que deba incurrir el
Fiduciario luego de la Fecha de Emisidn, para cumplir exigencias legales
o reglamentarias aplicables al Fideicomiso o los Titulos de Deuda, asi
como cualquier gasto o costo en que deba incurrir el Fiduciario para
cumplir con los fines del Fideicomiso y para celebrar las Asambleas de
Titulares. El Fiduciario debera informar a los Fideicomitentes sobre
dichos gastos. Para gastos mayores a Ul 50.000 (cincuenta mil Unidades
Indexadas), el Fiduciario deberd solicitar aprobacién a los
Fideicomitentes, la cual se entendera aprobada de no recibir el
Fiduciario notificacion al respecto pasados 10 (diez) dias de recibida la
comunicacion por los Fideicomitentes. Para poder oponerse al gasto de
acuerdo a lo propuesto por el Fiduciario, los Fideicomitentes debera
proponer una solucién sustitutiva de al menos la misma calidad y
menor costo. No se considerara omision o incumplimiento del
Fiduciario, los retrasos que se generen por estas limitaciones a su
actuacion en tiempo y forma.
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Modificaciones: Los términos y condiciones de la emision de los Titulos de Deuda,
podran ser modificados por el Fiduciario con el consentimiento de la
mayoria especial de Titulares, en las condiciones establecidas por el
art. 32 de laley 17.703 y lo previsto en el Contrato de Fideicomiso.

Participacion en

Asambleas de Titulares: Los Titulares tendran derecho de participar en las Asambleas de
Titulares. A fin de determinar los quérums para sesionar y las
mayorias correspondientes para resolver, no se tendran en cuenta ni
tendran derecho a voto en las Asambleas de Titulares, aquellos
Titulares que tengan vinculacion directa o indirecta con el Fiduciario,
entendida dicha vinculacion en la forma establecida en Ila
Recopilacion de Normas de Valores del BCU, quedando excluida de
ésta situacion, aquellos Titulares que, por su estructura juridica y
actividad de negocios, Unicamente compartan accionistas comun sin
que exista entre ellas controles de una sobre la otra.

Mavyorias Asambleas

de Titulares: Las resoluciones se adoptaran por Mayoria Absoluta de Titulares,
salvo para los siguientes asuntos que deberan adoptarse por una
mayoria de Titulares cuyos Titulos de Deuda representen en conjunto
un valor nominal superior al 75% (setenta y cinco por ciento) del
capital adeudado a la fecha de que se trate:

(a) Modificar las condiciones de emision de los Titulos de
Deuda, unicamente en cuanto al otorgamiento de quitas o
esperas para el pago; reduccién o quita de capital, intereses
o cualquier otro monto adeudado por los Titulos de Deuda,
cambio en la moneda de pago o recepcion de pagos
anticipados.

(b) Consagrar la forma de enajenacion de los bienes del
patrimonio fiduciario.

(c) Designar a la persona que tendra a su cargo la enajenacion
del patrimonio como unidad de los bienes que lo
conforman.

(d) La extincion del Fideicomiso en caso de insuficiencia

patrimonial del Fideicomiso.
(e) La sustitucion de la Entidad Representante

Destino del remanente:_ Si una vez cubierta la totalidad de amortizaciones de capital y de
intereses de los Titulos de Deuda, y abonadas las comisiones operativas
y demas gastos, existiera un remanente, el mismo sera reintegrado a la
Intendencia de Canelones.
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3. DEFINICIONES

Los términos definidos se usan en el presente Suplemento de Prospecto, en el Contrato de Fideicomiso y en
el Documento de Emisidn con el significado que se establece en este capitulo.

Los términos definidos pueden utilizarse en singular o en plural con igual significado.

“Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos,” “Acuerdo de Reestructuracion” o “ARP” es el Acuerdo celebrado
entre JAYLAND y la IC donde se establecen las condiciones por las cuales la IC pagara el pasivo identificado en
el mismo y en virtud del cual, la IC cedi6 un monto maximo de los Créditos para pagar el Crédito
Reestructurado, copia del cual se adjunta como Anexo A al Contrato de Fideicomiso.

“Acreedor” es Jayland Asset Inc. como acreedor por el Crédito reestructurado ante la IC.

“Agente Colocador” es Gastdon Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa S.A. quien celebré con el Fiduciario y el
Fideicomitente un Contrato de Underwriting en firme por la cual pre financié la emisiéon de Titulos de Deuda
Serie 2, en el monto especificado en el contrato que se adjunta como Anexo B al presente Suplemento de
Prospecto.

“Agentes Recaudadores” son Nummi S.A (Red Pagos), ABITAB S.A., Banco de la Republica Oriental del
Uruguay y Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A. quienes brindan el servicio a la IC de
cobranza de los créditos que ésta tiene derecho a percibir de sus contribuyentes y clientes, y cuya cobranza la
IC cede y transfiere en el ARP en los términos que se indican a continuacion.

“Asamblea de Titulares” es la reunién de los Titulares de acuerdo a lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso y en el Contrato de Entidad Representante.

“Banco” es el Banco de la Republica Oriental del Uruguay, donde el Fiduciario abrira la Cuenta.
“BCU” es el Banco Central del Uruguay.
“Beneficiarios” son los Titulares de los Titulos de Deuda.

“Bienes Fideicomitidos” es el Crédito Reestructurado en la forma establecida en el ARP y en el Complemento
al Acuerdo de Reestructuracion, y el flujo de fondos cedido para su repago, asi como las garantias que le
acceden en los términos previstos en el ARP y el Contrato de Fideicomiso.

“Complemento al Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos” o “CARP”: Es el Acuerdo celebrado entre la IC,
Jayland y el Fiduciario por el cual se incluyen nuevos créditos adquiridos por Jayland dentro del APR y en
consecuencia de ello se habilita la emision de los Titulos de Deuda Serie 2 por el monto remanente del monto
total de la emisidn del Fideicomiso, el cual se adjunta como Anexo 2 al presente Suplemento del Prospecto.

“Contrato” o “Contrato de Fideicomiso” es el Contrato de Fideicomiso adjunto como Anexo 1.

“Contrato de Entidad Registrante” es el contrato en virtud del cual la Bolsa de Valores Montevideo asume la
calidad de Entidad Registrante de los Titulares de Titulos de Deuda Serie 2 adjunto como Anexo 5.

“Contrato de Entidad Representante” es el contrato en virtud del cual la Bolsa de Valores Montevideo asume
la calidad de representar a los Beneficiarios de los Titulos de Deuda Serie 2, adjunto como Anexo 4.

“Contrato de Underwriting” es el contrato celebrado entre el Agente Colocador, el Fideicomitente y el
Fiduciario, por el cual el Agente Colocador se obligd a adquirir en firme un monto pre determinado de Titulos
de Deuda Serie 2, adjunto como Anexo 9 al presente Suplemento de Prospecto.

“Convenio BROU” es el Convenio que celebré la IC, el Banco de la Republica Oriental del Uruguay vy el
Fiduciario por el cual se percibe la cobranza de la IC y con ella administran y efectian los pagos que
corresponda a los acreedores de la IC al cual se le hayan cedido y transferido tales créditos, copia del cual se
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adjunta como Anexo 11. A dicho convenio, por via de Addenda en la forma establecida en el Anexo F del
Contrato de Fideicomiso se le ha adicionado la percepcidn y cobranza de los créditos a favor del presente
Fideicomiso a los efectos de incluir la administracion de los pagos que corresponda efectuar al presente
Fideicomiso.

“Créditos” es el Crédito Reestructurado, los Créditos de la IC y la Garantia.

“Créditos de la IC” son los derechos de crédito transferidos por la IC en el ARP para el repago del Crédito
Reestructurado, correspondiente a los tributos, y otros conceptos que la IC tiene derecho a percibir por medio
de los diferentes Agentes Recaudadores que fuera oportunamente notificado a los mismos por el
Fideicomitente y la IC, segun copia de las notificaciones realizadas. Con los Créditos de la IC se amortizara el
Crédito Reestructurado transferido por Jayland al Fideicomiso y en base a ello, amortizardn simultdaneamente
los Titulos de Deuda emitidos por el Fideicomiso.

“Crédito Reestructurado” es el crédito que surge del ARP y el Complemento del Acuerdo de Reestructuracion,
que es transferido por JAYLAND al presente Contrato.

“Cuenta o “cuenta de recaudacion” es la cuenta bancaria abierta a nombre de Republica AFISA — Fideicomiso
Financiero Reestructuracion de Pasivos de Canelones |I” en la cual se acreditaran los ingresos del Fideicomiso,
y se debitaran los gastos deducibles, y los pagos a favor de los Titulares de los Titulos de deuda.

“Dia Habil” es todo dia en el que funcionen en la Republica Oriental del Uruguay las instituciones de
intermediacidn financiera y las bolsas de valores.

“Documento de Emisidon” es el documento que establece los términos y condiciones en los que el Fiduciario
emite los Titulos de Deuda para cada serie del programa de emisién, a favor de los Titulares, cuya fecha sera
la fecha de emisidn.

“Documento de Emision de los Titulos de Deuda Serie 2” es el documento que establece los términos y
condiciones en los que el Fiduciario emite los Titulos de deuda a favor de los Titulares, cuya fecha serd la fecha
de emision. El texto completo del Documento de Emisidn se incluye en Anexo 3 del presente Suplemento de
Prospecto.

“Emisor” es Republica AFISA en su calidad de Fiduciario del presente Fideicomiso.

“Entidad Registrante” es la Bolsa de Valores Montevideo, que sera la entidad encargada de llevar el Registro
de Titulares de los Titulos de Deuda Serie 2de la presente emision.

“Entidad Representante” es la Bolsa de Valores Montevideo quien deberd entenderse el Representante de los
Titulares de los Titulos Valores previsto en el art. 73 de la Ley N2 18.627.

“Fecha de Emision” es la fecha en que se haga efectiva la emision de los Titulos de Deuda Serie 2, una vez
registrada la oferta publica por el BCU y en el Registro de Emisores y Valores de la Bolsa de Valores de
Montevideo, y comunicado el comienzo del vertimiento de los fondos provenientes de la cesion de los
Créditos de la IC a favor del presente Fideicomiso a los Agentes Recaudadores y al BROU.

“Fecha” o “Dia de Pago” es el dia habil bancario en que Republica AFISA, efectua a los Beneficiarios el pago de
intereses y/o amortizaciones correspondientes a los Titulos de Deuda. Los dias de pago tendran lugar en el dia

de vencimiento o el dia habil siguiente.

“Fideicomiso” es el fideicomiso financiero que celebrado con fecha 8 de diciembre de 2011 adjunto en el
Anexo A al presente Suplemento de Prospecto.

“Fideicomitente” es JAYLAND ASSETS INC.
“Fiduciario” es Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A.
“Fondos netos” son los fondos que el Fiduciario transferira a JAYLAND provenientes de la emisidn y

colocacion de los Titulos de Deuda Serie 2, en contraprestacion por la transferencia del Crédito
Reestructurado de conformidad con lo previsto en el ARP y el Complemento del Acuerdo de Reestructuracion.
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“Garantia” es la garantia complementaria y subsidiaria, que operara (en caso de incumplimiento en las
condiciones de repago del Crédito reestructurado) de acuerdo a las condiciones establecidas en la clausula
Tercero del ARP, sobre el porcentaje de fondos provenientes del Presupuesto Nacional (articulo 214 de la
Constitucion Nacional) que tiene derecho a percibir la IC y sea de libre disposicion. El Ministerio de Economia
y Finanzas ya ha sido notificado de dicha cesion y con la transferencia del Crédito Reestructurado, también se
transfiere la presente Garantia a favor del Fideicomiso. En funcion de ello, ante la comunicacién del Fiduciario
denunciando un incumplimiento a las condiciones de la reestructura, el MEF debera destinar los fondos
provenientes de dicho crédito a la cancelacién del presente pasivo reestructurado.

“IC” es la Intendencia de Canelones, quien comparece aceptando la transferencia por el Fideicomitente del
ARP y el Acuerdo Complementario al Acuerdo de Reestructuracion, los Créditos y la Garantia. De esta forma,
con la amortizacion del Crédito Reestructurado con los Créditos de la IC, ésta obtiene un mecanismo de
financiamiento a largo plazo para el pago del pasivo reestructurado de conformidad con el ARP y el Acuerdo
Complementario al Acuerdo de Reestructuracion celebrado con JAYLAND.

“Interés” es el interés lineal anual en Ul que generaran los Titulos de Deuda equivalente a las tasas
establecidas en la clausula 1.6 del Contrato de Fideicomiso de acuerdo a la fecha en que se emitan los Titulos
de Deuda.

“JAYLAND” es la entidad que, luego de negociar y acordar con los acreedores actuales de la IC, adquirid los
créditos contra ésta y en consecuencia, una vez colocada como la Acreedora de la IC por los mismos, ha
aceptado reestructurar los pasivos que se individualizan en el ARP y en el Complemento al Acuerdo de
Reestructuracion en la forma alli establecida.

“Ley” es la ley N2 17.703 de 27 de octubre de 2003, sus modificativas y concordantes, que regulan los
fideicomisos.

“Mayoria Absoluta de Titulares” es el voto conforme de al menos dos Titulares, cuyos Titulos de Deuda
representen en conjunto un valor nominal superior al 50% (cincuenta por ciento) del capital adeudado por
dichos valores a la fecha de que se trate.

“Mayoria Especial de Titulares” es el voto conforme de al menos dos Titulares, cuyos Titulos de Deuda
representen en conjunto un valor nominal superior al 75% (setenta y cinco por ciento)del capital adeudado
por dichos valores a la fecha de que se trate.

“MEF” es el Ministerio de Economia y Finanzas, a quien, se le ha notificado la cesién de la Garantia.

“Notificaciones” Son las comunicaciones realizadas a los Agentes Recaudadores y al MEF a los efectos de
activar el vertimiento de los Créditos de la IC a favor del presente Fideicomiso, para la amortizacion del
Crédito Reestructurado transferido por Jayland y con ello los propios Titulos de Deuda emitidos por el
Fideicomiso.

“Pesos” es la moneda de curso legal en la Republica Oriental del Uruguay.

“Programa de Emisidon” es el programa de emisién de Titulos de Deuda que realizara el Fiduciario hasta
completar el monto total de capital autorizado a emitir, en el cual se incluyé en la primera etapa la emisidn de
la Serie 1 de Titulos de Deuda por el monto de Ul equivalente a US$ 25.984.000 y en esta oportunidad la
emisién de la Serie 2 por un monto de Ul equivalente a USS$ 6.202.000.

“Prospecto” es el prospecto informativo que el Fiduciario confecciond a los efectos de la emision de Titulos de
Deuda de oferta publica, el cual el Fideicomitente, la IC y los Titulares declaran conocer y aceptar en todos sus
términos.

“Registro” es el Registro llevado por la Entidad Registrante de la Serie 2 en el que se asientan los nombres y
otros datos identificatorios de los Titulares de los Titulos de Deuda Serie 2, asi como las transferencias y otros
negocios juridicos relativos a los mismos, conforme lo dispuesto por los articulos 23 y siguientes de la Ley
18.627 de 2 de diciembre de 2009, el Decreto Reglamentario N2 322/011 y normas concordantes.
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“Suplemento del Prospecto” es el suplemento al prospecto informativo que el Fiduciario confeccioné a los
efectos de la emisidén de Titulos de Deuda Serie 2 de oferta publica, el cual el Fideicomitente, la IC y los
Titulares declaran conocer y aceptar en todos sus términos.

“Titulares” son quienes se encuentran en posesion de los Titulos de Deuda, comprensivo tanto de los Titulos
de Deuda Serie 1, como los de la restante Serie 2 emitidos en el marco del programa de emision y figuren
como propietarios en los registros de le Entidad Registrante, estando por ello legitimados para ejercer los
derechos correspondientes.

“Titulos de Deuda” son los titulos valores a ser emitidos por Republica AFISA incluidos los Titulos de Deuda
Serie 1 como los de la Serie 2 que se emitan en el marco del programa de emisién al amparo del art. 25 de la
Ley 17.703 de 27 de octubre de 2003, que cuentan con el respaldo de los Bienes Fideicomitidos, que se rigen
en lo pertinente por el Decreto-Ley 14.701 de 12 de setiembre de 1977, por el inciso primero del articulo 25 y
articulo 27 de la Ley 17.703 de 27 de octubre de 2003 y por los articulos 14 y siguientes de la Ley 18.627 de 2
de diciembre de 2009. Dichos valores otorgaran a sus legitimos titulares el derecho literal y autébnomo que en
ellos se consigna de acuerdo a los términos y condiciones que se establecen en el Documento de Emisién.

“Titulos de Deuda Serie 2” son los titulos valores a ser emitidos por Republica AFISA al amparo del art. 25 de
la Ley 17.703 de 27 de octubre de 2003 en Ul, que cuentan con el respaldo de los Bienes Fideicomitidos, que
se rigen en lo pertinente por el Decreto-Ley 14.701 de 12 de setiembre de 1977, por el inciso primero del
articulo 25 y articulo 27 de la Ley 17.703 de 27 de octubre de 2003 y por los articulos 14 y siguientes de la Ley
18.627 de 2 de diciembre de 2009. Dichos valores otorgaran a sus legitimos titulares el derecho literal y
auténomo que en ellos se consigna de acuerdo a los términos y condiciones que se establecen en el
Documento de Emision Serie 2 que se adjunta como Anexo [...] del Suplemento del Prospecto.

“Unidades Indexadas” o “Ul” es la unidad de cuenta denominada Unidad Indexada creada por la ley 17.761,
de fecha 12 de mayo de 2004.
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4. RESUMEN EJECUTIVO
El siguiente resumen muestra cierta informacion seleccionada del presente Suplemento de Prospecto y de los
documentos reproducidos en el mismo.

Los inversores deben leer cuidadosamente este Suplemento de Prospecto y todos los documentos incluidos
como anexos al mismo.

4.1. EL FIDEICOMISO

Mediante el Contrato de Fideicomiso, Jayland Assets Inc ha cedido y transferido al patrimonio del
Fideicomiso, el Crédito reestructurado acordado con la Intendencia de Canelones, en la forma establecida en
el ARP, Anexo al Contrato de Fideicomiso.

Conjuntamente con Jayland, la Intendencia de Canelones aceptd dicha transferencia y también la de los
Créditos de la IC por hasta las sumas que se indican en el Anexo C del Contrato de Fideicomiso.

Con la emisién de los Titulos de Deuda por el Fideicomiso, se pretende que la Intendencia de Canelones
financie a largo plazo la amortizacion del plan de reestructuracion de pasivos de conformidad con lo acordado
en el ARP adjunto como Anexo A al Contrato de Fideicomiso.

Por su parte, Jayland percibira los Fondos que ingresen al Fideicomiso, con las deducciones alli establecidas,
como contrapartida por la transferencia del Crédito reestructurado.

En virtud de la transferencia descripta anteriormente, el Fideicomiso se convertira en titular de los derechos
sobre los Créditos, y también sera beneficiario de la Garantia en régimen de propiedad fiduciaria y en los
términos establecidos en el Contrato de Fideicomiso, con la finalidad de emitir a favor de terceros inversores,
Titulos de Deuda garantizados con dichos activos.

De acuerdo con lo establecido en el ARP, Jayland y la Intendencia de Canelones podian incluir, hasta el
importe total del Capital Adicional fijado en dicho Contrato, créditos previamente adquiridos por Jayland para
que queden comprendidos en el plan de reestructuracion establecido.

Mediante el Complemento al Acuerdo de Reestructuracién celebrado con fecha 13 de julio de 2012 se han
incluido nuevos créditos adquiridos previamente por Jayland para ser amortizados por la IC en el marco de lo
previsto en el ARP. En virtud de ello se ha instruido al Fiduciario para que emita la Segunda Serie de Titulos de
Deuda a los efectos de que, con los fondos provenientes de la colocacidon de los mismos los transfiera a
Jayland en pago de los créditos adquiridos y reestructurados bajo el ARP, deducidos los Gastos del
Fideicomiso.

A su vez, con la incorporacion de los créditos objeto del Complemento del Acuerdo de Reestructuracién los
mismos han quedado sujetos a los términos de la reestructuracion prevista en el ARP y en virtud de ella su
repago operara en los mismos términos y condiciones de los que formaron parte del ARP inicialmente. A tales
efectos, al momento de la celebracidn del ARP, la IC cedio a favor del ARP Créditos de la IC en forma suficiente
para amortizar el capital e intereses de los Titulos de Deuda Serie 2 con los cuales se repagaran los créditos
objeto de la reestructuracién de pasivos.

4.2. FUNCION DEL FIDUCIARIO

El Fiduciario actia en la presente operacién como fiduciario del Fideicomiso, sin adquirir ni tener derecho
alguno sobre los Créditos. Los Créditos transferidos al Fideicomiso por parte de Jayland y la Intendencia de
Canelones, no ingresan en ningin momento al patrimonio del Fiduciario, permaneciendo siempre en el
patrimonio del Fideicomiso.

La actuacion del Fiduciario se limita a la administracién y ejercicio de los derechos derivados de los activos del
Fideicomiso y al pago de los Titulos de Deuda, de acuerdo a los términos y condiciones establecidos en el
Contrato de Fideicomiso. El Fiduciario no asume responsabilidad patrimonial alguna frente a los Titulares por
el pago de los Titulos de Deuda o por las Garantias.
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LOS BIENES DEL FIDUCIARIO NO RESPONDERAN POR LAS OBLIGACIONES CONTRAIDAS EN LA EJECUCION DEL
FIDEICOMISO. ESTAS OBLIGACIONES SERAN SATISFECHAS EXCLUSIVAMENTE CON LOS BIENES
FIDEICOMITIDOS, DE ACUERDO CON EL ARTICULO 8, DE LA LEY N° 17.703 DEL 27/10/2003.

4.3. LOS CREDITOS INCORPORADOS AL ARP TRANSFERIDOS AL PATRIMONIO DEL FIDEICOMISO

Los Créditos que por el Complemento al Acuerdo de Reestructuracién han sido incluidos en el mecanismo de
reestructura previsto en el ARP transferido por Jayland al Fideicomiso, formaran parte del nuevo crédito que
la Intendencia de Canelones se obliga a cancelar como consecuencia de la reestructura de su pasivo alcanzada
por Jayland en relacién con los créditos descriptos en el Anexo | del Complemento del Acuerdo de
Reestructuracion.

En el Anexo 10 se acompaiia certificacién notarial de la cual surgen los instrumentos celebrados entre Jayland
y los acreedores cuyos créditos forman parte del Complemento al Acuerdo de Reestructuracion. En ella,
especialmente se hace referencia a que tales acreedores libraron formal carta de pago a favor de Jayland por
la transferencia de tales créditos.

El Crédito Reestructurado, comprensivo de los Créditos que forman parte del Complemento al Acuerdo de
Reestructuracion transferido por Jayland al Fideicomiso, sera cancelado con los fondos provenientes de los
Crédito de la IC que han sido transferidos por la Intendencia de Canelones en el ARP. Los mismos
corresponden al pago de tributos y otros conceptos que la Intendencia de Canelones tiene derecho a recibir
de sus contribuyentes.

En consecuencia, a medida que la IC amortiza el Crédito Reestructurado con los Créditos de la IC, los fondos
que ingresan por ello al Fideicomiso de los Créditos de la IC, seran aplicados simultdneamente a cancelar los
Titulos de Deuda, y Titulos de Deuda Serie 2 que sean emitidos por el Fiduciario.

A la fecha, los Agentes Recaudadores de tales créditos son Nummi S.A. (Red Pagos), Abitab S.A., quienes
conjuntamente con el Banco de la Republica Oriental del Uruguay, y Republica AFISA, ya han sido notificados
de conformidad con lo que surge del Anexo 2 del Contrato de Fideicomiso.

4.4. AFECTACIONES PRECEDENTES SOBRE LOS CREDITOS DE LA IC

A la fecha de otorgamiento del Contrato de Fideicomiso, existian afectaciones parciales previas sobre los
Créditos de la IC, que derivan de cesiones efectuadas por la Intendencia de Canelones a favor de otras
entidades de plaza, a fin de cancelar el endeudamiento contraido con las mismas, conforme al siguiente
detalle:

RETENCIONES A PARTIR DE JULIO 2012
& FF COSTAPLAN + Banco Bandes | FF- CANELONES FF—. CANELONE.S, I a B.ROU,ZO
ANO MM (UI) ARNEL ($) (USS) I Serie 1 (UI) Serie 2 Proyeccion | Fideicomiso en
() Garantia (Ul)

2012 26.700.000 5.814.967 360.000 11.400.000 1.800.000] s/d
2013 79.800.000 10.830.218 720.000 26.700.000 7.584.000
2014 35.800.000 9.763.928 720.000 26.700.000 7.584.000
2015 31.800.000 2.274.374 360.001 26.700.000 7.584.000
2016 31.200.000 26.700.000 7.584.000
2017 31.200.000 26.700.000 7.584.000
2018 31.200.000 26.700.000 7.584.000
2019 31.200.000 26.520.000 7.584.000
2020 31.200.000 26.520.000 7.584.000
2021] 18.000.000) 26.520.000 7.584.000
2022] 15.600.000) 26.520.000 7.584.000
2023] 15.600.000) 26.520.000 7.584.000
2024] 15.600.000) 26.520.000 7.584.000
2025) 15.600.000) 26.520.000 7.584.000
2026 15.600.000 24.310.000 6.952.000
2027 15.600.000
2028 15.600.000
2029 15.600.000
2030 15.600.000
2031 15.600.000
2032 15.600.000
2033 11.700.000]

531.400.000 28.683.487 2.160.001 381.550.000 107.344.000
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La Intendencia de Canelones declara y garantiza que no existen mas cesiones sobre los Créditos de la IC que
las indicadas precedentemente, ni otros gravdmenes ni embargos sobre los Créditos de la IC.

No obstante las cesiones existentes, el flujo libre de afectaciones es suficiente en exceso para hacer frente a
los pagos bajo los Titulos de Deuda segun puede apreciarse en las Proyecciones Financieras incluidas en el
punto 6.2. siguiente del presente Suplemento de Prospecto.

4.5, LA GARANTIA

La Intendencia de Canelones en su calidad de titular del crédito presupuestal asignado por cada Ley de
Presupuesto constituye, en favor del Fideicomiso y los Titulos de Deuda que se emitan, la garantia
proveniente de los fondos de libre disponibilidad que tenga derecho a percibir en virtud de la asignacion
presupuestaria correspondiente en las condiciones que se establecen a continuacidn, articulo 214 de la
Constitucién Nacional.

A estos efectos, la Intendencia de Canelones ha transferido como garantia complementaria y subsidiaria, que
operara en caso de incumplimiento en las condiciones de repago de los Titulos de Deuda, el porcentaje de
fondos provenientes del Presupuesto Nacional que tiene derecho a percibir y sea de libre disposicion, de
conformidad con la notificacion practicada.

La Intendencia de Canelones, Jayland Asset Inc. y el Fiduciario ya han comunicado al MEF de acuerdo al
modelo de nota que se adjunta como Anexo E en el Contrato de Fideicomiso, el momento a partir del cual ha
quedado operativa la referida Garantia y por tanto el procedimiento para su ejecucion.

En tal sentido, ante la presentacion del Fiduciario denunciando la existencia de un incumplimiento a las
obligaciones asumidas por la Intendencia de Canelones bajo el Contrato de Fideicomiso debera destinar los
fondos provenientes de dicho crédito a la cancelacién de los Titulos de Deuda.

El procedimiento de ejecucidn de la Garantia seguira el siguiente procedimiento:

i) En caso de que se encuentren pendientes de pago los Titulos de Deuda por insuficiencia de los
fondos percibidos por la cesion de Créditos de la IC, y que la IC no haya cumplido con su obligacién
de transferir los montos adicionales correspondientes para la amortizacién de los Titulos de Deuda
en el plazo establecido en la clausula 9.3 del Contrato de Fideicomiso, dentro de los 3 (tres) dias
habiles subsiguientes, y en la medida que haya operado alguno de los supuestos establecidos en los
literales ii) y iii) siguientes, sin necesidad de otro aviso, intimacidn o instruccion de especie alguna, el
Fiduciario ordenara al MEF la transferencia a la Cuenta del Fideicomiso de fondos de libre
disposicidn provenientes de la Garantia en cantidad suficiente para cumplir la amortizacion vencida.

Por incumplimiento, debe entenderse, sin perjuicio del incumplimiento a otras obligaciones
principales establecidas en el ARP por parte de la IC, el no pago de las amortizaciones en los plazos y
condiciones previstas en el presente Contrato. En éste caso, configurado el supuesto, el Fiduciario
procedera a iniciar el procedimiento de ejecucion previsto en el literal i) anterior sin necesidad de
requerir la conformidad o voluntad de los Titulares.

ii) Si en lugar de lo anterior, se hubiese configurado otro tipo de incumplimiento de la IC a las
condiciones de emisidn de los Titulos de Deuda, tales como no cumplimiento de su obligacién de
notificar y ceder las cobranzas realizadas por nuevos agentes de recaudacidén, o de otras
obligaciones asumidas bajo el presente Contrato o en el ARP, para que el Fiduciario proceda a
activar el procedimiento descripto en el literal i) anterior, serad necesario que reciba la instruccién en
tal sentido por una resolucion de Asamblea de Titulares tomada de acuerdo con las mayorias
previstas para ello en el presente Contrato. Lo anterior serd de aplicacion también para exigir de la
IC el monto de la penalidad estipulada en el ARP que se transfiere por el Fideicomitente al
Fideicomiso.

iii) El referido procedimiento, se mantendra vigente, hasta la extincion de la deuda por capital e
intereses derivada de la emisién y colocacion de los Titulos de Deuda.
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4.6. PLAZO DE LA CESION DE LOS CREDITOS AL FIDEICOMISO

Los flujos de fondos que se ceden conforme al Contrato de Fideicomiso, son todos aquellos derivados de los
Créditos de la IC y de la Garantia en su caso, por el plazo suficiente para amortizar el Crédito Reestructurado y
simultdneamente con ello para que los Titulares recuperen el total adeudado por los Titulos de Deuda
emitidos por el Fiduciario, y se paguen el capital, todos los intereses, gastos, remuneraciones, tributos y otros

costos del Fideicomiso conforme a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso.

4.7. EVOLUCION DE LA SERIE 1 EMITIDA BAJO EL PROGRAMA DE EMISION

BANCO CENTRAL DEL URUGUAY
Division Mercado de Valores y Control de AFAP
Comunicacién N° 2006/218

Emisores de Valores de Oferta Publica
Informacidén sobre emisiones y pagos
Art 46 y 116.42.1 de la Recopilacion de Normas del Mercado de Valores

Emisor: Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A

Responsable de la Informacién:  Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A

Identificacién de la Emision: FF REEST CAN | - Fideicomiso Financiero Restructuracién de Pasivos de Canelones
Fecha 05/09/2012

1. Informacién sobre emisiones

Fecha Moneda Monto Emitido Saldos en circulacion
Total B.V.M BEVSA Fuera de Bolsas| Moneda Monto
29/12/2011 ul 224.730.000 X Ul 224.730.000
II: Informacién sobre pagos
Pagos previstos Pagos realizados Saldo en circulacion
Fecha Concepto o Moneda Monto Fecha Concepto ON Moneda Monto Moneda Monto
05/01/2012]Intereses X ul 271.548,75 | 05/01/2012fIntereses X Ul 266.583,59 Ul 224.730.000
05/02/2012]Intereses X Ul 1.357.743,75 | 06/02/2012]Intereses X Ul 1.332.917,94 Ul 224.730.000
05/03/2012]Intereses X ul 1.357.743,75 | 05/03/2012fIntereses X Ul 1.335.899,50 ul 224.730.000
05/04/2012|Intereses X Ul 1.357.743,75 | 10/04/2012]Intereses X ul 1.335.899,50 Ul 224.730.000
05/05/2012(Intereses X ul 1.357.743,75 | 07/05/2012]Intereses X Ul 1.337.407,50 ul 224.730.000
05/06/2012]Intereses X ul 1.357.743,75 | 05/06/2012fIntereses X Ul 1.340.249,50 Ul 224.730.000
05/07/2012(Intereses X ul 1.357.743,75 | 05/07/2012]Intereses X Ul 1.342.233,02 ul 224.730.000
05/08/2012]Intereses X ul 1.357.743,75 | 06/08/2012fIntereses X Ul 1.342.432,40 ul 224.730.000
05/09/2012]Intereses X Ul 1.357.743,75 | 05/09/2012]Intereses X 9] 1.339.700,31 Ul 224.730.000

Observaciones: La diferencia entre el pago previsto y el pago realizado, corresponde a IRPF e IRNR retenido por el Fiduciario.
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4.8. LA EMISION DE LOS TiTULOS DE DEUDA SERIE 2
El Fiduciario emitird en nombre del Fideicomiso los Titulos de Deuda Serie 2 a favor de los inversores.

Los Titulos de Deuda Serie 2 son valores escriturales emitidos por el Fiduciario en beneficio de los Titulares,
que otorgan los derechos de créditos y participacion representados en los mismos.

El Fiduciario pagara a los Titulares todas las sumas que correspondan ser pagadas por los Titulos de Deuda
Serie 2, en la fecha y por los montos establecidos en los mismos.

4.9. MONEDA DE PAGO

Los Titulos de Deuda Serie 2 seran emitidos en Unidades Indexadas. En consecuencia, los pagos seran
realizados respectivamente en Pesos Uruguayos de acuerdo al valor de la Ul en la Fecha de Pago.

4.10. PAGOS A LOS TITULARES

Los pagos se realizaran a través de transferencia electronica a la cuenta indicada por el Titular a tales efectos
al momento de anotarse en el Registro.

Las amortizaciones a los Titulares se haran finalizado el periodo de gracia, en 168 cuotas mensuales, iguales y
consecutivas (comprendiendo las mismas capital e intereses) en el curso del dia cinco de cada mes, una vez
terminado el Periodo de Gracia. El primer pago de capital se efectuara el dia 5 de enero de 2013.

Los pagos por intereses se haran en forma mensual desde la Fecha de la Emisién.

De las sumas que reciba el patrimonio del Fideicomiso por los Créditos y la Garantia, el Fiduciario pagara en
primer término las comisiones, costos y demds gastos que se encuentran previstos en el Contrato de
Fideicomiso.

4.11. TRATAMIENTO FISCAL DE LOS TiTULOS DE DEUDA

Todos los pagos de los Titulos de Deuda se realizaran una vez deducidos los tributos o retenciones que
correspondan.

Seran con cargo al Patrimonio Fideicomitido el pago de todos los impuestos, tasas o contribuciones que
graven el presente Fideicomiso o recaigan sobre los Bienes Fideicomitidos o corresponda pagar por cualquier
concepto, incluyendo impuestos que deban pagarse por la emisidn de los Titulos de Deuda o por la
administracion del Fideicomiso, incluyendo la Tasa de Control Regulatorio del Sistema Financiero.

El Fiduciario como emisor de los Titulos de Deuda y de acuerdo a las normas tributarias vigentes, procedera a
retener en todos los casos el Impuesto a la Renta que corresponda sobre cada pago de intereses de los Titulos
de Deuda, excepto en el caso de aquellos Titulares que no les corresponda la aplicacion de retenciones de
Impuesto a la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF”) o Impuesto a la Renta de No Residentes (“IRNR”) y que
notifiquen expresamente al Fiduciario, que no corresponde realizar dicha retencidn por su tenencia de Titulos
de Deuda.

A los efectos de emitir el resguardo por la retencidn efectuada, el Titular debera presentarse ante la Entidad
Registrante para que éste confirme su tenencia al momento de la retencion y el Fiduciario emita el respectivo
resguardo.
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4.12. ACTUACION POR MAYORIA DE LOS TITULARES

Los Titulares como beneficiarios del Fideicomiso, podran en ciertas circunstancias resolver las acciones a
tomar con relacion a sus derechos sobre los Créditos.

En ningun caso las decisiones de los Titulares podran modificar las obligaciones asumidas por la Intendencia
de Canelones bajo el Contrato de Fideicomiso, a no ser que se cuente con el previo consentimiento por escrito
de la misma y de Jayland Asset Inc..

TODAS LAS DECISIONES ADOPTADAS CON RELACION A ESTA INVERSION POR EL CONJUNTO DE LOS TITULARES
POR MAYORIA ABSOLUTA DE TITULARES, SERAN OBLIGATORIAS PARA TODO EL CONJUNTO DE TITULARES, A
NO SER QUE OTRA MAYORIA SEA REQUERIDA PARA DETERMINADAS DECISIONES, DE ACUERDO A LO
ESTABLECIDO EN EL CONTRATO DE FIDEICOMISO.

AL ADQUIRIR LOS VALORES, LOS TITULARES DECLARAN ACEPTAR EXPRESAMENTE EL EFECTO VINCULANTE DE
LAS DECISIONES ADOPTADAS POR LAS MAYORIAS ESTABLECIDAS EN EL CONTRATO DE FIDEICOMISO
RESPECTO DE LOS RESTANTES TITULARES, Y RENUNCIAN EXPRESAMENTE A CUALQUIER OPOSICION A, O
IMPUGNACION DE, TALES DECISIONES.

A FIN DE DETERMINAR LOS QUORUM PARA SESIONAR Y LAS MAYORIAS CORRESPONDIENTES PARA RESOLVER,
NO SE TENDRAN EN CUENTA NI TENDRAN DERECHO A VOTO EN LAS ASAMBLEAS DE TITULARES, AQUELLOS
TITULARES QUE TENGAN VINCULACION CON EL FIDUCIARIO, entendida dicha vinculacién en la forma
establecida en la Recopilacién de Normas de Mercado de Valores del BCU, quedando excluida de ésta
situacion, aquellos Titulares que, por su estructura juridica y actividad de negocios, Unicamente compartan
accionistas comun, sin que exista entre ellos controles de una sobre la otra.

4.13. FUNCION DE LA ENTIDAD REPRESENTANTE Y LA ENTIDAD REGISTRANTE

La Bolsa de Valores Montevideo fue designada para asumir la representacién de los Titulares de los Titulos de
Deuda.

La Entidad Representante no asume responsabilidad patrimonial alguna, principal ni de garantia, por el pago
de los Titulos de Deuda.

La Bolsa de Valores Montevideo también fue designado como Entidad Registrante de los Titulos de Deuda, en
cuyo mérito llevara el Registro de los Titulos de Deuda.

4.14. FUNCION DEL AGENTE DE PAGO

Republica AFISA fue designada como Agente de Pago de los Titulos de Deuda, en virtud de lo cual, efectuara
por cuenta y orden del Fiduciario los pagos a los Titulares en cada Fecha de Pago de los Titulos de Deuda.

Republica AFISA no asume ninguna responsabilidad por el pago a los Titulares mas que en la ocasién y en la
medida que los fondos correspondientes sean depositados en la Cuenta con dicho fin.

4.14. AGENTE COLOCADOR Y CONTRATO DE UNDERWRITING.

Gaston Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa es la sociedad corredora de bolsa que efectta la presentacion de
la emision por el emisor ante la Bolsa de Valores Montevideo.

Adicionalmente, Gaston Bengochea y Cia. Sociedad de Bolsa S.A. celebrd con Jayland Asset Inc. y el Fiduciario
un contrato de underwriting en firme de Titulos de Deuda Serie 2 por hasta la suma en Ul......... equivalente a
USS 5.202.000, de acuerdo al contrato que se adjunta como Anexo 9 al Suplemento de Prospecto. Como
consecuencia de ello, y sobre el monto pre adquirido por el Agente Colocador, éste asignara conjuntamente
con la emision del saldo restante de Titulos de Deuda Serie 2, los montos de Titulos pre financiados,
inscribiendo los mismos ante la Entidad Registrante.
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4.15. CALIFICACION DE RIESGO
La inversién en los Titulos de Deuda ha sido calificada por CARE Calificadora de Riesgo SRL en Categoria Auy.
Copia del informe de calificacion de riesgo se adjunta como Anexo 8 a este Suplemento de Prospecto.
4.16. EXTINCION DEL FIDEICOMISO

El Fideicomiso se mantendra vigente y valido hasta el momento en que se cancelen en forma total los Titulos
de Deuda emitidos por el Fiduciario, y se cancelen todas las demas obligaciones derivadas del Contrato.

En ningun caso dicho plazo excedera el plazo maximo de 30 afios establecido en la Ley. Sin perjuicio del plazo
establecido, el Fideicomiso podra resolverse a opcion del Fiduciario, en caso que, dentro del plazo de 90
(noventa) dias corridos desde su suscripcion, no se emitieran los Titulos de Deuda.

Sin perjuicio de lo anterior, el Fideicomiso podra extinguirse en forma previa, por la imposibilidad absoluta del
cumplimiento de los fines para el cual fue constituido.

Una vez ocurrida la extincion del Fideicomiso, el Fiduciario procederd a la liquidacién del Fideicomiso,
elaborando un balance final de liquidacién a tales efectos.
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5. INFORMACION ACERCA DE JAYLAND ASSETS INC.

5.1 Constitucion y objeto de JAYLAND

La sociedad fue constituida en la Ciudad de Panama, Republica de Panama el 01 de julio de 2007.

La sociedad tiene como fines y objeto entre otros: la compra, venta, permuta, arriendo, manejo, comercio

tenencia de, e inversidn en toda clase de bienes muebles o inmuebles, de cualquier naturaleza o descripcion,

pudiendo para ello actuar como fideicomitentes o beneficiarios en fideicomiso dentro y fuera de la Republica

de Panama.

5.2 Registro, autorizaciones y habilitaciones de los organismos publicos

Fue inscripta en el registro de sociedades mercantiles de Panama con fecha 06/11/2007.

5.3 Composicion del 6rgano de Administracion y Representacion

El Directorio de la sociedad se compone de los siguientes miembros:

Director - Presidente: George Allen

Director - Secretario: Carmen Wong

Director — Vicepresidente: Yvette Rogers

Director — Sub secretario: Jaqueline Alexander
Director — Sub secretario: Verna de Nelson
Mandatario: Cr. Ismael Moreira Musitelli
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6. INFORMACION ACERCA DE LA INTENDENCIA DE CANELONES

6.1 Organigrama de las autoridades de la Intendencia de Canelones.

6.2 Proyecciones Financieras de la Intendencia de Canelones.

Inten

dente

Dr. Marcos Carambula

Secretario General

Prof. Yamandu Orsi

Pro Secretario General

Sra. Loreley Rodriguez Cabrera

Director General de Administracion

Sr. Javier Rodriguez

Director General de Recursos Financieros

Cr. Gabirel Camacho

Directora Juridico notarial

Dra. Natalia Carbajal

INTENDENCIA DE CANELONES I

PRESUPUESTO DE CAJA {en pesos]
Periodo: 012a2028 |
| Periodo 012 013 01 015 016 w7 018 019 w0 i Filhr] 023 0 025 w6
T
SAI:DOIJICI.A.L 25000000 | 54.387.514 53.048.384 | 211860983 | 266633768 | 330221926 | 397810085 | 463308244 | 520.301403 | 505.384.562 | 601077721 | TOLATO.8E0 | £63.264.030 | 004357107 | 1.005.450.356
I!E;ITASI!.IIICIPAI.ES
Cnigen Departamental
Cobranza Centralzada 1.175.281.008 | 1.175.281.008 | 1.175.281.00@ | 1.175.281.008 | 1.175.231,008 | 1.175.281,009 | 1.175.261.008 | 1.175.281.008 | 1.175.281.009 | 1.175.261.0089 | 1.175.281.009 | 1.175.281.009 | 1.175.261.009 | 1.175.281.00% | 1.175.281.009
Cobranza Descentralizada 1.175.281.009 | 1.175.281.009 | 1.175.281.000 | 1.175.281.008 | 1.175.231.009 | 1.175281.009 | 1.175.281.008 | 1.175.781.009 | 1.175.281.009 | 1.175.261.009 | 1.175.281.009 | 1.175.281.009 | 1.175.281.009 | 1.175.281.00% | 1.175.281.009
(Ongen Nacional G42505.045 | G42505.045 | 642505945 | 42505845 | 42505045 | 42505945 | 642505845 | 42505045 | 42505945 | S42505.045 | G42505.045 | B42505.945 | 642505945 | 42505045 | E42505.845
INGRESOS TOTALES 2.993,067.962|2.993.067.962)2.993,067.962|2,993,067.962|2.993.067.962| 2.993,067.962|2.993.067.962]2.993,067.962| 2,933,067.962| 2.993.067,962/2.993.067,962|2.993.067.962| 2.993,067.962| 2.993,067,9621 2.993.067.962|
EGRES0S POR PRESUPUESTO
Gastos de Funcionaniento 2045534 746 | 2.067 997786 | 2037437652 | 2.104.050.954 | 2.104.050.954 | 2.104.050.954 | 2.104.050.954 | 2.104.050.954 | 2.104 050,554 | 2.104.050.954 | 2.104.050.954 | 2.104.050 554 | 2.104.050.954 | 2.104.050.954 | 2.104.050 854
Obeas ¢ Inversiones: EXO731005 | 544531125 | 514506520 | 576.130588 | 576.130586 | 5761305086 | 576.130568 | 576130596 | 576130586 | 5TE.130586 | 576130586 | 576130506 | 576130586 | 576.130.588 | 576130586
[ Junta Departamental 117.023.263 | 117.023.263 | 117.023.263 | 117.023.263 | 117.023.283 | 117.023.363 | 117.023.263 | 117.023.283 | 117.023.263 | 117023263 | 117.023.283 | 117.023263 | 117023263 | 117.023.263 | 117.023.263
_Total LH92680.014 | 2720.552174 | 2669457435 | 2797.204.803 | 2.797.204.803 | 2.707.204.903 | 2.707.204.803 | 2.797.204.807 | 2.797.204.803 | 2707.204.803 | 2.797.204.803 | 2.707.204.803 | 2.707.204.803 | 2.797.204.807 | 2.797.204.803
EGRES0S DE EJERCICIOS ANTERIORES
BROU TI3MEZE
Retenciones RAFISA (Costaplan e IMM}| 130050000 | 179550.000 | 80550000 | 71550000 | 70200000 | 70200000 | 70.200.000 | 70200000 | 70200000 | 40500000 | 35100000 | 35100000 | 35100000 | 35100000 | 35100000
Amel 11,886,507 10.830.218 8763928 2174374
(Canelones | - Jayland 41310000 | 60075000 | 60.075.000 | 60075000 | €0.075.000 | 60.075.000 | 60.075.000 | 56.670.000 | 59670000 | 50.670.000 | 56670000 | S9.670.000 | S50.670.000 | 59.670.000 | 54.897500
Eandes 14.400.000 14400.000 | 14400000 7.200.000
270,991,135 | 264.855.218 | 164.788.928 | 141.099.374 | 130.275.000 | 130.275.000 | 130.275.000 | 129.870.000 | 120.870,000 | 100.170.000 | S4.770.000 | S4.770.000 | 94.770.000 | 94.770.000 | 89.797.500
| 141099374 | 130275.000 | | 130.275000 | 120:70.000 | b SOTHN | 84770000 | 89.757.500 |
EGRESO0S TOTALES 2.963,680,149/2.994,407.392)2.834,246.363 2,938, 304.177)2.927.479.8032.927.479.8032,927.479.803)2.927.074.803 2.927,074.803) 2,897, 374,803 2.891.974.8032.891,974.803)2.891.974.8032.891.974.803| 2.887.002.303|
SALDO DEL PERIODO 20.387.814 | -1.330.430 | 158.821.500 | 54.763.785 | 65.588.150 | 65.588.150 | 65.588.150 | £5.003.150 | 65.003.150 | 05.693.150 | 101.003.158 | 101.093.159 | 101.093.159 | 101.003.159 | 106.065.650
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Modificacién Presupuestal 2012/2015

Cifras en pesos
Periodo: 2012 a 2015

| Periodo

2012

2013

2014

2015

TOTAL

T
RENTAS MUNICIPALES
Origen Departamental
Origen Nacional

2.207.951.840
898.421.195

2.207.951.840
818.421.195

2.207.951.840
818.421.195

2.207.951.840
818.421.195

8.831.807.360
3.353.684.778

INGRESOS TOTALES

3.106.373.035

3.026.373.035

3.026.373.035

3.026.373.035

12.185.492.138

I
EGRESOS POR PRESUPUESTO CORRIENTE
Presupuesto Intendencia

2.674.531.999

2.556.993.573

2.589.202.921

2.589.202.921

10.409.931.414

Junta Departamental 138.760.700 138.760.700 131.760.700 131.760.700 541.042.800
Total 2.813.292.699| 2.695.754.273| 2.720.963.621| 2.720.963.621 10.950.974.214
EGRESOS DE EJERCICIOS ANTERIORES
Retenciones Actuales 292.081.452 292.967.618 188.501.328 164.591.774 938.142.172
Otros (juicios no acordados-plan vial) 37.000.000; 74.000.000: 54.000.000! 165.000.000
292.081.452 329.967.618 262.501.328 218.591.774 1.103.142.172
EGRESOS TOTALES 3.105.374.151| 3.025.721.891| 2.983.464.949| 2.939.555.395| 12.054.116.386
SALDO DEL PERIODO 998.884 651.144 42.908.086 86.817.640 131.375.753

En el Anexo 6 se adjuntan los estados contables de la Intendencia de Canelones
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7. INFORMACION ACERCA DEL FIDUCIARIO

Republica Administradora de Fondos de Inversiéon S.A. acttia como Fiduciario de la presente emisidn de Titulos
de Deuda del Fideicomiso “Fideicomiso Financiero Reestructuracidn de Pasivos de Canelones I”.

a)

Informacion General

Desde el mes de agosto de 2004 estd autorizada por el Banco Central del Uruguay para desarrollar
actividades como fiduciario en fideicomisos financieros en el Uruguay.

Domicilio: 25 de Mayo 552.

Telefax: 29159066

E-mail: fideicomiso@fideicomiso.com.uy

b)

<)

d)

e)

f)

Directorio

El Directorio se integra de la siguiente forma:

Presidente Fernando Calloia

Vicepresidente Jorge Perazzo

Director Danilo Vazquez

Director Alejandro Irastorza
Sindicos

Sebastian Pérez, y Julio Fornaro
Auditores externos
Deloitte S.C.
Auditores internos
KPMG URUGUAY
Estados contables

Se incluyen como Anexo 7 los estados contables auditados del Fiduciario al 31.12.2011 y con
revision limitada al 30.06.2012
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8. ANTECEDENTES Y OBJETIVOS DE LA EMISION

La emision de Titulos de Deuda Serie 2 por mecanismo de oferta publica procura ser el final de un proceso
iniciado en primera instancia por Jayland Assets Inc. por su propia cuenta y riesgo para reestructurar el pasivo
de la IC con acreedores privados.

El abatimiento de dicho pasivo se inicid en el primer mandato del Dr. Marcos Carambula por el periodo 2005 -
2010, en el cual se llevaron a cabo por la propia Intendencia diversas medidas, negociaciones y acuerdos con
distintos actores, para lograr significativas quitas y reperfilamiento del pasivo, que permitiera recomponer la
categorizacion crediticia de la Intendencia.

Posteriormente, para el segundo mandato 2010/2015, se ha decidido finalizar la carga del pasivo que afronta
la Intendencia de Canelones con aquellos acreedores privados que tenian sentencias de condena o créditos
reconocidos administrativamente contra la Intendencia por un monto aproximado de 158 millones de ddlares.
En tal sentido, el pasivo originario de la Intendencia de Canelones, antes de la firma del ARP con la firma
Jayland Assets Inc., superaba ampliamente el presupuesto de la misma por el equivalente a dos afios.

En éste contexto, la firma Jayland Assets Inc. inicid, por su propia cuenta y riesgo un proceso de acercamiento
con acreedores de la Intendencia de Canelones con el objetivo de adquirir los créditos que éstos tenian contra
el Municipio. Una vez que obtuvo acuerdos firmados por éstos para adquirir tales créditos, planteé a la
Intendencia de Canelones, la existencia de interés y alternativas para que la Intendencia de Canelones pagara
los pasivos que mantenia con privados, inicidndose asi el correspondiente tramite administrativo a los efectos
de su analisis y aprobacién.

De ésta forma, con fecha, 12 de junio de 2011, JAYLAND remitié a la Intendencia de Canelones una nota en la
cual sefalaba que celebré acuerdos con acreedores de la Intendencia para adquirir sus créditos contra ésta, y
en virtud de ello, solicitaba se informara el interés que podria tener el municipio para llegar a una férmula de

pago.

La referida nota fue contestada por la Intendencia de Canelones con fecha 9 de agosto de 2011, por la cual se
indicd que la Intendencia de Canelones, podria llegar a una formula de pago sélo si se estaba dispuesto a
realizar una quita respecto de los montos adeudados a dicha fecha, pagando Unicamente el capital, y, en la
medida que se obtuviera financiacion para su pago, por un plazo no menor a 15 afios, con un primer afio de
gracia, pudiendo considerarse la constitucion de garantias y cesiones de flujo, para su repago, siendo la suma
a abonar en pesos o en U.I..

De ésta forma, con fecha 4 de agosto de 2011, JAYLAND presenté a la Intendencia de Canelones una
propuesta para reestructurar el pasivo a ser adquirido la que, de acuerdo a los procedimientos a los que estd
sujeta la Intendencia fue aprobada por el Sr. Intendente con fecha 19 de agosto de 2011, y posteriormente
remitida a la Junta Departamental para su consideracion y aprobacion.

Con fecha, 24 de agosto de 2011 la Junta Departamental de Canelones, por una mayoria calificada de 29 votos
en 29 ediles presentes del 31 de sus miembros, aprobd la Propuesta de Reestructuracién, la cual fue
oportunamente notificada a JAYLAND.

En funcidn de ello, la solucién arribada implicé generar un mecanismo de pago, por el cual pueda financiarse a
largo plazo el pasivo de la Intendencia de Canelones el que, por virtud del ARP extingue por novacién el pasivo
anterior y constituye el nuevo crédito a pagar por el Municipio a largo plazo, y con un afio de gracia para
comenzar a amortizar el capital.

En su lugar, el repago del Crédito Reestructurado se realiza mediante la afectacion de los fondos derivados de
la cobranza descentralizada de la Intendencia, de forma de evitar que el pago de las nuevas condiciones
quede vinculada a la voluntad de pago del Municipio.

El referido Crédito Reestructurado fue luego “securitizado” en el Contrato de “Fideicomiso Financiero

Reestructuracidn de Pasivos de Canelones |I” celebrado con fecha 8 de diciembre de 2011, y en el cual se
emitieron los Titulos de Deuda Serie 1.
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El Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos por su parte admitia la posibilidad de ampliar la inclusién de
nuevos créditos, hasta el capital adicional previsto, que quedaran sujetos a las mismas condiciones. Ello se
efectivizé por medio del Complemento del Acuerdo de Reestructuracion celebrado el 13 de julio de 2012. La
emision de los Titulos de Deuda Serie 2 por su parte, responde a la incorporacion de nuevos créditos bajo la
reestructura prevista en el ARP, para lo cual se han identificado y aprobado los créditos incluidos en el mismo
bajo la firma del Complemento de Acuerdo de Reestructuracion entre la IC, Jayland y el Fiduciario.

A cambio del financiamiento de largo plazo, la Intendencia pagard un interés en Ul equivalente al 9.5% anual
para el repago del Crédito Reestructurado bajo el Complemento del Acuerdo de Reestructuracién que es
“secutirizado” como respaldo para la emisidn de los Titulos de Deuda Serie 2, en la medida que la emision
ocurre luego del 20 de marzo de 2012 y otorga garantia subsidiaria del crédito presupuestal previsto en el
articulo 214 de la Constitucién Nacional.

La referida propuesta de reestructura fue finalmente aprobada por el Tribunal de Cuentas con fecha 21 de
septiembre de 2011, habiéndose por tanto cumplido todas las formalidades para que el pasivo quede
reestructurado en las formas previstas en los documentos celebrados.

La ejecucidon y efectivo reperfilamiento del pasivo de la Intendencia de Canelones queda por tanto
condicionado a la constitucion del Fideicomiso Financiero. Recién con el mismo, se canaliza la inversion y la
reestructura del pasivo, asi como los restantes eventos que condicionan la efectiva vigencia del ARP.

A partir de dicho momento, se habra extinguido por novacién el pasivo originario obteniendo, de cumplir con
las nuevas condiciones, con una quita importante del pasivo adeudado y financiacién de largo plazo para el
pago del monto reestructurado.

29




O. EVALUACION DE LOS PRINCIPALES RIESGOS

La inversion en los Titulos de Deuda se encuentra sujeta a una serie de riesgos particulares a su naturaleza y
caracteristicas. La descripcion de los riesgos aqui manifestados no es exhaustiva, sino que es realizada a titulo
ilustrativo.

Los potenciales adquirentes de los Titulos de Deuda deben leer cuidadosamente este Suplemento al Prospecto
y analizar detenidamente los riesgos asociados a la inversion en los mismos, y requerir en cada caso, por su
propia cuenta, cargo y riesgo, el correspondiente asesoramiento por parte de asesores y consultores idéneos
en las respectivas materias.

Asimismo, los potenciales inversores deberdn leer cuidadosamente el Informe de Calificacion de Riesgo emitido
por CARE Calificadora de Riesgo S.R.L. que se adjunta como Anexo [...] a este Suplemento de Prospecto.

La insuficiencia de los pagos recibidos bajo los Bienes Fideicomitidos no conferira a los Titulares derecho o
accion alguna contra el Fiduciario ni Jayland Asset Inc..

Los derechos de los Titulares no seran afectados por la situacion econdmica, financiera o patrimonial del
Fiduciario o de Jayland Asset Inc., pues los Bienes Fideicomitidos permaneceran exentos de las acciones
individuales y colectivas de los acreedores de éstos, sin perjuicio de lo que se indicard con relacién a la
Intendencia de Canelones a continuacion.

9.1 DERECHOS QUE OTORGAN LOS TiTULOS DE DEUDA

Los fondos generados por los Bienes Fideicomitidos constituyen la Unica fuente de pago para los inversores.
Por lo tanto, si los mismos no fuesen suficientes para pagar los Titulos de Deuda, ni el Fideicomitente ni el
Fiduciario estaran obligados a utilizar recursos propios para cubrir las deficiencias de pago, y los inversores no
tendran derecho alguno contra Jayland Asset Inc. (salvo por las obligaciones a su cargo segun se establece en
el Contrato de Fideicomiso) o el Fiduciario, (articulo 8 de la Ley de Fideicomisos N2 17.703).

9.2 RIESGOS POLITICOS O NORMATIVOS

Quien opta por realizar una inversion en Titulos de Deuda, debe evaluar los riesgos asociados a factores
politicos, legales y normativos.

Dicho analisis puede tener en cuenta en forma no taxativa, la estructura politica actual del Uruguay y los
posibles cambios de la misma durante la vigencia del Fideicomiso, asi como también de las leyes y normativas
que afectan al mercado de valores, sobre lo cual el Fiduciario no emite opinion.

9.3 RIESGOS GENERALES Y PARTICULARES RELACIONADOS A LOS CREDITOS

La inversion en los Titulos de Deuda puede verse afectada por situaciones de mora o incumplimiento en el
pago de los Créditos.

Riesgo de incumplimiento de los Agentes Recaudadores de verter los fondos provenientes de la cobranza
descentralizada.

Surge de la eventualidad de que los Agentes Recaudadores no viertan los fondos correspondientes al pago de
los Créditos de la IC con los cuales se amortiza el Crédito Reestructurado y con ello los Titulos de Deuda
emitidos por el Fideicomiso.

Mitigantes:

Este riesgo se mitiga al regularse en el Contrato de Fideicomiso, para el caso de inexistencia o insuficiencia de
fondos para efectuar los pagos bajo los Titulos de Deuda: i) un procedimiento en virtud del cual el Fiduciario
podra exigir directamente a la IC los fondos necesarios para efectuar los pagos bajo los Titulos de Deuda; ii) la
posibilidad de recurrir a la Garantia en caso de incumplimiento del Fideicomitente a la obligacién referida
precedentemente.
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Asimismo, el Contrato de Fideicomiso contempla la obligacidon de las partes de otorgar una nueva cesion de
créditos en caso que los Agentes Recaudadores desaparezcan o sean sustituidos por cualquier otro, o por
otro mecanismo para el pago de los Créditos de la IC.

Riesgos relacionados con el Fiduciario.

Hace referencia a la posible debilidad econédmica (quiebra, concurso, etc.) que pudiera sobrevenir a la
institucidn que actue como fiduciario de la operacion.

Republica Administradora de Fondos de Inversiéon S.A. actia en la presente operacion como Fiduciario del
Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos de Canelones I”.

De acuerdo a lo previsto por la Ley de Fideicomisos N2 17.703, los activos del fideicomiso constituyen un
patrimonio separado e independiente del patrimonio del fiduciario. Por tanto, en una hipodtesis de insolvencia,
quiebra o liquidacién del fiduciario, en nada se veran afectados los activos del fideicomiso, debiéndose en
dicho caso designar un nuevo fiduciario para administrarlos.

Asimismo, en caso que el fiduciario no cumpla con sus obligaciones derivadas de su calidad de tal, los

Titulares podran disponer la sustitucion del mismo en las condiciones previstas en el Contrato de Fideicomiso
y del art. 32 de la ley N2 17.703.

Riesgos relacionados al Agente de Pago.
El Agente de Pago del presente Fideicomiso es Republica AFISA. Resulta aplicable lo expresado mas arriba.

Riesgos relacionados con la Intendencia de Canelones.

Este riesgo refiere a situaciones que afecten a la Intendencia de Canelones que impliquen el incumplimiento
de sus obligaciones, determinando la discontinuidad de los flujos.

Mitigantes:

Los Créditos de la IC transferidos para el repago del Crédito Reestructurado y con ello los propios Titulos de
Deuda tiene su fuente en pago de tributos en su gran mayoria. De acuerdo con las proyecciones realizadas por
la Intendencia de Canelones, ain en el escenario mas adverso, los pagos al Fideicomiso no se verian
afectados. Adicionalmente, podra recurrirse al procedimiento de ejecucion de la Garantia ya descripto.

Riesgo de Moneda

Es el riesgo de que la evolucion de la moneda en que esté configurado el endeudamiento difiera de la de los
Créditos de la IC, es decir que exista un “descalce de monedas” entre los ingresos y las deudas.

Mitigantes:

El riesgo de un desvio abrupto y significativo entre la evolucidn de ingresos y los pagos del el servicio de deuda
del fideicomiso es menor ya que la emision del fideicomiso se realizara en Unidades Indexadas y que los
ingresos de la Intendencia de Canelones estan nominados en pesos.

9.4 DESARROLLO DE UN MERCADO SECUNDARIO PARA LOS TITULOS DE DEUDA

No puede garantizarse el desarrollo de un mercado secundario para los Titulos de Deuda o, en caso de
desarrollarse, que el mismo proveera a los inversores un nivel de liquidez satisfactorio, o acorde al plazo de
los Titulos de Deuda.

Los compradores potenciales de los Titulos de Deuda del Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos
de Canelones | ofrecidos en Oferta Publica deberdn considerar cuidadosamente toda la informacidn de este
Prospecto, del Contrato de Fideicomiso y de los Documentos de Emision, y en los restantes contratos y
documentos que refieren a la presente emision.




32




10. AnExos
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ANEXO 1

COPIA DE CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO
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“FIDEICOMISO FINANCIERO
REESTRUCTURACION DE PASIVOS
CANELONES I”

JAYLAND ASSETS INC.
("Fideicomitente”)

Republica Administradora de Fondos de Inversiéh 5.A.
{"“Fiduciario”)

Intendencia de Canelones
(Beneficiario Residual y Cedido)

Diciembre 2011




CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO
DE OFERTA PUBLICA

En Montevideo, a'los 8 dias del mes de diciembre de 2011, entre:

a) por una parte, JAYLAND ASSETS INC, una sociedad constituida de acuerdo con las Leyes
de Panamé, constituyendo domicilio a estos efectos en Avenida Soca 1592, Piso 2 de la ciudad de
Montevideo, representada en este acto por el Sr. ismael Moreira, en su calidad de mandatario {en
adelante, indistintamente “JAYLAND” ¢ el “Fideicomitente”);

b) por otra parte, la Intendencia de Canelones, con domicilio a estos efectos en la calle
Tomas Berreta N° 370 de la ciudad de Canelones, Departamento de Canelones, representada en
este acto por el Dr, Marcos Cardmbula, en su calidad de Intendente {en adelante, la “IC");

b} por otra parte, Repiblica Administradora de Fandos de Inversién S.A., representada en
este acto por el el Cr Jorge Perazzo, el 5r. Danilo Vzquez y el Dr Fernando Scrigna en su calidad de
Directores, con domicilio en 25 de Mayo 552, de la ciudad de Montevideo, RUC N2
21.487378.0011, inscripta en el Registro de Fiduciarios Financieros del Banco Central del Uruguay
el dia 2 de agosto de 2004, quien comparece como Fiduciario en el presente contrato (en tal
calidad definido en lo sucesivo “Repiblica AFISA” o el “Fiduciario”}, convienen en celebrar el
presente Contrato de Fideicomiso, conforme a los siguientes términos y condiciones.

PRIMERO (Antecedentes)

1.1. Con fecha, 1 de junic de 2011, JAYLAND remitié a la IC una nota en la cual sefialaba que
negocid y celebrd acuerdos con acreedores de la iC para adquirir sus créditos contra ésta, y en
virtud de ello, solicitaba se informara el interés que podria tener el municipio para llegar a una
férmula de pago.

1.2 La referida nota fue contestada por la IC con fecha 9 de junio de 2011, por la cual se indico
que la IC, podria llegar a una férmula de pago solo si se estaba dispuesto a realizar una quita
respecto de los montos adeudados a dicha fecha, pagando unicamente el capital, y, en 1a medida
que se obtuviera financiacién para su pago, por un plazo no menor a 15 afios, con un primer ano
de gracia, pudiendo considerarse la constitucion de garantias y cesiones de flujo futuro de
cobranza de tributos departamentales para su repago, siendo la suma a abonar en pesos o en Ut

1.3. En funcion de lo anterior con fecha 4 de agosto de 2011, JAYLAND presentd a la I1C una
propuesta para reestructurar el pasivo a ser adquirido por el Acreedor {en adelante la “Propuesta
de Reestructuracion”), la que, de acuerdo a los procedimientos a los que esta sujeta la IC, fue
aprobada por el Sr. Intendente con fecha 19 de agosto de 2011, y posteriormente remitida a la
Junta Departamental para su consideracién y aprobacion.

1.4. Con fecha, 23 de agosto de 2011 la Junta Departamental de Canelones, por una mayoria
calificada de 29 votos en 29 ediles presentes de ia totalidad de sus miembros, aprobd la Propuesta
de Reestructuracién, la cual fue oportunamente notificada a JAYLAND. La IC requirio la
intervencion del Tribunal de Cuentas, conforme con lo indicado por la normativa aplicable, quien
se expidid con fecha 21 de septiembre de 2011, sin realizar observaciones y estableciendo en su
numeral 2, que previo a la firma de un Acuerdo de Reestructuracién debia darse cumplimiento a lo
dispuesto en el articulo 35 numeral 11) de la Ley Orgénica Municipal, obteniéndose el dictamen del
Ministerio Fiscal. Con fecha 5 de diciembre de 2011 el Ministerio Publico Fiscal emitié su dictamen
en la forma prevista en la Ley Orgdnica Municipal N° 9515, habiéndose cumplido con todas las
formalidades y procedimientos exigidos por la normativa para que la IC pueda celebrar los
contratos y acuerdos previstos en la Propuesta de Reestructura.
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1.5. Como consecuencia de lo anterior y de acuerdo a lo previsto en el punto 2 de la Propuesta de
Reestructuracién/ JAYLAND y ia IC celebraron con fecha 6 de diciembre de 2011 el Acuerdo de
Reestructuracion de Pasivos {en adelante el “ARP”), cuya copia se adjunta como Anexo A del
presente Contrato. En virtud de la suscripcién de diche ARP, JAYLAND y la IC materializaron las
condiciones por 1as que se llevard adelante la reestructura de los pasivos enumerados en la
Propuesta de Reestructuracion.

1.6. En la cldusula Tercera del ARP, las partes fijaron los montos de capital e intereses a ser
pagados por la IC en la reestructura del pasivo en funcién de los plazos en gue la reestructuracion
guedard vigente, a los cuales se le adicionaran gastos, costos y honorarios por la estructuracién, de
acuerdo con la siguiente clausula:

Hasta el 23/12/2011 |- - 2 " 7.25% lineal anual

A partir del
24/12/2011 hasta el 29.187.000 5.303.000 8,4% lineal anual
19/03/2012

1.7. Asimismo, en la cldusula Sexto del ARP, las partes fijaron la posibilidad de constituir un
Fideicomiso Financiero de Oferta Publica, para repagar los créditos adquiridos por Jayland a los
acreedores actuales de la IC asi como los costos y gastos del proceso de reestructuracidn, y para
financiar bajo esta modalidad a su vez, el pago de las nuevas condiciones de la reestructura de la
deuda de la IC. En cumplimiento de lo dispuesto en dicha cldusula las partes constituyen el
presente Fidelcomiso de acuerdo a los términos y condiciones que se establecen a continuacion,

SEGUNDO (Definiciones)

A los efectos del presente Contrato, los términos que a continuacidn se definen tendran el
significado que se les asigna en esta cldusula, tanto en su acepcion singular como plural:

“acuerdo de Reestructuracion de Pasivos”, “Acuerdo de Reestructuracién” o “ARP” es el acuerdo
celebrado entre JAYLAND y la IC donde se establecen las condiciones por las cuales fa IC pagard el

pasivo identificado en el mismo y en virtud del cual fa IC cedié un monto méximo de Créditos para
pagar el Crédito Reestructurado (copia del ARP se adjunta como Anexo A al presente Contrato).

“Acreedor” es Jayland Assets Inc. como acreedor por el Crédito reestructurado ante la IC.

“agente Colocador” es Gastdn Bengochea y Cia. Sociedad de Bolsa S.A. quien celebrd con el
Fiduciario y el Fideicomitente un Contrato de Underwriting en firme por el cual prefinancid la




emisién de los Titulos de Deuda Serie 1, en el monto especificado en dicho contrato que s¢ adjunta
como Anexo H a este Contrato de ﬁdeicomi_so.

“agentes Recaudadores” son Nummi 5.A (Red Pagos), ABITAB S.A., Banco de la Republica Oriental
del Uruguay y Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A. quienes brindan el servicio a
la IC de cobranza de los créditos que ésta tiene derecho a percibir de sus contribuyentes y clientes,
y cuya cobranza la IC cede y transfiere en el ARP en los términos que se indican a continuacion.

“Asamblea de Titulares” es ia reunién de los Titulares de acuerdo a lo establecido en el Contrato
de Fideicomiso y en el Contrato de Entidad Representante.

“Banco” es el Banco de la RepUblica Oriental de! Uruguay, donde el Fiduciario abrira la Cuenta.
“BCU” es el Banco Central del Uruguay.
“Beneficiarios” son los Titulares de los Titulos de Deuda.

“Bienes Fideicomitidos” es el Crédito Reestructurado en la forma establecida en el ARP, y el flujo
de fondos cedido para su repago, asi como las garantias que le acceden en las términos previstos
en el ARP y el presente Contrato.

“Contrato” o “Contrato de Fideicomiso” es el presente contrato de fideicomiso.

“Contrato de Entidad Registrante” es el contrato en virtud del cuat la Bolsa de Valores Montevideo
asume la calidad de Entidad Registrante de los Titulares.

“Contrato de Entidad Representante” es el contrato en virtud del cual la Bolsa de Valores
Montevideo asume la calidad de representar a los Beneficiarios.

“Contrato de Underwriting” es el contrato celebrado entre el Agente Colocador, el Fideicomitente
y el Fiduciario actuando en representacién del presente Fideicomiso, por el cual, el Agente
Colocador se obligd a adquirir en firme un monto pre determinado de Titulos de Deuda Serie 1,
transfiriendo los fondos a favor del Fideicomitente.

“Convenio BROU” es el Convenio que celebrd la IC, el Banco de fa Republica Oriental del Uruguay y
el Fiduciario por el cual se percibe la cobranza de la IC y con ella administran y efectdan los pagos
que corresponda a los acreedores de la IC al cual se le hayan cedido y transferido tales créditos. A
dicho convenio, por via de Addenda en la forma establecida en el Anexo F se le adicionard la
percepcién y cobranza de los créditos a favor del presente Fideicomiso a los efectos de incluir la
administracion de los pagos que corresponda efectuar al presente Fideicomiso.

“Créditos” es el Crédito Reestructurado, los Créditos de la IC y la Garantfa.

“Créditos de la IC” son los derechos de crédito transferidos por 1a IC en el ARP para el repago del
Crédito Reestructurado, correspondientes a los tributos, tasas, y otros conceptos que la IC tiene
derecho a percibir por medio de los diferentes Agentes Recaudadores que fuera oportunamente
notificado a los mismos por el Fideicomitente y a IC, seguin copia de las notificaciones realizadas
gue se adjuntan como Anexo B y que conjuntamente con el Crédito Reestructurado se transfieren
al presente Fideicomiso. Con los Créditos de la IC se amortizard et Crédito Reestructurado
transferido por Jayland al Fideicomiso y en base a ello tales fondos serviran para amortizar
simultaneamente los Titulos de Deuda emitidos por el presente Fideicomiso.

“Crédito Reestructurado” es el crédito que surge del ARP, que es transferido por JAYLAND al
presente Contrato.
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“Cuenta o “cuenta de recaudacién” es la cuenta bancaria abierta a nombre de Republica AFISA -
Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones | en la cual se acreditardn los
ingresos del Fideicomiso, y 5e debitaran los gastos deducibles, y los pagos a favor de los Titulares
de los Titulos de deuda.

“Dia Habil” es todo dia en el que funcionen en la Republica Oriental del Uruguay las instituciones
de intermediacién financiera y las bolsas de valores.

“Documento de Emisién” es el documento que establece los términos y condiciones en los que el
Fiduciario emite los Titulos de Deuda bajo el presente Fideicomiso (comprensivo de los Titulos de
Deuda Serie 1y de la restante serie del programa de emision), a favor de los Titulares y cuya fecha
ser4 la fecha de emisidn.

“Documento de Emisién de los Titulos de Deuda Serie 1" es el documento que establece los
términos y condiciones en los que el Fiduciario emite los Titulos de deuda a favor de los Titulares,
cuya fecha serd la fecha de emision. El texto completo del Documento de Emision de Titulos de
Deuda Serie 1 se incluye en Anexe G.

“Emisor” es Republica AFISA en su calidad de Fiduciario del presente Fideicomiso.

“Entidad Registrante” es |a Bolsa de Valores Montevideo, que serd la entidad encargada de llevar
el Registro de Titutares de los Titulos de Deuda de la presente emision,

“gntidad Representante” es la Bolsa de Valores Montevideo quien deberd actuar en calidad de
Representante de los Titulares de los Titulos Valores previsto en el art. 73 de la Ley N2 18.627.

“facha de Emisién” es 1a fecha en que se haga efectiva la emision de los Titulos de Deuda, una vez
registrada la oferta publica por el BCU y en el Registro de Emisores y Valores de la Bolsa de Valores
de Montevideo, y comunicado el comienzo del vertimiento de los fondos provenientes de la cesion
de los Créditos de 1a IC a favor del presente Fideicomiso a los Agentes Recaudadores y al BROU.

“Fecha” o “Dia de Pago” es el dfa habil bancario en que Republica AFISA, efectla a los Beneficiarios
el pago de intereses y/o amortizaciones correspondientes a los Titulos de Deuda. Los dias de pago
tendran lugar en el dia de vencimiento o el dia habil siguiente, 9/

“rideicomiso” es el fideicomiso financiero que se constituye por el presente Contrato.

“Fideicomitente” es JAYLAND ASSETS INC.
“Fiduclario” es Repiiblica Administradora de Fondos de Inversion S.A. .
“Fandoes” son los fondos provenientes de la emisién y colocacién de los Titulos de Deuda,
exceptuados los fondos transferidos al Fideicomitente como consecuencia del Contrato de

Underwriting que el Fiduciario debera aplicar de conformidad con lo establecido en la cldusula
Undécima y siguiente del presente Contrato.

“Fondos netas” son los fondos que el Fiduciario transferird a JAYLAND provenientes de la emision y

colocacién de los Titulos de Deuda, con excepcion de aquellos transferidos al Fideicomitente como
consecuencia del Contrato de Underwriting, en contraprestacion por la transferencia del Crédito

Reestructurado de conformidad con lo previsto en el ARP.
L]
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~Garantia” es la garantia complementaria y subsidiaria que operara (en caso de incumplimiento en
1as condiciones de repago del Crédito reestructurado) de acuerdo a las condiciones establecidas en
la clausula Tercero de! ARP sobre el porcentaje de fondos provenientes de! Presupuesto Nacional
(articulo 214 de la Constitucién Nacional) que tiene derecho a percibir la IC y sea de libre
disposicion. El Mihisterio de Economia y Finanzas ya ha sido notificado de dicha cesién, de acuerdo
con la copia que se adjunta en el Anexo B y con la transferencia del Crédito Reestructurado,
también se transfiere la presente Garantia a favor del Fideicomiso. En funcién de ello, ante la
comunicacién del Fiduciario, denunciando un incumplimiento a fas condiciones de la reestructura,
el MEF debera destinar los fondos provenientes de dicho crédito a la cancelacién del presente
pasivo reestructurado.

“I¢” a5 |a Intendencia de Canelones, quien comparece €n el presente Contrato aceptando la
transferencia por e! Fideicomitente del ARP, los Créditos y la Garantia. De esta forma, con la
amortizacién del Crédito Reestructurado con los Créditos de la IC, ésta obtiene un mecanismo de
financiamiento de largo plazo para el pago del pasivo reestructurado de conformidad con el ARFP
celebrado con JAYLAND.

“Interés” es e} interés lineal anual en Ul que generardn los Titulos de Deuda, equivalente a las tasas
establecidas en la cldusula 1.6, de acuerdo a la fecha en que se emitan los Titulos de Deuda.

“JAYLAND” es la entidad que, luego de negociar y acordar con los acreedores actuales de la IC,
adquirid los créditos contra ésta y en consecuencia, una vez colocada como la acreedora de la IC
por los mismos, ha aceptado reestructurar los pasivos que se individualizan en el ARP en la forma
alli establecida. JAYLAND comparece como Fideicomitente, transfiriendo dicho Crédito
Reestructurado al presente Fideicomiso y reciblendo como contraprestacién los fondos netos del
Fideicomiso en compensacion por dicha transferencia.

“Ley” es la ley N2 17.703 de 27 de octubre de 2003, sus modificativas y concordantes, que regulan
los fideicomisos.

“Mayoria Absoluta de Titulares” es el voto conforme de al menos dos Titulares, cuyos Titulos de
Deuda representen en conjunto un vator nominal superior at 50% (cincuenta por ciento) del capital
adeudado por dichos valores a ia fecha de que se trate.

Deuda representen en conjunto un valor nominal superior al 75% {setenta y cinco por ciento) del

“Mayoria Especial de Titulares” es el voto conforme de al menos dos Titulares, cuyos Titulos de
capital adeudado por dichos valores a la fecha de que se trate. -

como Anexo B.

“MEF” es el Ministerio de Economia y Finanzas, a quien, se le ha notificado la cesidn de la Garantia ‘
para garantizar el repago del Crédito reestructurado, de acuerdo con la notificacidn que se adjunta
“Notificaciones” Son las comunicaciones establecidas en el Anexo EEdel presente Fideicomiso, qu

el Fiduciario realizara a los Agentes Recaudadores y al MEF a los efectos de activar el vertimiento

de los Créditos de la IC a favor del presente Fideicomiso, para la amortizacién del Crédito

Reestructurado transferido por Jayland y con ello los propios Titulos de Deuda emitidos por el
Fideicomiso.

“pesos” es5 la moneda de curso legal en la Republica Oriental del Uruguay.

L
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“Programa de Emisién” es el programa de emision de Titulos de Deuda que realizara el Fiduciario
hasta completar el monto total de capital autorizado a emitir, en el cual se incluye en la primera
etapa la emision de la Serie 1 de Titulos de Deuda por el monto que se establece en fa cldusula
Decimo Cuarto del presente Contrato, y el cual se podrd compietar hasta completar el afic de
gracia en la amortizacidn de capital que tienen los Titulos de Deuda Serie 1.

“Prospecto” es el prospecto informativo que el Fiduciario confecciona a los efectos de la emision
de Titulos de Deuda de oferta publica, el cual el Fideicomitente, la IC y los Titulares declaran
conocer y aceptar en todos sus términos.

“Registro” es el Registro llevado por la Entidad Registrante en el que se asientan los nombres y
otros datos identificatorios de los Titulares de los Titulos de Deuda, asi como las transferencias y
otros negocios juridicos relativos a los mismos, conforme lo dispuesto por los articulos 23 y
siguientes de la Ley 18.627 de 2 de diciembre de 2009, el Decreto Regiamentario N2 322/011 y
: normas concordantes.

“Titulares” son quienes se encuentran en posesién de los Titulos de Deuda, comprensivo tanto de
los Titulos de Deuda Serie 1, como los de la restante Serie 2 que pueda emitirse en el marco del
programa de emision y figuren como propietarios en los registros de le Entidad Registrante,
estando por ello legitimados para ejercer los derechos correspondientes.

“Titulos de Deuda” son los titulos valores a ser emitidos por Republica AFISA incluidos los Titulos
de Deuda Serie 1 como los de la restante Serie 2 que pueda emitirse en el marco del programa de
emision al amparo del art. 25 de la Ley 17.703 de 27 de octubre de 2003, que cuentan con el
respaldo de los Bienes Fideicomitidos, que se rigen en lo pertinente por el Decreto-Ley 14.701 de
12 de setiembre de 1977, por el inciso primero del articulo 25 y articulo 27 de la Ley 17.703 de 27
de octubre de 2003 y por los articulos 14 y siguientes de la Ley 18.627 de 2 de diciembre de 2009.
Dichos valores otorgaran a sus legitimos titulares el derecho literal y auténome que en eilos se
consigna de acuerdo a los términos y condiciones que se establecen en el Documento de Emisién.

“Titulos de Deuda Serie 1” son los titulos valores a ser emitidos por Repdblica AFISA al amparo del
art. 25 de la tey 17.703 de 27 de octubre de 2003 en Ui, gue cuentan con el respaldo de los Bienes
‘ Fideicomitidos, que se rigen en lo pertinente por el Decreto-Ley 14.701 de 12 de setiembre de
1977, por el inciso primero del articulo 25 y articulo 27 de la Ley 17.703 de 27 de octubre de 2003 y
por los articulos 14 y siguientes de la Ley 18.627 de 2 de diciembre de 2009. Dichos valores
otorgaran a sus legitimos titulares el dereche literal y autdnomo que en ellos se consigna de ?/

acuerdo a los términos y condiciones que se establecen en el Documento de Emisidn Serie 1que se
adjunta como Anexo G.

“Unidades Indexadas” o “Ul” es la unidad de cuenta denominada Unidad Indexada creada por la
ley 17.761, de fecha 12 de mayo de 2004. wﬂ

TERCERO (Partes intervinientes) .

Son partes de este Contrato las siguientes:
(a) Fideicomitente: és Jayland Assets Inc.
(b} Fiduciario: es Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A,

(c) Beneficiarios: son los Titulares, quienes por el hecho de adquirir los Titulos de Deuda,
aceptan conocer el Prospecto, el Contrato de Fideicomiso y el Documento de Emisidn de \
los Titulos de Deuda, asl como los restantes contratos propios de la emisidn, y declaran
aceptar todos los términos de los mismos, “

4
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(d} La IC tamhién es parte del presente Contrato, compareciendo como beneficiario residual
de los Bienes Fideicomitidos remanentes de! Fideicomiso y como parte cedida, aceptando
ekpresgmente la cesidn y transferencia del ARP que el Fideicomitente realiza a favor del
Fideicomiso y de los Créditos que lo integran.

CUARTQ (Constitucién del Fideicomiso)

Por el presente contrato se constituye un Fideicomiso denominado “FIDEICOMISO FINANCIERC
REESTRUCTURACION PASIVOS DE CANELONES 1, en virtud del cual JAYLAND transfiere el Crédito
Reestructurado en las condiciones y términos que surgen del ARP al patrimonio del Fideicomiso
para ser destinados al cumplimiento de los fines del mismo, los Créditos de la IC y la Garantia con
los cuales se amortizara el referido pasivo.

La IC en su calidad de deudora cedida {por el Crédito Reestructurado, los Créditos de la IC, y de Ia
Garantia), y de parte en el ARP, comparece en el presente Contrato aceptando la transferencia del
Crédito Reestructurado al presente Fideicomiso asi como la cesién y transferencia al Fideicomiso
de los Créditos de la IC v la Garantia.

Esta transferencia importa ademds, una instruccidn irrevocable dada al Fiduciario para proceder
conforme al presente Contrato.

QUINTO. (Incorporacién de los bienes al Fideicomiso)

5.1 Por el presente Contrato, JAYLAND cede y transfiere al Fiduciario sin recurso, en su calidad
de Fideicomitente y para su incorporacién al patrimonio del Fideicomiso, libre de obligaciones y
gravdmenes, el Crédito Reestructurada por los montos y en las condiciones que surgen del ARP
que se adjunta como Anexo A y por el plazo que se estabiece en la cldusula siguiente, en las
condiciones establecidas en este Contrato.

5.2 La IC por la presente se notifica de (a cesidn y transferencia del Crédito Reestructurada, los
Créditos de la 1C y la Garantia manifestando su conformidad con la misma, sin expresar objeciones
con ella y en el mismo acto acepta expresamente la cesién y transferencia al Fiduciario sin recurso,
en su calidad de Fiduciario y para su incorporacién al patrimonio del Fideicomiso, libre de
obligaciones y gravdmenes del Crédito Reestructurado, el Crédito de la IC v la Garantia, por los
mantos que se indican en el Anexo Cy por el plazo que se establece en la clausula siguiente, en las
condiciones establecidas en éste Contrato,

5.3 Con el flujo de fondos proveniente del Crédito de la IC, el Fiduciario amortizara en primer lugar
el Credito Reestructurado y en forma simultanea, las sumas que adeude el Fideicomiso por la
emisién de los Titulos de Deuda de acuerdo con las condiciones de emisién establecidas en el
presente Contrato y en el Documento de Emisién de Titulos de Deuda, teniendo en caso de
incumplimiento el respaldo de la Garantia,

54 Respecto de los Créditos, el Fideicomitente coloca a Repblica AFISA, en su calidad de
Fiduciario del Fideicomiso, en su mismo grado y prelacidn, y garantizan al mismo la existencia
legitimidad de los Créditos cedidos en virtud del presente Contrato, suscribiendo las not
correspondientes de acuerdo a los modelos que se adjuntan como Anexo E a los efectos de |a
comunicacién a los Agentes Recaudadores y al MEF para que, a partir del dia de la notificacion
canjunta se comience a verter la transferencia definitiva de los Créditos al Fideicomise, ya operada.
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Por consiguiente, en virtud de la comunicacién enviada, los Agentes Recaudadores y el MEF
procederdn a verter al Fideicomiso los fandos provenientes de los Créditos de la IC y la Garantia en
los montos identificados en el Anexos C y E. & Fiduciario se obliga a comunicar a los Agentes
Recaudadores y al MEF la cesién vy transferencia de los Créditos, dentro de las siguientes 48
{cuarenta y ocho) horas hdbites desde la firma del presente Contrato , y presentar el Contrato en el
Registro de Actos Personales para su inscripcién dentro de las siguientes 48 {cuarenta y ocho}
horas hébiles siguientes.

5.5 La IC declara que a la fecha existen Créditos de la IC cedidos por los montos, plazos y a
favor de las entidades que se indican en el Anexe D. Sin perjuicio de ello, la IC declara que, aun con
las cesiones pre existentes, los créditos cedidos en el ARP son suficientes para cumplir las nuevas
condiciones de amortizacién, sin afectar considerablemente su presupuesto de gastos y costos
operativos, de conformidad con el flujo de fondos proyectado de la cobranza que se incluye en el
Prospecto.

Adicionalmente, y como forma de asegurar el flujo de fondos proveniente de la cobranza
descentralizada, la {C, y el Fiduciario celebrardn una Addenda al Convenio BROU en la forma
establecida en el Anexo F de forma que, el BROU como el ente recaudador de toda la cobranza de
la IC, proceda a efectuar los pagos a los distintos Acreedores de la IC a los cuales se le ha cedido
créditos provenientes de dicha cobranza. Como consecuencia de ello, con los fondos que se
perciban en la cuenta que mantiene el BROU a su nombre y ¢l de los restantes acreedores de la IC,
se efectuardn los pagos al presente Fideicomiso que correspondan de acuerdo con las condiciones
de amartizacion, con independencia absoluta de la voluntad y situacién de |3 IC.

Sin perjuicio de ello, la cesidn del remanente de los Crédito de la IC serd hasta cubrir el monto a
pagar mensualmente del Crédito Reestructurado y los gastos del Fideicomiso, liberdndose el saldo
a la IC en un plazo méximo de 3 dias luego de efectuada fa amortizacion correspondiente.

5.6 La IC como parte cedida declara que no existen embargos ni gravdmenes de especie
alguna sobre el Crédito de la IC y que es el dnico responsable por la existencia y legitimidad de los
Créditos cedidos por el Fideicomitente. La transferencia de los Créditos por parte del
Fideicomitente incluye la de todos los derechos, presentes y futuros, sobre los mismos. En virtud
de ello, la IC se compromete a informar a la brevedad a Jayland y al Fiduciario y notificar a todas
aquellas nuevas entidades que sustituyan o se incorporen a los actuales agentes de cobranza
descentralizada durante el plazo de amortizacion del pasivo reestructurado, respecto de la
presente cesi¢n realizada.

SEXTO (Plazo de la ceslén de los Créditos al Fideicomiso)

Los flujos de fondos que se ceden conforme a este Contrato de Fideicomiso, son todos aguellos
derivados de los Créditos de la IC y de la Garantia en su caso, por ei plazo suficiente para amortizar
el Credito Reestructurade y simultdneamente con ello, para que los Titulares recuperen el total
adeudado por los Titulos de Deuda emitidos por el Fiduciario, v se paguen el capital, todos los
intereses, gastos, remuneraciones, tributos y otros costos del Fideicomiso conforme a lo
establecido en este Contrato. Los pagos que seran considerados a los efectos del cilculo del plazo,
serdn los efectivamente percibidos por el Fideicomiso.

5i en cualquier mes no fuera posible abonar la totalidad de los Créditos de la IC, el faltante se
adicionard a la cuota o cuotas de los meses siguientes, sin perjuicio de lo establecido en la clausula
Noveno y Décimo del presente Contrato.

by
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SEPTIMO {Patrimonio del Fideicomiso)

7.1 El patrimonio del Fideicomiso estard constituido por el Crédito Reestructurado, los
Créditos de la IC y |la Garantia, transferidos de acuerdo a este Contrato, asi como por todos los
derechos econdmicos, presentes y futuros que generen los mismos.

7.2 El patrimonio fideicomitido queda afectado tnica y exclusivamente a los fines a los que se
destina y solo podran ejercitarse respecto de él, los derechos y acciones que se refieran a dichos
bienes. Los Fideicomitentes no se reservan sobre los Bienes Fideicomitidos derechos ni acciones,
siendo todos ellos transferidos en éste acto al Fiduciario del Fideicomiso, quien serd titular de
aquellos y de todas las facultades inherentes a los mismos, operando la transferencia de pleno
derecho y en forma instantanea.

OCTAVO (Valuacién del patrimonio del Fideicomiso)
Los Créditos que conforman el activo del Fideicomlso se valuaran al respectivo valor nominal.

Los pasivos del Fideicomiso se valuardn a su valor nominal, mas el interéds devengado a la fecha de
valuacidn, en caso de que lo hubiera,

NOVENO {Amortizacidn de los Titulos de Deuda)

91 El monto de los Titulos de Deuda que el Fiduciario emitird en cada momento con el
respaldo de los Bienes Fideicomitidos serd amortizado con los fondos que ingresen al Fideicomiso
provenientes de la amortizacién del Crédito Reestructurado con los Créditos de I3 IC o de la
Garantia en su caso. A estos efectos, en el Anexo C se establecen los montos cedidos al
Fideicomiso, a los efectos de la amortizacion del Crédito Reestructurado y con ello, de los montos
que se adeude por los Tftulos de Deuda.

9.2 Si en alglin momento los Créditos fueren insuficientes para amortizar total o parciaimente
los montos que surjan de los Tituios de Deuda, e! Fiduciario comunicara esta circunstanciaalalC a
los efectos de que ésta transfiera a la Cuenta los fondos necesarios para cubrir el saldo restante, en
el plazo de 3 (tres) dias hébiles de recibida la comunicacion,

9.3 Con los fondos que ingresen al Fideicomiso provenientes de la amortizacién del Crédito
Reestructurado transferido por el Fideicomitente, el Fiduciario procedera a amortizar los Titulos de
Deuda emitidos, conforme a las condiciones de emisién previstas para ellos.

9.4 En caso que el Fiduciario decida cambiar la Cuenta, deberd comunicar los datos de la
nueva cuenta a la IC mediante comunicacién por telegrama colacionado con aviso de recibo o
cuaiquier otro medio fehaciente.

DECIMO (Alcance y ejecucion de la Garantia)

10.1 &l Fideicomitente en su calidad de titular del crédito presupuestal que surge del articulo
214 de la Constitucién Nacional) y en virtud del ARP que se transfiere al presente Contrato,
constituye y transfiere sin recurso, en respalde de los Titulos de Deuda que emita el Fideicomiso, la
garantia proveniente de los fondos de libre disponibilidad que tenga derecho a percibir del MEF en
las condiciones que se establecen a continuacién.
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10.2 La IC acepta expresamente la transferencia de la garantia complementaria y subsidiaria
{que operard en caso de incumplimiento en fas condiciones de repago del Crédito Reestructurado y
simultaneamente de los Titulos de Deuda), del porcentaje de fondos provenientes del Presupuesto
Nacional {articulo 214 de la Constitucién Nacional) que ésta tiene derecho a percibir y sea de libre
disposicién de la IC. En el Anexo B surge 1a notificacion oportunamente realizada al MEF por el
Fideicomitente y la IC fa cual implica la transferencia de la asignacién presupuestal actual asf como
las sucesivas hasta tanto se cancelen totalmente los Titulos de Deuda emitidos por el presente
Fideicomiso.

103 La IC, el Fideicomitente y el Fiduciario comunicaran dentro de las sigulentes 48 horas
hébiles de la firma del presente Contrato, al MEF, de acuerdo al modelo de nota que se adjunta
como Anexo E, el momento a partir del cual quedard operativa la referida Garantia y que, ante la
presentacion del Fiduciario denunciando la existencia de un incumplimiento a las obligaciones
asumidas por la IC bajo el Acuerdo de Reestructura y el presente Contrato, el MEF debera destinar
los fondos provenientes de dicho crédito a la cancelacidn de las obligaciones pendientes de pago
del Crédito Reestructurado y simultaneamente de los Titulos de Deuda.

10.4 El procedimiento de ejecucidn de 1a Garantia seguira el siguiente procedimiento:

i) En caso de que se encuentren pendientes de pago el Crédito Reestructurado y en
consecuencia no existan fondos para amortizar los Titulos de Deuda por
insuficiencia de los fondos percibidos por la cesién de Créditos de la IC, y quela IC
no haya cumplido con su obligacién de transferir los montos adicionales
correspondientes para la amortizacidén de los Titulos de Deuda en el plazo
establecido en la cldusula 9.2 que antecede, dentro de los 3 {tres) dias habiles
subsiguientes, y en la medida que haya operado alguno de los supuestos
establecidos en los literales ii} y iii) siguientes, sin necesidad de otro aviso,
intimacién o instruccién de especie alguna, el Fiduciaric ordenara al MEF la
transferencia a la Cuenta del Fideicomiso de fondos de libre disposicion
provenientes de la Garantia en cantidad suficiente para cumplir la amortizacién
vencida.

Por incumplimiento, debe entenderse, sin perjuicio del incumplimiento a otras
obligaciones principales establecidas en el ARP por parte de la IC, el no pago de
las amortizaciones asumidas por 1a IC en los plazos y condiciones previstas en el
ARP y en el presente Contrato. En éste caso, configurado el supuesto, el
Fiduciario procederd a iniciar el procedimiento de ejecucion previsto en el literal
i) anterior sin necesidad de requerir la conformidad o voluntad de los Titulares.

i) Si en lugar de lo anterior, se hubiese configurado otro tipo de incumplimiento de
la IC a las condiciones de emisién de los Titulos de Deuda, tales como no
cumplimiento de su obligacion de notificar y ceder las cobranzas realizadas por
nuevos agentes de recaudacién, o de otras abligaciones asumidas bajo el
presente Contrato o en el ARP, para que el Fiduciario proceda a activar el
procedimiento descripto en el literal i) anterior, serd necesario que reciba la
instruccién en tal sentido por una resolucidn de Asamblea de Titulares tomada de
acuerdo con las mayorias previstas para ello en el presente Contrato. Lo anterior
serd de aplicacion también para exigir de la IC el monto de la penalidad
estipulada en el ARP que se transfiere por el Fideicomitente al Fideicomiso.

ifi) El referido procedimiento, se mantendra vigente, hasta la extincién de la deuda
por capital e intereses derivada de la emisién y colocacién de los Titulos de
Deuda.
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UNDECIMO (Finaiidad del Fideicomiso)

11.1 La finalidad del Fideicomiso es servir de mecanismo de repago a Jayland de los créditos
oportunamente adquiridos contra la IC y que forman parte del ARF, asi como los costos y gastos
del proceso de reestructuracion, y servir a su vez de mecanismo de financiamiento a la IC para el
repago de! Crédito Reestructurado, mediante la obtencidén de financiamiento de largo plazo para la
ejecucidn de la reestructuracidn del pasivo de conformidad con lo previsto en el ARP, mediante la
emisidn por oferta plblica por el Fiduciario de Titulos de Deuda con el respaldo de los Bienes
Fideicomitidos transferidos por el Fideicomitente.

11.2 Los Fondos netos que se obtengan por la colocacién de los Titulos de Deuda que emita el
Fiduciario, una vez deducidos los montos indicados en la cldusula 12, y retenidos los montos
previstos en la cldusula 13, seran transferidos a JAYLAND como contraprestacién por la
transferencia del Crédito Reestructurado, los Créditos de la IC v la Garantia. Tales fondos seran
transferidos por el Fiduciario a Jayland dentro de las 48 (cuarenta y ocho) horas habiles de la fecha
en que fos recursos provenientes de la colocacién de los Titulos de Deuda {exceptuados aquellos ya
transferidos por el Agente Colocador), hayan sido acreditados en la Cuenta. La acreditacién de los
fondos en la Cuenta que indique Yayland servird como formal carta de pago por las sumas pagadas
por e} Fideicomiso a Jayland.

DUODECIMO (Deducciones de los Fondos recibidos por la emisién de Titulos de Deuda)

121 De las sumas recibidas por la emisién y colocacidn de ios Titulos de Deuda, exceptuados
los fondos ya transferidos por el Agente Colocador al Fideicomitente, se deducirdn por parte del
Fiduciario los importes indicados a continuacién. Tales Fandos seran aplicados por el Fiduciario a
pagar los gastos y honorarios derivados del presente Contrato que correspondan pagar a la IC:

{a) {a remuneracidn inicial del Fiduciario mds IVA, que sea exigible en ocasién de la emisién de
fos Titulos de Deuda;

(b) fa remuneracidn de la Calificadora de Riesgos, CARE Calificadora de Riesgos SRL, por la
calificacion inicial de la emision (la cual podra ser pagada también directamente a quienes hayan
pagado por adelantado dicho gasto).

{c) las remuneraciones por estructuracién y asesoramiento lega! del Estudio Olivera
Abogados (la cual podrd ser pagada también directamente a quienes hayan pagado por adelantado -
dicho gasto); v

(d) los gastos y comisiones mds VA, necesarios para instrumentar el presente contrato, el
documento de emisién y cualquier otro documento que corresponda, y para obtener el registro o
hacer posible el registro o comercializacién de los Titulos de Deuda en la Bolsa de Vaiores

Montevideo, asi como ante la Entidad Registrante y la Entidad Representante de los Titulares, (}’/
Agente Colocador y Distribuidor, asi como cualquier otro gasto necesario para la emisicn y
colocacién de los Titulos de Deuda (la cual podré ser pagada también directamente a guienes

hayan pagado por adelantado dicho gasto).

Los gastos son de cargo del Fiduciario como fiduciario del Fideicomise, y los mismos seran

facturados al Fideicomiso.
DECIMOTERCERO {Retenciones de los Fondos obtenlidos)
Deducidos los montas referidos en la clausula 12, de los fondos obtenidos de la colocacién de los

Titulos de Deuda el Fiduciario retendra las sumas que se indican a continuacién, transfiriendo los
Fondo netos remanentes a Jayland, de conformidad con lo dispuesto en la clausula 11.2:
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a) La suma de US$ 6.160.000 y de UI 22.491.833, que serd aplicada por el Fiduciario a la

cancelacion por cuenta y orden de Jayland de los saldos de precio por la compra de
los créditos por Jayland y el ejercicio de la opcién de compra de créditos incluidos en
el Acuerdo de Reestructura, conforme la instruccion que éste por escrito ha
suministrado al Fiduciario, indicande las cuentas bancarias o modalidad de pago a las
cuaies debe transferirse dichos fondos discriminada por cada uno de los acreedores a
los cuales le ha adquirido sus créditos o bien mediante el libramiento de las
correspondientes letras de cambio con las cuales se pague a tales acreedores.

El Fiduciario deberd conjuntamente con el pago solicitar formal carta de pago que
sera luego entregada a Jayland. '

DECIMO CUARTO (Emisién de Titulos de Deuda y de los Titulos de Deuda Serie 1)

141 De acuerdo a los fines del Fideicomiso, el Fiduciario efectuarad una emisién de Titulos de
Deuda por hasta la suma que se indica a continuacidn:

Denominacién:

Fideicomitente:

Parte ida
Beneficiarip Residual:

Fiduciario:

Agente de Pago:
Agente Distribuidor:
Agente Colocador:
Entidad Registrante:

Entidad Representante:

Calificadora de Riesgo:

Calificacién de Riesgo:

Titulos a emitirse:

FIDEICOMISO FINANCIERO REESTRUCTURACION DE PASIVOS -
CANELONES |

JAYLAND ASSETS INC

INTENDENCIA DE CANELONES

Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A.
(Republica AFISA)

Reptiblica AFISA

Gaston Bengochea y Cfa Sociedad de Bolsa 5.A.

Gaston Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa 5.A.

Bolsa Valores de Montevideo (BVM)

BVM

CARE Calificadora de Riesgo SRL

Aluy)

Titulos representativos de deuda escriturales de oferta pablica
emitidos en 2 o mds Series. La Serie 2 o siguientes podrd
emitirse dentro del aftio de gracia de los Titulos de Deuda

emitides por la Serie 1 y por hasta el saldo que reste de! monto
total de la emisidn.




Activo Fideicomitido:

Garantia:

Moneda:

Monto Total de la Emisidn:

Valor minimo de
cada titulo:

Interés:

Fecha de Emisidn:

Plazo:

Plazo de gracia Serie 1:

Pago de intereses:

Acuerdo de Reestructuracién de Pasivos (“ARP”)celebrado con
la Intendencia de Canelones con cesién del flujo de fondos
proveniente de la cobranza descentralizada de tributos
departamentales y otros conceptos que la Intendencia de
Canelones tiene derecho a percibir. Dicha cobranza ha sido
cedida para la amortizacién del contrato de crédito
reestructurado en los montos que se establecen en el Anexo C
del Contrato de Fideicomiso Financiero.

El “ARP” cuenta con cesién en garantia de los fondos de libre
disponibllidad que tiene derecho a percibir la Intendencia de
Canelones de acuerdo con el porcentaje asignado en el
Presupuesto Nacional (art. 214 de la Constitucién Nacional) para
cada periodo de gobierno. Por lo tanto los titulos de deuda
emitidos por el fideicomiso también cuentan con esta garantia.

Ddlares de los Estados Unidos convertidos a pesos uruguayos
expresados en Unidades Indexadas a la fecha de emision de
cada Serie

La suma en Ul por un monto equivalente de hasta USS
32.186.000 {treinta y dos millones ciento ochenta y seis mil
dolares)

Ul 10.000

De acuerdo al porcentaje que se defina para cada Serie, el cual
sera lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de
emisién y hasta la cancelacion total de los Titulos de Deuda,
calculado sobre saldos, ano de 360 dias y meses de 30 dias.

El Fiduciario procederd a emitir los Titulos de Deuda una vez
inscripta la emisidn en el Registro de Valores del BCU y la
respectiva Serie, en el Registro de Emisores y Valores de la Bolsa
de Valores de Montevideo, y una vez comunicada la cesién y
transferencia de los Créditos a los Agentes Recaudadores y al
MEF en la forma establecida en el Anexo E.

15 afios desde la fecha de emision.

Un afio, con page de intereses en cuotas mensuales y
consecutivas a partir de la fecha de emisidn

Los intereses de los Titulos de Deuda seran pagaderos en cuotas
mensuales y consecutivas a partir de la fecha de emisién. En
caso de que alguna de las fechas de pago resulte ser un dia
habil, cada cucta debera ser abonada en su defecto el prime
dia habil siguiente a cada una de dichas fechas, aplicAndose
siempre la cotizacién de la Ul del dia del pago
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Serie 1:
¥
Fecha de Pago:

Fecha de emisién:

Registro:

Cotizacion bursatil:

Ley Aplicable:

Nuevas Series de
Titulos de Deuda:

Finalizado e} plazo de gracia, los Titulos de Deuda seran
amortizados en 168 cuotas mensuales iguales y consecutivas
comprendiendo las mismas capital e intereses, En caso de que
alguna de las Fechas de Pago resulte ser un dia no habil, cada
cuota deberd ser abonada en su defecto el primer Dia Habil
siguiente a cada una de dichas fechas, aplicindose siempre la
cotizacion de la Ul dei Dia del Pago.

El dia 5 de cada mes. En caso de que alguna de las Fechas de
Pago resulte ser un dia no habil, cada cuota debera ser abonada
en su defecto el primer Dia Habil siguiente a cada una de dichas
fechas, aplicAndose siempre la cotizacidn de la Ul del dia del

pago.

El Fiduciario procedera a emitir los Titulos de Deuda una vez
inscripta la emisidn en el Registro de Valores del BCU, en el
Registro de Emisores y Valores de la Bolsa de Valores de
Montevideo, y una vez comunicada ta cesion de los Créditos a
los Agentes Recaudadores y al MEF en la forma establecida en el
Anexo E del Contrato de Fideicomiso

Bolsa de Valores Montevideo

Los Titulos de Deuda cotizardn en la Bolsa de Valores
Montevideo

Ley de |a Republica Oriental del Uruguay

Eventualmente y hasta completar el monto total de la emisién
el Fiduclario podrd emitir {previa inscripcion de la Serie 1 en el
Registro de Valores del BCU) nuevas Serie de Titulos de Deuda.
Las nuevas series podran emitirse hasta el vencimiento del afio
de gracia de la Serie 1.

Las condiciones de emisidn en cuanto a garantias, intereses y
amortizacién serdn las que en su momento se determinen.

14.2 Condiciones de emisién de Titulos de Deuda Serie 1:

Titulos de deuda Serje 1:

Monto de la Emision:

Moneda;

Titulos representativos de deuda escriturales Serie 1

el equivalente en Ul a la fecha de emisién de hasta USS
25.984.000 de valor nominal, ajustado por el valor minimo d
cada titulo

Délares de los Estados Unidos convertidos a pesos uruguayos
expresados en Unidades Indexadas a la fecha de emision




Interés:

Tipo de licitacién:

Plazo:

Plazo de pracia Serie 1;

Pago de_intereses:

Amortizacidn y Pago de Capital
rieg 1:

Fecha de Pago:

Fecha de emisidn:

Fuente de repago:

Calificadora de riesgo:

Calificacién de riesgo:

7,25%lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de
emision y hasta la cancelacién total de los Titulos de Deuda,
calculado sobre saldos, base de un afio de 360 dias y meses de
30 dfas.

Licitacion Holandesa de |a Bolsa de Valores Montevideo.
15 afios desde la fecha de emisidn.

Un afio, con pagoe de intereses en cuoctas mensuales vy
consecutivas a partir de la fecha de emisién

Los intereses de los Titulos de Deuda serdn pagaderos en cuotas
mensuales y consecutivas a partir de la fecha de emisidn. En
caso de que alguna de las fechas de pago resulte ser un dia no
habil, cada cuota deberd ser abonada en su defecto el primer
dia habil siguiente a cada una de dichas fechas, aplicandose
siempre la cotizacién de la Ul del dia del pago

Finalizado el plazo de pgracia, los Titulos de Deuda serdn
amortizados en 168 cuotas mensuales iguales y consecutivas
comprendiendo las mismas capital e intereses. En casc de que
alguna de las Fechas de Pago resulte ser un dia no habil, cada
cuota deberd ser abonada en su defecte el primer Dia Habil
siguiente a cada una de dichas fechas, aplicaindose siempre la
cotizacién de la Ul del Dia del Pago.

El dia 5 de cada mes. En caso de que alguna de las Fechas de
Pago resulte ser un dia no habil, cada cuota deberd ser abonada
en su defecto el primer Dia Habil siguiente a cada una de dichas
fechas, aplicandose siempre la cotizacién de la Ul del dia del

pago.

El Fiduciaric procederd a emitir los Titulos de Deuda una vez
inscripta la emisidn en el Registro de Valores del BCU, en el
Registro de Emisores y Valores de la Bolsa de Valores de
Montevideo, y una vez comunicada la cesidn de los Créditos a
los Agentes Recaudadores y al MEF en la forma establecida en el
Anexo E

Los fondos cedidos por la Intendencia de Canefones para
amortizar el Crédito Reestructurado, provenientes de Ia
cobranza descentralizada de la Intendencia de Canelfones
derivada del cobro de tributos y otros conceptos que ésta tiene
derecho a percibir {en adelante los “Créditos de la IC”), en favor
del “Fideicomiso Financiero Reestructuracidn de Pasivos de
Canelones I”. La Cesion de Créditos de la IC comprende también
todos aquellos créditos o flujo de fondos que en el futuro
puedan llegar a sustituir el régimen actual de cobranza.

CARE Calificadora de Riesgo S.R.L.

Auy
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Oferta ptblica: El Fideicomiso y los Titulos de Deuda a emitirse han sido
i inscriptos en el Registro de Valores del BCU.

Registro: Bolsa de Valores de Montevideo

Cotizacién bursatil: Los Titulos de Deuda cotizaran en la Bolsa de Valores de

Montevideo.

Comisidn por

Distribucién: 0.5% sobre el precio de adquisicién.

Asesores legales: Olivera Abogados

Asesores legales del Fiduciario:  Servicio Legal de Repubiica AFISA.

Ley Aplicable: Ley de la Republica Oriental del Uruguay
Agente Colocador: Gastén Benchochea y Cla Sociedad de Bolsa 5.A. celebré con

Jayland Assets Inc. y el Fiduciario como titular del Crédito
Reestructurado un contrato de underwriting {colocacién en
firme) de Titulos de Deuda por hasta el equivalente en Ul a la
suma de US$S 14.000.000 de valor nominal, de acuerdo con el
contrato que se adjunta como Anexo H del presente Contrato.

Como censecuencia de ello, y sobre el monte pre financiado por
el Agente Colocador, éste asignard conjuntamente con la
emisién del saldo restante de Titulos de Deuda Serie 1, los
montos de Titulos pre financiados, inscribiendo los mismos ante
la Entidad Registrante.

14.3 Los Titulos de Deuda serdn escriturales y seran emitidos a favor de los Titulares mediante el
Documento de Emisién respectivo. Los Titulos de Deuda Serie 1 seran emitidos de acuerdo con el
texto establecido en el Anexo G del presente Contrato.

Los fondos que reciba el Fiduciario por los pagos efectuados por los Agentes Recaudadores
correspondiente a los Créditos de la IC cedidos, o en su caso por los fondos transferidos
directamente por la IC, o provenientes de la Garantia, una vez deducidos los importes gue
correspondan de acuerdo a lo establecido en este Contrato, deberan seran destinados a amortizar
el Crédito Reestructurado y simultaneamente con ello, destinados por el Fiduciario a pagar los
montos adeudados por los Titulos de Deuda.

£l pago de los Titulos de Deuda serd realizado en Pesos al valor de la Ul de cada fecha de pago.

Los Titulos de Deuda seran emitidos y colocados mediante ei mecanismo de oferta publica,
debiendo el Fiduciario realizar todos los tramites correspondientes para su inscripcion en el
Registro de Valores del BCU y en el Registro de Emisores y Valores de la Bolsa de Valores de
Montevideo.

En caso que no se suscriba la totalidad de los Titulos de Deuda ofrecidos, exceptuados los que
fueron objetos del Contrato de Underwriting con el Agente Colocador, el Fiduciario procederd a
realizar la emisién siempre que cuente con la conformidad previa y por escrito de JAYLAND,




DECIMO QUINTO (Suscripcidn & integracién)

Las suscripciones de los Titulos de Deuda deberdn ser solicitadas en la Bolsa de Valores
Montevideo, en los plazos y en las condiciones que el Fiduciario establezca en el Prospecto. Los
interesados deberan cumplir con aguellos recaudos que establezca la BVM, suscribiendo la
documentacién gue ésta estime necesaria.

La suscripcidn minima serd por el valor de un Titulo.

En caso de existir exceso de demanda a la tasa de corte, los titulos de deuda se deberan adjudicar a
prorrata de las solicitudes realizadas a dicho precio.

El emisor podré adjudicar lotes parciales.

La integracién del monto adjudicado, debera realizarse dentro de las 24 horas habiles bancarias a
la adjudicacién, mediante crédito en la cuenta N* 405 que mantiene Republica AFISA en el BCU
para su posterior crédito en la cuenta de Republica AFISA - Fideicomiso Financiero
Reestructuracion de Pasivos Canelones | - radicada en el BROU.

DECIMO SEXTO {Pago a los Titulares de los Titulos de Deuda)

16.1 El Fiduciario recibird en la Cuenta los depdsitos que sean efectuados por los Agentes
Recaudadores segun los Créditos de la IC cedidos por la IC, o en caso de insuficiencia de éstos, los
fondos transferidos directamente por 12 IC {cldusula 9.3), o en caso de incumplimiento de éstos, los
fondos provenientes de la Garantfa.

16.2 El Fiduciario se obliga a conservar los fondos recibidos por cualquiera de los mecanismos
previstos en la clausula 16.1 en depdsito a la vista en dicha Cuenta, previo descuento de los gastos
que correspondan de acuerdo a este Contrato.

16.3  De las sumas que reciba el patrimonio del Fideicomiso, el Fiduciario en primer término
retendra y en su caso pagara las comisiones, costos y demds gastos que se encuentran previstos en
el Contrato, luego amortizara el Crédito Reestructurado y simulténeamente fos Titulos de Deuda
emitidos. Dichos costos no afectan los importes que cada Titular tiene derecho a recibir por los
Titulos de Deuda.

16.4 Los pagos de los Titulos de Deuda se realizardn por el Fiduciario a través de transferencia
electrénica a la cuenta indicada por el Titular a tales efectos al momento de anotarse en el
Registro.

16.5 El pago del capital a los Titulares de los Titulos de Deuda Serie 1 se hard en forma
mensual, el Dfa 5 de cada mes, y tal como se estipula en el Documento de Emisién de Tituios de

Deuda Serie 1, una vez finalizado el plazo de gracia de 1 {un) afio contado desde la Fecha de
Emisidn. Durante el plazo de gracia de 1 (un) afo sélo se realizard el pago mensual de los intereses r),)

—

correspondientes.

16.6 En caso de que, luego de efectuadao los pagos anteriormente sefialados, existiera un saldo
remanente el Fiduciario procederd a liberar tates fondos remanentes a favor de la IC, en la cuenta
que ésta indique dentro de los siguientes tres dias habiles, sin perjuicios de las reservas que en
cada caso el Fiduciario pueda aplicar sobre tales fondos segtin las précticas prudenciales que éste

determine.
/}K
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17.1 La Bolsa de Valores Montevideo actuard como Entidad Registrante de la emisidn de lgs
Titulos de Deuda, de acuerdo a los términos y condiciones que se indican en este Contrato y en el
Documento de Emisidn de Titulos de Deuda.

17.2 La Entidad Registrante sera la encargada de llevar el Registro en el que se anotarin el
numero de orden y tipo de cada Titulo de Deuda, los pagos realizados por los mismos que
corresponden a cada Titular, y los datos identificatorios del Titular. También se inscribiran en el
Registro todos los negocios juridicos gue se realicen con los Titulos de Deuda, y cualquier otra
mencién que derive de sus respectivas situaciones juridicas, asi como sus modificaciones.

17.3 La Entidad Registrante podra lievar el Registro por medios fisicos o electrénicos.

17.4 Los Titulares podran obtener constancia de dicho Registro presentandose en
dependencias de la Entidad Registrante y solicitando la emisién de la misma mediante {a impresion
de la consulta de posicién de su cuenta Titulos. La emision de esta constancia no importard
inmovilizacidn de la cuenta. En caso que el Titular requiera la emisién de un certificado de
legitimacién en ilos términos previstos en el articulo 60 y siguientes de la Recopilacién de Normas
de Mercado de Valores ~ Libro I, podra solicitarlo a la Entidad Registrante. Cualquier modificacién
en ia titularidad de los Titulos de Deuda, asi como cualquier constitucidn o transmisién de derechos
reales y/o gravamenes sobre los mismos, deberd ser notificada a la Entidad Registrante por su
Titular registrado, a los efectos de que realice la transferencia contable correspondiente. Los
nuevos inversionistas o titulares de derechos reales deberdn registrarse previamente en la Entidad
Registrante. Todos los adquirentes o titulares de derechos reales sobre los Titulos de Deuda
deberan presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir la documentacién que ésta le requiera
a tales efectos.

17.5 La transmision de Titulos de Deuda asi como la constitucidn de derechos reales sobre los
mismos, seran oponibles frente a terceros recién desde el momento en que se haya practicado por
parte de la Entidad Registrante, la inscripcion de dicha transferencia o constitucién de derechos
reales.

17.6 El dia en que el Fiduciario pague a los Titulares la totalidad de lo adeudado (capital mas
intereses), comunicara esta circunstancia a la Entidad Registrante y la Entidad Registrante
procederd a darles de baja del respectivo Registro en las cuentas de los Titulares de los Titulos de
Deuda. Mientras eilo no suceda la Entidad Registrante mantendrd las anotaciones en cuenta.

17.7 En caso de duda sobre la titularidad de los derechos sobre los Titulos de Deuda, o en
cualguier caso que asi lo entienda conveniente, la Entidad Registrante podré requerir la opinién de
un asesor letrado independiente, o una sentencia declarativa de la Justicia, a fin de asegurar la
regularidad de su conducta como encargado del Registro, lo cual serd suficiente respaldo de la
decisidn que pueda adoptar la Entidad Registrante a los efectos de dejar a salvo su responsabilidad,
salvo dolo o culpa grave.

178 La Entidad Registrante no sera responsable de los gastos generados por tales consultas o
procedimientos judiciales, salvo que exista responsabilidad de la Entidad Registrante por el manejo
del Registro. Fuera de los casos de responsabilidad de la Entidad Registrante, dichos gastos seréan
de cargo del Titular de los Titulos de Deuda, o del patrimeonio del Fideicomiso, segln corresponda.

179 La Entidad Registrante podrd negarse —sin incurrir en responsabilidad— a registrar a
cualquier suscriptor como Titular si considerase que el mismo no fuera aceptable para la Entidad
Registrante en funcion de normas de prevencién de lavado de activos y de conocimiento del
cliente.

—




DECIMO OCTAVO (Plazo del Fideicomiso}

18.1 El Fideicomiso se mantendrd vigente y valido hasta el momento en que se cancelen en
forma total los Titulos de Deuda emitidos por el Fiduciario, y se cancelen todas las demas
obligaciones derivadas de este Contrato. En ningdn caso dicho plazo excederd el plazo maximo de
30 afios establecido en la Ley. Sin perjuicio del plazo establecido, el Fideicomiso podrd resolverse a
opcién del Fiduclario y Jayland, en caso que, dentro del plazo de 90 (noventa) dias corridos desde
su suscripcion, no se emitieran los Titulos de Deuda.

18.2  Sin perjuicio de lo anterior, el Fideicomiso podra extinguirse en forma previa, por la
imposibitidad absoluta del cumplimiento de los fines para el cual fue constituido,

Una vez ocurrida la extincién del Fideicomiso, e! Fiduciario procederd a la liquidacion del
Fideicomiso, elaborando un balance final de liquidacion a tales efectos.

DECIMO NOVENO {Destino de los bienes al finalizar el Fideicomiso)

19.1 Producida la extincién y liquidacion del Fideicomiso, el Fiduciario estara obligado a
entregar los Bienes Fideicomitidos remanentes, de existir, a ia IC, todo ello, una vez satisfechos
todos los derechos de los Titulares derivados de los Titulos de Deuda.

19.2 En caso de insuficiencia del patrimonio del Fideicomiso para dar cumplimiento a las
obligaciones del Fideicomiso, o en el caso de otras contingencias que pudieren afectar dicho
cumplimiento, el Fiduciario citard a los Titulares a través de fa Entidad Representante a los efectos
de que, reunidos en Asamblea de Titulares, resuelvan sobre la forma de administracion y
liquidacion del patrimonio.

En cualguier caso la liquidacién del Fideicomiso se realizara en forma privada de acuerdo a lo
establecido por la Ley.

VIGESIMO (Obligaciones del Fiduciario}
Para el cumplimiento de los fines del Fideicomiso el Fiduciario realizard las siguientes actividades:

(a} Administrar el patrimonio del Fideicomiso conforme a las disposiciones del presente
Contrato y la normativa vigente,

{b) Emitir los Titulos de Deuda de acuerdo con los términos y condiciones establecidos en este
Contrato, en el Documento de Emisién de Titulos de Deuda y en el Prospecto.

(c) Solicitar a los Agentes de Cobranza dentro de los primeros 10 (diez) dias de cada mes, un
informe con la recaudacion de los Créditos de la IC correspondiente al mes anterior.

(d} Otorgar los poderes generales o especiales que se requieran para la consecucion de los
fines o para la defensa del patrimoenio del Fideicomiso.

{e) Mantener un inventario ¥ una contabilidad separada de jos bienes, derechos vy
obligaciones que integran el patrimonio del Fideicomiso. En caso que sea fiduciario en varios
negocios de fideicomiso, debera llevar contabilidad separada de cada uno de ellos.

hH Abstenerse de gravar los Bienes Fideicomitidos, excepto gravadmenes involuntarios o
forzosos gue resulten por aplicacién de disposiciones legales, reglamentarias ¢ judiciales u otras

que deba acatar. ;
\
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(g) Abstenerse deE85mNARAQRRAPARIOL LAMGHIR FHRBOMAINRas 187%W/Aquier otra
operacion por las cuales pueda resultar deudor con cargo a los Bienes Fideicomitidos.

i
(h} Guardar reserva respecto de las operaciones, actos, contratos, documentos e |nformac|6n
relacionada con el presente Contrato.

{i) Una vez cancelados los Titulos de Deuda y demés obligaciones derivadas de este Contrato,
debera transferir los bienes del patrimonio fiduclario remanentes, de existir, a la IC.

i Presentar a la IC un infarme trimestral, via e-mail con los pagos realizados con los fondos
recibidos y el saldo remanente adeudado por los Titulos de Deuda.

El Fiduciario no estara obligado a controlar el cumplimiento de las obligaciones por parte de la IC,
ni la correspondencia de los pagos recibidos con lo que debiera ser recaudado de acuerdo a la
cesion de los Créditos de la IC operada. En caso de Insuficiencia para hacer frente a algtin pago de
los Titulos de Deuda, debera poner en practica el procedimiento dispuesto en las clausulas Noveno
y Décimo.

El Fiduciario solamente debera controtar la recepcién de los pagos mensuales de parte de los
Agentes Recaudadores, de la I, y eventualmente de la Garantfa segln los casos, y realizar los
pagos que, de acuerdo a este Contrato correspondan.

VIGESIMO PRIMERO (Facultades del Fiduciario)

211 El Fiduciario tendré respecto de los Bienes Fideicomitidos las mas amplias facultades para
el cumplimiento de los fines del Fideicomiso, debiendo realizar sus funciones de acuerdo a lo
establecido en este Contrato. Los actos y contratos celebrados por el Fiduciario en infraceidn a lo
establecido en este Contrato, seran inoponibles al Fideicomitente, la ICy a los Titulares.

21.2  El Fiduciario debera actuar en todo momento con la prudencia y diligencia de un buen
hombre de negocios que actia sobre la base de la confianza depositada en él, tomando las
decisiones que, a su juicio, sean aconsejables a los fines del Fideicomiso. Las decisiones tomadas
por el Fiduciario en estos aspectos serdn de su exclusivo juicio y no le generardn responsabilidad,
salvo dolo o culpa grave.

VIGESIMO SEGUNDO (Prohibiciones del Fiduciario)

El Fiduciario no podra en ningun ¢aso:

(a) Liberarse de su obligacién de rendir cuentas de acuerdo a los términos incluidos en este
Contrato.
{b) Liberarse de responsabilidad por actos culposos graves o dolosos realizados por él o por

sus dependientes.

(c) Afianzar, avalar o garantizar de algin modo al Fideicomitente, 1a IC o a los Titulares el
resultado del Fideicomiso o las operaciones, actos y contratos gue realice con los Bienes
Fideicomitidos.

(d) Realizar operaciones, actos o contratos con los Bienes Fideicomitidos, en beneficio propio,
de sus directores o personal superior, o de Ias personas juridicas donde éstos tengan una posicién
de control o direccion.




(e) Realizar cualquier otro acto o negocio juridico con los Bienes Fideicomitidos respecto del
cual tenga un interés propio, salve autorizacion expresa de la Mayoria Absoluta de Titulares.

VIGESIMO TERCERO (Responsabilidad de! Fiduciario)

231 Replblica AFISA, en su calidad de Fiduciario del presente Contrato, se limitard a cumplir
con los procedimientos descritos en este Contrato y no sera responsable por el incumplimiento de
sus obligaciones por caso fortuito o fuerza mayor.

23.2  El Fiduciario s6lo sera responsable de los actos que realice en cumplimiento de los fines
del Fideicomiso, con el patrimonio del mismo y hasta el monto que éste alcance. El Fiduciario no
responde por las obligaciones asumidas en nombre del Fideicomiso frente a los Titulares y otros
terceros.

23.3 El Fiduciario no serd responsable de actos o hechos de terceros que impidan o dificulten el
cumplimiento del presente Contrato, en caso de surgir algun conflicto originado por autoridad
competente o un tercero.

VIGESIMO CUARTO {Cese del Fiduciario)

24.1 €l Fiduciario cesard en el ejercicio de su carge en los siguientes casos:

(a) Por ia pérdida de alguna de las condiciones exigidas para el ejercicio de sus funciones.

(b) Por disolucién, quiebra, concurso o liquidacidn judicial del Fiduciario.

{c}) Por la cancelacion de la inscripcién en el registro dispuesta por el BCU.

(d) Por renuncia de acuerdo a los términos de la cldusula 25 siguiente de este Contrato.

{e) “ Par su sustitucion de acuerdo a los términos de la cldusula 26 de este Contrato.

(f} Por remocién judicial, en caso de incumplimiento de las obligaciones impuestas por la ley

o por el presente Contrato.

24.2 Al cesar en su cargo el Fiduciario elaborara un balance del patrimonio del Fidelcomiso que
comprenda desde el uitimo informe que hublere rendido, hasta la fecha en que se haga efectiva la
remocién o renuncia.

24.3 El Fiduciario sustituto sera designado por parte de la Mayoria Absoluta de Titulares dentro
de los plazos indicados en las cldusulas siguientes para los casos de renuncia ¢ sustitucion, o dentro
de un plazo de 60 {sesenta) dias para el resto de los casos.

Al designarse un sucesor de las funciones fiduciarias, el nuevo fiduciario quedara investido de
todas las facultades, derechos, poderes y obligaciones del Fiduciario anterior, tomando posesion
de los bienes que integran el patrimonioc fideicomitido.

VIGESIMO QUINTO {Renuncia del Fiduciario)

25.1 El Fiduciario podra renunciar a sus funciones que surgen del presente Contrato en los
siguientes supuestos:

(a} Ante el incumplimiento de la IC con alguna de sus obligaciones derivadas del presente
Contrato o el ARP.
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{b) Ante la imposicidn de cualguier nuevo tributo o carga que grave al Fiduciario y/o las
ganancias generadas por el mismo, y que a criterio del Fiduciario torne inconveniente sy
continuacion.

{c) Ante la sancién de leyes, decretos, reglamentos u otra normativa que a criterio dei
Fiduciario torne imposible o mas gravosa la continuacién dei mismo en tal caricter.

{d} S5i JAYLAND resuelve no realizar |a emision de los Titulos de Deuda en €aso gue no se
suscriba la totalidad de los Titulos de Deuda ofrecidos. En este caso |a renuncia tendra efecto
automadtico y el presente Contrato se considerara rescindido también en forma automatica.

252 En todos los casos, la renuncia tendrd efecto después de la transferencia del patrimonio
objeto del Fideicomiso al fiduciario sustituto, El Fiduciario no serj responsable por Ia no aceptacién
de la calidad de agente fiduciario por parte de un tercero.

253 A efectos de hacer efectiva su renuncia, el Fiduciario debera convocar a una Asamblea de
Titulares con al menos 60 {sesenta) dias de anticipacidn a la fecha en que se proponga celebrar {a
misma, a efectos de poner en conocimiento de los Titulares su renuncia,

254.  Dentro del plazo de 60 (sesenta} dias de celebrada la referida Asamblea de Tituiares, los
Titulares deberan designar por Mayorfa Absoluta de Titulares un fiduciario sucesor y comunicar al
Fiduciario dicha designacién, mediante comunicacién escrita que incluira el nombre y domicilio del
fiduciario sucesor. Dentro de fos 30 {treinta} dias siguientes a Ia recepcién de la notificacién de la
designacién del fiduciario sucesor, el Fiduciario deberd otorgar y entregar todas las notificaciones,
instrucciones y demas documentos vinculados al presente Contrato con el fin de transferir al
fiduciario sucesor el patrimanio del Fideicomisp,

255 En caso que la Mayoria Absoluta de Titulares no enviara la notificacién comunicando el
nombramiento del fiduciario sucesor dentro del referido plazo de 60 (sesenta) dias, el Fiduciario
pondrad el patrimonio del Fideicomiso a disposicién de la sede Judicial competente para la
designacidn del mismao.

VIGESIMO SEXTO (Sustitucién del Fiduciario)

26.1 En caso que el Fiduciario incumpla con cualquiera de sus obligaciones derivadas de este
Contrato, del Documento de Emisién de los Titulos de Deuda o del Prospecto, los Titulares que
representen la Mayoria Absoluta de Titulares podran disponer la sustitucién del Fiduciario por otro
fiduciario que se encuentre autorizado para actuar como tal, en este tipo de fideicomisos en la
Republica Oriental del Uruguay.

26.2 En tal caso, el Fiduciario deberi ceder todos sus derechos vy obligaciones bajo este
Contrato al nuevo fiduciario nombrado por la Mayoria Absoluta de Titulares,

26.3 La Mayoria Absoluta de Titulares debers notificar al Fiduciario con una antelacién de al
menos 45 (cuarenta y cinco) dfas, la designacidn de un fiduciario sustituto por la Mayoria Absoluta
de Titulares, comunicando su nombre y domicilio. Dentro de los 30 (treinta} dias siguientes a |3
recepcion de la notificacidn de Ia designacién del fiduciario sucesor, el Fiduciario deberd otorgar y
entregar todas las notificaciones, instrucciones y demds documentos vinculados al presente
Contrato con el fin de transferir al fiduciario sucesor el patrimonic del Fideicomiso, Los gastos y
henorarios que se generen por dicha sustitucién seran de cargo de los Titulares.




26.4  El nuevo Fiduciario y/o la Mayoria Absoluta de Titulares comunicaran a la IC dicha
sustitucién y los datos de la nueva entidad que asumirad la calidad de fiduciario del presente

Fideicomiso.

VIGESIMO SEPTIMO (Actuacién de Titulares. Asambleas y resoluciones de Titulares.
Competencias)

27.1 Forma de actuacién de los Titulares.

(a) Actuacién en Asgmblea: Cualguier solicitud, requerimiento, autorizacion, instruccion,
noticia, consentimiento, decisidén y otra accién establecida en el Contrato de Fideicomiso ¢ en el
Contrato de Entidad Representante o en los Titulos de Deuda como correspondiendo a los Titulares
o a determinadas mayorias de Titulares sera adoptada en Asamblea de Titulares.

{b) Némina de Titulores: La Entidad Registrante queda expresamente autorizada a
proporcionar a la Entidad Representante una ndmina de los nombres y domicilios registrados de

los Titulares, a los efectos de que la Entidad Representante pueda convocar a los Titulares para que

expresen su decision sobre el tema que se trate. Al adquirir los Titulos de Deuda, los Titulares -
reconocen y aceptan expresamente que la Entidad Registrante estara autorizada a otorgar dicha

informacién con el alcance establecido en este pérrafo.

(c) Prueba de lo decisién adoptada por los Titulares: La suscripcién de cualquier instrumento
por parte de un Titular o su apoderado se podrd probar por cualquier medio satisfactorio para la
Entidad Representante y el Fiduciario.

27.2 Asambleas de Titulares.

(a) Solicitud de Convocatoria: En cualquier momento el Fiduciario, la Entidad Representante o
Titulares que representen al menos el 20% (veinte por ciento) del total del capital adeudado bajo
los Titulos de Deuda, podran convocar, a través de la Entidad Representante, una Asamblea de
Titulares. La Entidad Representante la convocara dentro del plazo de 60 (sesenta) dias de recibida
la solicitud.

{b} Fecha y lugar de los Asambleas: Las Asambleas tendran lugar en la ciudad de Montevideo
en el lugar que la Entidad Representante determine y, en cuanto a su constitucién y

funcionamiento para adoptar rescluciones, se aplicardn las disposiciones sobre asambleas de N
accionistas establecidas en la ley N2 16.060 (arts. 345, 346, 347), en todo lo que no se oponga a lo '

dispuesto en este Contrato o en el Documento de Emisidn o en el Prospecto.

{c) Dia de cierre de registro. La Entidad Representante podré establecer un dia de cierre de
registro de los Titulares, a fin de determinar la identidad de los mismos. ’-)7
(d) Formalidades de la convocatorio: La Entidad Representante podra apartarse de los '

requisitos formales de convocatoria antes sefialados y adoptar los criterios, normas y decisiones
que a su exclusivo criterio sean razonables y en el mejor interés de los Titulares en su conjunto y
aungue pudiere no serlos para uno o varios Titulares en particular.

27.3 Desarrollo de las Asambleas.
(a) Asistencia: Todos los titulares tienen derecho de asistencia a las Asambleas. Las Unicas

personas que estardn facultadas para asistir a las Asambleas seran los Titulares registrados, los
representantes del Fiduciario, la Entidad Registrante, las Bolsas de Valores en |as que los Titulos de

Deuda coticen, el BCU y los asesores o terceros que la Entidad Representante razonablemente y a
su exclusivo criterio acepte que asistan. .
2 .
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{b) Presidencia de lo Asambiea: Las Asambleas seran presididas por la Entidad Representante
o por un Titular ajpor cualquier tercero que la Entidad Representante designe.

{c) Procedimiento para el desarrollo de la Asamblea: La Entidad Representante tendra plenas
y amplias facultades para resolver en forma inapelable cualquier duda o controversia que se
plantee respecto al procedimiento para llevar a cabo la Asamblea, pudiendo reglamentar su
funcionamiento en cualquier momento, incluso durante el desarrollc de la Asamblea, y sin que tal
reglamentacion, decisién o interpretacién sea un precedente para otras situaciones en la misma
Asamblea ni para Asambleas futuras, conservando |a Entidad Representante en todos los casos las
mas amplias facultades de decisidn inapelables. La Entidad Representante podra disponer, entre
otros aspectos, que una votacién sea secreta.

{d) Qudrum de asistencia: El quérum de asistencia requerido para que la Asamblea sesione
validamente serd de Titulares que representen un porcentaje del capital adeudado al dia de la
Asamblea o al dia de cierre de registro, si lo hubiere, que sea igual o mayor al porcentaje del capital
adeudado que corresponda a las mayorias que se requieran para adoptar fas decisiones que se
proponen.

(e) Mayoria Abseluta de Titulares: Toda resolucién de Titulares se adoptara por el voto
conforme de al menos dos Titulares cuyos Titulos de Deuda representen en conjunto un valor
nominal superior al 50% (cincuenta por ciento) del capital adeudado al momenteo de la decision,
deducidas las Titulos de Deuda propiedad de los accionistas del Fiduciario, o personas controladas
de éste segln lo definen los articulos 48 y 49 de la ley N 16.060 y e! articulo 230 de ia Recopilacion
de Normas del Mercado de Valores de! BCU entendida dicha vinculacidn en la forma establecida en
la Recopilacion de Normas de Valores del BCU, quedando excluida de ésta situacidn, aquellos
Titulares que, por su estructura juridica y actividad de negocios, unicamente compartan accionistas
comunes sin que exista entre ellas controles de una sobre la otra, salvo que este Contrato, el
Contrato de Entidad Representante, el Documento de Emisidn o la legislacion vigente requieran
una mayoria superior.

Se deja expresa constancia de que los accionistas def Fiduciario, 0 empresas controladas pueden
tener participacion en las Asambleas por los Titulos de Deuda de las que sean sus titulares pero sus
decisiones no serdn computadas a los efectos del voto.

{f) Derecho a voto: Tendrdn derecho a voto aquellos Titulares presentes en la Asamblea que
estén debidamente registracdos como titulares de Titulos de Deuda segtin el registro lfevado por [a
Entidad Registrante. Cada Titulo de Deuda dard derecho a un voto. A fin de determinar los quérum
para sesionar y las mayorias correspondientes para resolver, no se tendrdn en cuenta ni tendran
derecho a voto aquellas Titulos de Deuda que hubieran sido adquiridos por los accionistas del
Emisor, empresas o personas vinculadas, controlantes ¢ controladas segun lo definen los articulos
48 y 49 de la ley N2 16.060 y el articulo 230 de la Recopilacién de Normas del Mercado de Valores
del BCU. La Entidad Representante podra exigirle al Fiduciario gue declare por escrito y bajo su
responsabilidad si ha adquirido, directa o indirectamente, Titulos de Deuda o si estd en
conocimiento de que lo hayan hecho sus accionistas, o controladas (segun lo definen los articulos
48 y 49 de la ley N2 16.060 y el articulo 230 de la Recopilacién de Normas del Mercado de Valore
del BCU) y que indique su monto.

(g) Obligatoriedad de las resoluciones de las Asambleas: Toda decisidn adoptada en una
Asambiea de Titulares regularmente celebrada por el voto de Titulares que representen el capital
requerido para dicha decisidn, sera obligatoria para todos los Titulares, adn para los ausentes o

disidentes. También serdn obligatorias para todos los Titulares las resoluciones vélidamente
adoptadas fuera de Asamblea de acuerdo a lo previsto en el presente Contrato. /)ﬁ
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27.4 Competencia de las Asambleas.

La Asamblea tendra competencia para adoptar resolucion sobre cualquiér asunto contenido en el
orden del dia.

La Asamblea de Titulares, por una Mayoria Especial de Titulares, esto es, por el voto conforme de
al menos dos Titulares, cuyos Titulos de Deuda representen en conjunto un valor nominal superior
al 75% (setenta y cinco por ciento) del capital adeudado a la fecha de que se trate, podra resolver:

(a) Modificar las condiciones de emisién de los Titulos de Deuda, Unicamente en cuanto al
otorgamiento de quitas o esperas para el pago; reduccién o quita de capital, intereses o cuaiquier
otro monto adeudado por los Titulos de Deuda; cambio en la moneda de pago o recepcién de
pagos anticipados.

(b} Consagrar la forma de enajenacion de los bienes del patrimonio fiduciario.

(c} Designar a la persona que tendrd a su cargo la enajenacién del patrimonio como unidad

de los bienes que lo conforman. -,
(d} La extincién del Fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial del Fideicomiso.

{e) La sustitucidn de ia Entidad Representante.

27.5 Restricciones.

Ni las Asambleas ni los Titulares podran adoptar una resolucién o actuar unilateralmente de forma
tal que la resclucién adoptada o la actuacidn unilateral se oponga, contradiga o incumpla lo
pactado en el presente Contrato, en el Documento de Emisién de Titulos de Deuda, en el Prospecto
o en los demas contratos relacionados con el presente Fideicomiso. El Fiduciario podrd (pero no
estara obligado a ello) dejar constancia de su opinién respecto de si una resolucién o accién se
opone, contradice o viola lo alli pactado.

VIGESIMO OCTAVO (Otras cbligaciones de la IC)

Mientras se mantenga vigente la cesién de los Créditos de la IC a favor del Fideicomiso, la IC se
obliga a cumplir en tiempo y forma, con todas las obligaciones gue la Constitucién Nacional y las

leyes y su reglamentacion ponen a su cargo. -
VIGESIMO NOVENO (Declaraciones de la IC y JAYLAND)

29.1. LalCdeclara y garantiza que:

o
(a) Tiene competencias y facultades suficientes para suscribir el presente Contrato.
{b) Las personas que firman en representacién de la IC, son competentes para suscribir los
mismos y obligar ala IC de acuerdo a los términos y condiciones de dicho documenta.
(c} Ha cumplido con todos los requisitos normativos necesarios para la suscripcién del

presente Contrato.

{d) Todas las obligaciones asumidas por la IC por la firma del Contrato, son validas, eficaces y
plenamente ejecutables segln sus propios términos.
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(e) No existe ningﬁﬁg'liMﬁMrPﬂrmﬁMR FAMORTE FILBREMBANNEL nirda9P4éTro tipo para
el otorgamiento del Contrato, y el otorgamiento de éste no viola ni resulta en un incumplimiento
bajo ninguna norma de derecho vigente, o bajo cuaiquier obligacién o restriccién que afectealalC
o cualquiera de sus créditos o ingresos cedidos bajo el presente Contrato.

{f) Ha informado y se obliga a informar en el futuro al Fiduciario en forma veraz, suficiente y
oportuna, sobre toda circunstancia relevante para los fines del presente Fideicomiso.

29.2,  layland declara y garantiza que:
(a} Tiene competencias y facultades suficientes para suscribir i presente Contrato.

{b) Las personas que firman en representacion de JAYLAND, son competentes para suscribir
los mismos y obligar a JAYLAND de acuerdo a los términos y condiciones de dicho documento.

{c) Ha cumplido con todos los requisitos normativos necesarios para la suscripcion del
presente Contrato,

{d) Todas las obligaciones asumidas por JAYLAND por la firma del Contrato, son vilidas,
eficaces y plenamente ejecutables segun sus propios términos.

{e) No existe ninguna limitacién ni restriccién legal, reglamentaria, ni de ningln otro tipo para
el otorgamiento del Contrato, y el otorgamiento de éste no viola ni resulta en un incumplimiento
bajo ninguna norma de derecho vigente, o bajo cualquier obligacién o restriccion que afecte a
JAYLAND o cualquiera de sus créditos o ingresos cedidos bajo el presente Contrato.

{f) Ha informado v se obliga a informar en el futuro al Fiduciario en forma veraz, suficiente y
oportuna, sobre toda circunstancia relevante para los fines del presente Fideicomiso.

TRIGESIMO (Informacién y rendicién de cuentas a los Titulares)

301 El Fiduciario enviara a la Entidad Registrante un informe anual en archivo magnético con
los Estados Contables auditados del Fideicomiso para que la Entidad Registrante comunique a cada
Titular de Titulos de Deuda que tengan saldos en sus registros.

30.2 Cada informe anual se considerard una rendicion de cuentas y se considerard aceptado si
no fuera observado por escrito por el Titular en forma fehaciente dentro de los 10 (diez) dias
corridos de la fecha de su envio. Si e Titular no hubiese recibido el informe dentro de los primeros
150 (ciento cincuenta) dias corridos a partir del cierre del balance de cada afio, podra requerir una
copia de! mismo en el domicilio del Fiduciario, contandose los 10 (diez) dias corridos para efectuar
observaciones desde la fecha de su entrega.

30.3 Luego de la aprobacién expresa o tacita, el Fiduciario guedara libre de toda
responsabilidad frente a los Titulares presentes o futuros y a todos los demas antes los que se
hubieran rendido cuentas, por todos los actos ocurridos durante el periodo de la cuenta.

30.4 independientemente del informe anual referido, cualquier Titular podrd, con 10 {diez)
Dias Habiles de preaviso, requerir por escrito informacién sobre el patrimonio del Fideicomiso y
cualguier otra informacién con la que cuente el Fiduciario y que razonablemente pueda interesar al
Titular. En estos casos de solicitud de informes adicionales podran ser aplicables a los Titulares que

asi lo requieran, cargos por emision de informes extraordinarios seglin establezca el Fiduciario.
t
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30.5 Cualquier informacién, fuera de la pactada, que el Fiduciario proporcione a cualquier
Titular, ain en forma regular, no importa obligacién para el Fiduciario de continuar
proporcionandola.

TRIGESIMO PRIMERO (Gastos, tributos y otros costos del Fideicomiso)

311 De los pagos que reciba el Fiduciario correspondientes a los Créditos, y eventualmente a
los fondos que transfiera la IC o la Garantia segin sea el caso, el Fiduciario retendra en primer
término los siguientes importes, los cuales serdn de cargo y costo exclusivo del patrimonio del
Fideicomiso, y los aplicard al page de los conceptos correspondientes:

(a) cualquier impuesto, tasa o contribucién que grave al Fideicomise, los Créditos ¢ los pagos
a recibir por los Créditos, o los pagos que el Fiduciario efectde a los Titulares;

{b) cuaiquier imposicién, gravamen o deduccidn que se imponga legal, judicial o
reglamentariamente sobre el Fideicomiso;

{c) la remuneracion del Fiduciario establecida en la cldusula 32 de este Contrato;

(d) la remuneracidn de los servicios de la empresa calificadora de riesgo por actualizaciones o
revisiones de la calificacion cumplidas con postericridad a la Fecha de Emisidn;

(e} ,la remuneracién de los servicios de la firma auditora que realice la auditoria de los estados
contables del Fideicomiso, !a cual sera seleccionada por el Fiduciario;

{f) los gastos y comisiones necesarios para mantener el registro y cotizacién de los Titulos de
Deuda en la Bolsa de Valores de Montevideo; y

{7) cualquier futuro gasto o costo en que deba incurrir el Fiduciario luego de la Fecha de
Emisidn, para cumplir exigencias legales o reglamentarias aplicabies al Fideicamiso o los Titulos de
Deuda, ast como cualquier gasto o costo en que deba incurrir el Fiduciario para cumplir con los
fines del Fideicomiso y para celebrar las Asambleas de Titulares. E! Fiduciario debera informar a los
Fideicomitentes sobre dichos gastos. Para gastos mayores a Ul 50.000 (cincuenta mil Unidades
Indexadas), el Fiduciario debera solicitar aprobacidon a los Fideicomitentes, la cual se entendera
aprobada de no recibir el Fiduciario notificacién al respecto pasados 10 {diez) dias de recibida la
comunicacidn por los Fideicomitentes. Para poder oponerse al gasto de acuerdo a lo propuesto por
el Fiduciario, los Fideicomitentes debera proponer una solucién sustitutiva de al menos la misma
calidad y menor costo. No se considerara omisién o incumplimiento del Fiduciario, los retrasos que
se generen por estas limitaciones a su actuacién en tiempo y forma.

31.2 No seran de cargo del Fideicomiso aquellos gastos que se encuentran cubiertos por la
remuneracién que recibe el Fiduciario de acuerdo a este Contrato, ni aguellos gastos o costos que
se hayan generado por responsabilidad del Fiduciario.

313 El Fiduciario no estaré obligado a adelantar dichos tributos, gastos o costos en caso que
los mismos no puedan ser cubiertos con fondos correspondientes al patrimonio del Fideicomiso,

31.4 En caso que el Fiduciario no pueda retener los importes sefialados anteriormente de los
pagos que reciba por los Créditos, cualquiera sea la razén, dichas sumas podran ser adelantadas
por los Titulares, quienes tendran derecho a ser reembolsados por el Fideicomiso, descontando los
importes correspondientes del flujo de fondos una vez que se reanuden los pagos.
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32.1  En compeénsacion por los servicios de emision, direccidn y administracién del Fideicomiso
que el Fiduciario se obliga a prestar por el presente Contrato, el Fiduciario percibira la siguiente
retribucidn:

(a) Comisién por emisién: 0.20 % flat calculado sobre el monto de Ia emisidn.

{b) Comision de estructuracién e inscripcién en BCU: 0.075% flat calculado sobre el
monto de la emisidén.

(c) Comisién de administracién: 0.25% sobre todos los ingresos del Fideicomiso, con un
minimo de Ul 240.000 anual (afio o fraccién), liguidable mensualmente a partir de la
firma del Fideicomiso.

(d) Comisién por Agente de pago: 0.15% sobre todos los pagos realizados, con un minimo
de Ul 240.000 anual (afio o fraccion), liquidable mensualmente a partir de la firma del
Fideicomiso.

32.2 Se deja constancia que los costos de la auditoria externa del Fideicomiso y de Ia
Calificacién de Riesgo de los Titulos de Deuda, asi como los costos de estructuracién juridica
independientes al Fiduciario, no serdn de cargo del Fiduciario.

323 A las comisiones deben agregarsele los impuestos que correspondan (IVA, ete), los que
también serdn de cargo del Fideicomiso. Dicha retribucién sera de cargo del patrimonio del
Fideicomiso y serd descontada de los pagos que reciba el Fideicomiso correspondientes a los
Créditos.

324 Los impuestos presentes o futuros que graven dichos pagos, serén con cargo al patrimonio
del Fideicomiso.

TRIGESIMO TERCERO (Indemnidad)

331  la IC se hard responsable, dejando a salvo al Fiduciario en caso que se presente alguna
reclamacion, procedimiento o demanda en contra del Fiduciario, en virtud de la ceiebracién de
este Contrato o por cualquiera de los actos que lleven a cabo en los términos de este Fideicomiso,
excepto en los casos de dolo o culpa grave del Fiduciario.

33.2 La IC se obliga a reembolsar al Fiduciario cualquier gasto o erogacién de cualquier
naturaleza (incluyendo honorarios y gastos legales) en que incurran o cualquier dafio o perjuicio
que sufran en virtud de alguna reclamacién, juicio, procedimiento o demanda entablada en |3
Republica Oriental del Uruguay o ‘en e! extranjero, en contra del Fiduciario, en relacién con
cualquiera de los actos que se lleve a cabo en los términos de este Fideicomiso, excepto por dolo o
culpa grave del Fiduciario.

333 El Fiduciario se obliga a dar diligentemente aviso por escrito (mediante publicaciones o
cualquier otro medio fehaciente que el Fiduciario determine) a la IC respecto de cualquier
demanda o requerimiento judicial que estuviera relacionada con el presente Fideicomiso y/o el
patrimonio del Fideicomiso, de forma de que la IC pueda deducir Gtilmente sus defensas ante la
respectiva demanda o requerimiento judicial,




TRIGESIMO CUARTO (Mora automdtica)

La mora en el cumplimiento de las obligaciones establecidas en ef presente Contrato se producira
de pleno derecho sin necesidad de interpelacién judicial o extrajudicial de clase alguna.

TRIGESIMO QUINTO {lurisdiccion y tey aplicable)

El presente Contrato se rige por y estd sujeto a las leyes de la Republica Oriental del Uruguay.
Todas las diferencias, desavenencias y/o controversias que se produzcan entre las partes,
derivadas de éste contrato, seran resueltas definitivamente mediante arbitraje, observandose,
tanto para la designacién de los arbitros como para el procedimiento arbitral, las disposiciones
contenidas en el Reglamento de Arbitraje del Centro de Conciliacién y Arbitraje, Corte de Arbitraje
Internacional para el MERCOSUR, de la Bolsa de Comercio del Uruguay. El nimero de 4rbitros serd
de uno, la sede del arbitraje serd Montevideo, y el procedimiento se desarrollard en idioma
espafiol.

TRIGESIMQ SEXTO (Comunicaciones) -

Todas las notificaciones, solicitudes, demandas u otras comunicaciones entre las partes se
considerardn debidamente efectuadas cuando las mismas sean enviadas por cualquier medio
fehaciente al domicilio constituido por cada parte en este Contrato.

En el caso de los Titulares, se tomaré como vdlido el domicilic —incluyendo la casilla de correo
electrénico— que cada Titular haya declarado al momento de adquirir los Titulos de Deuda
emitidos.

TRIGESIMO SEPTIMO (Registro del Fideicomiso}

Decreto, en el Registro de Actos Personales, Seccidn Universalidades.

Los costos que se generen por dicha inscripcidn seran de cargo de Jayland. ?
L]

¥
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El presente Contrato sera inscripto de acuerdo a lo establecido por el articulo 17 de la Ley y 2 del Uf/
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Las partes solicitan a la Esc. Rosario Lamorte la certificacién notarial de las firmas puestas al pie del
presente Contrato, asi como la protocolizacién del mismo,

Las partes firman al pie del presente en sefial de conformidad seis {6) ejemplares, en el lugar y
fecha indicados en la comparecencia. E nmencndo: € : valg. ~
p. JAYLAND ASSETS INC.

.

(]

Ismael Mbreira

P. Intendencia de Canelones

| oot

r./viarco E]

p. Repuiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

’—"""____-_-__
Cr. Jorge Perazzo

Vézquez Dr. Fernando Scrigha
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MARIA,DEL ROSARIO LAMORTE RUSSOMANNO, ESCRIBANA, CERTIFICO QUE:

I} Las firmas gue lucen al pie del documento que antecede son autenticas y fueron
puestas en mi presencia por las personas hébiles y de mi conocimiento y quienes no
son de mi conocimiento, me acreditan su identidad con las respectivas cedulas de
identidad que tengo de manifiesto: A) Doctor Marcos Carambola Volpi, mayor de
edad, titular de la cédula de identidad nimero 1.577.935-5 en su calidad de Intendente
y en nombre y represetancién de la Intendencia de Canelones, inscripta en el Registro
Unico Tributario de la Direccién General Impositiva con el numero 020071360012 y
domicilio en la caile Tomas Berreta ndmero 370 de la ciudad de Canelones; B) a)
Contador Jorge Emilio Perazzo Puppo, mayor de edad, titular de la cédula de
identidad nimero 847.867-3, con domicilio en la Rambla Mahatma Gandhi numero
361 apartamento 901 de esta ciudad, b) Sefior Danilo Ariel VAzquez Franco, mayor
de edad, titular de la cédula de identidad nimero 1.536.881-1, con domicilio en la cailé
Juan M. Ortiz numero 3156 apartamento 901 de esta ciudad.- ¢) Doctor Fernando
Jacinto Scrigna mayor de edad, titular de la cédula de identidad numero 1.391.605-6 ,
con domicilio en la caiiejean Benito Blanco 1275 apartamento 604 de esta ciudad. C)
Contador Pablo fsmael Moreira Musitelli, titular de la cédula de identidad nuimero
3.412.163-0, con domicilio en la calle Avenida Francisco Soca 1592 apartamento 201,
de esta ciudad, a quienes previa lectura que del documento que antecede les
hice, ratificaron su contenido suscribiéndolo. II) El Doctor Marcos Carambola
Volpi, fue electo Intendente de Canelones por el actual periodo de Gobiermo
Departamental y se encuentra en ejercicio del cargo y representa validamente a la
intendencia de Canelones, conforme a lo dispuesto por el articulo 276 de fa
Constitucién de la Republica, con facultades suficientes para este otorgamiento. H)

REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION SOCIEDAD
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ANONIMA - REPUBLICA AFISA - es persona juridica y sociedad comercial con
#
domicilio en la calle veinticinco de Mayo ndmero 552 de esta ciudad, inscripta en el
“R.U.T. con el nimero 214873780011, fue constituida con la denominacién original de
ELDUNOR SOCIEDAD ANONIMA, por acta de fecha 5 de setiembre de 2003, cuyas
firmas certificé la Escribana Esther Reitzes, y su Estatuto fue aprobado €] 29 siguiente
por la Auditoria Interna de la Nacién e inscripto el 16 de octubre siguiente en el
Registro Nacional de Comercio con el nimero 7440, y publicado en forma tegal. Por
Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 17 de diciembre de 2003, se
reformaron l0s estatutos sociales, a fin de adecuaros para que la sociedad pudiese
actuar como Administradora de Fondos de Inversién, de conformidad con las
previsiones de las leyes 16.774, de 27 de setiembre de 1896 y 17.202, de 24 de
setiembre de 1998, habiéndose modificado el nombre social, por lo cual la sociedad
pasd a denominarse Compafiia Administradora de Recuperacidon de Activos
Administradora de Fondos de Inversidon Sociedad Andnima. Dicha reforma fue
aprobada ei 23 de diciembre de 2003 por la Auditoria Interna de ia Nacién, inscripta el
26 del mismo mes y afic en el Registro Nacional de Comercio con el nimero 9832 y
debidamente publicada. Par Asamblea Extracrdinaria de Accicnistas de fecha 21 de
setiembre del 2005, se reformaron los estatutos sociales, modificandose la
denominacion de |a sociedad cuye nombre paso a ser el de “Republica Administradora
de Fondos de Inversion Sociedad Andnima” y también que podra utilizarse bajo la
forma abreviada de "REPUBLICA AFISA", habiéndose ratificado expresamente dicha
Asamblea por otra nueva Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 15 de
diciembre del 2005. Dicha reforma fue aprobada el 23 de diciembre del 2005 por !a
Auditoria Interna de [a Nacion, inco'rporado al Registro de Protocolizaciones del

Escribano Alfredo Cibils Caubarrére el 29 de diciembre del 2005 e inscripta en el
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Registro de Personas Juridicas-Seccion Comercio el 9 de enero del 2006 con el
namero 205 y publicada en el Periddico Profesional y en el Diario Oficial. Del Estatuto
y reformas relacionados surge que: a) la sociedad se denomina REPUBLICA
Administradora de Fondos de Inversién Sociedad Anénima pudiendo abreviarse como
REPUBLICA AFISA; b) su objeto exclusivo es |la administracién de fondos de inversién
(Ley nimero 16.774 del 27 de setiembre de 1996 y demdas normas reglamentarias,
modificativas y complementarias); ¢) su plazo es de cien afios a contar del 17 de
diciembre de 2003; d) Su administracion esta a cargo de un Directorio integrado por
tres a cinco miembros, con amplias facultades de administracion, disposicion y
afectacién de los bienes sociales, y representan a la sociedad tres Directores
cualesquiera actuando conjuntamente. e) Por Asamblea Ordinaria de Accionistas
celebrada el dia 3 de noviembre de 2010 se resolvié que el Directorio de REPUBLICA
AFISA quedara integrado de la siguiente forma: Presidente: Economista Fernando
Calloia Raffo; Primer Vicepresidente: Contador Jorge Perazzo Puppo; Segundo
Vicepresidente, sefior Danilo Vazquez Franco; Director: Doctor Femando Scrigna
Rodriguez y Director: Contador Alejandro Pablo Irastorza Mautone. Todos los cargos
antes expresados se encuentran vigentes. f) Por escritura publica autorizada el dia 16
de noviembre de 2010, por el Escribano Alfredo Cibils Caubarrere, cuya primera copia
fue inscripta en el Registro Nacional de Comercio con el niimero 16.571 el dia 17 del
mismo mes y afio, la sociedad comunicé a dicho Registro la integracion de su
Directorio, en cumplimiento de las disposiciones det articuto 86 de la ley 16.0680 en ia
redaccion dada por la ley 17.904. IV) a) “JAYLAND ASSETS INC.” persona juridica
vigente y vélida de acuerdo a las leyes vigentes en la Republica de Panama, fue
constituida ante la notaria Quinta, del Circuito de la Provincia Notaria: Panama, por

documento de escritura de Pacto Social de fecha 1 de noviembre de 2007 la que fue
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debidamente inscripta y registréﬁa en la seccién Mércénfil del Régistro Publico con
i
numero de ficha 590233.- b) De acuerdoe al articulo Décimo Cuarto dei Pacto Social,
los negocios de la sociedad serdn administrados por sus Directores y en su articulo
Décimo Octavo se establece que dos de los Directores pueden otorgar poderes
generales o especiales. “JAYLAND ASSETS INC.” debidamente representada
otorgd Poder General a favor de Pablo Ismael Moreira Musitelli, titular de ia cedula de
identidad numero por escritura que el dia 27 de noviembre de 2009, en la Republica
de Panama, ciudad de Panama, autorizo el Notario Publico Jaime Eduardo Guillen, el
cual debidamente legalizade fue protocolizado por la suscrita escribana el dia 4 de
enero de 2010, contando con amplias facultades para este acto, €l que se encuentra
vigente a la fecha.- ¢) E! domicilio de la sociedad en la ciudad de Montevidec es en la
Avenida Francisco Soca numero 1592, segundo piso.- EN FE DE ELLO, a solicitud de
parte interesada y para su presentacidon ante quien corresponda expido el presente,
que sello, signo y firmo en la ciudad de Montevideo ef dia ocho de diciembre de dos

mil once.- N
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ANEXO A
Acuerdo de Reestructuracién de Pasivos (ARP)
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ACUERDO REESTRUCTURACION DE PASIVOS

En la ciudad de Canelones, a los 6 dias del mes de diciembre de 2011, entre POR UNA
PARTE: LA INTENDENCIA DE CANELONES, con domicilio a estos efectos en la calle
Tomas Berreta N° 370, de ésta ciudad, representada en este acto por el Sr. Imtendente, Dr.
Marcos Cardmbula, (en adelante, indistintamente “IC” o el “Municipio™); v POR OTRA
PARTE: JAYLAND ASSETS INC, con domicilio a estos efectos en Avenida Soca 1592, Piso
2 de la ciudad de Montevideo, representada en este acto por el Sr. Ismael Moreira, en su calidad
de mandatario (en adelante, indistintamente “Jayland” o el “Acreedor’™), quienes convienen en
celebrar el siguiente Acuerdo de Reestructuracién de Pasivos {en adelante, denominado el
“Acuerdo™), que se regira por la legislacion vigente y en especial por las clausulas que a
continuacion se establecen.

PRIMERO: Antecedentes.

1.1,  Confecha, 1 de junio de 2011, Jayland remitié a la IC una nota en la cual sefialaba que
negocid y celebro acuerdos con acreedores de a IC para adquirir sus créditos contrala IC y, en
virtud de ello, solicitaba se informara el interés que podria tener el Municipio para llegar a una
férmula de pago. La referida nota fue contestada por la IC con fecha 9 de junio de 2011, por la
cual se indicd que la IC, podré llegar a una férmula de pago solo si realiza una quita respecto de
los montos adeudados actualmente, pagando Unicamente el capital v, en la medida que se
obtenga financiacion para su pago por un plazo no menor a 15 afios, con un primer afio de
gracia, pudiendo considerarse la constitucidn de garantias y cesiones de flujo, para su repago,
siendo la suma a abonar en pesos o en UL,

1.2, En funcidén de lo anterior, con fecha 4 de agosto de 2011, Jayland presentt a la IC una
propuesta para reestructurar el pasivo a ser adquirido por el Acreedor, en la forma que se indica
en el Anexo I del presente (en adelante la “Propuesta de Reestructuracién™), la que, de acuerdo
a los procedimientos a los que esta sujeta la IC, fue aprobada por el Sr. Intendente el pasado 19
de agosto de 2011, y posteriormente remitida a la Junta Departamental para su consideracion y
aprobacion. '

1.3, Con fecha, 23 de agosto de 2011 la Junta Departamental de Canelones, por una mayoria
calificada de 29 ediles en 29 ediles presentes de la totalidad de sus miembros, aprobd la
Propuesta de Reestructuracion, la cual fue oportunamente notificada a Jayland.

 L4. La IC requiné la intervencién del Tribunal de Cuentas, conforme con lo indicado por la
normativa aplicable, quien se expidid con fecha 21 de septiembre de 2011, sin realizar
observaciones y estableciendo en su numeral 2, que previo a la firma del Acuerdo de
Reestructuracion debia darse cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 35 numeral 11) de la
Ley Orgénica Municipal, obteniendo el dictamen del Ministerio Pablico Fiscal. Con fecha 5 de
diciembre de 2011 el Ministerio Pablico Fiscal emiti6 su dictamen de acuerdo alo previsto en la
Ley Orgénica Municipal N° 9.115, habiéndose cumplido con todas las formalidades y
procedimientos exigidos por la normativa para que la IC pueda celebrar el presente Acuerdo. En
virtud de ello, y segiin lo previsto en el punto 2 de la Propuesta de Reestructuracion, Jayland y
la IC celebran el presente Acuerdo de Reestructuracion, en virtud del cual materializan las
condiciones por las que quedara efectivizada la reestructura de los pasivos enumerados en la

Propuesta de Reestructuracion.
SEGUNDO: Adquisicion de Créditos por parte de Jayland.

2.1,  Jayland ha celebrado a la fecha acuerdos para la adquisicidn de los créditos reconocidos
judicialmente o administrativamente que se identifican en el Anexo II del presente (en adelante,

;
4
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los “Créditos”), contra el pago de un precio al actual acreedor ya pre establecido en la
documentacion oportunamente celebrada con los mismos. En virtud de ello, una vez
efectivizados tales acuerdos, Jayland asumira la calidad de acreedor de la IC por los Créditos
actuaimente adeudados por ésta a los acreedores actuales.

2.2,  Jayland comunicara a la IC la efectiva adquisicion de los Créditos referidos en el literat
anterior mediante notificacién notarial de la cesion de crédito. A la fecha, y respecto de los
créditos detallados en el Anexo IT del presente que se indican especialmente, Jayland ya ha
adquirido los mismos de los acreedores y procedido a notificar a la IC y por tanto, ha quedado
colocado como acreedor de la IC respecto de los mismos y habilitado para subrogarse
procesalmente en los juicios iniciados, en virtud de los cuales la IC declara que sobre éstos ya se
ha perfeccionado y cumplido a satisfaccién el proceso descripto a continuacién.

2.3, La IC bajo el presente Acuerdo manifiesta desde ya su conformidad a las referidas
cesiones que se verificaron y las que se verificaran a favor de Jayland, la cual, una vez operada,
quedara sujeta a los términos del presente Acuerdo.

2.4.  Envirtud de lo anterior, a medida que Jayland asuma la titutaridad de los Créditos en la
forma establecida anteriormente, se habra verificado la primera etapa de la Propuesta de
Reestructuracion. Adicionalmente, hasta tanto se verifique la emisién de los Titulos de Deuda
por parte del Fideicomiso Financiero que se describe més adelante en el presente Acuerdo, y
hasta que finalice el primer afio de gracia para comenzar a amortizar ¢l capital reestructurado,
Jayland podra incorporar nuevos créditos de similares caracteristicas a los que se indican en el
Anexo II, esto es, créditos con sentencia de condena hacia la IC o créditos reconocidos
administrativamente por ésta, para ser reestructurado bajo la presente modalidad, y tal como se
describe en la clausula 3 siguiente.

TERCERO: Reestructuracion de pasivos,

3.1.  Por la presente, Jayland y la IC acuerdan reestructurar los Créditos detallados en el
Anexo II en 12 medida que el Acreedor adquiera los Créditos, de conformidad a lo establecido
en la clausula 2 anterior, y de aguellos que se incorporen durante el proceso de reestructuracion
y hasta Ia finalizacién del afio de gracia especificado mas adelante, sobre las siguientes bases:

a) Extincion, por novacidn, del pasivo anterior, detallado en el Anexo I, mediante el ,

pago por la IC de un importe total en concepto de capital, costas, costos, honoraros
profesionales y gastos judiciales (en adelante el “Capital”), segin las alternativas
previstas en la siguiente Tabla 1;

A partir del
24/12/2011 hasta ¢l 29.187.000 5.303.000 8,4% lineal anual
19/03/2012
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b)

d)

El Capital podra aumentarse hasta lo previsto como Capital Adicional como
consecuencia de la incorporacion de créditos durante el proceso de reestructuracion y
hasta la finalizacion del afio de gracia especificado méas adelante, de acuerdo a la fecha
en que tal ampliacién ocurra de acuerdo con el cronograma establecido
precedentemente. Para que dicha ampliacion del monto a ser repagado por la IC
proceda, tales créditos deberdn incorporarse Unicamente bajo los mismos parimetros de
reestructuracion tomados en cuenta para la incorporacién de los créditos especificados
en el Anexo Il y deberén ser negociados y adquiridos directamente por Jayland o la
entidad que éste determine.

El repago del capital adeudado se realizara en Unidades Indexadas (en adelante “UT”)
convirtiendo el monto en délares mencionado anteriormente en la Tabla 1 al valor de la
Ul al momento en que quede efectivamente operativo el Acuerdo de Reestructuracién y
se emitan los Titulos de Deuda por el Fideicomiso Financiero, de acuerdo con lo
previsto mas adelante en €l presente Acuerdo.

El repago del monto reestructurado se realizara a 15 afios de plazo, con un afio de gracia
para comenzar a amortizar el capital, en pagos mensuales, iguales y consecutivos
aphcando para su cancelacion el saldo remanente de 1a cesion de flujo proveniente de la
cobranza descentralizada de la IC, que conjuntamente en éste acto se transfiere. La
cesion del remanente de la cobranza descentralizada seré hasta cubrir el monto a pagar
mensualmente, liberéndose ¢l saldo a 1a IC en un plazo méximo de 3 dias luego de
efectuada la amortizacion correspondiente. '

Se pagard un interés lineal anual, de acuerdo a lo establecido en la Tabla 1 para cada
uno de los periodos especificados, en UL, por todo el plazo de reestructuracion, esto es
15 afios, y en funcién del saldo de capital adeudado, comenzando su devengamiento y
pago mensual desde el primer momento en que se reestructure ¢l crédito, conforme lo
establecido en la cldusula octavo y decimocuarto siguiente.

Garantia complementaria y subsidiaria, que se ejecutard en caso que ocurra un
incumplimiento en la amortizacién del pasivo reestructurado, sobre el porcentaje
asignado a ia IC en ¢l Presupuesto Nacional (articulo 214 de la Constitucion) que sea de
libre disposicién de la IC, el cual serd notificado conjuntamente con la IC y Jayland al
Ministerio de Economia y Finanzas como el érgano responsable de su administracién y
pago.

Penalidad, para el caso de incumplimiento del repago de la deuda reestructurada, en el
cual se volvera exigible el monto original de deuda oportunamente adquirido por
Jayland al 31 de julio de 2011, segiin el monto determinado en el Anexo II del presente
{US$ 85.000.000 que se acrecemtard proporcionalmente con los créditos que se
incorporen por el Acreedor), a una tasa de interés de mora del maximo legal por cada
mes de atraso. Por incumplimiento, debe entenderse, sin perjuicio del incumplimiento a
otras obligaciones principales establecidas en el presente Acuerdo v en el Contrato de
Fideicomiso que mas adelante se detalla, el no pago de tres mensualidades consecutivas
para la amortizacion del crédito reestructurado, o bien la acumulacién de seis
mensualidades a lo largo de todo el plazo del periodo de reestructuracion.

v
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g) Finalmente, el monto de Capital anteriormente mencionado podra incrementarse en los
montos de Capital adicional de acuerdo alo previsto en la Tabla 1 durante el primer afio
de gracia y hasta el monto correspondiente para cada una de las fechas previstas en
dicha Tabla, para la incorporacién de aquellos créditos que tengan sentencia favoraple
contra la IC o créditos reconocidos administrativamente, y que no hayan sido
incorporados en la primera fase de reestructuracién conjuntamente con los créditos
detallidos en el Anexo IL Para que dicha ampliacion del monto a ser repagado por la
IC proceda, tales créditos deberdn incorporarse inicamente por los mismos parametros
utilizados para la reestructuracién de! Capitat inicial reclamado por el Acreedor de IC y
haber sido negociados y adquiridos directamente por Jayland.

h) La ejecucién y efectivo reperfilamiento del pasivo de ia IC quedara condicionado a la
constitucién v colocacién de los Titulos de Deuda por el Fideicomiso Financiero de
Oferta Piblica mencionado en la clausula Sexta siguiente en los plazos previstos en el
numeral a) anterior. Con el mismo, se canaliza la inversidn y la reestructura del pasivo,
asi como los restantes eventos que condicionan la efectiva vigencia del presente
Acuerdo que, sin perjuicio de estar mencionados en ¢l presente, se individualizan en la
¢lausula Octave v Decimo Cuarto siguiente. A partir de dicho momento, se habra
extinguido por novacién el pasivo originario obteniendo, de cumplir con las nuevas
condiciones, con una quita importante de! pasivo adeudado con un mecanismo de
financiacién de largo plazo para el pago del monto reestructurado. Ello, es sin perjuicio
de lo dispuesto en la clausula Octavo y Decimocunarto en relacién con la eventual
ejecucion del presente Acuerdo como una alternativa para la entrada en vigencia de la
reestructura

32. Respecto de los Créditos mencionados en el Anexo IT Jayland se reserva el derecho de
excluir del alcance del presente Acuerdo, aquellos que, por alguna razdn no puedan ser
efectivamente adquiridos en las condiciones acordadas. En ese caso, el monto total del pasivo
reestructurado se ajustara a la baja en proporcion al monto del Capital oniginal que iba a ser
reestructurado.

CUARTO: Cesion de flujo de cobranza.

4.1.  El crédito reestructurado establecido en la clausula Tercero anterior, sera pagado por la
IC con la cesion del saldo remanente proveniente de la cobranza descentralizada, que en la
actualidad se encuentra administrada por el Banco de la Repiblica Oriental del Uruguay y
Repiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A. de acuerdo con el Contrato de fecha 23
de diciembre de 2010. En virtud de ello, la IC y Jayland conjuntamente notificaran a los agentes
recaudadores la cesién del flujo de fondos provenientes de la cobranza descentralizada por los
montos descriptos en el Anexo IH del presente Acuerdo.

42.  Por la presente, la IC cede y transfiere a favor de Jayland y, una vez constituido el
Fideicomiso Financiero que se describe mas adelante a favor del Fiduciario del mismo, sin
recurso, libre de obligaciones y gravamenes, los créditos, por los montos que se establecen en el
Anexo I que correspondan percibir por la cobranza descentralizada de tributos, precios y otros
conceptos, desde la fecha de la notificacion a los agentes recaudadores y por todo el plazo que
sea necesario para cancelar totalmente el pasivo reestructurado, sus intereses, y costos previstos
en el presente Acuerdo, de acuerdo con lo previsto en el Anexo V del presente. La cesién del
remanente de la cobranza descentralizada seré hasta cubrir el monto a pagar mensualmente,

liberandose el saldo a 12 IC en un plazo méaximo de 3 dias luego de efectuada la amortizacién
correspaondiente.

43. Los créditos provenientes de la cobranza que mensualmente se ceden y transfieren, no
ternflrén otras afectaciones en su cobro, mas alla de las ya existentes y declaradas porlalC, alas
entidades y por los montos que se detallan en el Anexo IV. Sin perjuicio de ello, la IC declara
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que, ain con las, cesiones pre existentes, los créditos cedidos en el presente Acuerdo, son
suficientes para cumplir las nuevas condiciones de amortizacion, sin afectar considerablemente
su presupuesto de gastos y costos operativos.

44. La IC negociard y acordard con Banco de la Republica Oriental del Uruguay v
Repiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A. que la presente cesidn se incluya en el
procedimiento ya acordado con dichas entidades relativas al cobro y distribucién de los fondos
proveniente de la cobranza descentralizada, de acuerdo com el Convenio de fecha 23 de
diciembre de 2010 suscrito con éstas, para de ésta forma, el monto pre determinado y mensual
establecido en e} Anexo I sea transferido a la cuenta que en su momento se indique, conforme
lo dispuesto en Ia notificacion que realizaran la IC y Jayland, dentro de las siguientes 48 horas
habiles de suscrito el presente Acuerdo de acuerdo a los modelos que se adjuntan como Anexo
V.

4.5. LalC se compromete a informar a la brevedad a Jayland y notificar a todas aquellas
nuevas entidades que sustituyan o se incorporen a los actuales agentes de cobranza
descentralizada durante el plazo de amortizacion del pasivo reestructurado, respecto de la
presente cesion realizada. .

QUINTO: Garantia subsidiaria y complementaria.

5.1. Lla IC transfiere como garantia complementaria y subsidiaria, que operara en caso de
incumplimiento en las condiciones de repago del crédito reestructurado de acuerdo a las
condiciones establecidas en la clausula Tercero, el porcentaje de fondos provenientes del
Presupuesto Nacional (articulo 214 de la Constitucién Nacional) que tiene derecho a percibir y
sea de libre disposicién de 1a IC. El Ministerio de Economia y Finanzas, como el administrador
de Rentas Generales, sera notificado de dicha cesién y transferencia y se le comunicara que,
ante la simple comunicacién del Acreedor o del Fiduciario en su caso, denunciando un
incumplimiento a las condiciones de la reestructura debera destinar los fondos provenientes de
dicho erédito a la cancelacién del presente pasivo reestructurado de acuerdo a lo previsto en
clausula Tercera.

52. En el Anexo V se incluye el contenido de las notificaciones que la IC y Jayland
realizaran a los agentes de cobranza y al Ministerio de Economia y Finanzas, respecto de la
transferencia del referido crédito presupuestario en garantia del presente Acuerdo y el repago
del crédito reestructurado,

53. LaIC y Jayland notificaran la cesion y transferencia de la asignacion presupuestal
dentro de las 48 horas habiles siguientes de la firma del presente Acuerdo, incluyendo en dicha
cesion no solo la asignacién presupuestaria actual, sino también las sucesivas que se otorguen a
la IC hasta tanto se cancele totalmente el crédito reestructurado ¥ los Titulos de Deuda a ser
emitidos por el Fideicomiso.

SEXTO: Constitucién de Fideicomiso Financiero.

6.1.  Jayland, como Acreedor de la IC celebrars un Fideicomiso Financiero con Reptiblica
Administradora de Fondos de Inversién S.A al cual transferira ef presente Acuerdo vy sus
garantias, como respaldo del crédito reestructurado, para que con dicho respaldo, €] Fideicomiso
Financiero emita Titulos de Deuda bajo régimen de oferta publica (en adelante el
“Fideicomiso™). La IC acepta y consciente desde ya dicha transferencia, obligandose a suscribir
el referido Fideicomiso en sefial de aceptacion a dicha transferencia y reafirmando la cesion de
los creditos sefialados en la clausula Tercera, Cuarta y Quinta anterior a favor del mismo.

6.2.  El Fideicomiso, seré constituido para repagar los créditos adquiridos por Jayland a los
acreedores actuales de la IC asi como los costos y gastos del proceso de reestructuracién, y para
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financiar bajo esta modalidad, el pago de las nuevas condiciones de la reestructura de la deuda
de la IC. En consecuencia, el Fideicomiso emitira Titulos de Deuda que seran ofrecidos a
inversores mediante ef mecanismo de oferta publica y cotizacién bursatil. Por ser ofrecidos bajo
mecanismo de oferta piblica, ¢l Fideicomiso v los Titulos de Deuda gue se emitan deberdn ser
inscriptos en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay, para lo cual_ laIC asume la
obligacién, cpnjuntamente con Jayland y el Fiduciario, de prestar su colaboracion ¥ participar
en el proceso de inscripcién de la emision hasta que el Banco Central del Uruguay inscriba los
Titulos de Deuda para su ofrecimiento piblico y se proceda a la emisién de los mismos en las
bolsas de valores locales.

6.3.  Los Titulos de Deuda se emitiran en las mismas condiciones de plazo y tasa que las
acordadas en el presente Acuerdo, esto es:

a) A 15 afios de plazo, con un afio de gracia.

b) Por un monto de Capital en Unidades Indexadas segin los plazos que se indican en la
Tabla 1 el cual podr4 ampliarse hasta el Capital adicional indicado para cada momento
en la Tabla 1, en caso que, durante el proceso de reestructuracién, se negocien y
adquieran por Jayland nuevos créditos contra la IC a ser objeto de reestructuracion bajo
estas condiciones, mas los gastos, costos y honorarios de la estructuracién. .

€) Elmonto de Capital en US$ se convertira al valor de la UT al momento de iz emisidn de
los Titulos de Deuda.

d) Podré emitirse dos 0 mas series de Titulos de Deuda hasta el vencimiento del primer
afto de gracia, en caso que se incorporen nuevos créditos a la reestructura, los cuales
seran negociados y adquiridos por Jayland directamente con los acreedores actuales de
1a IC, de acuerdo con lo mencionado anteriormente.

@) A unatasa de interés de acuerdo a Io previsto en la Tabla 1 sefialada precedentemente
para cada etapa, que serd devengada y comenzara a pagarse desde el momento de Ia
emision y colocacién de los Titulos de Deuda.

f)  Cesién del flujo de la cobranza descentralizada en los mismos términos previstos en la
clausula Cuarta de] presente Acuerdo.

g) Penalidad para el caso de incumplimiento de acuerdo a lo sefialado en la cliusula
Tercero del presente Acuerdo. '

h)  Garantia subsidiaria y complementaria, para el caso de incumplimiento, de acuerdo a lo
sefialado en la clausula Quinto del presente Acuerdo.

6.4. Los fondos netos que ingresen por la colocacién de los Titulos de Deuda entre
mversores financieros, serédn transferidos por el Fiducario a Jayland o a quien éste. haya

i en el Fideicomiso, en concepto de precio por la transferencia al Fideicomiso del
presente Acuerdo, asi como para repagar los costos y gastos de estructuracién iniciales,
asumidos por éste.

6.5.  Asimismo, en caso que a la fecha de emisién y colocacién de los Titulos de Deuda
existieran ain saldos a pagar por parte de Jayland a los actuales acreedores de la IC, cuyos

éditos Jayland acordd adquirir, los fondos que ingresen se destinaran también a cancelar tales
saldos, debiendo cumplirse en tales casos los mismos recaudos por parte de Jayland para la
adquisicion del crédito establecido en la cldusula Segundo anterior.

6.6. Como consecuencia de la emisién de los Titulos de Deuda por parte del F ideicomiso,
comjuntamente con su amortizacion con los fondos derivados del saldo de cobranza
descentralizada transferida, primero al presente Acuerdo y luego como active al Fideicomiso,
también se extingue el pasivo reestructurado con 1aIC, en los términos previstos en el Acuerdo,

§.7. El Fideicomiso a ser celebrado contendra las clausulas contractuales de estilo para este
tipo de contratos, las instrucciones ¥ controles que el Fiduciario debe recabar de Jayland y de la
IC para transferir los fondos captados por la colocacién de los Titulos de Deuda, asi como para
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percibir los fondos de la cobranza descentralizada para amortizar el pasivo reestructurado. En el
Anexo VI se incluye los términos y condiciones que contendra el referido Fideicomiso

SEPTIMO: Incumplimieato.

7.1.  El incumplimiento de cualquiera de las obligaciones asumidas por la IC bajo el presente
Acuerdo, o de las obligaciones que asuma bajo el Fideicomiso detallado en la clavsula Sexta, y
en especial, en caso que IC incumpla total o parcialmente con los pagos pactados por cualquier
causa que fuere, Jayland o en su caso ¢l Fideicomiso podran exigir el monto original de deuda
oportunamente adquirido por Jayland en concepto de Capital e intereses adeudados al 31 de
julio de 2011 segim el monto que se determina en &l Anexo II del presente, deducido del capital
los montos que hayan sido previamente amortizados.

72,  Por incumplimiento en el pago de las cuotas mensuales del crédito reestructurado, debe
entenderse, el no pago de tres mensualidades consecutivas para la amortizacion del crédito
reestructurado © bien, la acumulacién de seis mensualidades a lo largo de todo el plazo del
periodo de reestructuracion.

OCTAVO: Condiciones suspensivas.

8.1.  Sin perjuicio de la notificacion a los agentes recaudadores de la cesion de créditos
efectuada por la IC a los efectos de la transferencia juridica de tales créditos a favor del
Acreedor y luego al Fideicomiso, segin lo previsto en la clausula Cuarta, las partes acuerdan
que la plena vigencia de los términos del presente Acuerdo estardn sujetas a la verificacién de
las siguientes condiciones:

@) Jayland adquiera efectivamente los créditos incluidos en el Anexo I de la presente, en
los términos previstos en la clausula Segunda anterior, y sin perjuicio de lo dispuesto en
la clausula 3.2 anterior. ‘

b) La constitucién del Fideicomiso y la colocacién de los Titulos de Deuda emitidos por
éste en los términos previstos en la clausula Sexta. En caso que, llegado el 20 de marzo
de 2012, sin que se haya logrado la emisién de los Titulos de Deuda del Fideicomiso
bajo mecanismo de oferta piblica, el Acreedor podra optar por, aguardar un tiempo

adicional para canalizar la reestructura bajo dicha modalidad, o de lo contrario, optar

por que el Acuerdo entre en vigencia bajo alguna de las modalidades previstas en la
clausula Decimocuarta siguiente. Recién en dicho momento, se canaliza la inversién y
la reestructura del pasivo. Una vez completado el proceso de reestructura, en la forma

prevista anteriormente el pasivo originario se cancela y sustituye por las nuevas
condiciones acordadas.

¢) Verficada las condiciones anteriores, corresponderd a Jayland vy la IC solos o
conjuntamente con el Fiduciario, presentar los escritos judiciales ante los Juzgados

competentes, por los cuales, Jayland como el nuevo acreedor en los derecho de los
actuales acreedores de 1a IC y la IC, se presenten conjuntamente, informando el alcance
del presente Acuerdo celebrado entre ambos, y en consecuencia, solicitando la clausura
y archivo de las actuaciones. Las partes de mutuo acuerdo podran adelantar la
presentacion de los respectivos escritos judiciales a un momento previo al cumplimiento
de las condiciones anteriormente descriptas.

8.2.  Las partes asumen desde va la obligacién de suscribir toda Ia documentacion necesaria a
los efectos de efectivizar el cumplimiento de las condiciones anteriormente descriptas, a los
efectos de que las obligaciones asumidas en el presente Acuerdo tengan plena vigencia, validez
y vigor. La verificacién de las condiciones anteriormente descriptas serd acreditada por la
documentacién sefialada precedentemente y, una vez suscrito el Fideicomiso, corresponders al
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Fiduciario comunicar el cumplimiento cabal de tales eventos, ‘salvo que otra cosa s pacte
expresamente con el mismo. :

NOVENO: Mora automatica.

La parte incumplidora caeré en mora de pleno derecho, sin necesidad de interpelacion _]udwxal ni
extrajudicial alguna, por el solo vencirmento de los términos pactados, o por la realizacion u

omisién de cualquier acto o hecho que se traduzca en hacer o no hacer algo contrario o hecho .

estipulado.
DECIMO: Clausura y archivo de los procesos judiciales.

10.1. Las partes acuerdan firmar y mantener en custodia de la Escribana Rosario Lamorte, los
escritos judiciales establecidos en el literal ) de la clausula Octava, a los efectos de su
presentacion ante los Juzgados competentes una vez se verifique lo previsto en la clausula
Octavo anterior,

10.2. Una vez, finalizado el proceso de reestructura acordado en el presente documento, se
procedera a la presentacion de tales escritos, no teniendo a partir de dicho momento nada mas
que reclamarse en relacién con los Creditos reestructurados, rigiéndose a partir de dicho
momento el pago del mismo bajo los términos del presemnte Acuerdo y lo que se establezca en el
Fideicomiso, en su caso.

UNDECIMO: Declaraciones.
11.1. LaIC declara que:

a) Las obligaciones asumidas bajo el presente Acuerdo son plenamente validas,
vinculantes y ejecutables bajo la normativa que lo rige y que ha cumphdo todos los
procedimientos y obtenidos todas las autorizaciones y aprobaciones a los efectos de la
celebracion del presente Acuerdo y la transferencia de los créditos en las condiciones
previstas anteriormente.

b) Los créditos y derechos que se ceden bajo el presente Acuerdo y posteriormente bajo el
Fideicomiso son existentes y legitimos, de propiedad de la IC y no existe ninguna
limitacion legal reglamentaria o contractual respecto de los mismos, salvo los indicados
en el presente docurnento.

¢) No existe ninguna limitacion ni restriccion constitucional, legal ni reglamentaria para el
otorgamiento del presente Acuerdo, el Fideicomiso y la cesion de los créditos
provenientes de la cobranza descentralizada.

d) A la fecha no existe ningtin embargo, litigio o interdiccién que razonablemente pueda
afectar la cesion realizada.

e) Los créditos cedidos bajo este Acuerdo y posteriormente al Fideicomiso estin libres de
embargos, prendas, fideicomisos, cargas, gravamenes o derechos reales de garantia y no
han sido cedidos total o parcialmente a terceros, salvo lo identificado en el presente
documento.

f) Tiene competencia y facultades suficientes para celebrar el presente Acuerdo y el
Fideicomiso. :

82



ESC. MARIA DEL ROSARIO LAMORTE RUSSOMANNO - 11799/7

g) No eita pendiente ni es inminente, segiin su leal saber y entender, ninguna accién ante
los tribunales, organismos gubernamentales o arbitros y ninglin proceso que afecte a la
IC y pueda tener un efecto adverso sobre la validez o exigibilidad de este Acuerdo.

112, Jayland declara que:

a) Las obligaciones asumidas bajo el presente Acuerde son plénamente validas,
vinculantes y ejecutables y ha cumplido todos los procedimientos y obtenidos todas las
autorizaciones y aprobaciones a los efectos de la celebracion del presente Acuerdo.

b} Los Créditos cuya reestructura se acuerda existen y serdn adquiridos de los actuales
acreedores de la IC de acuerdo a los documentos ya celebrados.

¢) No existe ninguna limitacién ni restriccién legal, reglamentaria o estatutaria para el
otorgamiento del presente Acuerdo, el Fideicomiso y adquisicién de los Créditos.

d} A lafecha no existe ningiin ernbargo, litigio o interdiccion que pueda afectar a Jayland y
esta al dia con todas sus obligaciones de pago.

e) Tiene competencia y facultades suficientes para celebrar el presente Acuerdo y el
Fideicomiso. . :

f) No esta pendiente ni es inminente, segin su leal saber y entender, ninguna accién ante
los tribunales, organismos gubernamentales o arbitros y ninglin proceso que afecte a
Jayland y pueda tener un efecto adverso sobre la validez o exigibilidad de este Acuerdo.

DUODECIMO: Cesién de derechos.

Jayland podra ceder, depositar en garantia, transferir, o de cualquier otra manera transmitir
cualquiera de sus derechos u obligaciones asumidas bajo este Acuerdo, siempre que notifique de
elloalalC.

DECIMO TERCERO: Gastos y costos.

13.1. Las partes reconocen que la reestructura del pasivo bajo los términos planteados
anteriormente implica incurrir en una senie de costos y honorarios de profesionales. Si bien
algunos costos se generan y seran solventados durante el proceso de estructuracion por Jayland,
los mismos serdn recuperados del monto total emitido de los Titulos de Deuda por parte del
Fideicomiso, siendo reembolsados a Jayland de los fondos que obtenga el Fidewcomiso de la
colocacién de los Titulos o 1a modalidad de entrada en vigencia del Acuerdo que se establezca
de acuerdo con lo previsto en las clausulas Octavo y Decimocuarto.

132. En éste sentido, las partes acuerdan que, al monto total de Capital a estructurar que se
menciona en la clausula Tercero, se le adicionaran los montos por gastos, costos y honorarios de
estructuracion que se indican en el Anexo VII, que no son recurrentes.

13.4. Adicionalmente, ias partes acuerdan que, los costos recurrentes que se generen COImo
consecuencia de la emisién v colocacidon de los Titulos de Deuda, los cuales se detallan en el
Anexe VH, seran solventados con el flujo de fondos transferidos de la cobranza descentralizada
para el repago de tales Titulos. En funcién de ello, la IC acepta v se obliga a ceder a favor del
Fideicomiso los créditos futuros de la cobranza descentralizada, con cuyos fondos se irdn
amortizando a lo largo del tiempo el crédito reestructurado y los Titulos de Deuda emitidos
_oportunamente en su caso, en un monto suficiente para pagar ¢l Capital reestructurado, mas los
gastos del Fideicomiso; impuestos y demds gastos de estructuracién. En el Anexo III, se incluye
en el flujo a ceder los fondos necesarios para hacer frente a dichos costos.
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13.5. Sera de cargo de la IC el pago de los Tributos y eventuales contingencias fiscales Que la
‘reestructura del pasivo en la forma propuesta pueda generar de acuerdo con la normativa actual
o futura. ‘ : : :

DECIMO CUARTO. Unico acuerdo.

14.1. Las partes manifiestan que el presente Acuerdo junto con los anexos que se adjuntan,
firmados por ellas forman parte integrante del mismo, es la expresién completa del acuerdo
alcanzado y sustituye cualquier negociacién o acuerdo anterior relacionado con el objeto del

presente,

14.2.  Especialmente las partes manifiestan su conformidad en que la presente reestructura de
pasivos implica el cumplimiento de todos los términos establecidos en las clausulas del presente
documento y quedara efectivizada una vez se complete la emision de los Titulos de Deuda por
mecanismo de oferta piblica del Fideicomiso que se constituya a estos efectos, lo cual implica
1a obtencidn de la inscripeién de tales Titulos ante el Banco Central del Uruguay para la emision
y colocacion en el mercado bursétil local.

14.3. En virtud de ello, Ia efectiva reestructuracién del pasivo quedard configurada una vez
que se apruebe la emisién por el Banco Central del Uruguay, la cual deberi, para evitar
penalidades por el transcurso del tiempo, de acuerdo a lo previsto en la Tabla 1 de la clausula
Tercero, que impliquen pago de mayor capital ¢ intereses, verificarse dentro de un plazo inicial
que no supere el 23 de diciembre de 2011.

14.4, Sin perjuicio de lo anterior, si la autorizacién del Banco Central del Uruguay no se
obtiene en los plazos sefialados en la Tabla 1 incluida en Ja clénsula Tercero, Jayland se reserva
la facultad de, desistir del presente Acuerdo sin responsabilidad de especie alguna, o bien
instrumentar en su lugar, un mecanismo de financiamiento privado, ya sea’ mediante un
Fideicomiso Financiero de Oferta Privada u otra alternativa similar, como por ejemplo oforgarle
plena vigencia al presente Acuerdo y percibir desde ese momento, directamente o por
intermnedio de la entidad que designe para ello, los créditos establecidos en la clausula Cuarto
del presente. En éste caso, la IC acepta y manifiesta su conformidad para impiementar la
reestructura del pasivo bajo alguna de las modalidades alternativas sefialadas precedentemente,
obligandose desde ya a suseribir toda la documentacién y realizar todos los actos que sean
necesarios para materializar dicha salida.

DECIMO QUINTO: Domicilios especiales.

Para todos los efectos judiciales o exirajudiciales que se desprendan del presente Acuerdo, las
partes constituyen los domicilios que figuran en la comparecencia, dénde se tendrén por validas
todas las notificaciones judiciales y/o extrajudiciales que se cursaren.

DECIMO SEXTO: Otorgamiento.

Pgra constancia de las partes, en prueba de conformidad y a un mismo efecto, se firman tres
cjemplares de un mismo tenor, en ¢l lugar y fecha arriba indicados, quedando uno en poder de la
IC, otro en poder de Jayland v el restante para su presentacién ante el Fiduciario.

Se solicita la certificacién notarial de las firmas.

Eepnribana
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ANABFL,  CAVALLERO RISSQ.  ESCRIBANA PUBLICA,
CERTIFICO QUE: 1) La firma que luce al pie del documento que

antecede (“acuerdo reestructuracion de pasivos”) es auténtica, fue puesta en

mi presencia previa lectura Y otorgamiento del mismo Y pertenece a la
persona habil de mi conocimiento Doctor Marcos Cardmbula Volpi,
oriental, mayor de edad, titular del documento de identidad 1.577.935-5,
quien Io suscribe en su calidad de Intendente y en nombre ¥ representacion
de la Intendencia de Canelones, inscripta en el R.U.T. con el N°
020071360012 y  domicilio en calle Tomas Berreta 370 de la ciudad de
Canelones.- 2) El Dr, Marcos Cardmbula Volpi fue electo Intendente de
Canelones para el actyal periodo de Gobierno Departamental, se encuentra
en ejercicio del cargo ¥ representa validamente 2 la Intendencia conforme a
lo dispuesto por el articulo 276 de la Constitucién de la Republica, con
facultades suficientes para este otorgamiento.- 3) Esta actuacién la realizo
en calidad de Escribana funcionaria de la Intendencia de Canelones,
estando exonerada de honorarios por aplicacién del art. 29 de] Arancel
Oficial de la Asociacién de Escribanos del Uruguay.- EN FE DE ELLO;
a solicitud de la Intendencia de Canelongs, extiendo el presente en una hoja
de papel notarial de actuacién de la serie Em nfimero 530486, que sello,
signo y firmo en la ciudad de Canelones, capital del Departamento de]

mismo nombre, el dia seis de diciembre de] afio-dos mil once.-

nabel Cavallero Risso
Escribana
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MARIA DEL ROSARIO LAMORTE RUSSOMANNO, ESCRIBANA,
CERTIFICO QUE: 1) La firma que antecede es autentica y fue puesta en mi presencia
por la persona habil y de mi conocimiento Pablo Ismael Moreira Musttelii, titular de la
cédula de identidad numero 3.412.163-0, cuyos demés datos surgen del documento que
antecede, en nombre y representacion de “JAYLAND ASSETS INC.” en su calidad de
mandatario, a quien previa lectura que del mismo le hice, ratifico su contenido
suscribiéndolo. IT) “JAYLAND ASSETS INC.” persona juridica vigente y valida de
acuerdo a las leyes vigentes en la Republica de Panami, fue constituida ante Ia notaria
Quinta, det Circuito de la Provincia Notaria: Panams, por documento de escritura  de
Pacto Social de fecha 1 de noviembre de 2007 ta que fue debidamente inscripta y
registtada en la seccién Mercantil del Registro Publico con numero de ficha 590233.-
IIT) De acuerdo al articulo Décimo Cuarto del Pacto Social, los negocios de la sociedad
seran administrados por sus birectores ¥ en su articulo Décimo Octavo se establece que
dos de los Directores pueden otorgar poderes generales o especiales. IV) “JAYLAND
ASSETS INC.” debidamente representada otorgé Poder General a favor de Pablo
- Ismael Moreira Musitelli, titular de la cedula de identidad numero por escritura que el
dia 27 de noviembre de 2009, en la Republica de Panam4, ciudad de Panama, autorizo
el Notario Publico Jaime Eduardo Guillen, e! cual debidamente legalizado fue
protocolizade por la suscrita escribana el dia 4 de enero de 2010, contando con amplias
facultades de representacion, administracion y disposicién, el que se encuentra vigente a
la fecha - V) E! domicilio de 12 sociedad en la ciudad de Montevideo es en la Avenida
Francisco Soca numero 1592, segundo piso.- EN FE DE ELLO, a solicitud de parte

interesada y para su presentacién ante quien coesponda expido el presente, que sello,

signo y firmo en la ciudad de Montevided'el dia seis de diciembre de dos mil once.-

M? del ROSABIO LAMDR
ESCRIBANA PU3
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ANEXO1
PROPUESTA PRESENTADA A LA IC
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Montevideo, 4 de agostc de 2011

interndencia de Canciones
Sr. Intendente ‘
Dr. Marcos Cardmbuia
Presente

De nuestra mavor consideracion:

JAYLAND ASSETS INC. (en adelante el “Grupo inversor’}, con domicilio ya
denunciado en el presente expediente, se presenta a Ud. a los siguientes efectos.

Fuimos notificados de la respuesta de la intendencia de Canslones (IC") &
nuestra nota del mes de junio, por Ia cual solicitamos se nos informara sobre ef
interés de la IC para llegar a alguna férmula de pago respectc de ciertos créditos
€n proceso de adquisicion por ef Grupa Inversor.

En virtud de las consideraciones realizadas por iz IC oportunamente notificadas,
por la presente sometermnos a su consideracion la siguiente propuesta para iz
reestructuracion y pago de los Créditos que se identifican en ol Anexo T en los
términos y condiciones gue a continuacion se describen.

1. Base de la Propuesta

La estructura de ia Propuesta. que se presenta a la IC se apoya en las bases que

se desoniben a continuacion.

El Grupo inversor manifiesta desde ya que. para la implementacitn de la
Propuesta de forma que gquede efectiva y se ejecute resstructurando el pasivo de
ia IC, la misma debe cumplir todas ias condiciones y supuestos que a confinuacion
se describen en los literales vy puntos siguientes:

a) Adquisicién de la deuda actuel de Ins Acreedores de 1C.

El Grupo Inversor {directamente o por medio de una entidad o fideicomiso que
designe a esios efectos). elercitarg los acuerdos para comprar, a un pracio ya
pre- determinado, los créditos originarios de los Acreedores de IC gue se
detalian en el Anexo 1. Se adjunta certificado notarial por el cual se enumeran
los créditos en proceso de adquisicion por el Grupo lnversor.

Efectuado ello, se asumird la calidad de acreedor de la IC por o crédiio
ofiginano y por consiguiente, sstard en condiciones ds reestructurarse i
misma.
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Adicionaimenté, Hasta tanto se verifique fa emisién de ios Titulos de Deuda por
parte del Fideicomiso Financiero que s gescriben el iiteral ¢} sigulente, y hasta
que finalice e primer afio de gracia para comenzar a amortizar e! capital
resstructurado, el Grupa Invarsor podra Incorporal nuevos créditos de similares
caracteristicas a los que forman parie de ésia Propuesia, esto es, crédifos con
sentencia de condena hacia la IC. para ser reestruciurado bajo la presente
modalidad, tal como se describe en ia Tabla 1 siguiente incluida en el iteral b}.

Reestructuracion de la deuda entre &l Grupo Inversor v la 1C.

ia reestructuracion de los créditos originarics se propone mediante i3
celebracion de un “Acuerdo de Reperfilamiento de Pasivos” (en adelanie e
“Acuerdo™ a celebrarse entre la IC y el Grupo inversor (o la entidad o
fideicomiso gue éste designe}.

En dicho Acuerdo se fijaran las bases para que, condicionado 2 la efectiva
adquisicion por el Grupo inversor de los crdditos que se detallan en el Anexo 1.
y de aquellos gue se incorporen durante el praceso de reestructuracion y hasta
Ia finalizacion del afio de gracia especificado en el literal ¢} siguiente, en virtud
de lo cual, el Grupo Inversor quede colocado como el (nico acreedor ante fa iC
por dichos créditos, se acepte reestructurar &l pasivo adquirido sobre las
siguientes condiciones.

« Extincidn por novacion del pasivo anterior, detaliade en el Anexo 1,
mediante el procedimiento de reestructuracion pagando un jmporte total en
concepto de capital, costas, costos, honorarios profesionales y gastos
judiciales {en adelante el *Capital’}. sequn las altermativas previstas en ia
siguiente Tabla 1:

l

| Hasadl ‘ ' 7.25% anual
L 2311272011 . 25.380.000 | 4.620.000 | 25

A partir del : :
| 24/1272011 hasta |  28.187.000  5.303.000 8.4% anual

el 18/03/2012

¢ 204032042

N ———— L] S

g
32:994:000 ; 6.006.000
i

@ o, o e e ] b e

9.5% anual ’;

=
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El Capital podra aumentarse hasta lo previsto como Capital adicional como
consacuencia de la incorporacion de crédites durante el proceso de
reestruciuracioh y hasta la finalizacién dei afic de gracia especificado en el
literal ¢) siguiente. Para que dicha ampliacién del monto a ser repagado por ia
IC proceda, iales créditos deberdn incorporarse Unicamente bajo ios mismos
parametros de reestructuracion tamados en cuenta para la resstructuracidn de
ios créditos especificados en el Anexo 1 reclamado por el Acreedor de IC, ¥
deberan ser negociados y adquirides de los Acreedores de IC directamente por
ef Grupo Inversor.

. El repago del capital adeudado se realizara en Unidades Indexadas (en
adelante “UI") conviriendo el monto en délares mencionado anteriormente
en la Tabia 1 al valor de la Ul al momento en que quede efectivamente
operativo el Acuerdo de Reestructuracion, con la emision de los Titulos de
Deuda por ef Fideicomiso Financiero, de acuerdo con lo previsto en ef fiterat
) siguiente.

» Repago del monto reestructurado a largo plazo; a 15 afes, con un afo de
gracia para comenzar a amortizar el capital, en pagos mensuaies, iguales y
consecutivos aplicando para su cancelacidon el saldo remanenie de la
cesién de fiujo futuro de fondos proveniente de la cobranza descentralizada
deialC.

« Pago de un interés anual de acuerdo a lo establecido en ia Tabla 1 para
cada uno de los pericdos especificadus, en Ul por todo el plazo de
reestructuracion, esto es 15 afios, y en funcion del saido de capital
adeudade, comenzando su devengamiento y pago mensual desde el primer
momento en que se reestructure ef crédito.

+ Garantia complementaria y subsidiaria, que se activara en £aso que ocura
un incumplimiento en la ameortizacién del pasivo reastructurado. sobre el
porcentaje asignado a la IC en el Presupuesto Nacional que sea de libre
disposicion de la 1C.

« Penalidad, para ¢ caso de incumplimiento del repago de la deuda
reestructurada, -en la cual renacera el monio original de deuda
aportunamente adquiride por ef Grupe Inverser en concepto de Capitat e
intereses adeudados al 31 de jufic de 2011, a una tesa de interés de mora
del méximo legal por cada mes de atraso. Por incumplimientc, debe
entenderse, sin perjuicic del incumplimiento a olras obligaciones principales
gstablecidas en la presente propuesta y que luego se materialicen en ia
documentacion que se suscriba, ef no pago de tres mensualidades

consecutivas para ia amorfizacion del crédito reestruciurado, o bien la
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acumuiacion de seis mensualidades a lo largo de todo el plazo del periodo
de reestructuracion.

« Finalmente, el montc de Capital antericrmente mencionade podra
incremantarse en los montos de Capital adicional de acuerdo a lo previsto
en la Tabla 1 durante el primer afio de gracia, para la incorporacién de
aquellos créditcs que tengan sentencia favorable contra iz IC, ¥ que no
hayan sido incorporados en la primera fase de reestructuracion
conjuntamente con los créditos detalfados en el Anexo 1. Para que dicha
ampliacién del monto a ser repagado por la IC proceda, tales créditos
deberan incorporarse Unicamente por los mismos parametiros utilizados :
para ia reestructuracion det Capital inicial reclamado por el Acreedor de IC y
haber sido negociados y adguiridos directamente por &l Grupo Inversor.

+ La ejecucidn y efectivo reperflamiento del pasive de fa IC quedard
condicionado a la constitucion del Fideicomiso Financiero de Oferta Publica
mencionadc en el literal ¢} siguiente. Sdlo 2 raves del mismo, se canaliza la
inversién y la reestructura del pasivo. Una ver completado el procesc de
reestructura, con la constitucién del Fideicomiso Financiero de Oferta
Publica. el pasivo originaric se cancela y suslituye por las nuevas
condiciones acordadas, que deberdn ser efectivizadas en la forma gue se
materializard en el iteral ¢} siguiente.

Recién a partir de dicho momento, la IC habré extinguido por novacion el
pasivo originaric obteniendo, de cumplir con las nuevas condiciones, con
una quita importante del pasivo adsudado y financiacion de largo plazo para
el pago del monto reestruciurado.

Respecio de los créditos mencionados en et Anexo 1 el Grupo Inversor se

~ reserva el derecho de excluir de la presente Propuesta de reestructura de
pasivos, aquellos que por alguna razén no puedan ser efectivamente
adquiridos en las condiciones acordadas. En ese Casd el monto total del
pasivo reestructurade se ajustard a la baja en proporcion al monio del /\,)
Capital original que iba a ser reestructurado.

¢} Constitucién det Fideicomiso Financiero.

£ Acuerdo sera transferido por & Grupo Inversor y fa IC al Fideicomiso
Financiero de Oferta Pibica (en adelante el “Fideicomiso™) que serd constituido
para repagar los ceéditos adquirides. por el Grupo inversor a los Acreedores de
1, los costos y gastos del proceso de reestructuracion, y para financiar a su
vez, el pago de las nuevas condiciones de la reestructura de la deuda de la iC.

Ei Fideicomiso emiira THuics de Deuda que serdn offecidos a inversores
mediante el mecanismo de oferta plblica y cotizacion bursdil. Por ser
ofrecidos bajo mecanismo de oferta pablica, ei Fideicomiso y los Titulos de
Deuda que se emitan deberdn ser inscrptos en el Registro de Valores del

| | 4
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Banco Central del Uruguay, para o cual la IC deberd prestar su colaboracion y
patticipar en’ gl progeso de agtorizacion hasta que el Banco Central det
Uruguay inserioa los Titulos de Deuda pera su offecimiento pablico vy s€
proceda @ la emision de los mismos en 1as bolsas de valores locaies.

Los Titulos de Deuda se emitiran en las mismas condiciones de plazo y tasa
que las acordadas en el Acuerdo, esto es. :

iy A15afiosde plazo, con un afio de gracia

i) Por un monto de Capital en Unidades Indexadas segun jos plazos que se
indican en la Tabla 1 el cual podra ampliarse hasta el Capital adicional
indicado pafa cada momento en la Tabla 1, en caso que. durante el proceso
de reestructuracson se negocien y adquieran par el Grupo Inversar nuevos
créditos contra la IC a ser objelo de reestructuracién bajo esias
condiciones. El monto de Capital en USS se convertira al valor de la Ul al
momento de ta emisién y posterior colocacion de los Titulos ge Deuda.

i} Eventuaimente podra emitirse un segundo ramo de Titulos de Deuda has@
&l vencimierito del pimer afic de gracia. en caso gue S incorporen RUevos
créditos a la reestructura los cuales seran negociados y adquiridos por el
Grupo Inversos directamente con 105 Acreedores de IC, de acuerdo con lo
mencionado en el literal b) anterior.

w) A una tasa de interés de acuerdo 2 jo previsto en la Tabla 1 sefslada
precedentemente para cada etapa, que sera devengada y comenzara a
pagarse desde el momento de la emision ¥ colocacion de los Titulos de
Deuda.

v} Penalidad para el caso de incumplimiento de. acuerdo a lo sefialado en el
fiteral b} antedor ¥ garantia subsidiaria y complementaria, para ¢l caso de
incumplimiento, de acuerdo a o sefiafado en & iteral b} anterior.

ios fondos que ingresen por la colocacion de los Titulos de Deuda enire
inversores financieros, seran ransferidos por el Fiducario al Grupo inverser en
concepto de precio por la transferencia al Fideiconiso del Acuerdo de
Reestruchwacién ceigbrado, y repagar los costos y gastos de estruciuracion
iniciales. En caso de existir saidos a pagar por pane det Grupo inversor a 108
Acreadores de 1C, los fondos que ingresen s& destingran también a canceiar
tales saldas.

Finaiments, a medida que s amortizan ios Titulos de Deuda emitidos con los
fondos derivados dei saldo remanente de la cesion de cobranza

descentraiizada transferida al Fideicomiso, también se extingue gl pasivo
reestructurado con a iC. en los términos previstos en el Acuerdo.

E! Fideicomiso & ser celebrado contendra ias ctausulas contractuales de estilc
para este tipo de contratos, 1as instrucciones y controles que el Fiduciano debe
recabar del Grupo Inversol Y de ia IC para transferir los fondos captades por la
colocacion de los Tiulos de Deuda, asi como para percibir los fondos de la
cobranza descentralizada para amortizar el pasivo reestructurado.

5d3
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Por esta razén, ka Propuesia que se pone a consideracion de la iC requiere,
para que la misma evite penalidades que aumenien el Capilal e intereses, que
el proceso de reestructura se matenaiice con la constitucion del Fideicomiso.
Hasta que el mismo no quede configurado, no guedaran efectivizadas las
nuevas condiciones de reestructuracion. razén por la cual la IC debera
colaborar y participar del procesc de constifucion y emision del Fideicomiso
Financiero conjuntamente con ef Grupo Inversor.

Cesion de fluios de dobranza.

La IC debera ceder en el Acuerdo v luego, a favor def Fideicomiso, el saido
remanente de los créditos futuros provenientes de la cobranza desceniralizada,
gue en la actualidad se encuentra administrada por el Banco de la Republica
Oriental del Uruguay y Repiblica Admiristradora de Fondos de Inversidn S.A.,
de acuerdo a lo que ha sido informado.

Los créditos proveniertes de la cobranza que mensualmente se cedan no
podran tener afectaciones © prioridades en su cobro mas alla de las ya
existentes e informadas, y que a continuacidn se detelian:

« Banco de la Repiblica Orental del Uruguay, cuya afectacion quedara
cancelada &l préximo mes de junio de 2012,
Fideicomiso Ciudad de la Costa,

» Fondo Inversion Departamental,

e AmalS.A.

En virtud de ello, fa IC debera comprometerse a que, aun con dichas cesiones
pre existente, los créditos cedidos a favor de la reestructura propuesta, son
suficientes para cumplir las nuevas condiciones de amortizacién, sin afectar
considerablemente su presupuesto de gasios y costos operativos.

Con dichos fondos se iran amortizando & lo largo del tiempo los Titulos de
Deuda emitidos por el Fideicomiso. en un monto suficiente para pagar el pasivo
resstucturado, mas los gastos del Fideicomiso, impuestos y demas gastas de
estructuracion. '

En funcion de ello, conjuntamente con sl pago de los Titulas de Deuda con 103
fondos provenientes de- fa cesién del saide remanente de la cobranza
descentralizada, se ira cancelando el pasivo reestructurado en tas condiciches
del Acuerdo de Reperfilamianto celebrado entre el Grupo tnversor y {a IMC,

A los efectos de materiafizar la fransferencia de los créditos por cobranza,
debera notificarse 8 los actuales enies que renen cesion del fijo,
especiaiments, Banco de la Repiblica Oriertal del Uruguay Y Republica
Administradora de Fondos de inversion S.A. asi como a los agentes
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recaugdadores respectivos. ¥ debera incluirse la refenda cesién dentro del
procedimiento ya acordado. con dichas entidades relativas al cobro Yy
distripucién de los fondos, de acuerde con al convenio de fecha 23 de
diciembre de 2010, para de ésta forma que el monio pre determinado ¥

mensual sea transferido a la cuenta del Fideicomiso gue 8 indigue en la

notificacion que realicen 12 ICY el Fideicomiso oportunamente.

Adicionalmente, ta IC se comprometera a notificar a lodas aquellas nuevas
entidades que sustituyan O se incorporen 3 ios actuales agentes de cobranza
descentralizada durante el plazo de amortizacion del pasivo reestructurado.

En forma adicional, s& transferird. como garantia complementana y subsidiaria,
que operara en caso de incumplimiento, el ‘percemaie de fondos provenentes
del Presupuestc Nacional que tiene derecho & percibir la IC y sea de libre
disposicion de la IC. en respaldc de los Thulos de Deuda emitidos
oportunamente, la cual debera ser notificada ¥ aceptada por & Ministerio de
Economia y Finanzas.

En el Anexo 2 se describen los t&rminos y condiciones del Fideicomiso qus se
propone celebrar para la implementacién de [a reestructura y la descripcion del
modeic operativo.

Documentacién necesaria para implementar la Propuesta.

La decumentacion que debera preparase Yy suscribirse para efectivizar i3
Propuesta, es la siguiente:

« Acuerdo de Reestructura de Pasi#oﬁ de la IC, a ser suscrita entre miCy
el Grupo Inversor {0 la entidad o fideicomiso que éste designe).

. Conirato de Fideicomiso Financiero con el contenido habitual para este
tipo de comirate que contenga ia transferencia dei Acuerdo al patrimomo
de! fideicomiso por pare del Grupo inversor y la cesion del saldo
remanente de la cobranza por parte de la IC. Dicho contrate serad
suscrie por la IC y el Grupo Inversor coma Fideicomitertes y &
Fiduciario Financiero.

« Prospecto Informativo en el cual se aportara la informacion sobre ias
condiciones de la emision de los Titulos de Deuda. ei Grupo inversor, el
Fiduciario Financiero y la IC, Bicho documento es necesario & 108
sfectos de poder ofrecer y colocar ios Titulos de Deuda en el mercado
de valores local, y sef autorizado por ef Banco Central del Uruguay.

. Documento de Emision para (@ emision de los Tiulos de Deuda.

Y/
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. Notificicidn de las cesiones del saldo remanente det flujo de la cobranza
descentraiizada al Banco de la Repiblica Oriental del Unuguay y
Repiblica Administradora de Fondos de inversion S.A., asi como a

aquellos obros agentes

de recaudacién y page que puedan

corresponder, 2 ser suserita por i Fiduciario y 12 iC.

» Escritos judiciales para presentar ante los Juzgadas competentes en los

cuales se comunique del

acuerdo alcanzado, asi como de la extincién

de la deuda que mantiene la IC, solicitando’ el archivo de {as
actuaciones, 108 cuales seran firmados y entregados al Fiduciaric para
su presentacion, una vez se verifique el cumplimiento de ia presente
propuesta con la emisién y colocacién de los Titulos de Deuda.

3. Costos de la estructuracién

y vigencia de la Propuesta.

{_a reestructura del pasive bajo fas condiciones pianteadas implica incurrir en una
serie de costos y honorarios de profesionales. Si bien algunos costos se generan y
seran solventados durante el proceso de estructuracién por el Grupo Inversor,
estos seran recuperados del monto tota emitido de los Titwlos de Deuda por parte
del Fideicomiso, siendo reembolsados al Grupe inversor de los fondos que
obtenga ef Fideicomisa de {2 colocacion de los Titulos.

En éste sentido, e monio toial de

Capital a estructurar que se menciona en e

literal b) del punto 1 anterior, deberd adicionarse lus montos por gastos, costos Y

honorarios de estructuracion que se

A su vez, los cosios recurentes

indican en &l Anexo 3.

que se generen Como consecuencia de ia

emisién y colocacion de los Tiulos de Deuda, los cuales se detaflan en el Anexo
3. seran soiventados con el fiujo de fondos transferidc de la cobranza
descentralizada para e repago de taies Titulos.

En funcién de efio, ia iC debers ced
provenientes del saldo remanente

er a favor del Fideicomiso los crédites futuros
de la cobranza descentralizada, con cuyos

fondos se iran amortizando a lo argo del iempo los Titulos de Deuda emitidos
oportunamente, en un monto suficiente para pagar el Capital reestructurado. mas
los gastos del Fideicomise, impuestos y demds gastos de estructuragién.

Adicionaimente, sera de cargo de

la IC e pago de los Tributas ¥ eventusles

contingencias fiscales que ia reestructura det pasivo en la forma propuesta pueda
generar de acuerdo con la normativa actual o futura,

La Propuesta presentada, implica el cumplimiento de las condiciones enumerads
an ios terales &), b), ¢) ¥ d} del punto 1y por tanto, solo quedara efectivizada una
vez se complete la emision de los Titulos de Deuda pof mecanismo de oferta
publica del Fideicomiso Financiero que S€ constituya a estos sfecios. Tal

circunstancia implica fa obiencion

Uruguay para la emision en el mercado bursatil de tales Titulos de Deuda.

%

de la autorizacién del Banco Central dei




£n vittud de elia, 12 gfectiva reestructuracion del pasivo quedara configurada una
yez que se apruebe la ermision por et Banco Central del Uruguay, la cual debera.
para evias penalidades por ol transcurso def tiempo, que mpliquen pago de mayor
capilal e intereses, yerificarse dentro de un plazo inicial que no supere el 23 de
diciembre de 2071.

G la autorizacion del Banco Central dei Uruguay no s€ obtiene en los plazos
senalados en la Tabla incluida en el fiteral b) del punte 1, el Grupo Inversor se
reserva la facuitad de desistic de la presente Propuesta sin responsabilidad de
especie alguna o bign instrumentar en su lugar, un mecanismo de financiamiento
privado, ya sea mediante un Fideicomiso Financiero de Oferta Privada u oba
alternativa similar. En éste caso, con 13 acepiacion de la presente Propuesta por la
\C  también quedard aprobada dicha modalidad aternatva sefielada
precedememente.

4. Soficitud.

En funcién de lo expuesto, el Grupo Inversor colicita a 1a IC, proceda 2 analizar las
nases de la propuesta de. reperfilamiento del pasivo que se propone . en definitiva
se pronuncie manifestando su conformidad 2 108 erminos de la presente
propuesta, cumpliende con jos requerimientos imemos y externos que ia
Constitusion Nagcional 'y ta Ley le imponen. queé lo habilite a proceder 3
instrumentar ia misma en jos téminecs dasmptos*anteriqmente-

La Propuesta de reestructurg presentada. y poF tanto, el reperfilamiento del paswe
de la IMC para evitar sufrir penalidades que aumenten el capital & intereses,
debera efectivizarse antes del 23 de diciembre de 20111, en cuyo piazc debera
obtenerse, enire ofros aspectos,; 12 autorizacion réspectiva del Banco Central del
Uruguay para 12 amision de los Titulos de Deuda del Fideicomise Financiero...

Unicamente, con & celebracion de los documentos correspondientes entre el
Grupo Inversor (o 1a entidad o Fideicomisa que ésta designe) y la iC de acuerdd @
lo descrito en 12 presente Propuesta, 18 misma tendra efecio vinculante para el

Grupo Inversory io obligasa a cumplir con jas bases gstipuladas anteriormente.

Quedamos a Su disposicion para efectuar las aciaraciones y ampliaciones gue
estimen pertinente. '

Sin olro particutar sai-ud;%. a Ud. muy atentamenie.

:3 JAYLAND ASSETS INC.
gr. Claudio Litta
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ANEXO 1
Enumeracion de los Créditos a ser reestructurados

a) Ante el Juzgado Leirado de Primera instancia de Canslones de Segundo Tume,
ficha 168-996/2006,

b} Ante el Juzgado Letrado de Primera Instancia de Canelones de Tercer Turho.
ficha 459-386/2008 -
¢} Juzgado Letrado de f’n‘mera instancia de Canelones de 3er. Turno, expediente
Ficha 459245/2008 -

d} Juzgado Letrade de Primera Instancia de Canelcnes de 2¢ Tumo: Ficha 168
48772002,

e} Juzgado Letrado de Primera Instancia de Canelones de 2° Turno: Ficha 1G8-
546/2005".

f) Juzgade Letrado de Prmera Instancia de Canelones de 2° Turmo Ficha 168-
1036/2006 -

g) Transaccion aprobada judiciaimente, y gjecutada en via de apremio (art. 377
Codigo General del Proceso], y pof las sumas que surgen del expediente
tramitade ante en el Juzgado Letrado de Primera instanciz de Canelones de 2°
Turmo, bajo la ficha 168-168/2002.-

h} Transacciones aprobadas judicialmente, y ejecutadas en via de apremic (art.
377 Codigo General del Proceso}, y por las sumas que surgen de los expedientes
rramitados ante en el Juzgado Letrado de Primera instancia de Canelones de 2°
Tumo bajo las fichas 188-168/2002 v 168-170/2002 -

10




i) créditos a favor de los Consorcios Cliba Costa de Oro y Coslim emergenies de
las facturas emitidas e impagas a ia fecha. De dichos montos se procedera a la
compensacion de ias muttas que la IC aplicd a los referidos Consorcios y que
surgen de los expedientes administraiivos de la IC N° 2009-81-1010-01088 y
2008-81-1010-01074 .-

j) los créditos derivados de los honorarics de los profesionales actuantes asi

como deméas costas y costos en todos los expedientes antes mencionados -

il
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ANEXO 2

Descripcion de la estructura propuesta

Fideicomitente:

Patrimonio fiduciario:

Emisor:

Monto de la emision:

Moneda:

Forma:

intereses:

E! Grupo Inversor, titular del Acuerdo celebrado con la
iC.

La IC comparece como Fideicomitente en calidad de
wransferente de los créditos por la cobranza
descentralizada vy de la garantia complementara v
aceptando la transferencia del Acuerdo al Fideicomiso.

Estara compuesto por & Acuerdo celebradc entre el
Grupo Inversor y la 1C.

Adicionaimente, integrard el patrimonio del Fideicomiso
el flujo de fondos cedido por la IC proveniente de s
crédilos futuros de la cobranzs descentraiizada y la
garantia complementaria y subsidiaria que se transfiera.

Fideicomiso Financiero de Reestructuracion Pasiva IC.

Se emitira un Titulo de Deuda en Unidades indexadas
por haste {a suma de Capital que se reestructure segin
el plazo, mas imereses.

£s posible que el monto total de la emision se emiia en
tramos O en series por un monto menor del total
previsto anteriormente. Elio se realizara en funcién de
los acuerdos de compra del credito que a! Grupo
Inversor vaya alcanzando con los Acreedores de IC
para la compra de su crédito ariginario.

Ei Tiulo de Deuda serd emitido en Unidades
Indexadas. Al momento de la amisidn de cada serie de
los Thulos de Deuda se convartira el monto total de la
emision en Dolares de los Estados Unidos, ai vator de |a
Unidad indexada a dicha fecha.

Titulos de Deuda de oferta publica inscriptos en el
registro de valores del Banco Centrat del Uruguay y en
1z Bolsa de Valores de Montevideo

7 25% anual en Unidades indexadas o el interés que se
determine segin el plazo en que se verifique 13
reestructura, o el mayor que se ha pactado si la emision
y colocacidn ocuiTe iuege del 23 de diciembre de 2011,

1Y
S




Plazo:

Amortizacion:

Calificacion de riesgo:

inversores:

Fiduciario financiero:

15 afios; con un afio de gracia que asegure condiciones
fmancieras beneficiosas para sustituir el endeudamiento
a corie plazo que tiene ia IC actualmente,

La amortizacién del Titulo de Deuda y el pago de sus
intereses se proyectard en funcién del fiujo de fondos
mensual que se transfiera por la IC de la cobranza
descentralizada.

Ei pago de los intereses se realizars a parir del
momento de la emisidn y colocacion de los Tituios de
Detda, en forma mensual.

Los Agentes Recaudadores descentralizades, Banco
Repiblica Oriental del Uruguay y Repogblica
Administradora de Fondos de Inversion S.A_ retendran v
verterdn a una cuentz del Fideicomiso el monto
corespondiente para la amortizacion del Titulo de
Deuda, fiberando el sakdo remanente a i3 IC.

Por watarse de un producto financiero gue se ofrecera
en el mercado bursatil contard con uria calificacidn de
riesgo.

Debera obtenerse una caifficacién de grado inversor
local, para que los Titulos de Deuda sean adquiridos
por inversores instifucionales, especiaimente AFAPs.
Sin pesjuicio de la escala de riesgos gue emplee cada
calificadora registrada ante @ BCU, la misma no podra
ser menor a la de grade inversor para el mercadc
uruguayo.

El Tiwlo de Deuda gue se emilta, sera oftecido v
colocado entre los inversores financieros a través de los
operadores bursatiles que estos contraten.

Asimismo, y en funcion de ta calificacion de riesgo del
Titulo de Deuda antes descrita, & mismo podra
ofrecerse a inversores institucionales; parficularmente
las AFAPs. A estos efectos, et Titule de Deuda deberia
ingresar como una inversion permitida bajo o dispuesio
en el art. 123 literal B} de la ley N° 16.713.

Se propone a Replblica AFISA, quien ya ha emitido
diversos instrumentos similares en ef mercado focal.

-a
192
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g F
Garantia en caso de '
incumplimiento: Cesitn en garantia dej porcentaje que le comrespondda a
ia IC por ia Ley de Presupuestc de libre disponibilidad a
favor dei Fideicomiso Financierc para mejorar el
producto a ofrecer al mercado.

v
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ANEXO 3
Gaslos, Costos y Honorarios de la estructura propugsia

PS

it
SE

Calificadora de Riesgo USS$ 16.000 mas VA aproximadamente. Este
monto no-es recurrente sin pefjuicio de poder
solicitar actualizaciones de la calificacién a o
largo de la emisidn

Entidad Reglotrants Thulos  Aproximadamente USS 12,000 con la emisién
de Deuda escriturales y mismo monto anual, segun capital

adeudado durarde Ia vigencia de la emision

et
[#}
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ANEXOII

ver Pk

CREDITOS A SER ADQUIRIDOS POR JAYLAND

Nombre anterior | Procesos judiciales Monto Observaciones —’
acreedor , '
Neltim S.A. Juzgado Letrado de $ 4982387979 Con fecha 23 de
(Hernandez y Cia.) | Primera Instancia de + agosto de 2011 la
Canelones de 3er Intereses, costas, y cesion de los
Tumo CoStos créditos fue
Ficha N® 459- notificada 3 la IC
255/2008 mediante acta
notarial
Emilio Diaz Alvarez Juzgado Letrado de | US$ 3.774.450,35 .Con fecha 23 de
S.A Primera Instancia de + agosto de 2011 la
Canelones de 2° Intereses, costas y cesion de los
Turno costos créditos fue
Ficha N° 168- notificada a la IC
1039/2006 mediante acta
niotarial
Emilio Diaz Alvarez Juzgado Letrado de USS$ 1.649.330,33
SA Primera Instancia de $ 7.559.962,45
Canelones de 2° +
Tumo: Ficha 168- Intereses, costas y
546/2005 costos
Emilio Diaz Alvarez Juzgado Letrado de $16.163.578,20
SA Primera Instancia de +
Canelones de 2° Intereses, costas y
Tumo: Ficha 168&- costos
467/2002
Consorcio Juzgado Letrado de $ 14.670.574,59 Con fecha 11 de
Tracoviax S.C. Primera Instancia de + octubre de 2011 1a
Canelones de Tercer Reajustes e intereses cesion de los
Tumo, ficha 459- Dec. Ley 14.500 créditos fue
386/2008 + notificada alg IC
Costas y costos mediante acta
notarial
Consorcio Juzgado Letrado de US$ 1.266.022,84 Con fecha 11 de
Tracoviax S.C. Primera Instancia de + octubre de 2011 la
Canelones de Reajuste, Intereses, cesion de los
Segundo Turmno, COostas v costos créditos fue
ficha 168-996/2006 notificada a la IC
mediante acta
notarial
Consorcio Cliba Juzgado Letrado de US$ 742.440 Con fecha 11 de
‘ Roggio Primera Instancia de + octubre de 2011 Ia_‘
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Canelones de 2°

Reajustes, intereses,

cesion de log

Turno, bajo la ficha costas y costos creditos fue
N° 168-168/2002 notificada a la IC
mediante acta
Transacciones notanal
homologadas
judiciatmente, y
ejecutadas en viade
apremio (art. 377 -
Cédigo General del
Proceso)
Consorcio Cliba Juzgado Letrado de USE 926488 Con fecha 11 de
Roggio Primera Instancia de + octubre de 2011 la
Canelones de 2° Reajustes, cesion de los
Tumo bajo la ficha intereses, costas y créditos fue
N° 168-169/2002: costos notificada alaIC
mediante acta
Transacciones notarial
homologadas
judicialmente, y
gjecutadas en via de
aprermio (art. 377
Cédigo General del
Proceso)
Consorcio Cliba S 22,994 Con fecha 11 de
Roggio Juzgado Letrado de + octubre de 2011 la
Primera Instancia de | Reajustes, intereses, cesién de los
Canelones de 2° costas y costos créditos fue
Turno bajo laficha notificada ala IC
N° 168-170/2002 mediante acta
_ notarial
Transacciones
homologadas
judicialmente, y
ejecutadas en via de
apremio (art. 377
Cédigo General del
Proceso)
Consorcie Cliba Créditos a favor de Orden de Pago Con fecha 11 de
Roggio los Consorcios Cliba |  numero 4201 de octubre de 2011 la
Costade Oroy fecha 24 de cesion de los
Coslim emergentes | noviembre de 2009 créditos fue
de las facturas de la Intendencia de notificada a la IC
emitidas e impagas a Canelones, mediante acta
la fecha Direccion General notarial
de Recursos
Financieros
+
Facturas de debe
todas seric A




numeros: 00783,
00784, 00791,
00792 emitidas por
. Cliba Ingenteria -
Ambiental (Cliba

; ‘Ingenteria
Ambiental S.A.,
Ormas Ambiental
S.A vy Equiposy
Servicios Lida.)

Los montos de los créditos del Consorcio Cliba — Roggio seran compensados con las multas que
1a IC aplicéd a los referidos Consorcios y que surgen de los expedientes administrativos de la IC
N° 2009-81-1010-01086 y 2009-81-1010, de acuerdo con declaracién de la IC de fecha 26 de
septiembre de 2011,

Las cifras anteriores, surnan al 31 de julio de 2011 un monto total adeudado, por todo concepto
de US$: 85.000.000, cuyo monto total es la penalidad prevista en la clausula Tercero literal f)
del presente Acuerdo, que sera adeudada por la IC en caso de incumplimiento al mismo.

La suma anterior se aumentard proporcionalmente con los créditos que sean adquindos por

Jayland para su incorporacion al presente Acuerdo hasta el capital adicional admitido previsto
en la clausula Tercero literal a).
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; ANEXO III
FLUJO DE FONDOS DE LA COBRANZA TRANSFERIDOS PARA EL REPAGO DEL
PASIVO REESTRUCTURADO

El flyjo cedido bajo el presente Acuerdo es de:

1) US$ 397.483,21 para el primer mes del primer afio, y de US$ 315.469,86 para los siguientes
11 meses del primer afio.

2) US$ 567.211,80 para el primer mes del segundo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del segundo afio.

3) US$ 566.677,80 para el primer mes del tercer afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes 11
meses del tercer afio.

4) US$ 565.237,22 para el primer mes del cuarto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del cuarto afio.

5) US$ 563.653,65 para el primer mes del quinto aﬁof de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del quinto afio.

6) US$ 561.912,93 para el primer mes del sexto ailo y de US$ 429.716,97 para los siguientes 11
meses del sexto afio.

7) US$ 559.999,44 para el primer mes del séptimo afio y de USS$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del séptimo afio.

8) US$ 557.896,04 para el primer mes del octavo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del octavo afio.

9) US$ 555.583,89 para el primer mes del noveno afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del noveno afio.

10) US$ 553.042,25 para el primer mes del décimo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del décimo afio.

11) US$ 550.248,37 para el primer mes del undécimo afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del undécimo afio,

12) US$ 547.177,20 para el primer mes del décimo segundo afio y de US$ 429.716,97 para los
siguitentes 11 meses del décimo segundo afio.

13) US$ 543.801,23 para el primer mes del décimo tercer afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del décimo tercer afio.

14) US$ 540.090,20 para el primer mes del décimo cuarto afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del quinto afio.

15) US$ 538.846,65 para el primer mes del décimo quinto afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del décimo quinto afio,

Las referidas sumas serdn ajustadas en forma definitiva y pasadas a UI al momento de la
entrada en vigencia del presente Acuerdo de conformidad con lo previsio en el presente en cuyo
momento se especificard el monto de capital a reestructurar de acuerdo con la tabla incluida en
la cldusula Tercero. Las cifras indicadas son IVA incluide.
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ANEXO1IV
ENTIDADES Y MONTOS CEPIDOS DE LA COBRANZA DESCENTRALIZADA
ANTERIORES AL PRESENTE ACUERDO

i FF FF- APR PROYECCION
Afio SROU  |COSTAPLANY| ARNEL | Banco Bandes jiaviano COBRANZA ’”"_?:R‘;",g“"
PAGO MM 1y2 DESCENTRALIZADA
2011 1482 2,850,000 452.04) o 460.000 3.710.300 o
2012] 228831 57.600000| 4981787  6.264.000) 22,670,000 307,000,000 182.681.084
2013 70800000]  4231914]  5.284.000 34.200,000) 307.000.000 182.504.088|
2014 as00000]  astizrol  s2sdc0n] 34200000 307.000.000 227.184.730)
2015 31.800.000 777.457] 28100000 34700000 307.000.000] 237,612,843
2018 31,200,000 34200000 307,000,000 241,800,000
2017 31.200,000} 24,200,000 307,000,000} 241.500.000)
2018 31.200,000} 24200000 307.000.000 241.600.000)
2018 _ 31.200.000 34.200.000 307.000.000) 241.800.000)
2020 31,200,000 33,960,000 207.000.000 241,840,000
2021 18,000,000 33.960.000 207,000,000 255.040.000
2022 15,800,000 33.980.000 307,000,000} 257.440.000
2023 15,800,000 33.960.000 207.000.000 257,440,000
2024 15.600.000 33,960,000 307.000.000) 257.440.000
2028 - 15,800,000 33.960.000 207,000,000 257,440,000
2028 15,600,000 31.130,000} 207.000.000] 260.270.000
2027 15,800,000 307,000,000 291.400.000
2028 15.600.000 307,000,000 281.400.000
2029 15.600.000 : 307.000.000 261,400,000
2030 15.800.000 307,000,000 281.400.000]
2081 15,600,000 207.000.000) 281,400,000
2032 15.eou.noo' 307/000.000 291.400.000)
2083 11.700.000 307,000,000 205:300.000
[WTa5% we B0t 1404888 21402000 5Tt 00 ]
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; ANEXO V
NOTIFICACIONES AGENTES DE COBRANZA
Y
MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS

Canelones, [ ] de diciembre de 2011

Sefiores

Nummi S.A. (Red Pagos)

Abitab S.A.

Banco de la Repiiblica Oriental del Uruguay
Republica Administradora de Fondos de Inversién S A.
Presente

De nuestra mayor consideracion

Por medio de la presente, y a los efectos de los articulos 1757 y siguientes del Cédigo Civil y
arts. 563 y siguientes del Codigo de Comercio, notificamos a Uds. que segin Acuerdo de
Reestructura de Pasivos de fecha [... ] celebrado entre la Intendencia de Canelones (en adelante
la “IC™) y Jayland Asset Inc. (en adelante “Jayland™), la IC transfiri¢ y cedié a favor de Jayland
sus derechos de crédito sobre los fondos integrantes de la cobranza descentralizada que en su
calidad de entidades administradoras de la cobranza, Uds. perciben por cuenta y orden de la IC,
en los montos que se indican a continuacién:

1) US$ 397.483,21 para el primer mes del primer afio, y de US$ 315.469,86 para los siguientes
11 meses del primer afio.

2) US$ 567.211,80 para el primer mes del segundo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del segundo afio.

3) US$ 566.677,80 para el primer mes del tercer afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes 11
meses del tercer afio. -

4) US$ 565.237,22 para el primer mes del cuarto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del cuarto afio.

5) US$ 563.653,65 para el primer mes del quinto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del quinto afio.

6) US$ 561.912,93 para el primer mes del sexto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes 11
meses del sexto afio.

7) US$ 559.999,44 para el primer mes del séptimo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del séptimo afio.

8) US$ 557.896,04 para el primer mes del octavo aflo y de US$ 429.716,97 para los sigmentes
11 meses del octavo afio.

9) USS$ 555.583,89 para el primer mes del noveno afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del noveno afio.

10) US$ 553.042,25 para el primer mes del décimo afio y de USS$ 425.716,97 para los siguientes
11 meses del décimo afio.
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11) USS$ 550.248,37 para el primer mes del undécimo afio y de US$ 429.716,97 para ios
siguientes 11 meses del undécimo afio.
12) US$ 547.177,20 para el primer mes del décimo segundo afio y de US$ 429.716,97 para los

siguientes 11 meses del décimo segundo afio.

13) US$ 543.801,23 para el primer mes del décimo tercer afic y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del décimo tercer afio. '

14) US$ 540.090,20 para el primer mes del décimo cuarto afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del quinto afio.

15) US$ 538.846,65 para el primer mes del décimo quinto afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del décimo quinto afio.

Sin perjuicio de que, con la presente notificacion queda efectivizada de pleno derecho la
transferencia juridica a favor de Jayland de los derecho de créditos por los montos y plazos que
se indicaron anteriormente, por la presente, Jayland comunica y autoriza a Uds. a que, hasta
nuevo aviso, continien vertiendo las sumas cedidas en la cuenta que a tales efectos indique la
Intendencia de Canelones. El monto definitivo de la cesion realizada, se ajustara por parte del
Fiduciario o quien Jayland designe en su caso, al momento de efectivizarse el Acuerdo -
celebrado. '

Sirvase firmar la presente en sefial de aceptacion.

Sin ofro particular, saluda a Uds. atentamente, Canelones, [ ] de diéiembre de 2011

p. Intendencia de Canelones.

p. Jayland Asset Inc.
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Canelones, [ ] de diciembre de 2011

Seiiores
Ministerio de Economia y Finanzas
Presente

De nuestra mayor consideracién

- Por medio de la presente, y a los efectos de los articulos 1757 y siguientes del Cédigo Civil y
arts. 563 y siguientes del Codigo de Comercio, notificamos a Uds. que segiun Acuerdo de
Reestructura de Pasivos de fecha[... . celebrado entre la Intendencia de Canelones (en adelante
la“IC”) y Jayland Asset Inc. (en adelante “Jayland™), la IC transfirié y cedié a favor de Jayland
en los términos que se indican a continuacion, sus derechos de crédito sobre los fondos de libre
disponibilidad que por ley de Presupuesto se le asigna para cada pericdo (art. 214 de Ia
Constitucion Nacional), por los montos suficientes para hacer frente a los pagos de Ia
reestructura de los pasivos acordada con Jayland en virtud del acuerdo sefialado.

En virtud de lo anterior, en caso de que se encuentren pendientes de amortizacién ¢l pago de los
montos de reestructura de la deuda, por insuficiencia de los fondos y sin necesidad de otro
aviso, intimacion o instruccidn de especie alguna, Jayland o a quien ésta instruya o lo suceda en
los derechos ante la IC, ordenars al MEF |a transferencia a la cuenta que se indique fondos de
libre disposicién provenientes de presente notificacién de cesidn de créditos en cantidad
suficiente para cumplir la amortizacién vencida,

Sin perjuicio de ‘que con la presente notificacion queda efectivizada de pleno derecho la
transferencia juridica a favor de Jayland de los derechos sobre el crédito mencionado
anteriormente, por la presente, Jayland comunica y autoriza a Uds a que, hasta nuevo aviso,
contindien vertiendo las sumas cedidas en la cuenta que a tales efectos indique la Intendencia de
Canelones. El monto definitivo de la cesién realizada, se ajustard por parte del Fiduciario o
quien Jayland designe en su caso, al momento de efectivizado el Acuerdo en la forma previsto
en el mismo.

Sirvase firmar la presente en sefial de aceptacion.

Sin otro particular, saluda a Uds, atentamente, Canelones, [ ] de diciembre de 2011

p. Intendencia de Canelones

p. Jayland Asset Inc.
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ANEXO VI

TERMINOS Y CONDICIONES DEL FIDEICOMISO FINANCIERO

Denominacién:
4

Fideicomitente:

Parte cedida y
Beneficjario Residual:

Fiduciario:

Agente de Papo:
Agente Distribuidor:
Agente Colocador:

Entidad Registrante:

Entidad Representante:

Calificadora de Riesgo:
Calificacién de Riesgo:

Titulos a emitirse:

Activo Fideicomitido:

Garantia:

Moneda:

FIDEICOMISO FINANCIERO REESTRUCTURACION DE PASIVOS

-CANELONES |

JAYLAND ASSETS INC

INTENDENCIA DE CANELONES

Repiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.
{Repliblica AFISA)

Repiblica AFISA

Gastdn Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa S.A.
Gastdn Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa S.A.
Bolsa Valores de Montevideo (BVM)

BVM

CARE Calificadora de Riesgo SRL

Titulos representativos de deuda escriturafes de oferta pdblica
emitidos en 2 o mds Series. La Serie 2 o siguientes podra
emitirse dentro del afio de gracia de los Titulos de Deuda
emitidos por la Serie 1 y por hasta el saldo que reste def
monto total de la emision.

Acuerdo de Reestructuracién de Pasivos {“ARP”)celebrado con
la intendencia de Canelones con cesién del flujo de fondos
proveniente de la cobranza descentralizada de tributos
departamentales y otros conceptos que la Intendencia de
Caneiones tiene derecho a percibir.

El “ARP” cuenta con cesién en garantia de los fondos de libre
dispenibilidad que tiene derecho a percibir la Intendencia de
Canelones de acuerdo con el porcentaje asignado en el
Presupuesto Nacional (art. 214 de la Constitucién Nacional)
para cada periodo de gobierno. Por lo tanto los titulos de
deuda emitidos por el fideicomiso también cuentan con esta
garantia.

Délares de los Estados Unidos convertidos 3 pesos uruguayos
expresados en Unidades Indexadas a la fecha de emisién de
cada Serie
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4

Valor minimo de cada
titulo:

Interés:
Fecha de Emisién:
Plazo:

Plazo de gracia Serie 1.

Pago de intereses:

Amortizacién y Pago de
Capital Serie 1:

Fecha de Pago:

Fecha de emision:

Ul 10.000

De acuerdo al porcentaje que se defina para cada Serie, el cual
serd lineal anual en Unidades indexadas desde la fecha de
emisién y hasta la canceladén total de los Titulos de Deuda,
calculado sobre saldos, afio de 360 dias y meses de 30 dias.

El Fiduciario procedera a emitir fos Titulos de Deuda una vez
inscripta la emisién en el Registro de Valores del BCU y la
respectiva Serie, en el Registro de Emisores y Valores de la
Bolsa de Valores de Montevideo, y una vez comunicada la
cesion y transferencia de los Créditos a los Agentes
Recaudadores y al MEF en la forma establecida en el Contrato
de Fideicomiso

15 afios desde la fecha de emisién.

Un afio, con pago de intereses en cuotas mensuales vy
consecutivas a partir de la fecha de emisién

Los intereses de los Titulos de Deuda serdn pagaderos en
cuotas mensuales y consecutivas a partir de la fecha de
emisidn. En caso de gue alguna de las fechas de pago resulte
ser un dia no habil, cada cuota deberd ser abonada en su
defecto el primer dia hdbil siguiente a cada una de dichas
fechas, aplicindose siempre la cotizacidn de la Ui del dia del

pago

Finalizado el piazo de gracia, los Tituics de Deuda seran
amortizados en 168 cuotas mensuales iguales y consecutivas
comprendiendo las mismas capital e intereses. En caso de que
alguna de las Fechas de Pago resulte ser un dia no hébil, cada
cuota deberéd ser abonada en su defecto el primer Dia Habil
siguiente a cada una de dichas fechas, aplicindose siempre la
cotizacidn de la Ul del Dia del Pago.

El dia 5 de cada mes. En caso de que alguna de las Fechas de
Pago resulte ser un dia no habil, cada cuota deberd ser
abonada en su defecto e! primer Dia Habil siguiente a cada una
de dichas fechas, aplicindose siempre la cotizacion de la Ul del
dia del pago.

El Fiduciario procederd a emitir los Titulos de Deuda una vez
inscripta 1a emision en el Registro de Valores del BCU, en el
Registro de Emisores y Valores de la Bolsa de Valores de
Montevideo, y una vez comunicada la cesién de los Créditos a
los Agentes Recaudadores y al MEF.

AN
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Registro: Bolsa de Valores Montevideo

Cotizacion bursatil; Los Titulos de Deuda cotizarén en la Bolsa de Valores
T " Montevideo '
Ley Aplicable: s ' Ley de la Republica Oriental del Uruguay

Nuevas Series de

Tituios de Deuda: Eventualmente y hasta completar el monto total de la emisién
el Fiduciario podra emitir {previa inscripcion de la Serie 1 en el
Registro de Valores del BCU) nuevas Serie de Titulos de Deuda.
Las nuevas series podran emitirse hasta el vencimiento del afio
de gracia de fa Serie 1.

Las condiciones de emisidn en cuanto a garantias, intereses y
amortizacidn seran las que en su momento se determinen.

Asesores legales
del Fideicomitente: Olivera Abogados

Asesores legales
del Fiduciario: Servicio Legal de Republica AFISA,

Ley Aplicable: Ley de la Republica Oriental del Uruguay
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ANEXO VI

GASTOS Y COSTOS DE ESTRUCTURACION

' Fee por estructuracion y emision: 0,075% méas IVA

Fiduciario Financiero -

fiat, calculado sobre el monto de la emisién. ‘

" Emision de Oferta Puiblica. Comisién: 0,20% flat del

monto-de'la emision. -

‘Comisién de administracion: 0,25% sobre los ingresos
del fideicomiso con un minimo anual de UI 240.000

Cotnision de Pagos: 0.15% sobre.los ingresos del

~ fideicomiso con un minimo anual de UI240.000° *

Calificadora de Riesgo

Bolsa de Valores

Informe y Dictamen original: UI 145.000 (Umdades
Indexadas ciento cuarenta y cinco mil).

Informe Juridico: Inicial, {nica vez: estimado segin
consulta inicial con el Estudio Juridico Herrera &
Asociados: U$S 4.000 (dblares estadounidenses cuatro
mil).

Actualizaciones seglin la Bolsa en la cual se liste €l
producto (BEVSA exige actualizaciones semestrales;
BVM exige solo la reglamentaria del BCU, anual.)

1. Anual cfu Ul 110.000 (Unidades
Indexadas ciento diez mil)

2. Semestral cu Ul 70.000 (Unidades
Indexadas setenta mil)

0,075% anual sobre saldos iniciales del monto total a

emitir, al comienzo de cada periodo con un minimo de

U$S 6.000, mas impuestos, comprendiendo derechos
de cotizaciom; servicios ‘de entidad re‘gistrante y

. representante de los Titulares de los tenedores.

La suma inicial se incluird en el monto total a emitir y

" las posteriores en-el flujo anual cedido.

Entidad Registrante Titulos de
Denda escriturales

Incluido en los servicios de la Bolsa de Valores

AN
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Enhdad Repmentante tenedom Incluido en los servicios de la Bolsa de Valores

uss 5000 més TVA por honoranos y gastos .

- Ap'cﬁ'es.'ml)taiéles sdb:e .-Ia sigﬁiéité base:

Honorarios notanales

SegunArancel s:eiescnbanosolocemﬁaaﬁrmas 3
o serbel b o/oo delmontoconmmammo deURl 500.“

B Protqoollzam'qu de Documento dje:: Ennsnon;de valores
. escriturales, 1 0/00 ‘con un méximo de UR 200.-

Honorarioslegales . Uss'eo!ooo, mas VA,
g UI '75 000 de informe de audltona en cada cierre de

o balance y UT 25.000 para larewszon lumtada al 30/6 '
mas. IVA. : '

A“d’t“’m Extemos a

o Serén ] gasm del Fldelcomlso y por tanto- seran _
o ‘.pagados con los-fondos provementes de la.cesitn de
e oobranzaque sehmsﬁerapor lalc .

A'g‘ent‘e;de;Bagqs“‘. "Inglﬁii:léfm laih:&pues’tadel:l’idﬂciério-: |

AgenteColocador o 5 ) 5 ‘ f E Cormsxon del 0,2% del monto total de la e:msmn por
S S "umeavez,masIVA_ ' ‘ .

Agente Dlstribuldor o . | Con:us:on por dlstnbuclon del 0, 5% del prec:o de
e S ) _adqulslclondelosTrtulos mas IVA, porumcavez [
i
CONCUERDAN BIEN Y FIELMENTE,. las fotocopias que anteceden con los originales que de su
m.ismo tenor he tenido de manifiesto.- EN FE DE ELLO, a solicitud de parte inferesada y para
presentar ante gquien corresponda, expido el presente que sello signo vy firmo en |la ciudad de }L’G""‘ C"
Montevideo el dia siete de diciembre de dos mil once, en veintiuna hojas de papel notarial de ﬁ; 2 W

actuacidn serie Em ndmeros 848352, 848365, 848366, 848369, 848370, 848372 848382

848384, 848386, 848395, 848401, 848403, 848405, 8 548411, 848413, 848415, 848417,

848419, 848421 y 848423 -

rl d,r ‘t';u -\'1 H-:.!]P'h =
ESCRIBANA pLpCA
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ANEXO B
Notificaciones a los agentes recaudadores y MEF
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ESC. MARIA DEL ROSARIO LAMO! . :
Seifores ESC. MARIA DEL ROSARIO LAMORTE RUSSOMARNG .~ (1138347

Nummi S.A. (Red Pagos) /
Abitab S.A.

Banco de la Replblica Oriental del Uruguay

Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Presente.

De nuestra mayor consideracion

Por medio de la presente, y a los efectos de los articulos 1757 y siguientes del Codigo Civil y
arts. 563 y siguientes del Codigo de Comercio, notificamos a Uds. que segin Acuerdo de
Reestructura de Pasivos de fecha 6 de diciembre de 2011 celebrado entre la Intendencia de
Canelones (en adelante la “IC”) y Jayland Asset Inc. (en adelante “Jayland™), la IC transfirio y
cedié a favor de Jayland sus derechos de crédito sobre los fondos integrantes de la cobranza
descentralizada que en su calidad de entidades administradoras de la cobranza, Uds. perciben
por cuenta y orden de la IC, en los montos que se indican a continuacion:

1) US$ 397.483,21 para el primer mes del primer afio, y de US$ 315.469,86 para los siguwentes
11 meses del primer afio.

2) US$ 567.211,80 para el primer mes del segundo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del segundo afio.

3) US$ 566.677,80 para el primer mes del tercer afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes 11
meses del tercer afio.

4) US$ 565.237,22 para el primer mes del cuarto afio y de USS 429.716,97 para los siguientes
11 meses del cuarto afio.
5) US$ 563.653,65 para el primer mes del quinto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes rz

11 meses del quinto afio.

6) US$ 561.912,93 para el primer mes del sexto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes 11
meses del sexto afio.

7) US$ 559.999,44 para el primer mes del séptimo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses de! séptimo afio.

8) US$ 557.896,04 para el primer mes del octavo afio y de US$ 425.716,97 para los siguientes
11 meses del octavo afio.

i

9) US$ 555.583,89 para el primer mes del noveno afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del noveno afio.

10) US$ 553.042,25 para el primer mes del décimo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del décimo afio.

11) US$ 550.248,37 para el primer mes del undécimo afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del undécimo afio.

12) US$ 547.177,20 para el primer mes del décimo segundo afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del décimo segundo afio.




13) US$ 543.801,23 para el primer mes del decimo tercer afio y de US$ 429.716,97 para los

siguientes 11 meses del décimo tercer afio.

14) US$ 540.090,20 para ¢l primer mes del décimo cuarto afio y de US$ 429.716,97 para los

siguientes;11 meses del quinto afio.

15) US$ 538.846,65 para el primer mes del décimo quinto afio y de US$ 429.716,97 para los

siguientes 11 meses del décimo quinto afio.

Sin petjuicio de que, con la presente notificacion queda efectivizada de pleno derecho la
transferencia juridica a favor de Jayland de los derecho de créditos por los montos y plazos que
se indicaron anteriormente, por la presente, Jayland comunica y autoriza a Uds. a que, hasta
nuevo aviso, continiien vertiendo las sumas cedidas en la cuenta que a tales efectos indique la
Intendencia de Canelones. El monto definitivo de la cesidn realizada, se ajustara por parte del
Fiduciario o quien Jayland designe en su caso, al momento de efectivizarse el Acuerdo

celebrado.
Sirvase firmar la presente en sefial de aceptacion.

Sin otro particular, saluda a Uds. atentamente, Canelones, 6 de diciembre de 2011

. Intéhdencia de Canelones

'\-)

p. Jaytahd Asset Inc.

CONCUERDAN BIEN Y FIELMENTE, las fotocopias que anteceden con los originales que d€
su mismo tenor he tenido de manifiesto.- EN FE DE ELLQ, a solicitud de parte interesada y para

presentar ante quien corresponda, expido el presente que sello signo v firmo en la ciudad de

Montevideo el dia siete de diciembre de

a hoja de papel notarial de actuacion

serie Em nmimero 848432 .-

v mpmmnmem R AARTD
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Canelones, 6 de diciembre de 2011 .-

Sefiores

Nummi S.A. (Red Pagos)

Abitab S A.

Banco de la Republica Onental del Uruguay
Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A.
Presente.

De nuestra mayor consideracion

Por medio de la presente, y a los efectos de los articulos 1757 y siguientes del Cédigo Civil ¥
arts. 563 y siguientes del Codigo de Comercio, notificamos a Uds. que segin Acuerdo de
Reestructura de Pasivos de fecha 6 de diciembre de 2011 celebrado entre la Intendencia de
Canelones (en adelante la “IC”) y Jayland Asset Inc. (en adelante “Jayland™), la IC transfiri6 y
cedié a favor de Jayland sus derechos de crédito sobre los fondos integrantes de la cobranza
descentralizada que en su calidad de entidades administradoras de la cobranza, Uds. perciben
por cuenta y orden de la IC, en los montos que se indican a continuacion:

1) USS 397.483,21 para el primer mes del primer afio, y de US$ 315.469,86 para los siguientes
11 meses del primer afio.

2) US$ 567.211,80 para el primer mes del segundo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del segundo afio. :

3) US$ 566.677,80 para el primer mes del tercer afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes 11
meses del tercer afio.

4) US$ 565.237,22 para el primer mes del cuarto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del cuarto afio.

5) US$ 563.653,65 para el primer mes del quinto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del quinto afio.

6) US$ 561.912,93 para el primer mes del sexto afio y de US$ 429.716,97 para los sigwientes 11
meses del sexto afio.

7) US$ 559.999,44 para el primer mes del séptimo afio y de USS$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del séptimo afio.

8) US$ 557.896,04 para el primer mes del octavo afio y de US$ 429.716,97 para los siguiente:
11 meses del octavo afto. .

9) US$ 555.583,89 para el primer mes del noveno afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del noveno afio. :

10) US$ 553.042,25 para el primer mes del décimo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del décimo afio.

11) US$ 550.248,37 para el primer mes del undécimo afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del undécimo afio.

12) US$ 547.177,20 para el primer mes del décimo segundo afio y de USS$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del décimo segundo afio. 121



13) US$ 543.801,23 para el primer mes delq décirr;o tercer afio y' de US$ 429.716,97 para los
siguientes,1 1 meses del décimo tercer aflo.

14) US$ 540.090,20 para el primer mes del décimo cuarto afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del quinto afio.

15) US$ 538.846,65 para ¢l primer mes del décimo quinto afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del décimo quinto afio.

Sin perjuicio de que, con la presente notificacion queda efectivizada de pleno derecho la
transferencia juridica a favor de Jayland de los derecho de créditos por los montos y plazos que
se indicaron anteriormente, por la presente, Jayland comunica y autoriza a Uds. a que, hasta
nuevo aviso, contintien vertiendo las sumas cedidas en la cuenta que a tales efectos indique la
Intendencia de Canelones. El monto definitivo de la cesion realizada, se ajustara por parte del
Fiduciario o quien Jayland designe en su caso, al momento de efectivizarse el Acuerdo
celebrado,

Sirvase firrnar la presente en sefial de aceptacion.

Sin otro particular, saluda a Uds. atentamenie, Canelones, 6 de diciembre de 2011

/
. In anelones

S.A.
’\7 p/NU | _
p. Jafland Asset Inc, - 1\ \Y/\\\‘

CONCUERDAN BIEN Y FIELMENTE, las fotocopias que anteceden con los
originales que de su mismo tenor he tenido de manifiesto.- EN FE DE ELLO, a solicitud
de parte interesada y para presentar ante quien corresponda, expido el presente que sello

signo y firmo en la ciudad de Montevideo el dia siete de diciembre de dos mil once, en

WapEg”
Ao o ATE

4o
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Canelones, 6 de diciembre de 2011 .-

Sefiores

Nummi 8. A. (Red Pagos)

Abitab S.A.

Banco de la Repablica Oriental del Uruguay

Republica Admainistradora de Fondos de Inversidn S.A.
Presente.-

De nuestra mayor consideracion

Por medio de la presente, y a los efectos de los articulos 1757 y siguientes del Codigo Civil v
arts. 563 y siguientes del Cadigo de Comercio, notificamnos a Uds. que segin Acuerdo de
Reestructura de Pasivos de fecha 6 de diciembre de 2011 celebrado entre la Intendencia de
Canelones (en adelante la “IC”) v Jayland Asset Inc. (en adelante “Jayland™), la IC transfirié y
cedio a favor de Jayland sus derechos de crédito sobre los fondos integrantes de la cobranza
descentralizada que en su calidad de entidades administradoras de la cobranza, Uds. perciben
por cuenta y orden de la IC, en los montos que se indican a continuacién;

1) US$ 397.483,21 para el primer mes del primer afio, y de US$ 315.469,86 para los siguientes
11 meses del primer afio.

2) US$ 567.211,80 para el primer mes del segundo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del segundo afio.

3) US$ 566.677,80 para el primer.mes del tercer afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes 11
meses del tercer afio.

4) US$ 565.237,22 para el primer mes del cuarto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del cuarto afio.

5) US$ 563.653,65 para el primer mes del quinto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del quinto afio.

6) USS$ 561.912,93 para el primer mes del sexto afio y de US$ 429,716,97 para los siguientes 11
meses del sexto afio.

7) US$ 559.999,44 para el primer mes del séptimo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del séptimo afio.

8) US$ 557.896,04 para el primer mes del octavo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del octavo afio.

9) US$ 555.583,89 para el primer mes del noveno afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del noveno afio. ,

10) US§ 553.042,25 para el primer mes del décimo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del décimo afio.

11) US$ 550.248,37 para el primer mes del undécimo afio v de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del undécimo afio.

12) US$ 547.177,20 para el primer mes del décimo segundo afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del décimo segundo afio.
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,/ 13) US§ 554?3,.801,23 para el pritner mes del décimo tercer afio y de USS 429.716,97 para los

siguientes 11 meses del décimo tercer afio.

14) US$ 540.090,20 para ¢l primer mes del décimo cuarto afio y de USS 429.716,97 para los

siguientes 11 meses del quinto afio.

15) US$ 538.846,65 para el primer mes del décimo quinto afic y de US$ 429.716,97 para los

siguientes 11 meses del décimo quinto aflo.

Sin perjuicio de que, con la presente notificacion queda efectivizada de pleno derecho la
transferencia juridica a favor de Jayland de los derecho de créditos por los montos y plazos que
se indicaron anteriormente, por la presente, Jayland comunica y autoriza a Uds. a que, hasta
nuevo aviso, contindien vertiendo las sumas cedidas en la cuenta que a tales efectos indique la
Intendencia de Canelones. El monto definitivo de la cesién realizada, se ajustar por parte del
Fiduciario o quien Jayland designe en su casd, al momento de efectivizarse el Acuerdo

celebrado.
Sirvase firmar la presente en sefial de aceptacion.

Sin otro particular, saluda aUds. atentamente, Canelones, 6 de diciembre de 2011

p. Jayland-Asset Inc.

CONCUERDAN BIEN Y FIELMENTE, las fotocopias que anteceden con los
originales que de su mismo tenor he tenido de manifiesto.- EN FE DE ELLO, a solicitud
de parte interesada y para presentar ante quien corresponda, expido el presente que selio

signo v firmo en la ciudad de Montevideo el dia siete de diciembre de dos mil once, en

una hoja de papel notarial de actuacién




Canelones, 6 de diciembre de 2011 .-

Sefiores

Nummi S.A. (Red Pagos)

‘Abitab S.A.

Banco de la Republica Oriental del Urugunay

Republica Administradora de Fondos de Inversidn S.A.
Presente.-

De nuestra mayor consideracion

Por medio de la presente, y a los efectos de los articulos 1757 y siguientes del Codigo Civil y
arts. 563 y sigmentes del Codige de Comercio, notificamos a Uds. que segiin Acuerdo de
Reestructura de Pasivos de fecha 6 de diciembre de 2011 celebrado entre la Intendencia de
Canelones {en adelante la “IC”) vy Jayland Asset Inc. (en adelante “Jayland™), la IC transfirio y
cedié a favor de Jayland sus derechos de crédito sobre los fondos integrantes de la cobranza
descentralizada que en su calidad de entidades administradoras de la cobranza, Uds. perciben
por cuenta y orden de la IC, en los montos que se indican a continuacion:

1) US$ 397 483,21 para el primer mes del primer afio, y de US$ 315.469,86 para los siguientes
11 meses del primer afio.

2) US$ 567.211,80 para ¢l primer mes del segundo afio y de US$ 425.716,97 para los siguientes
11 meses del segundo afio.

3) US$ 566.677,80 para el primer mes del tercer aiio y de USS$ 425.716,97 para los siguientes 11
meses del tercer afio.

4) US$ 565.237 .22 para el primer mes del cuarto afio v de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del cuarto afio.

5) US$ 563.653,65 para el pnmer mes del quinto afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del quinto afio.

6) US$ 561.912,93 para el primer mes del sexto afio y de US$ 429.716,97 para los sigutentes 11
meses del sexto afio.

7) US$ 559.999,44 para ¢l primer mes del séptimo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del séptimo afio.

8) US$ 557.896,04 para el primer mes del octavo afic y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del octavo afio.

9) US$ 555.583,89 para el primer mes del noveno afio y de US$ 429.716,97 para los 51gu1entes
11 meses del noveno afio.

10) US$ 553.042,25 para el primer mes del décimo afio y de US$ 429.716,97 para los siguientes
11 meses del décimo afio.

sigutentes 11 meses del undécimo afio’.

12) US$ 547.177,20 para el primer mes del décimo segundo afio y de US$ 429.716,97 para Ios )5

siguientes 11 meses del décimo segundo a.no

s

\

- 11) US§ 550.248,37 parzi el primer mes del undécimo aito y de US$ 429.716,97 para los 49"(, '

-



.

13) US$ 543.801,23 para el primer mes del décimo tercer afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del décimo tercer afio.

14) US$ 540.090,20 para el primer mes del décimo cuarto afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientgs 11 meses del quinto afio.

15) US$ 538.846,65 para el pnmer mes del décimo quinto afio y de US$ 429.716,97 para los
siguientes 11 meses del décimo quinto afio.

Sin penuicio de que, con la presente notificacion queda efectivizada de pleno derecho la
transferencia juridica a favor de Jayland de los derecho de créditos por los montos y plazos que
se indicaron anteriormente, por la presente, Jayland comunica y autoriza a Uds. a que, hasta
nuevo aviso, continGen vertiendo las sumas cedidas en la cuenta que a tales efectos indique la
Intendencia de Canelones. El monto definitivo de la cesion realizada, se ajustard por parte del
Fiduciario o quien Jayland designe en su caso, al momento de efectivizarse el Acuerdo
celebrado.

Sirvase firmar la presente en sefial de aceptacion.

Sin otro particular, saluda a Uds. atentamente, Canelones, 6 de diciembre de 2011

p. Inféndencia de Canelones
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//L‘Ul:;RfDAN BIEN Y FIELMENTE, las fotocopias que anteceden con los originales

que de su mismo tenor he tenido de manifiesto.- EN FE DE ELLO, a solicitud de parte
interesada y para presentar ante quien corresponda, expido el presente que sello signo y
firmo en la ciudad de Montevideo el dia siete de diciembre de dos mil once, en dos hojas

de papel notarial de actuacion serie Em niimeros 848434 y 848443 -
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Canelones, 6 de diciembre de 2011 .-

Fl
Sefiores
Ministerio de Economia y Finanzas
Presente.-

De nuestra mayor consideracién

Por medio de la presente, y a los efectos de los articulos 1757 y siguientes del Codigo Civil y
arts. 563 y siguientes del Cddigo de Comercio, notificamos a Uds. que segin Acuerdo de -
Reestructura de Pasivos de fecha 6 de dlclcmbre de 2011 celebrado entre la Intendencia de

Canelones (en adelante la “IC”) y Jayland Asset Inc. (en adelante “Jayland™), 1a IC transfirié y

cedi6 a favor de Jayland en los términos que se indican a continuacién, sus derechos de crédito

sobre los fondos de libre disponibilidad que por ley de Presupuesto se le asigna para cada

periodo (art. 214 de la Constitucion Nacional), por los montos suficientes para hacer frente a los

pagos de la reestructura de los pasivos acordada con Jayland en virtud del acuerdo sefialado.

En virtud de lo anterior, en caso de que se encuentren pendientes de amortizacién el pago de los
montos de reestructura de la deuda, por insuficiencia de los fondos y sin necesidad de otro
aviso, intimacion o instruccion de especie alguna, Jayland o a quien ésta instruya o lo suceda en
los derechos ante la IC, ordenara al MEF la transferencia a la cuenta que se indique fondos de
libre disposicion provenientes de presente notificacion de cesion de créditos en cantidad
suficiente para cumplir la amortizacién vencida.

Sin perjuicio de que con la presente notificaciéon queda efectivizada de pleno derecho la
transferencia juridica a favor de Jayland de los derechos sobre el crédito mencionado
anteriormente, por la presente, Jayland comunica y autoriza a Uds. a que, hasta nuevo aviso,
continuen vertiendo las sumas cedidas en la cuenta que a tales efectos indique la Intendencia de
Canelones. El monto definitivo de la cesién realizada, se ajustara por parte del Fiduciario o
quien Jayland designe en su caso, al momento de efectivizado el Acuerdo en la forma previsto
en el mismo.,

Sirvase firmar la presente en sefial de aceptacion.

Sin otro particular, saluda a Uds. atentamente, Canelones, 6 de diciembre de 2011

encia de Canelones

) M. E. F.

p. Jayland Asset Inc. .=cifn Gepsra) de S retaria
sibido: -‘ @Z@%
#echa: \{%/z/ 4

Jon/ CoPua e ﬂcwa»eﬁo
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CONCUERDA BIEN Y FIELMENTE, la fotocopia que antecede con el original que de su
k)

mismo tenor he tenido de manifiesto.- EN FE DE ELLO, a solicitud de parte interesada y para

presentar ante quien corresponda, expido ¢l presente que sello signo y firmo en la ciudad de

Montevideo el dia siete de diciembre de dos mil once, en una hoja de papel notarial de actuacion

serie Em nimero 848430.-
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Flusjo de Fondos cedido al Fideicomiso

ANEXO C

~Fideicomisc Financiero Reutructuucién de Pasivos Canelones |
WMonto Mensual | Monto Mensusl 1. 0. S ‘ L
Periodo en Ul Cesiones - | en Ul Ceslones - ‘CesiénMensual]  Afo | Total & cader
AT _ anualmente .
arie 1 Serie 2 . g
Dic-11 460.000 - - 460,000 2011 -460,000
Ene/12 a Feb/12 1.450.000 - . 1.450.000° o
Mari12 a Nov/12 1.450.000 450,000 | . .900.000 - 2012 22.670.000
Dic-12 2.220,000 450.000 - 2:870.000 "
Ene/13 a Dic13 2.220.000 £30.000 " B 2013 - 34,200.000
Ene/14 a Dic/14 2.220.000 630.000 2014 -'24,200.000
Ene/i5 a Dic/15 2.220.000 630.000 2015 . -34.200.000
Ene/16 a DicHE 2.,220.000 530.000 ; 2016 - 34.200.000 .
Ene/17 a Dic7 2.220.000 630.000 - +2:850.0000 2017 34.200,000
Ene/18 a Dic/8 2.220.000 830.000 - 2.850.000- 2018 34.200.000
Ene/13 a Dici19 2.220.000 630.000 860.000 - 2019 34,200.000
Ene/20 a Dic/20 2.200.000 6320.000 -830.000. 2020 33.960.000
Ene/21 a Dic/i21 2.200.000 §20.000 [ 2:630:000 2021 33.960.000
Enef22 a Dicf22 2.200.000 630.000 L i2830.000 1 2022 33:960:000
Ener23 a Dic/23 2.200.000 §30.000 230,000 2023 33.960.000
Enef24 a Dic/24 2.200.000 £30.000 70.72,830.000 2024 33.960.000
Ene/25 a Dicf25 2.200.000 §30.000 | "2.830.000. - 2025 33.960.000
Ene/26 a Nov/26 2.200.000 830,000 | - 2.830.000 - 2026 31:130.000"
I ——Total Costones [ #e7426.000_]
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ANEXO D
Afectaciones del flujo de fondos cedido a otros acreedores

FF FF- APR PROYECGION
Afio erRou  |costapLany| ARNEL | Banco Bandes [JAYLAND Series COBRANZA ey
PAGO IMM 1y2 DESCENTRALIZADA

2011 148,208 2,650,000 452,094 0 450.000 3,740.300, o
2012{ 32593169 57,500,000 4.981.787 6,264,000 22,670.000 307,000,000 182.691.044
2013 79.600.000, 4.231.814 6.264,000 34.200.000 307,000.000, 182.504.086
2014 35,800,000 3.571.270 6,264,000 34,200.000 307,000,000 227.164.730)
2015 231,800,000 777.457 2,610.000] 34,200,000 307.000.000 237 612.543]
2018 31,200,000 34.200.000 307.000.000 241,600,000
2017 31.200.000 34.200.000 307,000,000 241,600,000
2018 31.200.000) 34.200.000 307.000.000 241,600,000,
2019 31,200.000! 234,200,000 307.000.000 241,600,000
2020 31,200,000 33.960.000 307.000.000 241,840,000
2021 18,000,000 33,960,000 307.000.000 255,040.000)
2022 15,800,000 33.960,000) 307.000.000| 257,440,000
2023 15,800,000 33.960.000) 307.000.000! 257.440.000)
2024 15.600.000 33.650.000! 307,000,000 257.440.000)
2025 15,600,000 33,960,000 307.000.000 257,440,000
2026 15.600.000 31.130.000 307.000.000 260.270.000
2027 15,800,000 307.000.000 291,400,000
2028 15.600.000 307.000.000 294.400.000
2029 15,800,000 307.000.000 291,400,000
2030 15 600,000 307.000.000 291.400.000
2031 15,800,000 307.000.000 291.400.000]
2032 15.600.000 307.000.000 291.400.000)
2033 11.700.000 307.000.000 295,300.000)
[ savaiars_ Bes180.000 14014822 _ 21.402000 87420, ]
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4 ANEXO E
Comunicacion Agentes recaudadores y MEF efectividad del Fideicomiso

Montevideo, [ ]de{ ])de 2011

Sefiores

Numrmi S.A. {Red Pagos)

Abitab S.A.

Banco de la Repuiblica Oriental del Uruguay

Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A.
Presente

De nuestra mayor consideracion

Por medio de la presente, y de conformidad con la notificacién efectuada con fecha [.....] de 2011
en los términos de los articulos 1757 y sigulentes del Cédigo Civit y arts. 563 y siguientes del Cédigo
de Comercio, comunicamos a Uds, que, segun Contrato de “Fideicomiso Financiero
Reestructuracién de Pasivos de la IC I (en adelante el “Fideicomiso”) de fecha [....} celebrado entre
la Intendencia de Canelones {en adelante la “IC"}, Jayland Assets Inc. {en adelante “Jayland”) y
Replblica Administradora de Fondos de Inversion 5.A, la IC y Jayland transfirieron y cedieron a
favor del Fideicomiso sus derechos de crédito sobre los fondos integrantes de la cobranza cedida a
favor del ARP aportunamente notificada, que en su calidad de entidades administradoras de la
cobranza, Uds. perciben por cuenta y orden de la iC. En virtud de lo dispuesto, los montos a partir
de la fecha de la presente deberdn verter a la cuenta del Fiduciario los fondos que se indican a
continuacion:

Monto Mensual | Monto Mensual | | .
Periodo en Ul Cesiones - | en Ul Cesiones - | Cesién Mensual
Serle 1 Serle 2 ST
Dic-11 480.000 - . 460.000
Ene/12 a Feb/i2 1.450.000 - 1.450.000 .
Mar/12 a Nov/12 1.450.000 450.000 . 1:900.000 -
Dic-12 2.220.000 450.000 2.670.000
Ene/13 a Dic/13 2.220.000 630.000 . 2:850.000
Ene/14 a Dig/14 2.220.000 630.000 - 2:850.000
| Ene/15 a Dic/15 2.220.000 630.000 - Z2.850.000
Ene/16 a Dic/16 2.220.000 630.000 - 2:850.000
| Enef17 a Dic/17 2.220.000 630.000 2.850.000
| Ene/18 a Dic/18 2.220.000 530.000 2.850.000
| Ene/13 a Dic/19 2.220.000 630.000 2,850,000
Ene/20 a Dic/20 2.200.000 630.000 2.830.000
Ene/21 a Dic/21 2.200.000 630.000 ---2.830.000
Ene/22 a Dic/22 2.200.000 630.000 - 2.830.000
| Ene/23 a Dic/23 2.200.000 630.000 . 2.830.000
Ene/24 a Dic/24 2.200.000 630.000 . 2_.§30'.000 -
Ene/25 a Dic/25 2.200.000 630.000 - 2.830.000"
[Ene/26 a Noviz6 2.200.000 630,000 2,830,000
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En virtud de fa celebracién del Fideicomiso, comunicamos a Uds. para que, en forma irrevocable a
partir de la fecha de la presente, comiencen a verter |as sumas cedidas en la cuenta N2 [....] del
Fideicomiso. :

sirvase firmar la presente en sefial de aceptacidn.

sin otro particular, saluda a Uds. atentamente, Montevideo, [ 1de[ ]de 2011
p. Intendencia de Canelones
p. Jayland Assets Inc.

p. Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.
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-

Montevideo, [ ] de[ ]de 2011 /7

Sefiores
Ministerio de Economia y Finanzas
Presente

De nuestra mayor consideracion

Por medio de la presente, y de conformidad con la notificacién efectuada con fecha [.....] de 2011
en los términos de los articulos 1757 y siguientes del Cadigo Civil y arts. 563 y siguientes del Cédigo
de Comercio, comunicamos a Uds. que, segin Contrato de “Fideicomiso Financiero
Reestructuracién de Pasivos de la IC 1” (en adelante el “Fideicomisa”) de fecha [....] celebrado entre
— la Intendencia de Canelones {en adelante ia “IC"), Jayland Assets Inc. (en adelante “Jayland”} y
Repuiblica Administradora de Fondos de Inversién 5.A. (en adelante el “Fiduciario”), la ICy Jayland
transfirieron y cedieron a favor del Fideicomiso sus derechos de crédito sobre los fondos de tibre
disponibilidad que por ley de Presupuesto se le asigna para cada periodo {art. 214 de Ia
Constitucién Nacional), por los montos suficientes para hacer frente a os pagos de la reestructura
de los pasivos acordada con Jayland en virtud del acuerdo sefialado.

En virtud de la celebracién del Fideicomiso, comunicamos a Uds. para que, en forma irrevocable a
partir de la fecha de la presente, comiencen a verter las sumas cedidas en la cuenta N2 [....] del
Fideicomiso.

En virtud de lo anterior, en caso de que se encuentren pendientes de amortizacién el pago de los
montos de reestructura de la deuda, por insuficiencia de los fondos, sin necesidad de otro aviso,
intimacién o instruccién de especie alguna, el Fiduciario ordenard al MEF la transferencia a la
cuenta que se indique fondos de libre disposicion provenientes de presente notificacién de cesion
de créditos en cantidad suficiente para cumplir la amortizacién vencida.

Sirvase firmar la presente en sefial de aceptacién.

Sin otro particular, saluda a Uds. atentamente, Montevideo, [ ] de [ ] de 2011

p. Intendencia de Canelones

p. Jayland Assets Inc.

p. Repuiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.
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ANEXO F
Addenda Convenio BROU — RAFISA 23 de diciembre de 2010

Addenda Convenio
En Montevideo, a los [...} del mes de [...] de 2011, entre por una parte:

a) por una parte, Banco de la Republica Oriental del Uruguay, con domicilio a estos efectos
en [...] de la ciudad de Montevideo, representada en este acto por el [....], en su calidad de
mandatario (en adelante, indistintamente “BROU” o el “Banco”;

b) por otra parte, la Intendencia de Canelones, con domicilio a estos efectos en la calle
Tomas Berreta N° 370 de la ciudad de Canelones, Departamento de Canelones, representada en
este acto por Dr. Marcos Carambula, en su calidad de Intendente {en adelante, la “IC");

b) por otra parte, Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A., representado en
este acto por el [Dr. Carlos De Cores y el Sr. Carlos Anastasiadis), con domicilio en 25 de Mayo 552,
de la ciudad de Montevideo, RUC N2 21 487378 0011, inscripto en el Registro de Fiduciarios
Financieros del Banco Central del Uruguay el dia 2 de agosto de 2004, quien comparece como
Fiduciario en el presente contrato (en tal calidad definido en lo sucesivo “Repliblica AFISA” o el
“Fiduciario”), convienen en celebrar la presente Addenda al Convenio celebrado con fecha 23 de
diciembre de 2010, conforme a los siguientes términos y condiciones.

1. Antecedentes.

Con fecha 23 de diciembre de 2010, las Partes celebraron un Convenio en virtud del cual fijaron el
procedimiento por el cual el BROU y Reptblica AFISA administraran y gestionaran la cobranza de
los créditos de la IC derivado de su cobranza descentralizada a los efectos de amortizar las
diferentes deudas y compromisos asumidos por iC con dichas entidades.

Es intencién de las partes, adherir a dicho sistema de gestién de la cobranza y pago de los pasivos
de Ia IC la reciente reestructura de pasivos alcanzada la IC en el ARP celebrada con 1a firma Jjayland
Assets Inc. que fuera luego transferida al Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos de
Canelones |, administrado por Replblica AFISA en su calidad de Fiduciario.

2. Objeto

Por la presente, las partes acuerdan incluir al actual sistema de cobranza la cesion de créditos
oportunamente realizada por la IC a favor del ARP primero y luego al Fideicomiso Financiero
Reestructuracidn de Pasivos de Canelones | en la forma prevista en el Convenio.

En funcidn de ello, los fondos que ingresen a la cuenta constituida a estos efectos en el BROU se
aplicardn a la amortizacién de los créditos anteriores por los montos mensuales asumidos y luego
al pago del Crédito Reestructurado y con ello a los Titulos de Deuda del Fideicomiso Financiero
Reestructuracién de Canelones 1 en los montos que se indican en dicho Contrato.

En todo lo no modificado expresamente por la presente Addenda continda en todo su vigor ¥
validez el Convenio oportunamente celebrado.

En sefial de conformidad las partes suscriben tres ejemplares del mismo tenor.
p. BROU

p. Intendencia de Canelones
p. Republica AFISA
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¢ ANEXO G
Documento de Emisidn
Titulos de Deuda Serie 1
DOCUMENTO DE EMISION DE TITULOS DE DEUDA SERIE 1

El [..] de [.....] de 2011, Repiblica Administradora de Fondos de Inversién 5.A., en su calidad de
fiduciario del fideicomiso “FIDEICOMISO FINANCIERO REESTRUCT URACION DE PASIVOS DE
CANELONES 1” (en adelante “Republica AFISA” o el “Fiduciario”), constituyendo domicilio en 25 de
Mayo 552, Montevideo, emite titulos representativos de deuda conforme a los siguientes términos
y condiciones.

PRIMERO {Antecedentes}

El presente Documento de Emisién de Titulos de Deuda se celebra de acuerdo a lo establecido en
el Contrato de Fideicomiso Financiero Reestructuracidn de Pasivos de Canelones | de fecha [...] {en
adelante el “Contrato”), celebrado entre JAYLAND ASSETS INC, en calidads de Fideicomitente, |a
Intendencia de Canelones como parte cedida y beneficiaria residual, y Republica AFISA en su
calidad de Fiduciario del “Contrato”, y establece los términos y condiciones en los que el Fiduciario
emite los Tftulos de Deuda a favor de los Titulares, en la forma que se detalla en este Documento
de Emisién de Titulos de Deuda Serie 1, en el Contrato y en el Prospecto.

SEGUNDO (Definiciones)

Los términos empleados en el presente Documento de Emisién tendran el mismo significado que el
atribuido a fos mismos en el Contrato.

TERCERO {Términos y condiciones de los Titulos de Deuda)

Por el presente Documento de Emisién de Titulos de Deuda, el Fiduciario emite titulos
representativos de deuda escriturales (en adelante los “Titulos de Deuda”} a favor de los Titulares,
de acuerdo a los términos y condiciones que se indican a continuacion.

los derechos dé los Titulares estdn sujetos a las limitaciones y condiciones establecidas
expresamente en el Prospecto, el Contrato y en el presente Documento de Emision de Titulos de
Deuda. Por el hecho de adquirir los Titulos de Deuda, los Titulares reconocen conocer el Prospecto,
el Contrato y el presente Documento de Emision y declaran aceptar todos los términos de los
mismaos.

3.1. Monto y moneda

£l monto tota! de la emisién de Titulos de Deuda es de Ul [.....] (Unidades indexadas |.....]). El valor
nominal de cada Titulo de Deuda sera de Ul 10.000 {Unidades Indexadas diez mil).

No se admitiran transferencias, gravimenes o afectaciones fraccionadas de los Titulos de Deuda.
3.2. Garantfa

Los Titulos de Deuda estdn Gnicamente garantizados y serdn exclusivamente pagados con los
Bienes Fideicomitidas, con los fondos que transfiera la IC, o con los fondos provenientes de la

Garantia, como consecuencia de la ejecucidn de la garantia constituida, en las condiciones
establecidas en el Contrato de Fideicomiso.
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Al adquirir los Titulos de Deuda, los Titulares comprenden y aceptan que los Bienes Fideicomitidos,
estdn sujetos a los términos, condiciones y limitaciones que se indican en el Contrato, y que en
ningun caso el texto de este Documento de Emisién de Titulos de Deuda modifica, extiende o anula
las estipulaciones expresamente contenidas en dicho documento,

3.3. Intereses

El capital de los Titulos de Deuda devengard un interés compensatorio sobre saldos pagadero
mensualmente en cada Fecha de Pago, conjuntamente con l0s pagos de capital cuando
correspondiera, calculado a la tasa del 7,25% lineal anual desde la Fecha de Emision.

A efectos del calculo de los intereses, se tomard la base de un afio de 360 dias y meses de 30 dias.
En caso de que alguna de las Fechas de Pago resulte ser un dia no hibil, cada cuota deberd ser
abonada en su defecto el primer Dia H4bil siguiente a cada una de dichas fechas.

3.4. Plazo y forma de pago

El plazo de los Titulos de Deuda serd de 15 (quince) afios, contados desde la Fecha de Emisién, con
12 meses de gracia, siendo el primer pago de intereses el dia 5 del mes siguiente a la fecha de
emisién.

Finalizado el periodo de gracia, los Titulos de Deuda serdn amortizados, en cada Fecha de Pago, en
168 cuotas mensuales, iguales y consecutivas, comprendiendo las mismas capital e intereses, una
vez deducidos los montos que correspondan de acuerdo a lo establecido en ef Contrato.

£l plazo de gracia no regird para el pago de intereses, que comenzard a contarse a partir de la
Fecha de Emisidn, y que se verificara el dia 5 de cada mes y de acuerdo a lo previsto en la clausula
3.3 anterior.

En caso de que alguna de las Fechas de pago de cualquier suma adeudada por los Titulos de Deuda
sea en dia inhabil bancario, los pagos se realizaran el Dia Habil siguiente {a la cotizacién de la Ul de
este dia), sin que se generen intereses por dicho.retraso.

3.5. Limitacién de responsabilidad

EL FIDUCIARIO, LA ENTIDAD REPRESENTANTE, LA ENTIDAD REGISTRANTE, EL AGENTE COLOCADOR,
EL AGENTE DISTRIBUIDOR ¥ LAS BOLSAS EN DONDE COTICEN LOS TITULOS DE DEUDA NO ASUMEN
RESPONSABILIDAD PATRIMONIAL ALGUNA FRENTE A LOS TITULARES, POR LA FALTA DE PAGO DE
LOS TITULOS DE DEUDA.

LOS BIENES DEL FIDUCIARIO, DE LA ENTIDAD REPRESENTANTE, DE LA ENTIDAD REGISTRANTE, DEL
AGENTE COLOCADOR, EL AGENTE DISTRIBUIDOR Y DE LAS BOLSAS NO RESPONDERAN POR LAS
OBLIGACIONES CONTRAIDAS EN LA EJECUCION DEL FIDEICOMISO Y POR LA EMISION DE LOS
TITULOS DE DEUDA. ESTAS OBLIGACIONES SERAN SATISFECHAS EXCLUSIVAMENTE CON LOS BIENES
DEL FIDEICOMISO, DE ACUERDO CON EL ARTICULO 8 DE LA LEY 17.703.

CUARTO {Pago a los Titulares)

Los pagos de capital e intereses de los Titulos de Deuda se harén efectivos por parte del Fiduciario
en forma mensual , de acuerdo a lo establecido en la cldusula 3.4..

Los pagos se aplicaran en primer lugar a los intereses generados hasta el momento de! pago y el
exceso se afectara a la amortizacién de capital, cuyo detalle deberd explicitarse en cada pago.
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Todos los pagos a ser efectuados a los Titulos de Deuda seran netos y libres de toda imposicién,
tributo, gravamen, deduccién, retencién, cargo, gasto o comision de cualquier naturaleza que
resulten aplicables en el presente o en &l futuro en Uruguay, los que seran en todos los casos de
cargo y cuenta del patrimonio del Fideicomisa.

£l Fiduciario como emisor de los Titulos de Deuda y de acuerdo a las normas tributarias vigentes,
procederé a retener en todos los casos el Impuesto a la Renta que corresponda sobre cada pago de
intereses de los Titulos de Deuda, excepto en el caso de aguellos Titulares que no les corresponda
la aplicacién de retenciones del Impuesto a la Renta de las Actividades Econdmicas (“IRAE"}, el
Impuesto a la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF”} o impuesto a la Renta de No Residentes
{"IRNR”} y que notifiquen expresamente a la Entidad Registrante, previo a cada Fecha de Pago,
para que ésta Ultima informe al Fiduciario que no corresponde realizar dicha retencidn por su
tenencia de Titulos de Deuda.

A los efectos de emitir el resguardo por la retencidn efectuada, el Titular deberd presentarse ante
la Entidad Registrante para que ésta ultima confirme su tenencia al momento de la retencidn y
envie la informacién al Fiduciario para la emisién del respectivo resguardo.

QUINTO (Procedimiento de pago)

Los pagos se realizardn por el Agente de Pago a través de transferencia electrénica a la cuenta
indicada por el Titular a tales efectos al momento de anotarse en el Registro. En caso que el Titular
cierre la cuenta indicada, los pagos serdn retentdos por el Fiduciario hasta tanto el Titular informe
al Fiduciario una nueva cuenta. Llegado el vencimiento de los Titulos de Deuda sin que el Titular
hubiese informado una nueva cuenta, el Fiduciario podra consignar los importes acumulados
judicialmente.

REPUBLICA AFISA, en su calidad de Fiduciario y de Agente de Pago, no asume responsabilidad
alguna ante e Titular en caso de gue dicha transferencia no fuera posible, o si se produjeran
demoras o inconvenientes de cualquier naturaleza durante la transferencia, salvo casos de dolo o
culpa grave del mismo. REPUBLICA AFISA cumplird con ordenar la transferencia a la cuenta
indicada por el Titular, siendo todos los riesgos y costos asociados a la misma de cuenta de dicho
Titular.

SEXTO (Registro y transferencia de los Titulos de Deuda)

6.1. Registro

La Entidad Registrante llevara un Registro en el que se anotaran el nimero de orden de cada Titulo
de Deuda, los pagos realizados por los mismos que corresponden a cada Titular, y los datos
identificatorios del Titular, También se inscribirdn en el Registro todos los negocios juridicos que se
realicen con los Titulos de Deuda, y cualquier otra mencién que derive de sus respectivas
situaciones juridicas, asi como sus modificaciones.

El Registro podra llevarse por medios fisicos o electrénicos.

Los Titulares podran obtener constancia de dicho Registro presentdndose en dependencias de la
Entidad Registrante y solicitando la emisién de la misma mediante la impresién de la consulta de
posicién de su cuenta Titulos. La emisién de esta constancia no importard inmovilizacién de la
cuenta. En caso que el Titular requiera 1a emisidn de un certificado de legitimacién en los términos
previstos en el articulo 60 y siguientes de la Recopilacion de Normas de Mercado de Valores — Libro
Il, podra solicitarlo a la Entidad Registrante.

—
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Cualquier modificacidn en la titularidad de los Titulos de Deuda, asi como cualquier constitucion o
transmisién de derechos reales y/o gravamenes sobre los mismos, debera ser notificada a la
Entidad Registrante por su Titular registrado, a los efectos de que realice la transferencia contable
correspondiente. Ltos nuevos inversionistas o titulares de derechos reales deberdn registrarse
previamente en la Entidad Registrante. Tados los adquirentes o titulares de derechos reales sobre
los Titulos de Deuda deberdn presentarse ante ia Entidad Registrante y suscribir fa documentacién
que ésta le requiera a tales efectos.

La transmisién de Titulos de Deuda asi como la constitucién de derechos reales sobre los mismos,
seran oponibles frente a terceros recién desde el momento en que se haya practicado por parte de
la Entidad Registrante, la inscripcidn de dicha transferencia o constitucién de derechos reales.

El dia en que el Fiduciarlo pague a los Titulares 1a totalidad de lo adeudadoe {capital mds intereses),
comunicara esta circunstancia a la Entidad Registrante y la Entidad Registrante procederd a darles
de baja del respectivo Registro en las cuentas de los Titulares de los Titulos de Deuda. Mientras ello
no suceda fa Entidad Registrante mantendra las anotaciones en cuenta.

En caso de duda sobre [a titularidad de los derechos sobre los Titulos de Deuda, o en cualquier caso
que asi lo entienda conveniente, la Entidad Registrante podra requerir la opinion de un asesor
letrado independiente, o una sentencia declarativa de la Justicia, a fin de asegurar la regularidad de
su conducta como encargado del Registro, lo cual sera suficiente respaldo de la decisién que pueda
adoptar la Entidad Registrante a los efectos de dejar a salvo su responsabilidad, salvo dolo o cuipa
grave.

La Entidad Registrante no serd responsable de los gastos generados por tales consultas o
procedimientos judiciales, salvo que exista responsabilidad de la Entidad Registrante por el manejo
del Registro. Fuera de los casos de responsabilidad de la Entidad Registrante, dichos gastos serdn
de cargo del Titular de [os Titulos de Deuda, o del patrimonio del Fideicomiso, segun corresponda.

La Entidad Registrante podrd negarse —sin incurrir en responsabilidad— a registrar a cualquier
suscriptor como Titular si considerase que e! mismo no fuera aceptable para la Entidad Registrante
en funcidn de normas de prevencién de lavado de activos y de conocimiento del cliente.

6.2. Caracteristicas de los Titulos de Deuda

Los Titulos de Deuda seran escriturales, siendo de aplicacién los articulos 14 y siguientes de fa ley
Ne 18.627.

La Entidad Registrante emitird a los Titulares que resulten del Registro, una constancia escrita
acreditante de su calidad de tal, con los datos identificatorios del Titular, valor nominal y residual
de los Titulos de Deuda, y cualguier otra constancia o aclaracién que la Entidad Registrante estime
conveniente.

Para la emisién de una nueva constancia a un Titular respecto del cual ya se hubiera emitido una
constancia, deberd presentarse la constancia anterior. En caso de extravio o hurto de tal
constancia, la Entidad Registrante podra exigir la constitucién de garantias suficientes por parte del
solicitante para la emisién de una segunda constancia, o el cumplimiento de los procesos o
requisitos que estime pertinentes para anular la constancia emitida con anterioridad.
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6.3. Transferencia de los Titulos de Deuda

La transferencia de derechos de los Titulares de los Titulos de Deuda se operara unicamente luego
de que cedente y cesionario comuniguen al Fiduciario por escrito su decisidn de transferir los
derechos correspondientes a uno 0 mds Titulos de Deuda, y que el nuevo Titular registre su firma y
cumpla con aquellos recaudos que establezca la Entidad Registrante, suscribiendo la
documentacién que éste estime necesaria. La Entidad Registrante inscribird la transferencia de
derechos en el Registro dentro del Dia Habil siguiente a cumplidos todos los requisitos exigidos por
fa Entidad Registrante.

La Entidad Reglstrante sélo reconocers coma Titular de los derechos representados por el Titulo de
Deuda a quien figure registrado como Titular en el Registro.

Asimismo, la Entidad Registrante s6lo reconocerd un titular por Titulo de Deuda. En caso de venta
de un Titulo de Deuda a dos o mds terceros, deberd solicitarse la cancelacion de! Titulo de Deuda
anterior, y la emisién de dos o mds nuevos Tituos de Deuda por los valores correspondientes a
cada nuevo Titular. Los nuevos Titulos no podran tener un valor nominal inferior al previsto en |a
cldusula 3.1.

SEPTIMO (Modificaciones de las condiciones de la emision)

Los términos y condiciones de la emision de los Titulos de Deuda, podran ser modificados por el
Fiduciario con el consentimiento de la Mayorfa Absoluta de Titulares, con excepcién de alguna de
las siguientes modificaciones, las gue no podran ser acordadas si no es con el voto conforme de al
menos dos Titulares cuyos Titulos de Deuda representen en conjunto un valor nominal superior al
75% del capital adeudado a la fecha de que se trate:

{a) Otorgamiento de quitas o esperas para el pago;

(b) Reduccién o quita de capital, intereses o cualquier otro monto adeudado por los Titulos de
Deuda;

(¢} Cambio en la moneda de pago;

{d) Recepcion de pagos anticipados; o

{e) Sustitucion de la Entidad Representante.

Ni las Asambleas ni los Titulares podran adoptar una resolucion o actuar unilateraimente de forma
tal que la resolucién adoptada o la actuacion unilateral se oponga, contradiga o incumpla lo
pactado en el Contrato, en el Documento de Emisién de Titulos de Deuda, en el Prospecto o en los
demds contratos relacionados con el Fideicomiso. El Fiduciario podra {pero no estard obligado a
ello) dejar constancia de su opinién respecto de si una resolucién o accién se opone, contradice o
viola lo alli pactado.

Toda modificacién a los términos y condiciones de la emisidn de los Titulos de Deuda entrard en
vigor luego de comunicada a las bolsas donde los Titulos de Deuda cotizan, al BCU y a los Titulares
(en este caso mediante publicaciones en 2 diarios de amplia circulacidn en la capital por 3 dias
consecutivos, indicando que existe documentacion a su disposicidn).

\
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OCTAVO (Caducidad anticipada de los Titulos de Deuda) [ {

La Mayoria Absoluta de Titulares podré resolver la caducidad anticipada de todos los plazos bajo
los Titulos de Deuda, volviéndose exigibles todos los importes vencidos y no vencidos bajo los .
mismos, en caso de que no ingresaran al Fideicomiso fondos que permitan atender las
amortizaciones de los Titulos de Deuda, provenientes de los Créditos, de la IC, o de la Garantia, y
como consecuencia de ello se incumpla con el pago de los Titulos de Deuda en ta forma establecida
en |a clausula Décima del Contrato de Fideicomiso.

A tales efectos, el Fiduciario estd obligado a solicitar a los Agentes Recaudadores, la ICy al MEF
informacién sobre los pagos, y realizara dicho control una vez recibida la informacién solicitada,
por lo cual, la no recepcion de dicha informacion en tiempo no implica un incumplimiento ni
omisién por parte del Fiduciario.

NOVENO {Otras obligaciones y responsabilidades del Fiduciario)
En todos los casos en que se requiera una actuacién del Fiduciario que no estuviera contemplada o

regulada expresamente por el Contrato © el Prospecto, el Fiduciario solicitard instrucciones
expresas a los Titulares, estindose a lo gue éstos resuelvan por Mayoria Absoluta de Titulares.

El Fiduciario no realizara acto ni tomara conducta alguna si los Titulares no se reunieran, o si no
adoptaran decisién por Mayoria Absoluta de Titulares. E! Fiduciario no asumird responsabilidad
alguna por las consecuencias de su inaccién, en caso de que los Titulares no se retinan o no logren
la mayoria necesaria para adoptar decision.

La Asamblea de Titulares no podré suministrar instrucciones al Fiduciario en el sentido de hacer o
no hacer algo distinto de, o adicional &, lo establecido en este Documento de Emision de Titulos de
Deuda, en el Contrato o en el Prospecto, sin el consentimiento del Fiduciario.

Las instrucclones que los Titulares impartan conforme lo dispuesto anteriormente, sélo serdn
revocables si la orden de revocacién es recibida por el Fiduciario antes de la fecha de su ejecucion.

DECIMO (Sustitucién del Fiduciario)

De acuerdo a !a cléusula 26 del Contrato, los Titulares pueden, bajo ciertas circunstancias, disponer
ta sustitucion del Fiduciario por atro fiduciario que se encuentre autorizado para actuar como tal
en la Repliblica Oriental de! Uruguay. —

La sustitucion se llevara a cabo de acuerdo al mecanismo establecido en el Contrato.
UNDECIMO (Actuacidn de los Titulares)

Las disposiciones relativas a la actuacién de los Titulares, a las Asambleas de Titulares, a su
competencia y funcionamiento, y a las resoluciones que obligan a todos los Titulares se encuentran
establecidas en la cldusula 27 del Contrato.

La Entidad Registrante queda expresamente autorizada a proporcionar a la Entidad Representante
una némina de los nombres y domicilios registrados de los Titulares, a los efectos de que la Entidad
Representante pueda convocar a los Titulares para que expresen su decision sobre el tema gue se
trate. Al adquirir los Titulos de Deuda, los Titulares reconocen y aceptan expresamente que la
Entidad Registrante estaré autorizada a otorgar dicha informacién con ei alcance establecido en
este parrafo.
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DUODECIMO {Entidad Registrante y Entidad Representante)

La Bolsa de Valores Montevideo actia como Entidad Registrante de la presente emision, siendo la
entidad encargada de llevar el Registro, de acuerdo a los términos incluidos en el presente
Documento de Emisidn de Titulos de Deuda, y en el Contrato de Entidad Registrante.

La Bolsa de Valores de Montevideo actia como Entidad Representante de fa presente emisidn,
siendo la entidad encargada de representar a los Titulares de los Titulos de Deuda, de acuerdo a los
términos incluidos en el presente Documento de Emisién y en el Contrato de Entidad
Representante.

DECIMO TERCERO (Agente de Pago)
Repiiblica AFISA actuara como Agente de Pago de la presente emision.
DECIMO CUARTO (Falta de Paga}

La falta de pago a su vencimiento de cualquier cuota de capital y/o intereses de los Titulos de
Deuda, que no sea subsanada en la forma prevista en el Cantrato de Fideicomiso, determinara que
la tasa de interés compensatorio sea sustituida por la tasa de interés moratorio maxima
legaimente permitida.

Sin perjuicio de ello, los Titulares, de acuerdo a lo que resuelvan en Asamblea de Titulares que sea
convocada a estos efectos, podran poner en aplicacién lo dispuesto en la clausula Décimo y lo
previsto en el Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos relativo a la penalidad exigible a la iC en las
hipdtesis alli contempladas.

DECIMO QUINTC (Cotizacitin)
Los Titulos de Deuda cotizardn en la Bolsa de Valores de Montevideo.

La Bolsa de Valores de Montevideo no asume respansabilidad alguna, principal ni de garantia, por
tos titulos de deuda emitidos por el fideicomiso, ni por el contenido del prospecto, que tuvo a la
vista. Asimismo ni la Bolsa de Valores de Mantevideo, ni sus directivos, gerentes principales o
asesores, efectdan una recomendacidn o prediccidén alguna respecto de la informacién contenida
en el prospecto de emision, sobre el fideicomiso, sobre ef o los negocios propuestos, ni sobre todas
las instituciones que en forma directa o indirecta participan en o con el fideicomiso, ni asumen
responsabilidad alguna principal ni de garantfa por los titulos de deuda emitidos por el fideicomiso.

DECIMO SEXTO (Prospecto)

Ei Fiduciario ha elaborado el Prospecto, en base a la informacién econdmica, financiera y comercial
que le fuera suministrada por los Fideicomitentes.

DECIMO SEPTIMO (Ratificacién y aceptacién)

La adquisicién de los Titulos de Deuda por parte de los Titulares supone la ratificacidn y aceptacion
del presente Documento de Emisién de Titulos de Deuda Serie 1, el Prospecto, el Contrato, asi
como de todos los demas contratos, estipulaciones, términos y condiciones de la emisidn de los
Titulos de Deuda.

J
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DECIMO OCTAVO {Comunicaciones)

Todas las notificaciones, solicitudes, demandaé u otras camunicaciones que el Fiduciario realice a
los Titulares, se consideraran debidamente efectuadas cuando las mismas sean enviadas por
cualquier medio fehaciente al domicilio que el Titular de cada Titulo de Deuda haya declarado en el
Registro que lleva el Fiduciario.

DECIMO NOVENO (Jurisdiccién y ley apiicable)

Los Titulos de Deuda y las relaciones entre el Fiduciario, el Fideicomiso y los Titulares estaran
sujetos a las leyes de |a Republica Oriental del Uruguay y quedan sometidos a la jurisdiccién

arbitral dispuesta en la cldusuta 35 del Contrato de Fideicomiso.

VIGESIMO (Registro de la emisidn)

La presente emision de Titulos de Deuda se realiza en un todo conforme con la ley N2 18.627, y fue
inscripta en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay segun Resolucion de fecha [..],
que habilita su oferta publica bajo la ley N® 18.627.

Se solicita al Esc. xooxx la certificacién de firmas del presente Documento de Emision, asi como su
protocolizacién.
Republica Administradora de Fondos de Inversidn S.A.

Firma:

Aclaracion:
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. ANEXQH
CONTRATO DE UNDERWRITING EN FIRME

En Montevideo a los [....] dia de diclembre de 2011, entre, POR UNA PARTE: Jayland Assets Inc.,
representada en este acto por el Sr. [......], con domicilio a estos efectos en Avenida Soca 1592, de
la ciudad de Montevideo, (en adelante, el “Fideicomitente”), POR OTRA PARTE: Repliblica
Administradora de Fondos de Inversion S.A., representada en este acto por [......... ], con domicilio
en 25 de mayo 552, de la ciudad de Montevideo (en adelante, el “Fiduciario”) y POR OTRA PARTE:
Gaston Bengochea y Cia. Sociedad de Bolsa S.A., representado en este acto por [.........J con
domicilio en [..........] {en adelante el “Underwriter”), acuerdan celebrar el presente contrato de

Underwriting en los términos que se indican a continuacién:
PRIMERO. Antecedentes.

1.1, £l Fideicomitente y el Fiduciario celebraron un contrato de fidelcomise financiero
denominado “Fideicomiso Financierc Reestructuracién de Pasivos Canefones 1” (en adelante el
“Contrato de Fidelcomiso”), en virtud de! cual se emitiran en oferta piblica y en una primera
instancia, Titulos representativos de Deuda Serie 1 con el respaldo de los bienes y activos que
hayan sido transferidos al referido fideicomiso por parte del Fideicomitente. El Contrato de
Fideicomiso estara inciuido en el Prospecto Informativo que junto con |a documentacién
correspondiente serd presentado ante el Banco Central del Uruguay (en adelante el “BCU"}, a fin
de tramitar la autorizacidn de la inscripcién de los Titulos Representativos de Deuda del
“Eideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones I en el Registro del Mercado de
it Valores del BCU.
1.2 Los términos y condiciones definitivos del Contrato de Fideicomiso serdn fijados por las

Partes de comun acuerdo, en funcién de las recomendaciones de la entidad calificadora de riesgo,
Monte\}ideo, asi como las opiniones del Fiduciario y las condiciones del mercado financiero.

Por su parte el Underwriter desea adquirir, con obligacién de colocacion y en firme, la emision de
los Titulos de Deuda Serie 1, hasta la suma de USS 14:000.000 (catorce millones de Délares

1

convenido por la colocacién publica de fos Titulos representativos de Deuda Serie 1 que seran

de Canelones, el cual serd transferido por el Fideicomitente al referido Fideicomiso.

Estadounidenses) independientemente del monto total de la emisién de los Titulos de Deuda Serie

1.3, Sin perjuicio de ello, e! Fideicomitente ha solicitado al Underwriter un adelanto de! monto

s

\
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las eventuales observaciones que se reciban del Banco Central del Uruguay y de la Bolsa de Valores

emitidos por el Contrato de Fideicomiso, a los efectos de utilizar tales fondos para Ia adquisicién de

los créditos que integraran el Acuerdo de Reestructuracién de Pasivos a celebrar con ia Intendencia
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A estos efectos, tales adelantos de fondos se han representado provisoriamente como una

participacién en los créditos adquiridos de los acreedores de la Intendencia de Canelones que son

objeto de reestructuracion en el Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos que el Fideicomitente
celebrara con la Intendencia de Canelones, por hasta un monto de capital de US$ 39.000.000, mas
gastos y costos, dependiendo del momento en el gue dicho Acuerdo entre en vigencla.

14. £l Underwriter ha aceptado el encargo realizado por el Fideicomitente, tomando a su solo
y exclusivo riesgo 1a colocacidn de los Titulos representativos de Deuda Serie 1 por igual valor

nominal al monto total desembolsado ai Fideicomitente. En funcidn de ello, las Partes convienen lo /
2~

siguiente:
}

SEGUNDO. Underwriting.

21 El Underwriter por la presente se obliga a suscribir en firme Titulos representativos de
Deuda Serie 1 por un valor nominal equivalente a US$ 14.000.000 del monto total de Titulos Serie
1 emitidos por el “Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones |, para lo cual
suscribird por dicho monto durante el periodo de colocacidn por oferta publica de estos Titulos.
2.2 El Underwriter ya ha adelantado el pago y desembolsado al Fideicomitente el importe
equivalente a US$ 14.000.000 del valor nominal de Titulos representativos de Deuda Serie 1 a ser
emitidos. El Fideicomitente otorga formal carta de pago al Underwriter y al Fiduciario respecto de
tales fondos ya recibidos, y declara que ellos son un adelanto del derecho de fondos qu'e tiene a

recibir por el Contrato de Fideicomiso con cuyo respaldo se emitiran los Titulos de Deuda Serie 1.
TERCERO. Suscripcidn y registro de los Titulos de Deuda Serie 1.

3.1 El Underwriter tomaré a su exclusivo cargo el riesgo de colocacidn entre sus clientes, de -
los Titulos de Deuda Serie 1, que por el presente contrato se ha obligado a adquirir en firme A

estos efectos, el Underwriter podra imputar el precio ya pagado al Fideicomitente como

contraprestacién por la suscripcidn y colocacién de los Titulos de Deuda Serie 1 al momento de la

efectiva emision y ofrecimiento publico por parte del Fiduciario.

3.2 Para ello, bastard que el Underwriter emita una nota dirigida al Fiduciario en la cual

establezca la imputacién del precio en firme abonado al Fideicomitente bajo el presente Contrato

de Underwriting por los Titulos de Deuda Serie 1 suscriptos y colocados hasta la suma mencionada

en la cldusla 2.2.. Con el respaldo de dicha nota, el Fiduciario emitira, del total de Titulos de Deuda

Serie 1 habilitado a emitir, Titulos de Deuda Serie 1 por el monto del precio pagado en firme por el

Underwriter en el marco del presente contrato a favor de este Ultimo, e informara a la Entidad
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Registrante de la Ifmisién, 1a Bolsa de Valores Montevideo, a los efectos de que realice el registro
de dichos Titulos de Deuda Serie 1 a nombre del Underwriter o de quien éste indique.

3.3. En dicha instruccién, el Fiduciario informard a la Entidad Registrante que ya se recibieron
con anterioridad los fondos por suscripcién de tales Titulos de Deuda Serie 1y en consecuencia no

tiene nada mds que reclamar por los mismos al Underwriter.
CUARTQ. Obligaciones del Underwriter.

de la inscripcién de los valores en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay, solamente
podran distribuir un folleto preliminar de la emisidn y realizar reuntones informativas en el dmbito
de los intermediarios. En todos estos casos deberé dejarse expresa constancia del caracter

preliminar de la informacién y de que la emisidn aun no ha sido autorizada ni los Titulos de Deuda

serie 1 se encuentran inscriptos en el registro respectivo.

QUINTO. Contraprestacion del Underwriter,

En caracter de contraprestacién por su obligacién de adquirir en firme Titulos de Deuda Serie 1 por
el monto que se establece en et presente Contrato, el Underwriter percibira la comisidn de
distribucién y colocacion que se estipule en el Prospecto Informativo como tinica forma de

retribucién.

SEXTO. Misceldneas.

6.1. A todos los efectos del presente contrato, las Partes constituyen domicitios especiales en
los indicados en el encabezamiento, en donde seran vélidas todas las notificaciones judiciales o
extrajudiciales que se realicen. Dichos domicilios subsistiran hasta tanto sean modificados y tal
modificacion serd notificada en forma fehaciente a las demas Partes.

6.2 Los términos en mayiscula inicial no definidos en el presente tendran la acepcién fijada
en el Contrato de Fideicomiso y en el Prospecto Informativo.

6.3. Todo conflicto relativo a la interpretacién o ejecucién de este contrato serd resuelto en
forma definitiva por el Tribunal de Arbitraje General de la Bolsa de Comercio de Montevideo, por el
reglamento de arbitraje de amigables componedores, que las partes declaran conocer y aceptar.
De conformidad, se firman cuatro ejemplares en Montevideo, a los [....] dias del mes de diciembre

de 2011,
p. Gastén Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa 5.A. p. Reptblica AFISA

p. Jayland Assets Inc.

El Underwriter comprende y acepta que, conforme a lo dispuesto por la normativa del BCU, antes 7@

e

\
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No.12.- PROTOCOLIZACION DE FIDEICOMISO pE GARANTIA En Ia cmdaﬂ de

Moniewdeo, el dia ocl':o de diciembre de dos mll once, cumphendo con fo dlspuesto por

eI artlculo 2?6 qe la Iey 1§ 320 Yy 292 de la lay 18 362, incorporo al Registro de

Proﬁa‘c::h?‘.‘aclones ami cargo F|dexcom|so de ‘Garantia otorgado por la INTENDENCIA

DE CANELONES, -REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE lNVERSléN

| sociEDAD'ANéNIMA — REPUBLICA AFISA —y “JAYLAND ASSETS INC, en el dia
de la fecha, cuyas firmas certifico la suscripta Escribana con el nimero doce del folid

treinta al folio ciento nueve. Esta protocolizacion sigue inmediatamente a la nimero once

de Protocolizacion de Actas, extendida el Hia primero de noviembre del folio veintisiete al

folio veintinueve.- Hay un signo MARIA DEL ROSARIO LAMORTE RUSSOMANNO.-

ES PRIMER _TESTIMONIO, que he

compulsado de la Protocolizacion numero Dace que efectué en el Registro de

Protocolizaciones a mi cargo- EN_FE DE ELLO, y para REPUBLICA

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION SOCIEDAD ANONIMA -

REPUBLICA AFISA — expido el presente, que sello, signo y firmo, en la ciudad de

Montevideo el dia ocho de diciembre de dos mil once en cincuenta y cuatro hojas de

‘Papel Notarial de Actuacion serie Em numeros 848449 al 848463 inclusive, del

993924 al 993925 inclusive, nimeros 993891, 993927, del 848467 al 848470 inclusive,

del 848472 a 848501 inclusive y 993928.-

Banco Centrat del Uruguay

CONSTANCIA

Lo valores representatves de

v ﬁ-" aREATAAMORTE
PUCLICA

fo .
de credito emitidos por el fiduciario REPY ..f’—l NEiSA

L TP T S

encumpmnmtodeiprm Ao
Montevideo, =0 de . A€ mbie. .

EeaEg Ly Ly ed rahe R

E ROSARSO PATRON

INTENDENTE
REGULACION FINANCIERA

CON//
148



MONTEPI) NOTARIAL
5 %

ESC., MARIA DEL ROSARIO LAMORTE RUSSOMANNO - 11799/7

EX]

e . . diglr
Hinisterio de Educacion y Cultura

Diraecion Beneral de Registros

REGISTRO NACIONAL DE ACTOS
PERSONALES

63680

HONTEUIDED

21712/
Bogcunento/Solicitud NO EXONERADAS

LAMORTE RUSSGHANND HARIA
ROSARID
Feche: 08/12/201

FIDEICOHISG

REPUBLICA ADMINISTRRDURA OE
FONDOS BE THUERSIGH 34 y otros.

CONCUERDAN BIENY FIELMERTE  ias Totocopias que anteceden con los originales
que de su mismo tenor he tenido de manifiesto.- EN FE DE ELLO, a solicitud de parte
interesada y para presentar ante quien corresponda, expido el presente que sello signo
y firmo en la ciudad de Montevideo el dia veintiuno de diciembre de dos mil once, en
cincuenta y siete hojas de papel notarial de actuacion serie En que van del nimero

049552 al 049554 inclusive y del 049556 al 849608 inclusive y nimero 049733 -

LAMCRTE
PUCLICA

P22 de D ROSM
ECCRIBAMN,
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ANEXO 2

DOCUMENTOS COMPLEMENTARIOS
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COMPLEMENTO
ACUERDO REESTRUCTURACION DE PASIVOS

En la ciudad de Canelones. a los 13 dias del mes dé julio de 2012, entre POR UNA PARTE:

LA INTENDENCIA DE CANELONES, con domicilio a estos efectos en la calle Tomas
Berreta N® 370. de ésta ciudad. representada en este acto por el Sr. Intendente, Dr. Marcos
Carambula, (en adelante. indistintamente “IC” o el “Municipio”™); POR OTRA PARTE:
JAYLAND ASSETS INC. con domicilio a estos efectos en Avenida Soca 1592 Piso 2 de la
¢ciudad de Montevideo. representada en este acto por el Sr. Ismael Moreira. en su calidad de
mandatario (en adelante, indistintamente “Jayland™ o el “Acreedor”, quienes convienen en
celebrar el siguiente complemento al Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos de fecha 6 de
diciembre de 2011 (en adelante, denominado el “Acuerdo™), que se regira por la legislacion
vigente y en especial por las clausulas que a continuacion se establecen.

PRIMERO: Antecedentes.

1.1. Con fecha, 6 de diciembre de 2011, Jayland celebré con la IC un Acuerdo de
Reestructuracion de Pasivos (en adelante el “Contrato™), en virtud del cual materializaron las
condicienes por las que la IC reestructurara los pasivos enumerados en dicha Contrato en ¢l

Anexo 1L
1.2.  De acuerdo con lo previsto en la clausula Tercero del Contrato. las partes acordaron

reestructurar los créditos descriptos en el Anexo Il y tambic¢n de aquellos que se incorporen
durante el proceso de reestructuracion y hasta la finalizacion del afio de gracia especiticado.

sobre las siguientes bases:
a) Extincion. por novacion, del pasivo anterior mediante el pago por la IC de un importe

total en concepto de capital, costas. costos, honorarios profesionales y gastos judiciales
(en adelante el “Capital™), segiin las alternativas previstas en la siguiente Tabla 1:

Hasta el 23/12/2011] 25.380.000 4.620.000 7.25% lineal anual

A partir del

24/12/2011 hasta el 29.187.000 5.303.000 8.4% lineal anual
19/03/2012 |
A partir del 32.994.000 6.006.000 9.5% lineal anual

20/03/2012

1.3.  De acuerdo con lo previsto en la clausula sefialada. el Capital a ser reestructurado puede
aumentarse hasta lo previsto como Capital Adicional como consecuencia de la incorporacion de
créditos durante el proceso de reestructuracion, y hasta la finalizacion del afo de gracia respecto

de los primeros créditos reestructurados.
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Para que dicha ampliacién del monto a ser reestructurado por la IC se instrumente, tales créditos
deben incorporarse bajo los mismos parametros de reestructuracion tomados en cuenta para la
incorporacion de los créditos especificados en el Anexo Il del Contrato y por tanto deben ser
negociados y adquiridos directamente por Jayland o la entidad que éste determine.

Dentro de las condiciones de estructuracion previstas en el Contrato, las partes establecieron la
cesion del flujo de cobranza descentralizada que la IC tiene derecho a percibir de los Agentes
Recaudadores, para amortizar el crédito reestructurado inicial y el que surja del capital adicional
previsto. asi como la constitucion de un Fideicomiso Financiero de oferta pablica que fuera el
emisor de titulos de deuda con los cuales se obtuvieran los fondos para financiar la

reestructuracion alcanzada.

1.4.  Con fecha 8 de diciembre de 2011, Jayland v RAFISA celebraron un Contrato de
“Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones I (en adelante el “Contrato de
Fideicomiso™) en virtud del cual. el primnero transfirié ai segundo los derechos emergentes del
Contrato. para que, con ¢l respaldo de dicho activo, procediera a emitir Titulos de Deuda. De
acuerdo con lo previsto en el Contrato de Fideicomiso, con los fondos provenientes de la
colocacion de los Titulos de Deuda., el Fiduciario deberia, luego de pagar los gastos del
Fideicomiso y de reestructuracion, transferir a Jayland el producido de la emision. A los efectos
de comprender la incorporacion de capital adicional a ser reestructurado bajo el Contrato. en el
Contrato de Fideicomiso se establecio la posibilidad de que el Fiduciario emitiera bajo un
programa de emision varias series de titulos de deuda en la medida que fueran incorporados en
los términos de la reestructuracion nuevos créditos contra la IC.

1.5. En el marco de los contratos firmados. es intencién de las partes documentar la
incorporacion de nuevos créditos dentro del marco del Contrato y hasta ¢l capital adicional
previsto en ¢l mismo. sujetos a lo previsto en el mismo. Como consecuencia de lo anterior.
también se acuerda instruir al Fiduciario para que, con el respaldo de los creéditos que son
‘ncluidos en el Contrato en ésta instancia, proceda a emitir la segunda serie de titulos de deuda
por el monto de capital e intereses que restan del programa de emision aprobado mas los gastos,

costos. tributos y otros cargos propios de la estructuracion.

SEGUNDO: Objeto.

2.1.  Bajo el presente Acuerdo. las Partes convienen incluir los créditos que se incluyen en el
Anexo I adjunto al presente. que ya han sido adquiridos por el Acreedor y notificados a la IC,
en el marco de lo previsto en el Contrato oportunamente celebrado. Los créditos asi

ingresan en el Contrato en las condiciones de capital adicional e intereses

incorporados
2012. de acuerdo con lo establecido en la

reestructurados con fecha posterior al 20 de marzo de
tabla incluida en el numeral 1.2 a) anterior, y quedaran sujeto en todo lo no expresamente

modificado en el presente Acuerdo a tado lo previsto en el Contrato.

22.  Elcrédito asi reestructurado establecido en la clausula anterior, serd pagado por la IC
con la cesién del saldo remanente proveniente de la cobranza descentralizada, de acuerdo con lo
previsto en la clausula Cuarto del Contrato, que fuera oportunamente prevista, cedida v

notificada a los Agentes Recaudadores.

2.3.  Jayland y la IC instruyen al Fiduciario como titular del Contrato v Fiduciario del
Contrato de Fideicomiso. para que, con el respaldo de los créditos incorporados bajo el presente
al Contrato e identificados en el Anexo 1, proceda a emitir el monto remanente establecido en el
Programa de Emision en Titulos de Deuda Serie 2. de acuerdo con lo previsto en el Contrato de
Fideicomiso. inscribiendo los mismos en el Banco Central del Uruguay en el marco de lo
previsto en la Ley N° 18.627 de mercado de valores y la reglamentacion dictada. a los efectos

de ofrecerla bajo mecanismos de oferta piblica.
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24. Efectuada la emision y colocacion de los Titulos de Deuda Serie 2. el Fiduciario
transferird al Acreedor los fondos provenientes de la colocacion de tales titulos, deducidos los
Gastos del Fideicomiso y los gastos de la estructuracion. A tales efectos. serd necesario que

Jayland y la IC presenten al Fiduciario, copia de los escritos judiciales indicados en la clausula

Tercera siguiente.
TERCERO: Efecto extintivo de los créditos reestructurados.

3.1. En la medida que a la fecha Jayland es el dnico acreedor por los Créditos incluidos en
el Anexo I, con la emision y colocacion de los Titulos de Deuda Serie 2 emitidos por el
Fiduciario bajo mecanismo de oferta publica. se canaliza la inversion y la reestructura del
pasivo, v por tanto. una vez completado el proceso de reestructura, en la forma prevista
anteriormente el pasivo originario se cancela y sustituye por las nuevas condiciones acordadas.

previstas en el Contrato,

3.2. En funcién de lo anterior, verificado ello, correspondera a Jayland y la IC solos o
conjuntamente con el Fiduciario, presentar los escritos judiciales ante los Juzgados competentes,
por los cuales, Jayland como el nuevo acreedor en los derecho de los actuales acreedores de la
IC v la IC, se presenten conjuntamente, informando el alcance del presente Acuerdo y Contrato
celebrado. v en consecuencia, solicitando la clausura-y.archivo de las actuaciones.

Las partes de mutuo acuerdo podran adelantar la presentacion de los respectivos escritos
judiciales a un momento previo al cumplimiento de las condiciones anteriormente descriptas.

3.3.  Las partes asumen desde ya la obligacion de suscribir toda la documentacion necesaria a
los efectos de efectivizar el cumplimiento de las condiciones anteriormente descriptas, a los
efectos de que las obligaciones asumidas en el presente Acuerdo tengan plena vigencia. validez

y vigor.

3.4. La IC reconoce expresamente que respecto de alguno de los créditos incorporados en
ésta oportunidad y por tanto, en los procesos judiciales iniciados en su contra. se han solicitado
por los anteriores acreedores. y otorgado por el Poder Judicial, multas o astreintes a favor del
Poder Judicial a los efectos de forzar el cumplimiento de las sentencias de condena. La IC
declara que tales imposiciones a favor del Poder Judicial no son obstaculo para la clausura de
las actuaciones, y serd de su cargo la instrumentacion del procedimiento para cancelar tales

sumas, en los casos que asi corresponda.

CUARTO: Gastos y costos.

Las partes reconocen que la reestructura del pasivo bajo los términos planteados anteriormente
implica incurrir en una serie de costos y honorarios de profesionales. Si bien algunos costos se
generan y serdn solventados durante el proceso de estructuracion por Jayland. los mismos seran
recuperados del monto total emitido de los Titulos de Deuda por parte del Fideicomiso. siendo
reembolsados a Jayland de los fondos que obtenga el Fideicomiso de la colocacion de los

Titulos.
QUINTO: Unico acuerdo.

5.1.  Las partes manifiestan que el presente Acuerdo junto con los anexos que se adjuntan,
firmados por ellas forman parte integrante del mismo, es la expresion completa del acuerdo
alcanzado y sustituye cualquier negociacion o acuerdo anterior relacionado con el objeto del

presente.
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S En todo lo no modificado expresamente bajo el presente. mantendra plena vigencia,
vigor y validez, lo previsto y acordado en el Contrato y en el Contrato de Fideicomiso

referenciado en el presente Acuerdo.

SEXTO: Domicilios especiales.

Para todos los efectos judiciales o extrajudiciales que se desprendan del presente Acuerdo, las
partes constituyen los domicilios que figuran en la comparecencia, donde se tendran por validas
todas las notificaciones judiciales y/o extrajudiciales que se cursaren.

SEPTIMO: Conocimiento de la Fiduciaria

REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A. con domicilio a
estos efectos en 25 de Mayo 352 de la ciudad de Montevideo, en su calidad de Fiduciaria del
“Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones I suscrito el 8 de diciembre de
201 1. comparece representada en éste acto por el Dr. Carlos De Cores y el Cr. Jorge Castiglioni.
a los finicos efectos e tomar conocimiento del presente complemento al Acuerdo de
Restructuracion de Pasivos que fuera fideicomitido al mencionado Fideicomiso.

OCVATO: Otorgamiento. —
Para constancia de las partes. en prueba de conformidad y a los efectos indicados, se firman tres
ejemplares de un mismo tenor. en el lugar y fecha arriba indicados. quedando uno en poder de la
IC. otro en poder de Jayland vy el restante ante el Fiduciario. /

Se solicita la certificacion de las firmas.

/ {
b
| (kYW
p. INTENDENCIA DE CANELONES p- JAYLAND ASSETS INC.
] —

—_

R

/

VEI?UBLICA ADMINISTRADORA FONDOS DE INVERSION S.A.

(e
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ANEXO 1
CREDITOS ADQUIRIDOS POR JAYLAND OBJETO DE LA REESTRUCTURA

Nombre anterior
acreedor

Procesos judiciales

Monto

Observaciones

ltalin S.A. (Ramon C
Alvarez S.A)

Juzgado Letrado de 1%
Instancia de
Canslones de 2° Turno

US$ 501,684, mas
intereses
devengados a la

Notificado a la IC &l
30 de marzo de
2012 quien acepto

— Ficha N°® 168-218- | fecha, <costas vy |la cesion de
2005 - Autos | costas. creditos.
caratulados Italin S.A.

¢/ Intendencia de

Canelones — juicio

gjecutivo,

juicio ejecutivo

ltalin S.A. (Ramon C | Juzgado Letrado de 1. | US$ 890.951, mas Notificado a la IC el

Alvarez S A.) Instancia de | intereses 30 de marzo de |
Canelones de 2° Turno | devengados a la | 2012 quien acepto
— Ficha N° 168 — 10 — | fecha, costas vy |la cesion de
2005 y 168-5-2007 — | costos. creditos.

Autos caratulados ltalin
S.A. ¢/ Intendencia de
Canelones —

italin S A (Ramon C | Juzgado Letrado de 1% | § 22.908.428 mas | Notificado 2 la IC el

Alvarez S A.) Instancia de | intereses 30 de marzo de
Canelones de 2° Turno | devengados a la | 2012 quien aceptd
N° 168-303/20086, |talin | fecha, costas vy | la cesion de
S.A. ¢/ Intendencia de | costos. creditos.

Canelones — Juicio
ejecutivo.

italin S.A. (Ramén C | Juzgado Letrado de 1* | USS  287.881,75, | Notificado a la IC el

Alvarez S A) Instancia de | mas intereses | 30 de marzo de
Canelones de 2° Turno | devengados a la | 2012 quien acepto
— Ficha N° 168 — 1267 | fecha, costas Yy | Ia cesion de

- 2006 Autos | costos. créditos.
caratulados Italin S.A.

¢/ Intendencia de

Canelones —  Juicio

ejecutivo.

Bonanata Mario Juzgado Letrado de 1a | US$  543.187mas Notificado a la IC el
instancia en lo Civil de | intereses 7 de marzo de 2012
1er Turno, bajo la ficha | devengados a la quien acepté la |
IUE 20-3-2009. | fecha, costas y | cesion de creditos.
Bonanata Marioc ¢ /| costos
Intendencia de
Canelones y oftros -

Juicio gjecutivo.
USS 1.415.517.7 | Notificado a la IC el

Bonanata Mario

Juzgado Letrado de 1a
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Instancia de Las | mas intereses | 7 de marzo de 2012
Piedras de 4° | devengados a la |quien aceptd Ia
Turno, Ficha IUE 172- | fecha, costas vy | cesién.

557-2005 - ejecucion | costos

de sentencia

El Pais S A

Juzgado Letrado de 1®
Instancia de

Canelones, Ficha IUE
168-203-2002, El Pais

US$ 15.373 mas
intereses
devengados a la
fecha, costas y

Notificado a la IC el
10 de mayo de
2012 quien acepto
la cesion de

¢/ Intendencia de costos. créditos.
Canelones — juicio
gjecutivo.
Myriam Alba Fernandez | Juzgado Letrado de | USS 586.501 mas | Notificado a la IC &l
Pintos, Algjandro | Canelones de 2° Turno | intereses 30 de marzo de
Lazaro Pintos Gerwer Myriam Fernandez c/ | devengados a la | 2012 quien acepto
IMC, IUE N°® 488-|fecha, costas vy |la cesion de
301/2003 costos créditos.
Myriam Alba Fernandez | Juzgado Letrado de U$S 104.652 mas | Notificado a la IC el

Pintos, Alejandro
Lazaro Pintos Gerwer

Canelones de 2° Turno
Alejandro Pertman ¢/
IMC, IUE N° 168-
1612/2004

intereses
devengados a la
fecha, costas Y
costos

30 de marzo de
2012 quien aceptd
la cesion de
créditos.

Myriam Alba Fernandez
Pintos, Alejandro
Lazaro Pintos Gerwer

Juzgado Letrado de
Canelones de 2° Turno

Fernandez, Myriam
Alba ¢ IMC. Juicio
ejecutivo, IUE 168

282/2003

USS 21.348,89 mas
intereses
devengados a la

Nofificado a la IC el
30 de marzo de
2012 quien acepto
la cesion de
creditos.

Alejandro Pertman

Juzgado Letrado de
Canelones de 2° Turno
Alejandro Pertman c/
IMC. Juicio Ejecutivo,
[UE N° 168-1824/2004

Notificado a la IC &l
30 de marzo de
2012 quien acepto
la cesion de
creditos.

Alejandra Pertman

Juzgado Letrado de
Canelones de 2% Turno
Pertman, Alejandro
c/IMC. Juicio ejecutivo,
168-1259/2004

fecha, costas vy
costos.

Us$s 217.570,68,
mas intereses
devengados a |a
fecha, «costas ¥y
costos.

uss 79.329 60,
mas intereses
devengados a la
fecha, costas vy
costos.

Notificado a la IC el
30 de marzo de
2012 quien acepto
la cesién de
créditos.

Alejandro Pertman

Juzgado Letrade de
Canelones de 2° Turno
Pertman, Alejandro cf
IMC. Juicio ejecutivo
168-2269/2004

US$ 27.735,58 mas
intereses
devengados a la
fecha, costas Y
costos

Notificado 2 la IC el
30 de marzo de
2012 quien aceptd
la cesion de
creditos.
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Asociacion Cooperativa | Juzgado Letrado de 1* | US$ 436.785,54 | Notificado el 5 de

de Guardavidas Instancia de mas intereses | julio de 2012 quien
Canelones de 2° devengados a la | aceptd la cesion de
Turno, Ficha N° 168- fecha, costas y | créditos.

1147/2004. Asociacidon | costos.
de Guardavidas ¢/
Intendencia de

Canelones
Asociacion Cooperativa | Juzgado Letrado de 1° | US$ 472 95863, Notificado el 5 de
de Guardavidas Instancia de | mas intereses julio de 2012 quien
Canelones de  2° | devengadosala acepto la cesion de
Turno, Ficha N° 168- | fecha, costasy créditos.

2214/2004, Asociacidn | costos.
de Guardavidas c¢f

Intendencia de
Canelones 1
Hernandez y Gonzalez | Juzgado Letrado de 1° US$ 153.445 mas | Notificado a la IC el
S A instancia de | intereses 16 de febrero de
Canelones de  2° | devengados a la 2012 quien aceptd
/ Turno, Hernandez y | fecha. costasy la cesion del
[/ Gonzalez S.A ¢l | costos. crédito.
wdl Intendencia  Municipal
- de Canelones. Juicio
Ejecutivo’, Ficha N°
168-65/2006
|
[as cifras anteriores. suman al 31 de julio de 2011, implican un monto total adeudado. por todo

concepto de US$: 20.114.657, cuyo monto, se adicionara a la penalidad ya prevista en la
clausula Tercero literal f) y Anexo Il del Contrato. que serd adeudada por la IC en caso de

incumplimiento al mismo.
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PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION

o N° 404845/

Al
vy

ESC. MARIA DEL ROSARIO LAMORTE RUSSOMANNO - 11799/7
MARIA DEL ROSARIQO LAMORTE RUSSOMANNO, ESCRIBANA. CERTIFICO

QUE: 1) Las firmas que lucen al pie del documento que antecede son aurenticas y fueron
puestas en mi presencia por las personas habiles y de mi conocimiento y quienes no son de mi
conocimicnto, me acreditan su identidad con las respectivas cedulas de identidad que tengo de
manifiesto: A) Doctor Marcos Carambula Volpi, mayor de edad, titular de la cédula de
identidad ntmero 1.577.935-5 en su calidad de intendente y en nombre y representacion de la
Intendencia de Canelones. inscripta en ¢l Registro Unico Tributario de la Direccién General
Impositiva con el numero 020071360012 y domicilio en la calle Tomas Berreta nmitmero 370 de
la ciudad de Canelones; B) a) Contador Jorge Castiglioni . mayor de edad, titular de la cédula
de identidad nimero 1.260.872-5. b) Doctor Carlos de Cores mayor de edad. titular de la
cédula de identidad ntimero 1.238.712-7.- C) Contador Pablo Ismael Moreira Musitelli. titular
de la cédula de identidad nimero 3.412.163-0. con domicilio en la calle Avenida Francisco Soca
1592 apartamento 201. de esta ciudad. a quienes previa lectura que del documento que
antecede les hice, ratificaron su contenido suscribiéndolo. II) El Doctor Marcos Carambula
Volpi, fue electo Intendente de Canelones por el actual periodo de Gobierno Departamental v
se encuentra en ejercicio del cargo v representa validamente a la Intendencia de Canelones.
conforme a lo dispuesto por el articulo 276 de la Constitucion de la Republica. con facultades
sulicientes para este otorgamiento. TII) a) REPUBLICA Administradora de Fondos de
Inversion SOCIEDAD ANONIMA. es persona juridica vigente, constituida originalmente con
la denominacion “Eldunor S.A.” por Estatuto del 5 de setiembre del 2003. aprobado por
Auditoria Interna de la Nacion el 29 siguiente, inscripto el 16 de octubre del 2003 en Registro
Nacional de Comercio con nimero 7440, y publicado en Diario Oficial ¥ El Heraldo Capitalino
del 20 v 27 por su orden de igual mes y aiio, ¢l que se reformd por Asamblea Extraordinaria de
accionistas del 17 de diciembre del 2003, a fin de adecuarlo para que la sociedad pudiera actuar

como Administradora de Fondos de Inversion conforme a las leyes 16.774 del 27 de setiembre
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de 1996 v 17.202 del 24 de setiembre de 1999, habiéndose modificado el nombre social. por lo
cual la sociedad pasé a denominarse Compatfiia Administradora de Recuperacion de Activos
Administradora de Fondos de Inversién Sociedad Anénima: reforma aprobada por Auditoria
Interna ol 23 de diciembre del 2003, inscripta el 26 en Registro Nacional de C omercio con

nimero 9832 v publicada el 29 en Diario Oficial y El Diario Espaiiol. b) Por Asamblea

Extraocdinaria de accionistas del 21 de setiembre del 2003 se reformé el estatito social.

modificandose la denominacion de la sociedad que pasé a ser “"REPUBLICA Administradora de
Fondos de Inversion SOCIEDAD ANONIMA™. y que también podrd utilizar bajo la forma
abreviada “Republica AFISA”. habiéndose ratificado expresamente dicha Asamblea por otra
nueva Asamblea Extraordinaria de accionistas de fecha I3 de diciembre del 2005. Dicha reforma
fue aprobada ¢l 23 de diciembre del 2005 por Auditoria Interna de la Nacion. incorporada al
Registro de Protocolizaciones del Escribano Alfredo Cibils Caubarrere el 29 de diciembre de!
2005. ¢ inscripta en el Registro de Personas Juridicas Seccion Comercio el @ de enero del 2006
con namero 203, v publicada el 1 y 6 de febrero del 2006 en El Periodico Profesional v Diario
Oficial respectivamente.- ¢) Del Estatuto y reformas relacionados. surge que: 1) el capital social
esta representado por acciones nominativas endosables. i) que la actual denominacion de la
sociedad es “REPUBLICA Administradora de Fondos de Inversion SOCIEDAD ANONIMA™ o
bajo la forma abreviada “Republica AFISA™: iii) su objeto exclusivo ¢s la administracion de
fondos de inversion conforme a la Ley 16.774 del 27 de setiembre de 1996 y demds normas
reglamentarias. modificativas y complementarias; iv) su plazo es de 100 afios desde el 17 de
diciembre del 2003; v) su administracion esta cargo de un Directorio integrado por tres a ¢inco
miembros. con amplias facultades de administracion. disposicion y afectacion de los bienes
sociales. pudiendo otorgar poderes gencrales v especiales.- d) Por Asamblea Ordinana de
Accionistas celebrada el dia 13 de abril de 2012 se resolvié que el Directorio de REPUBLICA

AFISA quede integrado de la siguiente forma: Presidente; Economista Fernando Callota Raffo:
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Primer Vicepresidente: Contador Jorge Perazzo Puppo: Segundo Vicepresidente, sefior Danilo
Vazquez Franco; Director: Doctor Fernando Scrigna Rodriguez y Director: Contador Algjandro
Pablo Irastorza Mautone. Todos los cargos antes cxpresados s¢ encuentran vigentes. €) Por
escritura publica autorizada &l dia 19 de abril de 2012, por el Escribano Alfredo Cibils
Caubarrere. cuya primera copia fue inscripta en el Registro Nacional de Comercio con ¢l
niimero 3538 el dia 20 de abril de 2012, la sociedad comunico a dicho Registro la integracion de
su Directorio. en cumplimiento de las disposiciones del articulo 86 de la ley 16.060 en la
redaccion dada por la ley 17.904. ) El Contador Jorge Castiglioni v <l Doctor Carlos De
Cores actian en sus calidades de apoderados segiin escritura de Poder Especial autorizada por
¢l Escribano Alfredo Cibils Caubarrere ¢l dia nueve de diciembre de dos mil once. la sociedad
confirio poder a los comparecientes con facultades para este otorgamiento, poder que se
encuentra vigente. 1V) a) “JAYLAND ASSETS INC.” persona juridica vigente y valida de
acuerdo a las leyes vigentes en la Republica de Panama. fue constituida ante Ia notaria Quinta,
del Circuito de la Provincia Notaria: Panama, por documento de escritura  de Pacto Social de
fecha 1 de noviembre de 2007 la que fue debidamente inscripta y registrada en la seccion
Mercantil del Registro Publico con numero de ficha 590233.- b) De acuerdo al articulo Decimo
Cuarto del Pacto Social, los negocios de la sociedad seran administrados por sus Directores y en
su articule Décimo Octavo  se establece que dos de los Directores pueden otorgar poderss
generales o especiales. “JAYLAND ASSETS INC.” debidamente representada otorgo Poder
General a favor de Pablo Ismael Moreira Musitelli. titular de la cedula de identidad numero por
escritura que el dia 27 de noviembre de 2009. en la Republica de Panama, ciudad de Panama.
autorizo 2! Notario Publico Jaime Eduwardo Guillen. el cual debidamente legalizado fue
protocolizado por la suscrita escribana ¢l dia 4 de enero de 2010, contando con amplias
facultades para este acto, el que se encuentra vigente a la fecha.- ¢) El domicilio de la sociedad

en la cindad de Montevideo es en la Avenida Francisco Soca numero 1392, segundo piso.- EN
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FE DE ELLO, a solicitud de parte interesada v para su presentacion ante quien corresponda

expido ¢l presente. que sello, signo v firmo en la ciudad de Montevideo ¢l dia trece de julio de

——

| I/
dos mil doce - ARANCEL I’JFJCIAL[
i
H

Anicatn __[6 18

Honarana: g
ﬁ Mont Hor A

lj Fdo Graimig g

——
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MARIA DEL ROSARIO LAMORTE RUSSOMANNO, ESCRIBANA, CERTIFICO QUE:

1) RELACION DE ACTOS REFERIDOS A "HERNANDEZ Y GONZALEZ SOCIEDAD

ANONIMA”: A) Por documento privado de Cesion de Crédito de fecha 13 de febrero
de 2012, debidamente protocolizado por la suscrita Escribana en Montevideo,
“HERNANDEZ Y GONZALEZ SOCIEDAD ANONIMA” cedié a “JAYLAND ASSETS
INC.” quien adquirié los créditos del que es titular contra la Intendencia Municipal de
Canelones, reconocido en el proceso judicial tramitado ante el Juzgado Letrado de
Primera Instancia de Canelones de Segundo Turno: Auto caratulado “HERNANDEZ Y
GONZALEZ SOCIEDAD ANONIMA c/ IMC-JUICIO EJECUTIVO” Ficha numero 168-
65/2006. Habiendo quedado totalmente integrado el precio de dicha cesién por lo
cual “HERNANDEZ Y GONZALEZ SOCIEDAD ANONIMA” otorgé, a “JAYLAND
ASSETS INC.” carta de pago total- B) Por Acta de notificaciéon de fecha 16 de
febrero de 2012 la Escribana Rosarioc Lamorte a solicitud de “JAYLAND ASSETS
INC.” procedié a notificar a la Intendencia Municipal de Canelones la cesién de
crédito referida en el literal anterior, dandose por notificada y aceptada dicha Cesién
la que fue protocolizada por la citada Escribana en igual fecha.- Il) RELACION DE

ACTOS REFERIDOS A MARCELO MARIO BONANATA MANFREDINI: A) Por

documento privado de Cesion de Crédito de fecha 6 de marzo de 2012, debidamente
protocolizado por la Escribana Maria del Rosario Lamorte, en Montevideo, MARCELO
MARIO BONANATA MANFREDINI cedié a “JAYLAND ASSETS INC.” quien adquirid
los siguientes créditos del que es titular contra la Intendencia Municipal de
Canelones: a) Crédito que surge del juicio ejecutivo promovido ante el Juzgado
Letrado de Primera Instancia en lo Civil de Primer Turno de Montevideo, en el
expediente caratulado BONANATA, MARCELO C/ INTENDENCIA MUNICIPAL DE

CANELONES, JUICIO EJECUTIVO, Ficha IUE 20-2-2009 y b) Crédito que surge de
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los juicios promovidos ante: 1) Juzgado Letrado de Primera Instancia de Las Piedras
de 4to Tumo, en autos caratulados “MARTINEZ PEREYRA, BLANCA AZUCENA
C/INTENDENCIA MUNICIPAL DE CANELONES - DANOS Y PERJUICIOS” FICHA
507/97; 2) Tribunal de Apelaciones en lo Civil de 4to Turno en autos caratulados
“MARTINEZ PEREYRA, BLANCA C/INTENDENCIA MUNICIPAL DE CANELONES -
LIQUIDACION DE SENTENCIA” FICHA 172-375/2004; y cuya ejecucion fue
promovida ante el Juzgado Letrado de Primera Instancia de Las Piedras de 4to
Turno, en autos caratulados “MARTINEZ PEREYRA, BLANCA C/INTENDENCIA
MUNICIPAL DE CANELONES - JUICIO EJECUTIVO” FICHA 172-557/2005,
quedando comprendido en la Cesién ademas del capital adeudado los intereses
compensatorios y moratorios devengados, y los que se devenguen en el futuro hasta
su efectivo cobro, los gastos judiciales devengados a la fecha y demas iliquidos que
surgen de los expedientes antes citados y no realizando el cedente ningun tipo de
reserva sobre el crédito cedido.- Habiendo quedado totalmente integrado el precio de
dicha cesion por lo cual Marcelo Mario Bonanata otorgé a “JAYLAND ASSETS
INC.” carta de pago total.- B) Por Acta de notificacion de fecha 7 de marzo de 2012
la Escribana Mariela Ibarra a solicitud de “JAYLAND ASSETS INC.” procedioé a
notificar a la Intendencia Municipal de Canelones la cesién de crédito referida en el
literal anterior, dandose por notificada y aceptada dicha Cesién la que fue

protocolizada por la citada Escribana en igual fecha.- lll) RELACION DE ACTOS

REFERIDOS A "RAMON C ALVAREZ S.A. e ITALIN S.A.": A) Por documento

privado de Cesion de Crédito de fecha 30 de marzo de 2012, debidamente
protocolizado por la Escribana Maria del Rosario Lamorte, en Montevideo, “RAMON C
ALVAREZ S.A. e ITALIN S.A.” cedieron a “JAYLAND ASSETS INC.” quien adquiri6

los siguientes créditos de los que eran titulares contra la Intendencia Municipal de
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Canelones: a) Crédito que surge del juicio ejecutivo promovido ante el Juzgado
Letrado de Primera Instancia de Canelones de Segundo Turno, en autos caratulados
Italin S.A. ¢/ Intendencia de Canelones - Juicio Ejecutivo, Ficha N° 168-216-2005,
b) Crédito que surge del juicio ejecutivo promovido ante el Juzgado Letrado de
Primera Instancia de Canelones de Segundo Tumo, en autos caratulados Italin S.A.
c/ Intendencia de Canelones — Juicio Ejecutivo, Ficha N° 168 — 10 - 2005 y 168-
5-2007, c) Crédito que surge del juicio ejecutivo promovido ante el Juzgado Letrado
de Primera Instancia de Canelones de Segundo Tumno, en autos caratulados Italin
S.A. ¢/ Intendencia de Canelones - Juicio Ejecutivo, Ficha N° 168 - 1267 - 2006,
y d) Crédito que surge del juicio ejecutivo promovido ante el Juzgado Letrado de
Primera Instancia de Canelones de Segundo Turno, en autos caratulados Italin S.A.
¢/ Intendencia de Canelones - Juicio Ejecutivo, Ficha N° 168-303/2006.
Correspondiente al capital adeudado, mas los intereses compensatorios y moratorios
devengados, y los que se devenguen en el futuro hasta su efectivo cobro, los gastos
judiciales devengados a la fecha y demas iliquidos que surgen de los expedientes
citados. Quedando incluidos todos los derechos emergentes de los créditos referidos
y su correspondiente y/o futura liquidacién, no habiendo realizado los cedentes
ningun tipo de reserva sobre los créditos cedidos, y declarando que sobre todos
recae sentencia firme. Habiendo quedado totalmente integrado el precio de dicha
cesidbn por lo cual “RAMON C ALVAREZ S.A. e ITALIN S.A." otorgaron, a
“JAYLAND ASSETS INC.” carta de pago total.- B) Por Acta de notificacion de fecha
30 de marzo de 2012 la Escribana Mariela Ibarra a solicitud de “JAYLAND ASSETS
INC.” procedié a notificar a la Intendencia Municipal de Canelones la cesién de
crédito referida en el literal anterior, dandose por notificada y aceptada dicha Cesion,

la que fue protocolizada por la citada Escribana en igual fecha.- IV) RELACION DE
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ACTOS REFERIDOS A Myriam Alba FERNANDEZ PINTOS y Alejandro Lézaro

PERTMAN GERWER: A) Por documento privado de Cesion de Crédito de fecha 30

de marzo de 2012, debidamente protocolizado por la Escribana Maria del Rosario
Lamorte, en Montevideo, los sefiores Myriam Alba FERNANDEZ PINTOS y Alejandro
Lazaro PERTMAN GERWER cedieron a “JAYLAND ASSETS INC.” quien adquirio
los siguientes créditos que surgen de los siguientes expedientes todos tramitados
ante el Juzgado Letrado de Canelones de Segundo Turno: a) Ficha 168-282/2003 —
en autos caratulados Fernandez, Myriam Alba ¢/ IMC Juicio Ejecutivo. b) Ficha 168-
301/2003 — en autos caratulados Fernandez, Myriam Alba c/ IMC Juicio Ejecutivo. c)
Ficha 168-1259/2004 — en autos caratulados Pertman, Alejandro c/ IMC Juicio
Ejecutivo. d) Ficha 168-1612/2004 en autos caratulados Pertman, Alejandro ¢/ IMC
Juicio Ejecutivo. e) Ficha 168-1824/2004 en autos caratulados Pertman, Alejandro ¢/
IMC Juicio Ejecutivo f) Ficha 168-2269/2004 en autos caratulados — Pertman,
Alejandro ¢/ IMC Juicio Ejecutivo. Correspondiente al capital adeudado, mas los
intereses compensatorios y moratorios devengados, y los que se devenguen en el
futuro hasta su efectivo cobro, los gastos judiciales devengados a la fecha y demas
iliquidos que surgen de dichos expedientes. Quedando incluidos en dicha cesion
todos los derechos emergentes de los creditos objeto de la misma y su
correspondiente y/o futura liquidacién, no realizando los cedentes ningun tipo de
reserva sobre los créditos cedidos. Habiendo quedado totalmente integrado el precio
de dicha cesién por lo cual Myriam Alba FERNANDEZ PINTOS y Alejandro Lazaro
PERTMAN GERWER otorgaron, cada uno de ellos, a “JAYLAND ASSETS INC.”
carta de pago total.- B) Por Acta de natificacion de fecha 30 de marzo de 2012 la
Escribana Mariela Ibarra a solicitud de “JAYLAND ASSETS INC.” procedié a notificar

a la Intendencia Municipal de Canelones la cesion de crédito referida en el literal
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anterior, dandose por notificada y aceptada dicha Cesion la que fue protocolizada por

la citada Escribana en igual fecha.- V) RELACION DE ACTOS REFERIDOS A “EL

PAIS SA”: A) Por documento privado de Cesi6n de Crédito de fecha 27 de abril de
2012, debidamente protocolizado por la Escribana Maria del Rosario Lamorte, en
Montevideo, “El Pais S.A" cedié a “JAYLAND ASSETS INC.” quien adquirié los
créditos que surgen del expediente tramitado ante el Juzgado Letrado de Canelones
de 2° Tumno: "EL PAIS SA ¢/ INTENDENCIA MUNICIPAL DE CANELONES - COBRO
DE PESOS" ficha 168-203/2002. Correspondiente al capital adeudado, mas los
intereses compensatorios y moratorios devengados, y los que se devenguen en el
futuro hasta su efectivo cobro, los gastos judiciales devengados a la fecha y demas
iliquidos que surgen de dicho expediente. Quedando incluidos en dicha cesion todos
los derechos emergentes de los créditos objeto de la misma y su correspondiente y/o
futura liquidacion, no realizando los cedentes ningun tipo de reserva sobre los
créditos cedidos. Habiendo quedado totalmente integrado el precio de dicha cesion
por lo cual “EL PAIS SA” otorgd, a “JAYLAND ASSETS INC.” carta de pago total.-
B) Por Acta de notificacion de fecha 10 de mayo de 2012 la Escribana Mariela Ibarra
a solicitud de “JAYLAND ASSETS INC.” procedid a notificar a la Intendencia
Municipal de Canelones la cesion de crédito referida en el literal anterior, dandose por
notificada y aceptada dicha Cesion la que fue protocolizada por la citada Escribana
en igual fecha- VI) RELACION DE ACTOS REFERIDOS A LA ASOCIACION
COOPERATIVA DE GUARDAVIDAS CANELONES: A) Por documento privado de
Cesion de Crédito de fecha 3 de julio de 2012, debidamente protocolizado por la
Escribana Maria del Rosario Lamorte, en Montevideo, la Asociacién Cooperativa de
Guardavidas Canelones cedié a “JAYLAND ASSETS INC.” quien adquiri6 los

créditos que surgen de los siguientes expedientes todos tramitados ante el Juzgado
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Letrado de 1 Instancia de Canelones de 2° Turno: a) Juicio Ejecutivos autos
caratulados “Agrupacion Cooperativa Guardavidas de Canelones ¢/ Intendencia
Municipal de Canelones. Juicio Ejecutivo’, Expediente N° 168-1147/2004, por un
capital de U$S 381.806. b) Juicio Ordinario autos caratulados “Agrupacion
Cooperativa Guardavidas de Canelones ¢/ Intendencia Municipal de Canelones.
Cobro de pesos y dafos y perjuicios”, Expediente N° 168-2214/2004, por un capital
de U$S 472.958. Correspondiente al capital adeudado, mas los intereses
compensatorios y moratorios devengados, y los que se devenguen en el futuro hasta
su efectivo cobro, los gastos judiciales devengados a la fecha y demas iliquidos que
surgen de dichos expedientes. Quedando incluidos todos los derechos emergentes
de los créditos objeto de dicha cesion y su correspondiente y/o futura liquidacion, no
realizando los cedentes ningun tipo de reserva sobre los mencionados créditos
cedidos. Habiendo quedado totalmente integrado el precio de dicha cesién por lo
cual la ASOCIACION COOPERATIVA DE GUARDAVIDAS CANELONES otorgo, a
“JAYLAND ASSETS INC.” carta de pago total.- B) Por Acta de notificacién de fecha
5 de julio de 2012 la Escribana Mariela Ibarra a solicitud de “JAYLAND ASSETS
INC.” procedié a notificar a la Intendencia Municipal de Canelones la cesion de
crédito referida en el literal anterior, dandose por notificada y aceptada dicha Cesién
la que fue protocolizada por la citada Escribana en igual fecha- EN FE DE ELLO, a
solicitud de parte interesada y para su presentacion ante quien corresponda, expido
el presente que sello, signo y fimo en la ciud E\Montevideo el dia cinco de julio de

dos mil doce.-

ESCRIBANA PUZ
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A Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A,

Montevideo, S de octubre e 2012

Ministario de Economia y Finanzas
Presente

De nuestra mayor consideracion

Por medio de (a presente, y de conformidad con 1a nouficacion efectuada a Uds. con fecha 07.12.2011 por parte de
iz Intendencia de Canelones y de layland Assets Inc v la posterior efectuada el 03.01.2012 por parte de Republica
AFISA, en 05 términos de los articulos 1757 v siguientes del Cadigo Civil y arts, 563 y siguientes del Cédigo de.
Comarcio, les camunicamos que:

1. ‘segun Contrato de “Figeicamiso Financiero Reastructuracion de Paswos Canelones 1" de facha § de
diciembre de 2011 [celebrado antre la Intendencia de Canelones, Jayland Assets Inc. y Republica AFISA),
la Intendencia de Canelones y layland Assets inc transfirieron y cediaron a favor de este Fideicomisa sus
derechos de crédito sabre los fondes de libre dispomibilidad [que por ley de Presupuasto se le asignan a la
Intendencia de Canelones para cada perigdo - segan &l art. 214 de la Constitucion Macional], cadidos a
favor del Acuerdo de Reastrycturacinn de Pasivos oportunamente notificado el 07,12,2011

=]

Ratificando lo natificado a Uds en fecha 03.01.2012, en vitud de la celebracion el 28.12.2011 de |3
Emision de oferts plblica Serie 1 par Ul 224.730.000 realizada por el Fideicomiso Financiero
Reestructuracian de Pasivos Canelones |, en casa de gue por insuficiencia de fondos se encontraran

ndi izacion pagos relacionados a Titulos Represen rl sin necesidad
de otra aviso, Intimacian o instruccion de especle alguna, &l Fiduciario ordenara al MEF Ia transferencia a
la cuenta 152.5756.1 radicada en el BROU de fondos de libre disposician qua por lay de Presupuesto se ie
asignan a la Intendencia de Canelones (segun &l art. 214 de la Constitucidn Nacignal), en cantidad
suficiente para cumplir la amortizacion vencida

3. Alfirmarse entre la intendencia de Canalones y layland Assets Ing, con fecha 13.07.2012 un Complemento
al Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos, segun el numeral 2.3 de este Complemanto se instruye a
Republica AFISA a realizar la i [a Titulos & ivor Deuda Seri del Fideicomisc ce
Reastructuracion de Pasivos de Canelones | £n virtud de 2llo, Repdblica AFISA en su cardcter de Fiduciario
de este Fideicomiso, comunica & Uds. que fa referida cesion oportunamenta notificada sa amplia hasta el
manto total a emitirse en concepto de capital e intereses cofrespondiente a esta Serie 2. El monto 2
emitir 2s &l aquivalente en Ul a I3 suma de USS 6 202.000.

Sin otro particular, saludamos a Uds. muy atentamente

| Repdblica AFISA

3,
X/_._,::,_-'_ = Ca
"rft (e ‘Sk)}?ﬁ\ﬂlmar la presente en sefal de aceptacidn. : G puB\-i\-‘ AR
5 T 3
25deMaya N © 552 - C.P 11000 - Teintax (596} 2915 9066 - ax 307 y 322

fide:omiso@fideicomiso comuy - Montewideo - Uruguay
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CUERDA, BI FIELMENTE, la representacion fotostatica que
antecede, con el documento original y del mismo tenor que he tenido a la vista
y con el cual he cotejado la autenticidad de este testimonio. EN FE DE ELLO, a
solicitud de Repulblica AFISA y para su presentacidn ante el Banco Central del
Uruguay, extiendo el presente que sello, signo y firmo, en la ciudad de

Montevideo el dia nueve de octubre de dos mil doce.

ARANCEL OFICIAL
Arcule: . 52

Mont. MoL: l...s—
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MODEL
DOCUMENTO DE EMISION CERTIFICADO DE PARTICIPACION RESIDUAL

El[...] de[.....] de 2012, Republica Administradora de Fondos de Inversidn S.A., en su calidad de fiduciario
del fideicomiso “FIDEICOMISO FINANCIERO REESTRUCTURACION DE PASIVOS DE CANELONES I” (en
adelante “Republica AFISA” o el “Fiduciario”), constituyendo domicilio en 25 de Mayo 552, Montevideo,
emite titulos representativos de deuda conforme a los siguientes términos y condiciones.

PRIMERO (Antecedentes)

El presente Documento de Emision de Certificado de Participacidon Residual se celebra de acuerdo a lo
establecido en la clausula 19 del Contrato de Fideicomiso Financiero Reestructuraciéon de Pasivos de
Canelones | de fecha 8 de diciembre de 2011 (en adelante el “Contrato”), celebrado entre JAYLAND
ASSETS INC, en calidad de Fideicomitente, la Intendencia de Canelones como parte cedida y beneficiaria
residual, y Republica AFISA en su calidad de Fiduciario del Contrato, y establece los términos y
condiciones en los que el Fiduciario emite el Certificado de Participacion Residual a favor de la
Intendencia de Canelones (en adelante la “IC”), en la forma que se detalla en este Documento de
Emision, en el Contrato y en el Suplemento de Prospecto.

SEGUNDO (Definiciones)

Los términos empleados en el presente Documento de Emisidén tendran el mismo significado que el
atribuido a los mismos en el Contrato.

TERCERO (Términos y condiciones de los Titulos de Deuda)

Por el presente Documento de Emisidn, el Fiduciario emite un certificado de participacion residual
escritural (en adelante el “Certificado de Participacién Residual”) a favor de la IC, de acuerdo a los
términos y condiciones que se indican a continuacion.

Los derechos de la IC estan sujetos a las limitaciones y condiciones establecidas expresamente en el
Prospecto, el Contrato y en el presente Documento de Emisidn, y en consecuencia por el hecho de
recibir el presente Certificado de Participacion Residual la IC reconoce conocer el Prospecto,
Suplemento del Contrato y el presente Documento de Emisidn y declaran aceptar todos los términos de
los mismos.

3.1. Monto y moneda

El monto total del Certificado de Participacion Residual serd equivalente al saldo remanente que exista
en el Fideicomiso, luego de que éste haya cumplido y abonado los derechos de los Titulares de los
Titulos de Deuda Serie 1y Titulos de Deuda Serie 2, de conformidad con lo previsto en la clausula 19 del
Contrato y se hayan cancelado los Gastos del Fideicomiso de conformidad con lo establecido en el
Contrato.

3.2. Garantia

El presente Certificado de Participacion Residual esta Unicamente garantizado y serd exclusivamente
pagado con el saldo remanente de los Bienes Fideicomitidos una vez amortizados todos los derechos a
los Titulares de los Titulos de Deuda Serie 1 y Titulos de Deuda Serie 2, y cancelado los Gastos del
Fideicomiso, en las condiciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso.

Al recibir el Certificado de Participacion Residual, la IC comprende y acepta que los Bienes
Fideicomitidos, estan sujetos a los términos, condiciones y limitaciones que se indican en el Contrato, y
gue en ningun caso el texto de este Documento de Emisién modifica, extiende o anula las estipulaciones
expresamente contenidas en dicho documento.
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3.3. Plazo y forma de pago

El plazo del Certificado de Participacion Residual serd equivalente a todo el plazo que sea necesario para
amortizar y cancelar completamente los Titulos de Deuda Serie 1y Titulos de Deuda Serie 2 emitidos por
el Fideicomisos, siendo pagado a la IC el importe remanente de Bienes Fideicomitidos dentro de los
siguientes 30 dias de cancelado y extinguidos los Titulos de Deuda.

3.4. Limitacion de responsabilidad

EL FIDUCIARIO, LA ENTIDAD REPRESENTANTE, LA ENTIDAD REGISTRANTE, EL AGENTE COLOCADOR, EL
AGENTE DISTRIBUIDOR Y LAS BOLSAS EN DONDE COTICEN LOS TITULOS DE DEUDA NO ASUMEN
RESPONSABILIDAD PATRIMONIAL ALGUNA FRENTE A LA IC, POR LA FALTA DE PAGO DEL CERTIFICADO
DE PARTICIPACION ESCRITURAL.

LOS BIENES DEL FIDUCIARIO, DE LA ENTIDAD REPRESENTANTE, DE LA ENTIDAD REGISTRANTE, DEL
AGENTE COLOCADOR, EL AGENTE DISTRIBUIDOR Y DE LAS BOLSAS NO RESPONDERAN POR LAS
OBLIGACIONES CONTRAIDAS EN LA EJECUCION DEL FIDEICOMISO Y POR LA EMISION DEL CERTIFICADO
DE PARTICIPACION RESIDUAL. ESTAS OBLIGACIONES SERAN SATISFECHAS EXCLUSIVAMENTE CON LOS
BIENES DEL FIDEICOMISO, DE ACUERDO CON EL ARTICULO 8 DE LA LEY 17.703.

CUARTO (Procedimiento de pago)

Los pagos se realizaran por el Agente de Pago a través de transferencia electrénica a la cuenta indicada
por la IC a tales efectos al momento de anotarse en el Registro. En caso que la IC cierre la cuenta
indicada, los pagos serdn retenidos por el Fiduciario hasta tanto informe al Fiduciario una nueva cuenta.
Llegado el vencimiento del Certificado de Participacion Residual sin que la IC hubiese informado una
nueva cuenta, el Fiduciario podra consignar los importes acumulados judicialmente.

REPUBLICA AFISA, en su calidad de Fiduciario y de Agente de Pago, no asume responsabilidad alguna
ante la IC en caso de que dicha transferencia no fuera posible, o si se produjeran demoras o
inconvenientes de cualquier naturaleza durante la transferencia, salvo casos de dolo o culpa grave del
mismo. REPUBLICA AFISA cumplird con ordenar la transferencia a la cuenta indicada por la IC, siendo
todos los riesgos y costos asociados a la misma de cuenta de la IC.

QUINTO (Registro)

La Entidad Registrante llevara el Registro en el que anotara el presente Certificado de Participacion
Residual a favor de la IC.

El Registro podra llevarse por medios fisicos o electrénicos.

El Certificado de Participacidén Residual sera escritural, siendo de aplicacién los articulos 14 y siguientes
de laley N2 18.627.

La Entidad Registrante emitira a la IC que resulte del Registro, una constancia escrita acreditante de su
calidad de tal, con los datos identificatorios de la IC, y cualquier otra constancia o aclaracién que la
Entidad Registrante estime conveniente.

SEXTO (Jurisdiccion y ley aplicable)
El Certificado de Participacion Residual y las relaciones entre el Fiduciario, el Fideicomiso y los Titulares

estaran sujetos a las leyes de la Republica Oriental del Uruguay y quedan sometidos a la jurisdiccion
arbitral dispuesta en la cldusula 35 del Contrato de Fideicomiso.
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SEPTIMO (Registro de la emision)
La emision de Titulos de Deuda se realiza en un todo conforme con la ley N2 18.627, y fue inscripta en el
Registro de Valores del Banco Central del Uruguay segun Resolucidn de fecha [...], que habilita su oferta

publica bajo la ley N2 18.627.

Se solicita al Esc. xxxxxxxx la certificacion de firmas del presente Documento de Emisién, asi como su
protocolizacion.

p. Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Firma:

Aclaracion:
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ANEXO 3

DOCUMENTO DE EMISION
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DOCUMENTO DE EMISION DE TiTULOS DE DEUDA SERIE 2

El[...] de [.....] de 2012, Republica Administradora de Fondos de Inversidn S.A., en su calidad de fiduciario
del fideicomiso “FIDEICOMISO FINANCIERO REESTRUCTURACION DE PASIVOS DE CANELONES I” (en
adelante “Republica AFISA” o el “Fiduciario”), constituyendo domicilio en 25 de Mayo 552, Montevideo,
emite titulos representativos de deuda conforme a los siguientes términos y condiciones.

PRIMERO (Antecedentes)

La Intendencia de Canelones y Jayland Assets Inc celebraron el 13 de julio de 2012 un Complemento al
Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos; el presente Documento de Emisién de Titulos de Deuda se
celebra de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso Financiero Reestructuracién de
Pasivos de Canelones | de fecha 8 de diciembre de 2011 (en adelante el “Contrato”), celebrado entre
JAYLAND ASSETS INC, en calidad de Fideicomitente, la Intendencia de Canelones como parte cedida y
beneficiaria residual, y Republica AFISA en su calidad de Fiduciario del “Contrato”, y establece los
términos y condiciones en los que el Fiduciario emite los Titulos de Deuda Serie 2 a favor de los
Titulares, en la forma que se detalla en este Documento de Emision de Titulos de Deuda Serie 2, en el
Contrato y en el Suplemento de Prospecto.

SEGUNDO (Definiciones)

Los términos empleados en el presente Documento de Emisién tendran el mismo significado que el
atribuido a los mismos en el Contrato.

TERCERO (Términos y condiciones de los Titulos de Deuda)

Por el presente Documento de Emision de Titulos de Deuda, el Fiduciario emite titulos representativos
de deuda escriturales (en adelante los “Titulos de Deuda”o “Titulos de Deuda Serie 2”) a favor de los
Titulares, de acuerdo a los términos y condiciones que se indican a continuacion.

Los derechos de los Titulares estan sujetos a las limitaciones y condiciones establecidas expresamente
en el Prospecto, el Contrato y en el presente Documento de Emision de Titulos de Deuda. Por el hecho
de adquirir los Titulos de Deuda, los Titulares reconocen conocer el Suplemento de Prospecto, el
Contrato y el presente Documento de Emision y declaran aceptar todos los términos de los mismos.

3.1. Monto y moneda

El monto total de la emisién de Titulos de Deuda es de Ul [.....] (Unidades Indexadas [.....]). El valor
nominal de cada Titulo de Deuda Serie 2 sera de Ul 10.000 (Unidades Indexadas diez mil).

No se admitirdn transferencias, gravamenes o afectaciones fraccionadas de los Titulos de Deuda Serie 2.
3.2. Garantia

Los Titulos de Deuda estdan Unicamente garantizados y seran exclusivamente pagados con los Bienes
Fideicomitidos, con los fondos que transfiera la IC, o con los fondos provenientes de la Garantia, como
consecuencia de la ejecucidén de la garantia constituida, en las condiciones establecidas en el Contrato
de Fideicomiso.

Al adquirir los Titulos de Deuda, los Titulares comprenden y aceptan que los Bienes Fideicomitidos,
estdn sujetos a los términos, condiciones y limitaciones que se indican en el Contrato, y que en ningun
caso el texto de este Documento de Emision de Titulos de Deuda modifica, extiende o anula las
estipulaciones expresamente contenidas en dicho documento.
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3.3. Intereses

El capital de los Titulos de Deuda devengard un interés compensatorio sobre saldos pagadero
mensualmente en cada Fecha de Pago, conjuntamente con los pagos de capital cuando correspondiera,
calculado a la tasa del 9,5% lineal anual desde |la Fecha de Emision.

A efectos del calculo de los intereses, se tomara la base de un afio de 360 dias y meses de 30 dias. En
caso de que alguna de las Fechas de Pago resulte ser un dia no habil, cada cuota debera ser abonada en

su defecto el primer Dia Habil siguiente a cada una de dichas fechas.

3.4. Plazo y forma de pago

El plazo de los Titulos de Deuda sera hasta el 5 de diciembre de 2026, con un plazo de gracia que sera el
periodo que reste hasta completar el afio de gracia de los Titulos de Deuda Serie 1, el cual vencera el
proximo 5 de diciembre de 2012

El plazo de gracia no regira para el pago de intereses, que comenzara a contarse a partir de la Fecha de
Emisidn, y que se verificara el dia 5 de cada mes y de acuerdo a lo previsto en la clausula 3.3 anterior.

Finalizado el plazo de gracia, los Titulos de Deuda seran amortizados en cada Fecha de Pago, en 168 cuotas
mensuales iguales y consecutivas, venciendo la primera cuota el 5 de enero de 2013 y comprendiendo las mismas
capital e intereses. En caso de que alguna de las Fechas de Pago resulte ser un dia no habil, cada cuota debera ser
abonada en su defecto el primer Dia Habil siguiente a cada una de dichas fechas, aplicandose siempre la cotizacion
de la Ul del Dia del Pago.

En caso que alguna de las Fechas de Pago de cualquier suma adeudada por los Titulos de Deuda sea en
dia inhabil bancario, los pagos se realizaran el Dia Habil siguiente (a la cotizacion de la Ul de este dia). sin

que se generen intereses por dicho retraso.

3.5. Limitacién de responsabilidad

EL FIDUCIARIO, LA ENTIDAD REPRESENTANTE, LA ENTIDAD REGISTRANTE, EL AGENTE COLOCADOR, EL
AGENTE DISTRIBUIDOR Y LAS BOLSAS EN DONDE COTICEN LOS TITULOS DE DEUDA NO ASUMEN
RESPONSABILIDAD PATRIMONIAL ALGUNA FRENTE A LOS TITULARES, POR LA FALTA DE PAGO DE LOS
TITULOS DE DEUDA.

LOS BIENES DEL FIDUCIARIO, DE LA ENTIDAD REPRESENTANTE, DE LA ENTIDAD REGISTRANTE, DEL
AGENTE COLOCADOR, EL AGENTE DISTRIBUIDOR Y DE LAS BOLSAS NO RESPONDERAN POR LAS
OBLIGACIONES CONTRAIDAS EN LA EJECUCION DEL FIDEICOMISO Y POR LA EMISION DE LOS TITULOS DE
DEUDA. ESTAS OBLIGACIONES SERAN SATISFECHAS EXCLUSIVAMENTE CON LOS BIENES DEL
FIDEICOMISO, DE ACUERDO CON EL ARTICULO 8 DE LA LEY 17.703.

CUARTO (Pago a los Titulares)

Los pagos de capital e intereses de los Titulos de Deuda se hardn efectivos por parte del Fiduciario en
forma mensual, de acuerdo a lo establecido en la clausula 3.4.

Los pagos se aplicaran en primer lugar a los intereses generados hasta el momento del pago y el exceso
se afectara a la amortizacién de capital, cuyo detalle deberd explicitarse en cada pago.

Todos los pagos a ser efectuados a los Titulos de Deuda seran netos y libres de toda imposicidn, tributo,
gravamen, deducciodn, retencidn, cargo, gasto o comisidn de cualquier naturaleza que resulten aplicables
en el presente o en el futuro en Uruguay, los que seran en todos los casos de cargo y cuenta del
patrimonio del Fideicomiso.
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El Fiduciario como emisor de los Titulos de Deuda y de acuerdo a las normas tributarias vigentes,
procedera a retener en todos los casos el Impuesto a la Renta que corresponda sobre cada pago de
intereses de los Titulos de Deuda, excepto en el caso de aquellos Titulares que no les corresponda la
aplicaciéon de retenciones del Impuesto a la Renta de las Actividades Econdmicas (“IRAE”), el Impuesto a
la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF”) o Impuesto a la Renta de No Residentes (“IRNR”) y que
notifiquen expresamente a la Entidad Registrante, previo a cada Fecha de Pago, para que ésta Ultima
informe al Fiduciario que no corresponde realizar dicha retencién por su tenencia de Titulos de Deuda.

A los efectos de emitir el resguardo por la retencidon efectuada, el Titular deberd presentarse ante la
Entidad Registrante para que ésta ultima confirme su tenencia al momento de la retencion y envie la
informacion al Fiduciario para la emisién del respectivo resguardo.

QUINTO (Procedimiento de pago)

Los pagos se realizaran por el Agente de Pago a través de transferencia electrénica a la cuenta indicada
por el Titular a tales efectos al momento de anotarse en el Registro. En caso que el Titular cierre la
cuenta indicada, los pagos seran retenidos por el Fiduciario hasta tanto el Titular informe al Fiduciario
una nueva cuenta. Llegado el vencimiento de los Titulos de Deuda sin que el Titular hubiese informado
una nueva cuenta, el Fiduciario podra consignar los importes acumulados judicialmente.

REPUBLICA AFISA, en su calidad de Fiduciario y de Agente de Pago, no asume responsabilidad alguna
ante el Titular en caso de que dicha transferencia no fuera posible, o si se produjeran demoras o
inconvenientes de cualquier naturaleza durante la transferencia, salvo casos de dolo o culpa grave del
mismo. REPUBLICA AFISA cumplird con ordenar la transferencia a la cuenta indicada por el Titular,
siendo todos los riesgos y costos asociados a la misma de cuenta de dicho Titular.

SEXTO (Registro y transferencia de los Titulos de Deuda)

6.1. Registro

La Entidad Registrante llevard un Registro en el que se anotaran el numero de orden de cada Titulo de
Deuda, los pagos realizados por los mismos que corresponden a cada Titular, y los datos identificatorios
del Titular. También se inscribiran en el Registro todos los negocios juridicos que se realicen con los
Titulos de Deuda, y cualquier otra mencidn que derive de sus respectivas situaciones juridicas, asi como
sus modificaciones.

El Registro podra llevarse por medios fisicos o electrénicos.

Los Titulares podran obtener constancia de dicho Registro presentandose en dependencias de la Entidad
Registrante y solicitando la emisién de la misma mediante la impresidn de la consulta de posicion de su
cuenta Titulos. La emision de esta constancia no importard inmovilizacion de la cuenta. En caso que el
Titular requiera la emisidn de un certificado de legitimacion en los términos previstos en el articulo 60 y
siguientes de la Recopilacién de Normas de Mercado de Valores — Libro Il, podra solicitarlo a la Entidad
Registrante. Cualquier modificacién en la titularidad de los Titulos de Deuda, asi como cualquier
constitucidn o transmisidn de derechos reales y/o gravamenes sobre los mismos, debera ser notificada a
la Entidad Registrante por su Titular registrado, a los efectos de que realice la transferencia contable
correspondiente. Los nuevos inversionistas o titulares de derechos reales deberan registrarse
previamente en la Entidad Registrante. Todos los adquirentes o titulares de derechos reales sobre los
Titulos de Deuda deberdn presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir la documentacidén que ésta
le requiera a tales efectos.

La transmisidon de Titulos de Deuda asi como la constitucion de derechos reales sobre los mismos, seran
oponibles frente a terceros recién desde el momento en que se haya practicado por parte de la Entidad
Registrante, la inscripcién de dicha transferencia o constitucion de derechos reales.
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El dia en que el Fiduciario pague a los Titulares la totalidad de lo adeudado (capital mas intereses),
comunicara esta circunstancia a la Entidad Registrante y la Entidad Registrante procederd a darles de
baja del respectivo Registro en las cuentas de los Titulares de los Titulos de Deuda. Mientras ello no
suceda la Entidad Registrante mantendra las anotaciones en cuenta.

En caso de duda sobre la titularidad de los derechos sobre los Titulos de Deuda, o en cualquier caso que
asi lo entienda conveniente, la Entidad Registrante podrd requerir la opinién de un asesor letrado
independiente, o una sentencia declarativa de la Justicia, a fin de asegurar la regularidad de su conducta
como encargado del Registro, lo cual serd suficiente respaldo de la decision que pueda adoptar la
Entidad Registrante a los efectos de dejar a salvo su responsabilidad, salvo dolo o culpa grave.

La Entidad Registrante no serd responsable de los gastos generados por tales consultas o
procedimientos judiciales, salvo que exista responsabilidad de la Entidad Registrante por el manejo del
Registro. Fuera de los casos de responsabilidad de la Entidad Registrante, dichos gastos seran de cargo
del Titular de los Titulos de Deuda, o del patrimonio del Fideicomiso, segln corresponda.

La Entidad Registrante podra negarse —sin incurrir en responsabilidad— a registrar a cualquier suscriptor
como Titular si considerase que el mismo no fuera aceptable para la Entidad Registrante en funcién de

normas de prevencidn de lavado de activos y de conocimiento del cliente.

6.2. Caracteristicas de los Titulos de Deuda

Los Titulos de Deuda seran escriturales, siendo de aplicacion los articulos 14 y siguientes de la ley N2
18.627.

La Entidad Registrante emitird a los Titulares que resulten del Registro, una constancia escrita
acreditante de su calidad de tal, con los datos identificatorios del Titular, valor nominal y residual de los
Titulos de Deuda, y cualquier otra constancia o aclaracién que la Entidad Registrante estime
conveniente.

Para la emisién de una nueva constancia a un Titular respecto del cual ya se hubiera emitido una
constancia, debera presentarse la constancia anterior. En caso de extravio o hurto de tal constancia, la
Entidad Registrante podra exigir la constitucidn de garantias suficientes por parte del solicitante para la
emisién de una segunda constancia, o el cumplimiento de los procesos o requisitos que estime
pertinentes para anular la constancia emitida con anterioridad.

6.3. Transferencia de los Titulos de Deuda

La transferencia de derechos de los Titulares de los Titulos de Deuda se operara Unicamente luego de
que cedente y cesionario comuniquen al Fiduciario por escrito su decisién de transferir los derechos
correspondientes a uno o mas Titulos de Deuda, y que el nuevo Titular registre su firma y cumpla con
aquellos recaudos que establezca la Entidad Registrante, suscribiendo la documentacién que éste
estime necesaria. La Entidad Registrante inscribira la transferencia de derechos en el Registro dentro del
Dia Habil siguiente a cumplidos todos los requisitos exigidos por la Entidad Registrante.

La Entidad Registrante sélo reconocera como Titular de los derechos representados por el Titulo de
Deuda a quien figure registrado como Titular en el Registro.

Asimismo, la Entidad Registrante sélo reconocerd un titular por Titulo de Deuda. En caso de venta de un
Titulo de Deuda a dos o mas terceros, deberad solicitarse la cancelacién del Titulo de Deuda anterior, y la
emisién de dos o mas nuevos Titulos de Deuda por los valores correspondientes a cada nuevo Titular.
Los nuevos Titulos no podran tener un valor nominal inferior al previsto en la clausula 3.1.
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SEPTIMO (Modificaciones de las condiciones de la emisién)

Los términos y condiciones de la emisién de los Titulos de Deuda, podran ser modificados por el
Fiduciario con el consentimiento de la Mayoria Absoluta de Titulares, con excepcion de alguna de las
siguientes modificaciones, las que no podran ser acordadas si no es con el voto conforme de al menos
dos Titulares cuyos Titulos de Deuda representen en conjunto un valor nominal superior al 75% del
capital adeudado a la fecha de que se trate:

(a) Otorgamiento de quitas o esperas para el pago;

(b) Reduccion o quita de capital, intereses o cualquier otro monto adeudado por los Titulos de
Deuda;

(c) Cambio en la moneda de pago;

(d) Recepcidn de pagos anticipados; o

(e) Sustitucién de la Entidad Representante.

Ni las Asambleas ni los Titulares podran adoptar una resolucion o actuar unilateralmente de forma tal
que la resolucién adoptada o la actuacidn unilateral se oponga, contradiga o incumpla lo pactado en el
Contrato, en el Documento de Emision de Titulos de Deuda, en el Prospecto o en los demas contratos
relacionados con el Fideicomiso. El Fiduciario podra (pero no estara obligado a ello) dejar constancia de
su opinién respecto de si una resolucién o accién se opone, contradice o viola lo alli pactado.

Toda modificacién a los términos y condiciones de la emision de los Titulos de Deuda entrara en vigor
luego de comunicada a las bolsas donde los Titulos de Deuda cotizan, al BCU y a los Titulares (en este
caso mediante publicaciones en 2 diarios de amplia circulacién en la capital por 3 dias consecutivos,
indicando que existe documentacion a su disposicion).

OCTAVO (Caducidad anticipada de los Titulos de Deuda)

La Mayoria Absoluta de Titulares podra resolver la caducidad anticipada de todos los plazos bajo los
Titulos de Deuda, volviéndose exigibles todos los importes vencidos y no vencidos bajo los mismos, en
caso de que no ingresaran al Fideicomiso fondos que permitan atender las amortizaciones de los Titulos
de Deuda, provenientes de los Créditos, de la IC, o de la Garantia, y como consecuencia de ello se
incumpla con el pago de los Titulos de Deuda en la forma establecida en la clausula Décima del Contrato
de Fideicomiso.

A tales efectos, el Fiduciario esta obligado a solicitar a los Agentes Recaudadores, la IC y al MEF
informacion sobre los pagos, y realizara dicho control una vez recibida la informacién solicitada, por lo
cual, la no recepcién de dicha informacion en tiempo no implica un incumplimiento ni omision por parte
del Fiduciario.

NOVENO (Otras obligaciones y responsabilidades del Fiduciario)

En todos los casos en que se requiera una actuacién del Fiduciario que no estuviera contemplada o
regulada expresamente por el Contrato o el Prospecto, el Fiduciario solicitarad instrucciones expresas a
los Titulares, estandose a lo que éstos resuelvan por Mayoria Absoluta de Titulares.

El Fiduciario no realizard acto ni tomard conducta alguna si los Titulares no se reunieran, o si no
adoptaran decisién por Mayoria Absoluta de Titulares. El Fiduciario no asumira responsabilidad alguna
por las consecuencias de su inaccién, en caso de que los Titulares no se retnan o no logren la mayoria
necesaria para adoptar decision.
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La Asamblea de Titulares no podra suministrar instrucciones al Fiduciario en el sentido de hacer o no
hacer algo distinto de, o adicional a, lo establecido en este Documento de Emision de Titulos de Deuda,
en el Contrato o en el Prospecto, sin el consentimiento del Fiduciario.

Las instrucciones que los Titulares impartan conforme lo dispuesto anteriormente, sélo seran revocables
si la orden de revocacién es recibida por el Fiduciario antes de la fecha de su ejecucidn.

DECIMO (Sustitucién del Fiduciario)

De acuerdo a la clausula 26 del Contrato, los Titulares pueden, bajo ciertas circunstancias, disponer la
sustitucion del Fiduciario por otro fiduciario que se encuentre autorizado para actuar como tal en la
Republica Oriental del Uruguay.

La sustitucion se llevara a cabo de acuerdo al mecanismo establecido en el Contrato.
UNDECIMO (Actuacion de los Titulares)

Las disposiciones relativas a la actuacién de los Titulares, a las Asambleas de Titulares, a su competencia
y funcionamiento, y a las resoluciones que obligan a todos los Titulares se encuentran establecidas en la
clausula 27 del Contrato.

La Entidad Registrante queda expresamente autorizada a proporcionar a la Entidad Representante una
nomina de los nombres y domicilios registrados de los Titulares, a los efectos de que la Entidad
Representante pueda convocar a los Titulares para que expresen su decision sobre el tema que se trate.
Al adquirir los Titulos de Deuda, los Titulares reconocen y aceptan expresamente que la Entidad
Registrante estard autorizada a otorgar dicha informacidn con el alcance establecido en este parrafo.

DUODECIMO (Entidad Registrante y Entidad Representante)

La Bolsa de Valores Montevideo actia como Entidad Registrante de la presente emision, siendo la
entidad encargada de llevar el Registro, de acuerdo a los términos incluidos en el presente Documento
de Emision de Titulos de Deuda, y en el Contrato de Entidad Registrante.

La Bolsa de Valores de Montevideo actua como Entidad Representante de la presente emisidn, siendo la
entidad encargada de representar a los Titulares de los Titulos de Deuda, de acuerdo a los términos
incluidos en el presente Documento de Emisidn y en el Contrato de Entidad Representante.

DECIMO TERCERO (Agente de Pago)

Republica AFISA actuard como Agente de Pago de la presente emisidn.

DECIMO CUARTO (Falta de Pago)

La falta de pago a su vencimiento de cualquier cuota de capital y/o intereses de los Titulos de Deuda,
que no sea subsanada en la forma prevista en el Contrato de Fideicomiso, determinara que la tasa de
interés compensatorio sea sustituida por una tasa de interés moratorio maxima legalmente permitida.
Sin perjuicio de ello, los Titulares, de acuerdo a lo que resuelvan en Asamblea de Titulares que sea
convocada a estos efectos, podrdn poner en aplicacion lo dispuesto en la cldusula Décimo y lo previsto

en el Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos relativo a la penalidad exigible a la IC en las hipdtesis alli
contempladas.
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DECIMO QUINTO (Cotizacién)
Los Titulos de Deuda cotizaran en la Bolsa de Valores de Montevideo.

La Bolsa de Valores de Montevideo no asume responsabilidad alguna, principal ni de garantia, por los
titulos de deuda emitidos por el fideicomiso, ni por el contenido del prospecto, que tuvo a la vista.
Asimismo ni la Bolsa de Valores de Montevideo, ni sus directivos, gerentes principales o asesores,
efectdan una recomendacién o prediccion alguna respecto de la informacion contenida en el prospecto
de emision, sobre el fideicomiso, sobre el o los negocios propuestos, ni sobre todas las instituciones que
en forma directa o indirecta participan en o con el fideicomiso, ni asumen responsabilidad alguna
principal ni de garantia por los titulos de deuda emitidos por el fideicomiso.

DECIMO SEXTO (Suplemento de Prospecto)

El Fiduciario ha elaborado el Suplemento de Prospecto, en base a la informacion econdmica, financiera y
comercial que le fuera suministrada por la IC y el Fideicomitente en lo que a cada uno de ellos
corresponde.

DECIMO SEPTIMO (Ratificacién y aceptacion)

La adquisicidn de los Titulos de Deuda por parte de los Titulares supone la ratificacién y aceptacion del
presente Documento de Emisién de Titulos de Deuda Serie 2, el Suplemento de Prospecto, el Contrato,
asi como de todos los demas contratos, estipulaciones, términos y condiciones de la emision de los
Titulos de Deuda.

DECIMO OCTAVO (Comunicaciones)

Todas las notificaciones, solicitudes, demandas u otras comunicaciones que el Fiduciario realice a los
Titulares, se consideraran debidamente efectuadas cuando las mismas sean enviadas por cualquier
medio fehaciente al domicilio que el Titular de cada Titulo de Deuda haya declarado en el Registro que
lleva el Fiduciario.

DECIMO NOVENO (Jurisdiccion y ley aplicable)

Los Titulos de Deuda vy las relaciones entre el Fiduciario, el Fideicomiso y los Titulares estaran sujetos a

las leyes de la Republica Oriental del Uruguay y quedan sometidos a la jurisdiccidn arbitral dispuesta en
la cldusula 35 del Contrato de Fideicomiso.

VIGESIMO (Registro de la emision)
La presente emisidén de Titulos de Deuda se realiza en un todo conforme con la ley N2 18.627, y fue
inscripta en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay segun Resolucién de fecha [...], que

habilita su oferta publica bajo la ley N2 18.627.

Se solicita al Esc. ........... la certificacion de firmas del presente Documento de Emision, asi como su
protocolizacion.

p. Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Firma:

Aclaracion:
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ANEXO 4

ADDENDA CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE
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ADDENDA CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE
DE LOS TITULARES DE LOS VALORES

En la ciudad de Montevideo, el dia 20 de agosto de 2012, entre POR UNA PARTE: REPUBLICA ADMINISTRADORA DE
FONDOS DE INVERSION S.A., en su calidad de fiduciario del Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos de
Canelones | (el “Fideicomiso”), representado en este acto por Carlos de Cores y Jorge Castiglioni, con domicilio en
25 de Mayo 552 - Montevideo, Y POR OTRA PARTE: BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEQ, representada en este
acto por su Presidente MONTALDO SOCIEDAD DE BOLSA S.A. y su Secretario DI MATEO MONDINO SOCIEDAD DE
BOLSA S.A., con domicilio en Misiones 1400 (en adelante la “Entidad Representante” o “BVM"), convienen en
celebrar el siguiente contrato de entidad representante (en adelante el “Contrato”).

Primero (Antecedentes):

L Por contrato de fideicomiso financiero suscrito entre Jayland Assets Inc, la Intendencia de Canelones y
Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. (en adelante, “Republica AFISA”) el 8 de diciembre de 2012, se
constituyé el Fideicomiso, por el cual Repuiblica AFISA actuando como Fiduciario de dicho Fideicomiso, emitira Titulos de
Deuda escriturales Serie 2 (en adelante, los “Titulos de Deuda”) dentro de un Programa de Emision debidamente
aprobado, de acuerdo a la informacion emergente del Suplemento del prospecto de emision v a lo establecido en el
Anexo | del citado Suplemento.

1.2. Los principales términos y condiciones de la emision de los Titulos de Deuda Serie 2 son los sigulentes:
Titulos a emitir: Titulos representativos de deuda escriturales Serie 2
Morito de la Emision: USS 6.202.000 de valor nominal arbitrades a Ul al tipo de cambio

interbancario comprador billete establecido por el BCU 8 dias habiles
previos a la suscripcion de la serie, ajustados por el valor minimo de cada

titulo
Maoneda: UNIDAD INDEXADA (UI)
Interés: 9,5% lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de emision y hasta la

cancelacion total de los Titulos de Deuda, calculado sobre saldos, base de un
afio de 360 dias y meses de 30 dias.

Tipo de licitacién: Licitacion Holandesa de la Bolsa de Valores Montevideo.
Plazo: 5de diciembre de 2026
Plazo de gracia Serie 2: el periodo que reste hasta completar el afio de gracia de los Titulos de

Deuda Serie 1, el cual vencera el proximo 5 de diciembre de 2012, con pago
de intereses en cuotas mensuales y consecutivas a partir de la fecha de

emision
Pago de
intereses: Los intereses de los Titulos de Deuda serdn pagaderos en cuotas mensualesy

consecutivas a partir de la fecha de emision. En caso de que alguna de las
fechas de pago resulte ser un dia no habil, cada cuota debera ser abonada en
su defecto el primer dia habil siguiente a cada una de dichas fechas,
aplicandose siempre la cotizacion de la Ul del dia del pago

Amortizacion y Pago de

Capital Serie 2: Finalizado el plazo de gracia, los Titulos de Deuda seran amortizados en 168
cuotas mensuales iguales y consecutivas, venciendo la primera cuota el 5 de
enero de 2013 y comprendiendo las mismas capital e intereses. En caso de
que alguna de las Fechas de Pago resulte ser un dia no habil, cada cuota
debera ser abonada en su defecto el primer Dia Habil siguiente a cada una de
dichas fechas, aplicindose siempre la cotizacion de |la Ul del Dia del Pago.

Fecha de Pago: Eldia 5 de cada mes. En caso de que alguna de las Fechas de Pago resulte ser
un dia no habil, cada cuota deberd ser abonada en su defecto el primer Dia
Habil siguiente a cada una de dichas fechas, aplicandose siempre la

cotizacion de |2 Ul del dia del pago.
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Fecha de emision:

Fuente de repago:

Calificadora de riesgo:
Calificacion de riesgo:

Oferta publica:

Registro y Cotizacion Bursatil:

Entidad Registrante Serie 2:

Entidad Representante Serie 2:

Cotizacion bursatil:

Comision por Distribucion:

Asesores legales:

Asesores legales del Fiduclario:

Ley Aplicable:

Agente Colocador:

Suscripcion e Integracion:

La emisién de los Titulos de Deuda se realizard el Dia Habil siguiente de
efectuada la suscripcion e integracion.

Los fondos cedidas por la Intendencia de Canelones para amortizar el Credito
Reestructurado, provenientes de la cobranza descentralizada de la
Intendencia de Canelones derivada del cobro de tributos y otros conceptos
que ésta tiene derecho a percibir (en adelante los “Créditos de la 1C"), en
favor del “Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos de Canelones
I”_ La Cesion de Créditos de la IC comprende también todos aquellos creditos
o flujo de fondos que en el futuro puedan llegar a sustituir el regimen actual
de cobranza.

CARE Calificadora de Riesgo S.R.L.
Auy

E! Fideicomiso y los Titulos de Deuda a emitirse han sido inscriptos en el
Registro de Valores del BCU.

Bolsa de Valores Montevideo

Bolsa de Valores Montevideo

Bolsa de Valores Montevideo

Los Titulos de Deuda cotizaran en la Bolsa de Valores Montevideo

0.5% sobre el precio de adquisicion

Olivera Abogados

Servicio Legal de Republica AFISA.

Ley de la Republica Oriental del Uruguay

Gaston Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa $.A. celebrd con Jayland Asset Inc
y el Fiduciario como titular del Credito Reestructurade un contrato de
underwriting (colocacién en firme) de Titulos de Deuda Serie 2 par hasta Ul
v {monto equivalente a USS 5.202.000 de valor nominal de acuerdo al

contrato que se adjunta como Anexo .... del Suplemento de Prospecto).

Segun las Reglas del Sistema de Licitacion Holandesa de la Bolsa de Valores
Montevideo.

Las ofertas de suscripcion de los Titulos de Deuda podran ser formuladas en
la Bolsa de Valores de Montevideo, el dia [...] de [....] de 2012 entre las 10 y
las 12 horas, momento en el cual se cerrara el periodo de ingreso de ofertas.

La suscripcion se realizard exclusivamente por el importe que exceda el
monto del Contrato de Underwriting celebrado entre el Agente Colocador,
Reptiblica AFISA y Jayland Assets Inc.. Como consecuencia de ello, la
suscripcion se realizara por hasta Ul ..... equivalentes a US$ 1.000.000.

Los Titulos de Deuda se adjudicaran a los oferentes al cierre del periodo de
suscripeién, mediante el sistema de Licitacion Holandesa.

En caso de existir exceso de demanda a la tasa de corte, los titulos de deuda
se deberan adjudicar a prorrata de las solicitudes realizadas a dicha tasa,

calculdndose el prorrateo en multiplos de Ul 10.000.

El emisor podra adjudicar lotes parciales




Gastos del Fideicomiso:

La integracion del monto adjudicado en Ul debera realizarse el Dia Habil
siguiente a la fecha de cierre del periodo de suscripcion, hasta las 16 horas,
en pesos Uruguayos o en dolares estadounidenses, (a la cotizacion de la Ul de
ese dia, siendo los ddlares arbitrados a la cotizacion de cierre del dolar fondo
BCU del dia de la suscripcion), mediante crédito en la cuenta N° 405 que
mantiene Republica AFISA en el BCU para su posterior crédito en las cuentas
de Republica AFISA — “Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos
Canelones |" radicadas en el BROU.

El Underwriter integrara al precio de corte en el Dia Habil siguiente al cierre
del periodo de suscripcién, ajustando el saldo que surja entre el monto ya
desembolsado de acuerdo al Contrato de Underwriting y el pracio de corte
que surja de la licitacion.

De los pagos que reciba el Fiduciario correspondientes a la amortizacion del
Crédito Reestructurado, proveniente de  los Créditos de la IC, y
eventualmente a los fondos que transfiera la Intendencia de Canelones o la
Garantia segln sea el caso, el Fiduciario retendra en primer término los
siguientes importes, los cuales seran de cargo y costo exclusivo del
patrimonio del Fideicomiso, y los aplicard al pago de los conceptos
correspondientes:

(a) cualquier impuesto, tasa o contribucion que grave al Fideicomiso,
los Créditos o los pagos a recibir por los Créditos, o los pagos que el
Fiduciario efectte a los Titulares;

(b} cualquier imposicién, gravamen o deduccion que se imponga legal,
judicial o reglamentariamente sobre el Fideicomiso;

(c) la remuneracion del Fiduciario de acuerdo a lo establecido en la
clausula 32 del Contrato de Fideicomiso;

(d) la remuneracion de los servicios de la empresa calificadora de
riesgo por actualizaciones o revisiones de la calificacion cumplidas con
posterioridad a la Fecha de Emision;

(e) la remuneracion de los servicios de la firma auditora gue realice la
auditoria de los estados contables del Fideicomiso, la cual sera seleccionada
por el Fiduciario;

(f) los gastos y comisiones necesarios para mantener el registro y
cotizacion de los Titulos de Deuda en la Bolsa de Valores de Montevideo; y

(E) cualquier futuro gasto o costo en que deba incurrir el Fiduciario
luego de la Fecha de Emision, para cumplir exigencias legales o
reglamentarias aplicables al Fideicomiso o los Titulos de Deuda, asi como
cualquier gasto o costo en que deba incurrir el Fiduciario para cumplir con los
fines del Fideicomiso y para celebrar las Asambleas de Titulares. El Fiduciario
deberd informar a los Fideicomitentes sobre dichos gastos. Para gastos
mayores a Ul 50.000 (cincuenta mil Unidades Indexadas), el Fiduciario debera
solicitar aprobacion a los Fideicomitentes, la cual se entendera aprobada de
no recibir el Fiduciario notificacion al respecto pasados 10 (diez) dias de
recibida la comunicacién por los Fideicomitentes. Para poder oponerse al
gasto de acuerdo a lo propuesto por el Fiduciario, los Fideicomitentes deberd
proponer una solucion sustitutiva de al menos la misma calidad y menor
costo. No se considerarda omision o incumplimiento del Fiduciario, los
retrasos que se generen por estas limitaciones a su actuacion en tiempo y
forma.
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Modificaciones: Los términos y condiciones de la emisién de los Titulos de Deuda, podran ser
modificados por el Fiduciario con el consentimiento de la mayoria especial de
Titulares, en las condiciones establecidas por el art. 32 de |z ley 17.703 y lo
previsto en el Contrato de Fideicomiso.

Participacion en

Asambleas de Titulares: Los Titulares tendran derecho de participar en las Asambleas de Titulares. A
fin de determinar los quérums para sesionar y las mayorias
correspondientes para resolver, no se tendrdn en cuenta ni tendran
derecho a voto en las Asambleas de Titulares, aquellos Titulares que tengan
vinculacién directa o indirecta con el Fiduciario, entendida dicha
vinculacion en la forma establecida en la Recopilacion de Normas de
Valores del BCU, quedando excluida de ésta situacion, aquellos Titulares
que, por su estructura juridica y actividad de negocios, Unicamente
compartan accionistas comun sin que exista entre ellas controles de una
sobre la otra.

Mayorias Asambleas
de Titulares: Las resoluciones se adoptardn por Mayoria Absoluta de Titulares, salvo

para los siguientes asuntos que deberan adoptarse por una mayoria de
Titulares cuyos Titulos de Deuda representen en conjunto un valor nominal
superior al 75% (setenta y cinco por ciento) del capital adeudado a la fecha
de que se trate:

(a) Modificar las condiciones de emision de los Titulos de Deuda,
tnicamente en cuanto al otorgamiento de quitas o esperas para el
pago; reduccion o quita de capital, intereses o cualquier otro
monto adeudado por los Titulos de Deuda, cambio en la moneda
de pago o recepcion de pagos anticipados.

(b) Consagrar la forma de enajenacién de los bienes del patrimonio
fiduciario.
(c) Designar a la persona que tendra a su cargo la enajenacion del

patrimonio como unidad de los bienes que lo conforman.

(d) La extincion del Fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial
del Fideicomiso.

(e) La sustitucion de la Entidad Representante

Destino del remanente: Si una vez cubierta la totalidad de amortizaciones de capital y de intereses de
los Titulos de Deuda, y abonadas las comisiones operativas y demas gastos,
existiera un remanente, el mismo sera reintegrado a la Intendencia de
Canelones.

" Wi
> (X
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Segundo (Objeto):

2.1 Republica AFISA designa en este acte a BVM como Entidad Representante de la emisién de los Titulos de
Deuda Serie 2 a emitir por el Fideicomiso al amparo de lo dispuesto en la Ley N® 18.627 y arts. 456, 457 y 464 de la
Ley N? 16.060 v la Entidad Representante acepta dicha designacion, sujeto a las condiciones previstas en la
presente Addenda y en el Contrato de Entidad Representante de fecha 8 de diciembre de 2011 celebrado por las
partes. En virtud de ello, la BVM asume la representacion de los titulares de los Titulos de Deuda Serie 2 registrados
ante la Entidad Registrante de acuerdo al Contrato de Entidad Registrante (en adelante, "Titulares"), en las términos
explicitados en el presente Contrato.

2.2 El Documento de Emision regula los términos y condiciones de los Titulos de Deuda Serie 2, asi como otras
obligaciones contrajdas por Republica AFISA, adicionales e independientes de las resultantes de este Contrato.

2.3 En todo lo no modificado expresamente bajo el presente documento, mantendrd plena vigencia, vigor y

validez, lo previsto y acordado en el Contrato de Entidad Representante referenciado en el presente acuerdo, para
todo lo relacionado con el registro de los Titulos de Deuda Serie 2,

Tercero (Otorgamiento):

El presente Contrato se firma en tres ejemplares de igual tenor, en el lugar y fecha indicado en la comparecencia.

Por REPUBLICA Administradora de Fondos de Inversién S.A.

TN
Firma: / Firma_;,,»—;Z \
Aclaracion: Carlés De Cores Aclaracion: Jtz(rge Castiﬁlioni

Por Bolsa Valores de Montevideo:

7

hytat 7

Firma: _ : Firma: f
Aclaracibn:l'Montaido Sociedad de Bolsa S.A. Aclaracion: Di Mateo londine Sociedad de Bolsa 5.4,
v ,
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ANEXO 5

ADDENDA CONTRATO DE ENTIDAD REGISTRANTE
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ADDENDA A CONTRATO DE ENTIDAD REGISTRANTE
—= A ALUNIRATO DE ENTIDAD REGISTRANTE

En la ciudad de Montevideo, el dis 20 de dgosto de 2012, entre POR UNA PARTE: REPUBLICA ADMINISTRADORA DE
FONDOS DE INVERSION S.A., en su calidad de fiduciario del Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos de
Canelones | (el "Fideicomisa”), representado en este acto por Carlos de Cores y lorge Castiglioni, con domicilio en
25 de Mayo 552 - Montevideo, Y POR OTRA PARTE: BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO, representada en este
acto por su Presidente MONTALDO SOCIEDAD DE BOLSA S.A. y su Secretario DI MATEO MONDINO SOCIEDAD DE
BOLSA S.A., con domicilio en Misiones 1400 (en adelante la “Entidad Registrante” o “BVM"), convienen en celebrar
el sigulente contrato de entidad registrante (en adelante el “Contrato”).

PRIMERQO: Antecedentes

11 Por contrate de fideicomiso financiero suscrito entre Jayland Assets Inc, la Intendencia de Canelones y

Republica Administradora de Fondos de Inversian S.A. (en adelante, “Repuiblica AFISA") el 8 de diciembre de 2011, se
constituyo el Fideicomiso, por el cual Repuiblica AFISA actuando coma Fiduciario de dicho Fideicomiso, emitira Titulos de
Deuda escriturales Serie 2 (en adelante, los “Titulos de Deuda”) dentro de un Programa de Emisién debidamente
aprobado, de acuerdo a la informacion emergente del Suplemento del prospecto de emision y a lo establecido en el
Anexo | del citado Suplemento.

1.2 Con fecha 8 de diciembre de 2011, el Fiduciario y la BVM celebraron un contrato de entidad registrante por el
cual se designo a la BVM para que actuara como entidad registrante de la emision del Fideicomiso.

1.3. En el marco de la emision de la Serie 2 de Titulos de Deuda del referido Fideicomiso, Republica AFISA desea
designar a BVM como entidad registrante de los Titulos de Deuda Serie 2.

SEGUNDO: Objeto

Republica AFISA designa en este acto a BV, quien en este acto acepta, para que actle como “Entidad Registrante”
de la emision de Titulos de Deuda de los Titulos de Deuda Serie 2, de acuerdo a lo dispuesto por Ley N” 18.627 (en
adelante, ls “Ley de Mercado de Valores”), por la reglamentacion vigente y la que se dicte en el futuro y por las
estipulaciones establecidas en el presente Contrato.

En relacion a los mismos, la BYM llevara adelante el registro en los mismos términos y candiciones a lo previsto en
el Contrato de Entidad Registrante firmado con el Fiduciario de fecha 8 de diciembre de 2011. En todo lo no
modificado expresamente bajo el presente, mantendra plena vigencia, vigor y validez, lo previsto y acardado en el
Contrato de Entidad Registrante referenciado en el presente Acuerdo, para todo lo relacionado con el registro de
los Titulos de Deuda Serie 2,

TERCERO: Otorgamiento
En sefial de conformidad se firman cuatro (3) ejemplares de un mismo tenor en el lugar y fecha indicados en la

comparecencia.

Por REPUBLICA Administradora de Fondos de Inversion S.A.

TN o e
N [ 7

Firma: / Firma: ﬁ,(’ _—’—"‘”’.(

Aclaracion: Carlos De Cores y Aclaracion: }lrge Castiglioni

Por Bolsa Valores de Montevideo:

Aclaracion: Montalde Sociedad de Bolsa S.A, Aclaracion: DiMateo Mondino Sociedad de Bolsa S.A.

| r 4

q e ™
(

Firma: Firma:

-
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ANEXO 6

ESTADOS CONTABLES DE LA INTENDENCIA DE
CANELONES
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COMUNA CANARIA
Usuario: 33317725
Informe:  Ogci424v2

Importes en moneda nacional

1 ACTIVO

11 ACTIVO CORRIENTE

111 DISPONIBILIDADES

1111 CAJA

111101 Caja $

111103 Cheques Comunes $

111105 Caja Fondos Permanentes
1112 BANCOS

111201 Brou Cuentas Corrientes $
111203 Brou Caja De Ahorro $

111204 Brou Caja De Ahorro U$S
111205 Brou Caja De Ahorro Euros
111206 Bhu Caja De Ahorro Quebr. Ul
1113 EXIGIBLE

111301 DOCUMENTOS A COBRAR
11130101 Cobranza Descentralizada $
11130103 Débitos Automaticos $
11130105 Tarjeta De Credito A Cobrar $
11130107 Cheques Diferidos A Cobrar $
11130109 Conforme A Cobrar $

111303 DEUDORES POR CONVENIOS
11130304 Deudores por Conv. en U$S
1114 OTROS CREDITOS

111401 ANTICIPOS

11140101 Adelantos Al Personal Efectivo
11140103 Anticipos A Proveedores $
11140104 Anticipos A Proveedores U$S
11140105 Anticipos a Indisponibles
11140111 Adelantos a Descargar
111402 PARTIDAS A RENDIR
11140203 Provisorios A Rendir $
11140210 Partida bancaria a imputar $
11140220 Giro Bancario a identificar $
11140222 Partidas a imputar $

111403 CREDITOS VARIOS

11140301 Comp. p/Imputacién Def. m/n
11140305 Remesas $

11140311 Gastos a Descargar $
11140312 Gastos a Descargar U$S
11140313 Anticipos Jubilatorios
11140314 Certificado de crédito DGI
111404 FONDOS PERMANENTES A RENDIR
11140401 Fondos Especiales a Gastar
11140402 Fondos Especiales a Pagar

. 4 Fecha;23/08/12
Estado de Situacion o
Pagina: 1

al 31/12/11

1.468.818.508,98
576.606.080,18
576.606.080,18

8.966.146,25
7.365.003,49
1.158.948,77
442.193,99

181.832.364,13
50.143.136,87
121.625.282,20
4.467.178,19
3.520.207,29
2.076.559,58

13.523.719,83

13.318.798,54
8.223.522,37
857.114,04
1.312.803,58
2.792.645,87
132.712,68

204.921,29
204.921,29

372.283.849,97

356.815.033,88
44.939,74
293.735.791,07
62.806.154,52
247.008,55
-18.860,00

102.183,40
1.197.177,00
3.664.905,55

-5.154.246,84
394.347,69

12.507.520,18
5.738.804,53
95.000,00
-2.839.327,20
62,77
713.758,08
8.799.222,00

3.602.959,04
5.307.912,24
3.168.183,60
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COMUNA CANARIA : ' A Fecha:23/08/12
Usuario: 33317725 EStado de SItuaC|0n Hora: 12:07:40
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11140403 Fondos Perm. a Gastar Mun. -293.245,36
11140404 Fondos Perm. a Pagar Mun. 121.937,60
11140405 F.E. a gastar Ediles -1.630.781,42
11140406 Fondo Especial Ediles 41.765,50
11140408 Fondo Consejos Gobiernos Local -24.922,20
11140409 Fondo a Gastar Consejos 57.013,81
11140410 Fondos Permanente A Descargar -1.398.204,73
11140412 Descargo Fondo R. Urbana -1.746.700,00
111405 CAJAS CHICAS -743.846,53
11140501 Cajas Chicas Internas 12.669,75
11140510 Cajas Chicas a Descargar -756.516,28
12 ACTIVO NO CORRIENTE 892.212.428,80
121 INVERSIONES A LARGO PLAZO 1.200.000,00
1211 PLAZOS FIJOS A LARGO PLAZO. 1.200.000,00
121106 Ap. Capital a emp. priv. nac. 1.200.000,00
123 ACTIVO FIJO 891.012.428,80
1231 ACTIVO FIJO VALORES REVALUAD. 891.012.428,80
123101 Mag. Y Equipos De Produccion. 18.497.154,74
123102 Magas,Mobil Y Eqg. Ofic. 8.014.585,68
123105 Eq Trans Traccion, Elev Y Com. 27.738.320,93
123107 Tierras, Edif Otros Bienes Pre 180.967.422,27
123109 Otros Bienes De Uso 650.753.252,96
123110 Inmuebles Tierras 2.628.174,00
123111 Prog. y Equipos de Computacion 2.413.518,22
TOTAL ACTIVO 1.468.818.508,98
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Importes en moneda nacional

2 PASIVO

21 PASIVO CORRIENTE

211 ACREEDORES CORRIENTES
2111 ACREED. COMERC. DEL EJERCICIO
211101 Acreedores Comerciales En $
211102 Acreedores Comerciales U$S
211103 Cheques Diferidos A Pagar $
211105 Documentos A Pagar $

211106 Documentos A Pagar U$S

212 ACREEDORES FINANCIEROS
2121 ACREED. FINANC. DEL EJERCICIO
212102 Acreed. Financ. Bancarios U$S
212103 Acreed. Financ. Bancarios Ui
213 DEUDAS DIVERSAS

2131 CONVENIOS

213101 Convenios A Pagar $

213102 Convenios A Pagar U$S
213103 Convenios A Pagar U.1

213104 Convenios A Pagar Ur

213105 Intereses a Vencer Conv. U$S
2132 INDISPONIBLES

213201 Indisponibles Por Sueldos
213202 Otros Indisponibles

2133 SUELDOS A PAGAR

213301 Sueldos A Pagar

213302 Sueldos Impagos

2134 OTRAS DEUDAS DIVERSAS
213401 Devolucién A Contribuyentes
213402 Depésitos En Garantia

213403 Entrega A Cuenta Para Tributos
213405 Previs Respon Frente A Terc
213406 Giros Bancarios Geo Tributos
213407 Depositos Dev. Provisorios
213408 Depésitos Deudores

213409 Depésito en Gtia Délares
213412 IVA Ventas

214 EXTRAPRESUPUESTO

2141 EXTRAPRESUPUESTALES
214101 Extrapresup. Pendiente De Pago
214102 Extrp. Pendiente De Pago U$S
214103 Extrp. Pendiente De Pago Euro
215 OBLIG. PRESUPUESTALES IMPAGAS

. 4 Fecha;23/08/12
Estado de Situacion o
Pagina: 3

al 31/12/11

-3.466.309.460,37
-2.916.988.477,60
-907.992.663,01

-907.992.663,01
-640.669.946,98
-21.281.414,87
-220.242.813,26
-1.837.033,72
-23.961.454,18

-82.820.473,15

-82.820.473,15
-8.529.857,17
-74.290.615,98

-1.037.326.832,26

-745.403.088,98
-630.663.947,15
-82.798.559,50
-20.225.270,75
-11.911.739,06
196.427,48

-109.041.021,11
-88.269.401,19
-20.771.619,92

-108.030.596,55
-105.430.758,80
-2.599.837,75

-74.852.125,62
471.743,70
-54.542.228,12
-15.991.146,20
74.852,55
-3.048.499,10
100.024,00
-108.459,00
-933.147,45
-875.266,00

-63.782.118,12
-63.782.118,12
-41.878.141,13
-4.585.910,15
-17.318.066,84

-825.066.391,06
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al 31/12/11
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2151 RESIDUOS PASIVOS -413.423.612,56
215109 Residuos Pasivos 1995 0,19
215115 Residuos Pasivos 1998 -19.243,00
215117 Residuos Pasivos 1999 -1.690.247,06
215121 Residuos Pasivos 2001 -485.811,99
215123 Residuos Pasivos 2002 -0,20
215125 Residuos Pasivos 2003 -798.914,48
215127 Residuos Pasivos 2004 -2.698.769,29
215129 Residuos Pasivos 2005 -48.330.765,53
215130 Residuos Pasivos 2005 U$S -4.537,88
215131 Residuos Pasivos 2006 -10.267.693,94
215132 Residuos Pasivos 2006 U$S 9.951,50
215133 Residuos Pasivos 2007 -5.149.538,35
215134 Residuos Pasivos 2007 U$S 39.806,00
215135 Residuos Pasivos 2008 -42.427.807,91
215136 Residuos Pasivos 2008 U$S -28.273,37
215137 Residuos Pas. Gast. Pend. 2008 2.582.923,51
215139 Residuos Pasivos 2009 $ -304.154.690,76
2152 JUICIOS Y SENTENCIAS -411.642.778,50
215201 Juicios Y Sentencias $ -40.001.454,77
215202 Juicios Y Sentencias U$D -197.652.264,40
215204 Reg.Contable de Doc en Juicio -32.522.939,51
215205 Juicios y Sentencias en UR -27.139,00
215206 Reg. Cont. Doc. Juicios en U$S -141.438.980,82
22 PASIVO NO CORRIENTE -549.320.982,77
222 ACREED. FINANC. NO CORRIENTES -21.324.642,83
2221 ACREEDORES FINANCIEROS -21.324.642,83
222102 Acreed. Financ. Banc Lp U$S -21.324.642,33
223 DEUDAS DIVERSAS -527.996.339,94
2231 CONVENIOS -527.996.339,94
223101 Convenios a pagar $ Largo Plaz -20.269.440,00
223103 Convenios a Pagar Ul Largo PI -507.726.899,94
TOTAL PASIVO -3.466.309.460,37
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3 PATRIMONIO 1.997.490.951,39
34 RESULTADOS 1.997.490.951,39
341 Resultado Del Ejercicio -20.511.095,90
342 Resultado Acumulado 2.018.002.047,29
TOTAL PATRIMONIO 1.997.490.951,39
TOTAL PASIVO - PATRIMONIO -1.468.818.508,98
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Importes en moneda nacional

CUENTAS DE ORDEN Y CONTINGENCIA

6 CUENTAS DE ORDEN

605 Convenio Acreedores U$S

7 CUENTAS DE CONTINGENCIA
705 Responsabilidad Conv. A. U$S

Estado de Situacion

al

31/12/11

Fecha:23/08/12
Hora: 12:07:40
Pagina: 6

1.402.685.477,16
1.402.685.477,16

-1.402.685.477,16

-1.402.685.477,16
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Importes en moneda nacional

4 INGRESOS

41 INGRESOS DEPARTAMENTALES
411 IMPUESTOS

4111 IMPUESTOS SOBRE INMUEBLES
411101 CONTRIBUCION INM. URB.
41110101 Contr. Inmob. Urb.
41110102 Contr. Inmob. Urb. Ea.
41110103 Adic. Contr. Urb.

41110104 Adic. Contr. Urb. Ea.
41110105 Bonif. Pagos Cont. Ciu
41110108 Exon.Rea Urb. Ea.
41110109 Exon.Desc.Esp. Urh.
41110110 Exon.Desc.Esp. Urh. Ea.
41110111 Act. Por Ipc

41110112 Act. Por Ipc Ea.

41110116 Bonif. Act. Por Ipc Ea.
41110117 Exon 100% Actual IPC TRT
411102 CONTRIBUCION INMOB. SUB-URB.
41110201 Contr. Inmob. Sub-Urb.
41110202 Contr. Inmob. Sub-Urb. Ea.
41110203 Adic. Contr. Sub-Urh.
41110204 Adic. Contr. Sub-Urh. Ea.
41110205 Bonif. Pagos Cont. Cis
41110206 Bonif. Pagos Cont. Cis Ea.
41110209 Exon.Desc.Esp. Suburh.
41110210 Exon.Desc.Esp. Suburh. Ea.
411103 CONTRIBUCION INMOB. RURAL
41110301 Contr. Inmob. Rural
41110302 Contr. Inmob. Rural Ea.
41110303 Adic. Contr. Rural
41110306 Bonif. Pagos Cont. Cur Ea.
41110307 Exon. Rural Coneat
41110308 Exon. Rural Coneat Ea.
41110309 Exon. Exp. Agricolas
41110310 Exon. Exp. Agricolas Ea.
411104 IMP. A LOS BALDIOS
41110401 Imp. Baldios Urb.

41110402 Imp. Baldios Urb. Ea.
41110403 Imp. Baldios Sub-Urb.
41110404 Imp. Baldios Sub-Urb. Ea.
41110408 Exon.Desc.Esp. Bal Ciu Ea.
411105 ALUMBRADO PUBLICO
41110501 Alumb. Publ

41110502 Alumb. Publ Ea.

41110503 Tasa Alumb. Publ Urb.
41110504 Tasa Alumb. Publ Urb. Ea.
41110505 Tasa Alumb. Pabl Sub-Urb.
41110506 Tasa Alum.Publ Sub-Urb.Ea.

Estado de resultados

Fecha:23/08/12
Hora: 12:07:40
Pagina: 7

-4.550.832.986,75
-1.805.194.093,85
-953.059.964,58
-514.280.940,03

-109.830.693,92

-109.295.820,29

-16.079.125,35
-13.017,00
-4.901,24
9.110.738,19
116.853,33
6.744.100,82
1.253.749,76
-523.327,65
-1.199.022,56
204,03
58.874,04

-232.285.244,81

-240.375.976,71

-35.055.993,43
-61.294,63
-27.581,00

18.675.822,00
112.662,75
23.006.048,77
1.441.067,44

-45.219.318,40
-58.905.992,92
-8.360.675,81
-4.323,88
484,79
20.517.603,92
192.290,34
969.098,62
372.196,54

-82.512.712,11
-13.028.431,87
-2.680.594,21
-55.337.362,50
-11.534.639,46
68.315,93

-94.062.118,71
-27.071,14
-140.446,00
-31.846.724,70
-3.784.613,27
-40.207.295,29
-4.944.298,14
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Importes en moneda nacional

Estado de resultados

41110510 Exon.Desc.Esp. Al. Ciu Ea.
41110512 Exon.Desc.Esp. Al. Cis Ea.
41110513 Exon. Alumb.

41110514 Exon. Alumb. Ea.

41110516 Alumbrado PUbl cob. en UTE EA
411106 BON. EXON IMP. S/INMUEBLES
41110601 Bonif. Pagos Cont. Cus
41110605 Bonif. Contr. Gob.-Entes Est.
41110606 Bonif.Con.Gob.En.Est.Ea.
41110607 Bonif. Pago Anual Cus
41110608 Bonif. Pago Anual Cus Ea.
41110609 Exon. Bonif. Varias Contr.
41110610 Exon. Bonif. Var Cont Ea.
41110611 Exon.Buen Pag Urh. Sub-Urb.
41110612 Exon.B.Pag.Urb.Sub-Urb.Ea.
41110613 Exon. Predios Inundables
41110614 Exon. Predios Inund. Ea.

4112 IMP. SORE VEHICULOS

411201 PATENTE DE RODADOS
41120101 Pte. De Rodados

41120102 Pte. De Rodados Ea.
41120104 Adic. Pte. De Rodados Ea.
41120105 Bonif. Pagos Cont. Pte.
41120106 Bonif. Pagos Cont. Pte.Ea.
41120108 Bonif. Pago Anual Pte. Ea.
41120109 Exon. Pte Camiones
41120110 Exon. Pte Camiones Ea.
41120111 Exon. Pte Varias

41120112 Exon. Pte Varias Ea.
41120113 Exon.Bonif. Pte Varias
41120114 Exon.Bonif. Pte.Var Ea.
41120115 Exon.Buen Pagador Pte.
41120116 Exon.Buen Pagador Pte. Ea.
41120117 Exon.Bonif. Pte Reemp
41120118 Exon.Bonif. Pte Reemp Ea.
41120119 Exon. Pte. Paga Otro Dep.
41120120 Exon.Pte.Paga Otro Depea.
41120121 Exon. Pte Tractores-Lisiados
41120122 Exon. Ptetrac-Lis Ejer Ant.
41120126 Convenio IMCy CCH

4113 IMP. S/ACTIV COMER E INDUS
411301 IMPUESTO A LA VTA DE CARNE
41130101 Impuesto A La Vta De Carne
41130102 Impuesto A La Vta De Carne Ea.
411302 IMP. A LA EXTACCION DE MAT
41130201 Imp. A La Ext De Mat
41130202 Imp. A La Ext De Mat Ej. Ant
411303 IMP. A LA VTA DE SEMOV.
41130301 Imp. A La Vta De Semov.
41130302 Imp. Vta De Semov. Ea.

65,04

109,20
50.301.027,21
4.528.204,38
-67.941.076,00

49.629.147,92

30,12
47.929,02
1.171.454,67
-341,63
-17,67
463.324,92
593.298,29
45.435.810,90
1.777.056,03
18.124,35
122.538,92

-331.797.550,77

-331.797.550,77
-414.383.078,64

-36.568.101,31
9.019,01
24.957.106,39
19.441,47
-275,28
11.673.523,50
708.435,32
351.550,50
1.896.046,15
812.721,58
1.041.070,51
25.080.122,14
815.292,66
45.633.991,78
338.319,08
1.956.626,07
55.224,30
1.815.155,59
1.234.786,10
755.472,31

-106.981.473,78

-52.400.760,69

-50.460.594,25
-1.940.166,44

-2.214.509,14

-2.161.814,50
-52.694,64

-21.778.239,62

-20.076.248,42
-1.225.857,20

Fecha:23/08/12
Hora: 12:07:40
Pagina: 8
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Importes en moneda nacional

41130303 Imp. Varios Semov. Y Anexos -475.922,00
41130304 Imp. Var Semov. Y Anx Ea. -212,00
411304 IMP. A LOS REMATES -3.474.139,22
41130401 Imp. A Los Remates -2.957.704,72
41130402 Imp. A Los Remates Ea. -516.434,50
411305 IMP. A LOS ESPEC.PUBL. -9.740.128,40
41130501 Imp. A Los Espec. Publs -1.050.200,54
41130502 Imp. A Los Espec.Publs Ea. -10.447,17
41130503 Imp. Carteleria -8.511.558,20
41130504 Imp. Carteleria Ea. -164.067,49
41130505 Imp. Espec. Cult -3.855,00
411306 IMP. ACT HIPICAS, CARRERAS -6.542,00
41130601 Imp. A Las Act.Hip., Carr. -6.542,00
411307 IMP. PISO FERIAS-KIOSCO -2.461.514,21
41130701 Imp. Kioscos Y Ferias -2.459.540,41
41130702 Imp. Kioscos Y Ferias Ea. -1.973,80
411308 PROV. DE CEMENTERIOS -14.841.020,50
41130801 Prov. De Cementerios -14.814.167,47
41130802 Prov. De Cementerios Ea. -26.853,03
411309 IMP. JUEGOS ELECTRONICOS -64.620,00
41130901 Imp. A Los Jueg.Elect. -64.620,00

412 TASAS -350.886.118,00
4121 ADMINISTRATIVAS -196.413.632,06
412101 Tasa De Serv. Admin. -32.534.422,34
412102 Tasa De Serv. Admin. Ea. -3.694.591,33
412103 Tasa Serv. Urbanos -138.211.942,76
412104 Tasa Serv. Urbanos Ea. -22.512.504,65
412106 Exon.Desc Esp Servcis Ea. 498.047,31
412109 Bonif. Tasa De Serv. 6.062,76
412110 Bonif. Tasa De Serv. El. Ant. 35.718,95
4122 SERV. DE HIG -37.315.023,18
412201 Tres N.Domic 0,5 % Ton. -10.219,38
412205 Tressol < 1Ur X M3 -7.781,54
412207 Ver. Barom. Hasta 10,000 Lts -1.119.867,50
412209 Ver.Barom >10.001 < 20.000 Lts -1.672.501,38
412211 Ver. Barom. Mayor A 20.000 Lts -131.899,02
412213 Tasa Higambiental -2.271.559,98
412215 Manip. De Alimentos -2.495.740,88
412216 Manip. De Alimentos Ea. -515,54
412219 Tasa Control Bromt. -28.608.472,96
412220 Tasa Control Bromt. Ea. -996.465,00
4123 POR SERV. DE TRANSITO -46.849.280,26
412301 Reserva Es.Pub. Estac. -58.676,00
412303 Cambio Chapas -26.235.436,72
412304 Cambio Chapas Ea. -3.288.295,00
412305 Insp. Técnica Vehicular -3.920.502,84
412306 Insp. Técnica Vehic.Ea. -6.977,00
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Estado de resultados

Importes en moneda nacional

412309
412310
412311
412312
412313
412314
412315

4124

412401
412402
412403
412404
412408
412409
412411
412416

413

4131

413101
413102
413103
413104

4132

413201
413203
413205
413206

4133

413301
413302
413303
413304
413305

4134

413401
413402
413403
413404
413408
413412
413413
413414
413415
413416
413420
413422
413424
413425
413426
413429
413430

Tranf. De Veh.

Tranf. De Veh. Ea.

Tasa Examen

Tasa Examen Ea.

Tasa Reemp

Tasa Reemp Ea.

Tasa Libreta Conducir(1)

POR SERV.ARQT.-OBRAS
Tasa Cons. Cals Urb.S
Tasa Cons. Cals Urb. Ea.
Tasa Cons. Cals Sub-Urb.S
Tasa Concall Sub-Urh.S Ea.

Exon.Rea Cons. Cal Sub-Urb.Ea.

Tasa Corte De Cals
Tasa Deck

Exon.Desc.Esp.Con.Cals Cis Ea.

PRECIOS

POR SERV. PREST.S ADMINIS.
Ing.Serv. Adm.
Ing.Serv. Adm. Ea.
CUD(Certif.Unico depart.)
CUD(Certif.Unico depart.) Ej.A

POR SERV. DE HIG
Higambiental Varios
Andlisis Clinicos
Carne Sd.

Carne Sd. Ea.

POR SERV. DE TRANSITO
Multas De Otros Dep.S
Multas De Otros Dep.S Ea.
Libreta Cir. Veh.

Libreta Cir. Veh. Ea.
Ing.Serv. De Tran.

POR SERV ARQ-OBRAS-NECR-VARIOS

Fozh Urb.

Fozh Urb. Ea.

Fozh Sub-Urb.

Fozh Sub-Urb. Ea.
Exon.Desc.Esp. Fozb Cis Ea.
Exon.Rea Fozh Sub-Urb. Ea.
Relev. Bienes Urbanos

Relev. Bienes Urbanos Ea.
Relev. Bienes Sub-Urbanos
Relev. Bienes Sub-Urbanos Ea.
Exon.Desc Esp Relev. Cis Ea.
Exon.Rea Relev. Urb. Ea.
Exon.Rea Relev. Sub-Urh. Ea.
Ing.Var. Obras- Arqt.

Ing.Var. Obras- Arqt. Ea.
Ing.Pant, Parc, Loc Flores Etc
Ing.Pant.Parc.Loc.Flor.Etc.Ea.

-13.204.080,32

-51.991,56
1.585,13
-94.335,95
1.947,00
6.729,00
754,00

-70.308.182,50

-23.004.822,23

-2.562.020,98

-39.411.104,87

-5.303.953,80
45,00
-11.548,00
-217.388,38
202.610,76

-298.284.947,74

-19.056.712,82

-18.881.114,96

-30.723,86
-144.740,00
-134,00

-13.019.599,60
-133.042,28
-11.674,00

-12.860.121,32

-14.762,00

-43.812.723,07
-329.623,35
-549.642,65

-42.648.908,00

-72.909,00
-211.640,07

-64.535.883,50
-365.895,48
-668.174,37

-2.361.408,97
-3.115.303,79
166,62
183,32
-9.822.677,76
-1.202.467,07

-23.119.417,96

-3.287.192,81
129.876,06
8.676.598,83
25,80

-24.805.724,22

-49.656,71
-4.543.351,50
-1.463,49

Fecha:23/08/12
Hora: 12:07:40

Pagina:
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4135 POR SERVICIOS VARIOS -20.903.331,71
413501 Ocup Esp Publ, Fil.Otros. -135.634,72
413503 Arrendamientos Loc -10.752,62
413506 Vta Arena Piedras Canteras Ea. 13.959,00
413507 Trabajo Magagricola -663.676,00
413508 Trabajo Magagricola Ea. -1.298,00
413509 Ing.Var. -789.085,13
413510 Ing.Var. Ea. -79,08
413511 Rec. Hipddr -18.599.475,36
413517 Locacién esp. ferias mercados -710.282,80
413518 Locacién esp. ferias merc. EA -7.007,00
4136 CONVENIOS -136.956.697,04
413601 Conv. Contr. Urh. Sub-Urb. -70.363.938,72
413602 Conv. Contr. Urh. Sub-Urb. Ea. -6.740.999,39
413603 Conv. Contr. Inmob. Rural -5.495.918,76
413604 Conv. Contr. Inmob. Rural Ea. -420.886,33
413605 Conv. Pte. De Rodados -43.797.411,37
413606 Conv. Pte. De Rodados Ea. -5.099.140,04
413607 Conv. Argt. -59.138,66
413608 Conv. Argt. Ea. 5.619,84
413609 Conv. C.San. T.Bromat.- Ferias -83.635,00
413610 Conv. C.San. T.Brom Ferias Ea. 1.307,00
413611 Conv. Ext Mat -335.142,77
413612 Conv. Ext Mat Ea. -17.437,66
413613 Conv. Higambiental -11.995,00
413615 Conv. Impuesto Vta Carne -513.779,62
413617 Conv. Juegos Eléctronicos -4.540,00
413619 Conv. Necrépolis -18.097,00
413620 Conv. Necrépolis Ea. 21.925,00
413621 Conv. Semov. 32.287,87
413622 Conv. Semov. Ea. 1.044,00
413623 Conv. Varios -4,056.852,21
413624 Conv. Varios Ea. -217.081,48
413637 Cuota Conv. 18.271,00
413638 Cuota Conv. Ea. 2.769,00
413639 Ipc -463,00
413642 Exon. Conv. Varios Ea. 196.536,26
414 RECURSOS EXTRAORDINARIOS -223.747.031,23
4141 INGRESOS VARIOS -32.533.529,00
414101 Ingresos Eventuales -2.849.557,96
414102 Ingresos Eventuales Ea. -63.411,24
414103 Giros No Identificados 6.104.447,82
414104 Giros No Identificados Ea. 7.193,39
414105 Ingresos Ce. Co. Ha -570.966,16
414106 Ingresos Ce. Co. Ha Ea. -6.439,56
414107 Camping -140.000,00
414121 Sobrantes Caja -78.635,54
414125 Cons. eléctr. y vs de empr.PTC -243.274,00
414129 Otros -33.495.703,75
414130 Ingresos por Capacitacion -1.197.182,00
4142 MULTAS-RECARGOS-INTERESES -191.213.502,23

211



COMUNA CANARIA Fecha:23/08/12

Usuario: 33317725 EStadO de reSU|tadOS Hora: 12:07:40

Informe:  Ogci424v2 Pagina: 12
al 31/12/11
Importes en moneda nacional
414201 MULTAS -146.141.071,75
41420101 Multa Ordenanza De Tran. -100.692.899,18
41420102 Multa Ordenanza De Tran. Ea. -24.432.122,59
41420103 Multas Argt. -2.260.291,80
41420104 Multas Argt. Ea. -180.840,30
41420105 Multas Contr. Inmob. Y Anexos -269.584,52
41420106 Multas Contr.Inmob. Anexos Ea. 18.174,67
41420107 Multas Espec. Publs -63.271,35
41420108 Multas Espec. Publs Ea. -6.764,03
41420110 Multas Ext De Mat Ea. -29.147,04
41420111 Multas Hig, Saldy Conexas -68.658,89
41420113 Multas Por Act.Comerciales -127.330,62
41420115 Multas Por Mora -16.908.425,97
41420116 Multas Por Mora Ea. -11.073.743,19
41420117 Multas Sobre Imp. Carne -3.027,71
41420118 Multas Sobre Imp. Carne Ea. -18.970,52
41420119 Multas Varias -535.114,68
41420120 Multas Varias Ea. -8.369,33
41420123 Bonif. Pago Multas Tran. 14.030.009,50
41420124 Bonif. Pago Multas Tran. Ea. 53.929,90
41420125 Exon. Bonif. Por Multas 9.906,45
41420133 Multas Vs. Patentes y Similare -700.575,23
41420134 Multas Vs. Paten. y Sim. Ej.An -2.873.955,32
414202 RECAR.- INTER.FINANCIACION -45.072.430,48
41420201 Recargos -22.928,93
41420203 Recargos Por Mora -4.096.562,06
41420204 Recargos Por Mora Ea. -41.493.700,97
41420205 Interéses Financiacion 539.188,27
41420206 Interéses Financiacion Ea. 1.573,21
415 EXON. Y DEVOLUCIONES 20.783.967,70
4151 EXON. Y DEVOLUCIONES 20.783.967,70
415105 Devolucién Contribuyentes -128.188,30
415106 Devolucién Contribuyentes Ea. -3.869.767,50
415107 Exon. Ediles, Jueces, Sim. 1.862.087,18
415108 Exon. Ediles, Jueces, Sim. Ea. 2.008.718,72
415109 Exon Prescripcion De Deuda 3.988,58
415110 Exon Prescripcion De Deuda Ea. 149.659,66
415112 Exon. Bajos Recursos Ea. 65.274,02
415113 Exon. Cooperativas 512.599,77
415114 Exon. Cooperativas Ea. 870.589,56
415115 Exon. Jubilados 6.871.427,23
415116 Exon. Jubilados Ea. 83.789,91
415119 Exoneracion Trt 23.335,59
415120 Exoneracion Trt Ea. 719.015,20
415121 Exon. Comerciales 820.921,11
415122 Exon. Comerciales Ea. 272.596,89
415125 Exon. Hoteles 51.295,44
415126 Exon. Hoteles Ea. 118.760,52
415127 Exon. Inst Cult, Rel, Sd.,Etc 3.743.674,23
415128 Exon. Inst Cult Rel Sd.Etc Ea. 6.596.986,89
415129 Exon. Interés Nacional 2.731,24
415130 Exon. Interés Nacional Ea. 4.471,76
42 INGRESOS DE ORIGEN NACIONAL -641.841.053,29
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COMUNA CANARIA
Usuario: 33317725
Informe:  Ogci424v2

Estado de resultados

Importes en moneda nacional

421
4211
4212

422
4221

423

4231
4232
4234

43

431

4312
4313
4314
4315
4316
4317
4318
4319

44

441
4411

POR ART. 214 DE LA CONSTITUC.
Ley 18719
Ley 18.567

POR ART.298 DE LA CONSTIT.
F.D.I.

OTROS INGR. ORIGEN NAL.
Obras Por Conv. Mtop
Plan Desarrollo Municipal
Otros Ingresos Nacionales

INGRESOS FINANCIEROS

INGRESOS FINANCIEROS
Quita por Transacion
Diferencia De Cambio Ganada
Quita por Transaccion
Redondeo
Sobrante
Redondeo U$S
Ingresos Varios
Facturas Caducas

AJUSTES A RES. EJ. ANTERIORES

AJUSTES ARES. EJ. ANTERIORES
AJUSTES A RES. EJ. ANTERIORES

TOTAL INGRESOS

Fecha:23/08/12
Hora: 12:07:40
Pagina: 13

-446.795.676,00
-429.430.245,00
-17.365.431,00

-107.480.385,29
-107.480.385,29

-87.564.992,00
-35.157.818,00
-44.407.174,00
-8.000.000,00
-2.067.378.305,52

-2.067.378.305,52

-1.622.100.538,76

3.984.884,97
-441.020.330,93
1,92

-2.974,57

0,77
-3.404.663,31
-4.834.685,61

-36.419.534,09

-36.419.534,09
-36.419.534,09

-4.550.832.986,75
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COMUNA CANARIA
Usuario: 33317725
Informe:  Ogci424v2

Estado de resultados

al 31/12/11

Importes en moneda nacional

5 EGRESOS

510 SERVICIOS PERSONALES
51011 Sueldo Basico De Cargos
51021 Suel Basico Func Contratadas
51031 Retribuciones Zafrales

51041 Sueldos Progresivos

51042 Compensaciones

51044 Prima Por Antiguedad

51045 Quebranto Caja

51048 Aumentos Esp.Es

51051 Dietas

51052 Trabajo Dias Inhabiles/Noctur
51053 Licencia Generada Y No Gozada
51056 Prest Accidentes De Trabajo
51057 Becas, Trabajo Y Pasantias
51058 Horas Extras

51059 Sueldo Anual Complementario
51064 Contrib Por Asistencia Médica
51071 Prima Por Matrimonio

51072 Hogar Constituido

51073 Prima Por Nacimiento

51074 Prestaciones Por Hijo

51078 Prest Por Salario Vacacional
51079 Porcentaje Por Multas Cobradas
51080 Porc Por Cobro De Morosidad
51081 Ap.Pat Sis. De Seg S/Retrib
51082 Ot Ap.Pat Sobre Retrib

51091 Retribucion Ejercicios Antes
511 BIENES DE CONSUMO

51111 Alimentos Para Personas
51112 Alimento Para Animales

51114 Prod. Agrofor Y Sus Manuf
51115 Mat.Prim Agrop Y Fores
51121 Hilados Y Telas

51122 Prendas De Vestir

51123 Confecciones Textiles

51124 Cuero, Pieles Y Sim.

51129 Ot Prod. Tex,Pren Ves Cue Simi
51131 Papeles De Oficina

51132 Productos De Papel Y Cartdn
51133 Formularios , Imp Simi

51134 Producto De Artes Graficas
51135 Libros, Rev Y Otras Pub
51136 Especies Timbradas Y Valoradas
51139 Ot Prod. De Pap, Cartén E Imp
51141 Comb Deriv Del Petréleo
51143 Supergas

51145 Prod Energ De Origen Vegetal
51149 Ot Prod. Energéticos O Comb
51151 Lubr Y Ot Deriv Del Petréleo
51152 Prod. Medic Y Farmacéutico
51153 Productos Veterinarios

51154 Comp Quim, Tintas Y Pinturas
51155 Abonos, Fert, Fumig, Etc.

Fecha:23/08/12
Hora: 12:07:40
Pagina: 14

4.530.321.890,85

1.445.505.295,57
335.770.719,09
347.607.275,24
14.166.532,48
98.518.001,58
30.891.931,18
60.489.680,13
2.956.200,86
27.101.163,66
94.856,00
42.368.774,35
4.374.771,29
22.648.693,00
2.515.586,66
20.035.491,32
83.910.621,48
59.648.847,73
89.014,00
14.296.666,27
208.265,00
3.549.078,15
46.237.362,94
38.569.072,84
1.175.537,01
183.309.907,00
1.812.104,00
3.159.142,31

177.954.284,84
20.408.940,57
962.714,46
2.498,00
246.463,00
180.939,46
2.188.894,42
10.552,00
3.814,29
211.018,21
2.449.446,34
168.899,90
144.648,98
287.086,17
145.910,49
1.013.561,40
34.381,65
64.720.954,30
174.295,40
200,00
16.706,99
8.940.935,30
479.396,04
3.985,00
1.968.113,83
95.017,77
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COMUNA CANARIA
Usuario: 33317725
Informe:  Ogci424v2

Estado de resultados

Importes en moneda nacional

51156
51157
51159
51161
51162
51163
51169
51171
51172
51173
51174
51176
51179
51191
51192
51193
51194
51195
51196
51197
51198
51199

512

51211
51212
51213
51214
51221
51222
51223
51229
51231
51232
51234
51235
51236
51239
51245
51247
51251
51254
51255
51256
51257
51259
51264
51269
51271
51272
51273
51275
51276
51278
51279
51281
51282

Prod. Plast , Acrilicos Simi
Articulos De Caucho

Ot Prod.Quim Conex Derv/Petr
Prod. De Loza, Ceramica Simi
Productos De Vidrio

Mat De Construccion

Ot Prod. Mineral No Metal
Prod. Bas De Hierro Y Acero
Prod. Bas Metal No Ferrosos
Accesorios Mecanicos
Estructuras Metdlicas Acabadas
Herramientas <

Otros Productos Metalicos
Utiles De Oficina

Elementos De Limpieza Y Aseo
Art Y Accesorios Eléctricos

Art < Medico Quirdrgicos

Art Educac, Cult Y Ot

Utiles De Cocina Y Comedor
Art De Accesorios De Inform
Repuestos Y Accesorios

Otros Bienes De Consumo

SERVICIOS NO PERSONALES

Teléfono, Telégrafo Simi

Agua

Electricidad

Gas

Publicidad

Propaganda

Impr, Reprd Y Encuad

Ot Gastos De Publ,Impr,Encuad
Pasajes Dentro Del Pais
Pasajes Al Exterior

Vidticos Dentro Del Pais
Vidticos Dentro Del Pais

Ot Gast Traslad En El Exterior
Otros Gastos De Traslado.

Flet Y Ot Gast Cont En El Pais
Corresp Encom Contr En El Pais
Arrend De Inm En El Pais.
Arrendamientos De Eq. De Ofic
Arren De Egap Ar Audio Y Comun
Arren De Magas Y Eq. De Const.
Arren De Eq. De Trans Simi
Arren Y Alquileres Varios

Prim Ot.Gas Seg Con En El Pais
Ot Trib, Seg Y Comis (Gradas)
Serv Man/Rep Inm E Inst

Serv Man/Rep Mag. Y Eq. Indust
Serv Man/Rep Automotores

Serv Man/Rep Mob Eq Oficy Comp
Serv Man/Rep Otras Magas Y Eq.
Serv De Limp, Aseo Y Fumig
Serv Man/Repar Ot

Estudios, Invest Y Proy Fact
Profesionales Y Técnicos

4.064.741,77
2.338.084,51
5.380.984,89
117.010,99
277.444,34
18.422.070,22
529.532,20
2.713.330,15
8.854.097,33
99.042,40
1.283.185,92
1.251.726,03
256.476,83
1.127.357,36
1.322.499,36
17.331.406,08
3.185,00
228.781,05
70.837,48
429.566,28
341.266,36
6.652.284,32

Fecha:23/08/12
Hora: 12:07:40
Pagina: 15

544.540.390,39

20.427.187,39
12.264.844,00
187.194.139,00
214.038,74
5.261.686,26
3.916.048,52
1.238.793,40
51.331,50
3.176.005,10
160.864,96
11.367.160,23
137.877,09
12.789,26
120.783,41
30.549.785,24
443.185,00
3.928.084,98
44.225,03
231.582,01
2.947.147,13
6.433.348,55
2.180.606,42
449.125,00
933.483,47
2.701.234,40
2.883.784,07
2.420.026,46
1.202.595,33
726.628,81
204.452.460,47
297.284,49
1.142.996,00
3.973.886,13
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COMUNA CANARIA
Usuario: 33317725
Informe:  Ogci424v2

Estado de resultados

Importes en moneda nacional

51283
51284
51285
51286
51289
51291
51292
51296
51299

513

51311
51314
51321
51322
51323
51324
51325
51326
51329
51341
51344
51349
51352
51353
51357
51358
51365
51371
51372
51387
51389
51393

515

51554
51555
51559
51569
51571

516

51621
51629
51643

517
51711
51721

521
52100

522
52200

523

Serv Médicos, Sanit Y Sociales
Capacitacion

Serv Informaticos Y Anexos
Artisticos Y Sim.

Ot Serv Téc, Prof Y Artisticos
Serv Vigilancia Y Custodia.
Contratacién De Equipos
Gastos De Protocolo

Ot Serv Prof Y Téc.

BIENES DE USO
Adquis Eq. Agrop, Pesca Y Min
De Construccion
Maquinas De Oficina
Central Telefénica
Equipos De Informatica
Eq De Impr, Fotocop Simil
Equip Eléc. De Uso Doméstico
Escrit, Sillas, Armar, Amob
Otros Equipamientos
Eq. Adudiov, De Fotogr Simil
Mobil Afect A Estas Activ
Ot Eq. Educac Y Recr
Camiones
Otros Veh.
Eq. De Traccién Y Elevacion
Equipos De Comunicacion
Equipos De Transporte
Tierras Y Tno.
Edif. E Instalaciones
Vias De Comunicacion
Ot Construc De Dominio Pbl
Programas De Computacion

TRANSFERENCIAS
De Asistencia Social
Depor, Cult Recreativas
Ot Transf Inst. Sin Fin Lucro
Transf Cap Inst. Sin Fin Lucro
Jubilaciones

INTERESES Y OT GASTOS DE DEUDA
Int/Gtosprs Extconc Inst.Pub.
Int. y Gas. Prest. Int Prov.
Int/Gtosprs Extconc Inst.Priv.

GASTOS NO CLASIFICADOS
Sentencias Judiciales

Gastos Extraordinarios

JUNTA DEPARTAMENTAL
Junta Departamental

GASTOS NO PRESUPUESTADOS
Int. y Gtos. Fin. N/Pres.

Ajustes Ejercicios Anteriores

1.605.986,00
355.156,00
861.290,90
1.705.284,00
1.633.460,00
9.703.877,45
722.747,00
985.599,58
13.481.971,61

Fecha:23/08/12
Hora: 12:07:40
Pagina: 16

215.845.660,46

1.277.869,27
110.597,99
1.600,00
11.588,00
761.574,94
6.104,00
390.231,78
487.509,94
40.744,95
63.681,20
15.076,00
12.585,00
5.056.078,48
589.996,16
450.056,25
21.559,00
699.552,16
1.589.305,10
1.052.239,68
197.375.830,97
5.259.166,71
572.712,88

44.970.504,30

347.000,00
1.391.950,00
947.486,00
20.370.731,33
21.913.336,97

8.353.314,82

5.101.044,11
2.652.153,66
600.117,05

91.772.236,15

86.574.217,61
5.198.018,54

99.376.349,00

99.376.349,00

353.821.307,26

353.821.307,26

1.548.182.548,06
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COMUNA CANARIA

Usuario: 33317725 Estado de resultados

Informe:  Ogci424v2
al 31/12/11

Importes en moneda nacional

52300 Ajustes Ejercicios Anteriores
52301 Ajustes EA Varios

TOTAL EGRESOS

Resultado del Ejercicio

Fecha:23/08/12
Hora: 12:07:40
Pagina: 17

103.273.131,92
1.444.909.416,14

4.530.321.890,85

-20.511.095,90
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ANEXO 7

ESTADOS CONTABLES DEL FIDUCIARIO
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Deloitte.

Republica Administradora
de Fondos de Inversion S.A.

Estados contables correspondientes al
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2011 e informe de auditorfa
independiente
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Repiiblica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Estados contables correspondientes al ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2011 e informe de auditoria
independiente

Contenido

Informe de auditoria independiente

Estado de situacion patrimonial

Estado de resultados

Estado de flujos de efectivo

Estado de evolucion del patrimonio

Anexo - Cuadro de bienes de uso e intangibles - amortizaciones

Notas a los estados contables
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Deloitte.

Juncal 1385, Piso 11
Montevideo, 11000
Urugisay

Tel +598 2916 0756
Fax: +598 2916 3317
wiww. deloitte comiuy

Informe de auditoria independiente

Senores
Directores de
Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Hemos auditado los estados contables de Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. (Replblica
AFISA) que se adjuntan; dichos estados contables comprenden el estado de situacion patrimonial al 31 de
diciembre de 2011, los correspondientes estados de resultados, de flujos de efectivo y de evolucion del
patrimonio por el ejercicio finalizado en esa fecha, el anexo y las notas de politicas contables significativas y
otras notas explicativas a los estados contables.

Responsabilidad de la Direccién por los estados contables

La Direccion de Repliblica AFISA es responsable por la preparacion y la razonable presentacion de estos
estados contables de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay. Esta responsabilidad incluye:
disefar, implementar y mantener un sistema de control interno adecuado para la preparacion y presentacion
razonahle de estados contables que estén libres de errores significativos, ya sea debido a fraude o error;
seleccionar y aplicar politicas contables apropiadas; y realizar estimaciones contables razonables en las
circunstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre dichos estados contables basada en nuestra
auditoria. Nuestra auditorfa fue realizada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria emitidas por
la Federacién Internacional de Contadores (IFAC). Estas normas requieren que cumplamos con requisitos
éticos y planifiquemos y realicemos nuestra auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados contables estan libres de errores significativos.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los montos y
revelaciones en los estados contables. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional
del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de existencia de errores significativos en los estados
contables, ya sea debido a fraude o error, Al hacer la evaluacion de riesgos, el auditor considera los
aspectos de control interno de la entidad relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los
estados contables con el fin de disefar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinion acerca de la eficacia del control interno
de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas por
la entidad y la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la Direccion, asi como evaluar
la presentacion general de los estados contables.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido brinda una base suficiente y apropiada
para sustentar nuestra opinion.

Deloitte s& refiere 2 una o mas de ks firmas rmembros die Deloitte Tauche Tohmatsu Limited, una compafila prvada del oo
Urido limitada por gatantla, y su red de firmas miembros. cada una coma una entidad unica e independiente y legalmente
separadi. Una dederipeldn detallada de la estructurs legal de Dolaitte Touche Tohmatsu Limited y sus fiemas miembroes puede verse
arl e sitho webl waww. defortte.comiabout

Dislortte presta servicios de autitoria, impuestos, consultar y asesaramiento finanoiero 4 organizacionas publicas y privadas
de diversas Indusinas Can una red glabal de firmias miembros &n mas de 150 paises, Dedoitte brindy' sus capacidades de
clase mundial y su profunda experiencia local para ayudar a sus clientes a tener éxito donde sea que aperen
Aproximadamente 182,000 prafesionales de Delome se han comprametido a convertine en estandnr de excelencia
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Opinion

En nuestra opinion, los estados contables referidos precedentemente presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, la situacion patrimonial de Replblica AFISA al 31 de diciembre de 2011,
los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio finalizado en esa
fecha, de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay.

23 de febrero de 2012

N
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Repiiblica Administradora de Fondos de Inversidn S.A.

Estado de situacién patrimonial

al 31 de diciembre de 2011

{en pesos uruguayos)
Activo
Disponibilidades

Caja
Bancos

Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento

Depositos a plazo fijo
Letras de regulacion monetaria

Créditos
Honararios a cobrar

Otros créditos

Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos financieros

Gastos pagados por adelantado
Creditos diversos

Total activo corriente

Otros activos financieros
Deposito en garantia Banco Central del Uruguay

Otros créditos
Gastos pagados por adelantado

Bienes de uso (Anexo)
Bienes de uso
Amortizacion acumulada

Intangibles (Anexo)
Intangibles
Amortizacion acumulada

Total activo no corriente
Total activo

Nota 31.12.2011 31.12.2010
169.000 106.428
45.252 975 25.440.152
45.421.975 25.546.580
5y 12 32.465 894 21.B45.459
5 58.236.992 63.018.497
90.702 886 84.863 550
6 25,174 461 35.142.418
7 8.691.031 7.915295
253,500 305.742
181.416 197.019
9.125.947 8.418.056
174.425.269 153.971.004
11 44.960.868 31,057.883
124 322 254597
40.022.727 39.759.612
(3.632.135) (2.357.678)
36.390.592 37.401.934
44.473.598 39.303.550
(31.923.065) (29.318.188)
12.550.533 9985362
94.026.315 78.700.176
268.451.584 232.671.180

El anexo y las notas que acompanan a estos estados contables forman parte integrante de los mismos.

Sl

Or Carlos de Cores
Gerente Legal

El informa lechado el 23 de febrero de 2012

58 Extende en documento adjunto
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Repiiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Estado de situacién patrimonial
al 31 de diciembre de 2011

{en pesos uruguayos)

Pasivo Nota 31.12.2011 31.12.2010
Deudas comerciales
Provesdores 4,232,791 5.476,350
Deudas diversas
Provisiones par cuentas a pagar 4.877.346 4.217.027
Provisiones aguinaldo, licencia y salario vacacional 7.804.651 7.363.996
Acreedores sociales 4070075 4.200.560
Licencia software a pagar 241.248 396.943
Remuneraciones 3 pagar 9 3579.857 4262395
Impuestos a pagar 11.915.932 B.143.513
32 4B5.108 28.584.434
Total pasivo corriente 36.721.900 34.060.784
Deudas diversas
Licencia software a pagar 482 497 793.885
Impuesto diferico 8 877.896 1.089.385
1.360.393 1883270
Total pasivo no corriente 1.360.393 1.883.270
Total pasivo 38.082.293 35.944.054
Patrimonio 10
Aportes de propietarios
Acciones en circulacion 60.609 392 B0 608 392
Ajustes al patrimonio 40.830.109 40.830.109
Ganancias retenidas
Reserva legal 12.121.878 12.121.878
Rezultado de ejercicios anteriores 83.165.747 73.471.717
Resultado del ejercitio 33.642.165 9.694,030
128,829,790 95.287.625
Total patrimonio 230.369.291 196.727.126
Total pasivo y patrimonio 268.451.584 232.671.180

£l anexo y las notas que acompaiian a es105 estados contables forman parte integrante de los mismos.
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Dr Carlos de Coras drgf

Gerente Legal Gelentd de Administracion

&l Informe fechado ¢l 23 de febrero de 2012
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Repiiblica Administradora de Fondos de Inversidn S.A.

Estado de resultados

por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011

{en pesos uruguayos)

Ingresos operativos
Henararios por administracion de fideicomisos

Gastos de administracién y ventas
Remuneraciones

Cargas sociales

Honorarios de gestion de cartera
Arrendamiento y mantenimiento de equipos y sistemas de computacion
Henorarios profesionales
Amarhizaciones

Gastos de oficina

Impuesto al patrimonio y otro
Telecomunicaciones

Impuestos, tasas y contribuciones
Servicios contratados

Viajes y vidticos

Alguileres

Varios

Resultado operativo

Resultados diversos
Subsidio por desampleo
Gastos por mudanza
Ingresos varos

Ganancias financieras

Reajuste Inversiones en LI

Reajuste depdsito en garantia Banco Central del Uruguay
Otros resultados financieros

Pérdidas financieras

Gastos bancaros

Resultado por desvalorizacitin mpnetaria y tenencia
Resultados financieros netos

Resultado antes de impuesto a la renta

Impuesto a la renta
Resultado del ejercicio

Nota 31.12,2011 31.12.2010
158.722 456 128.128.999
63.565.910 62.884.112
19.292.361 18776129
12 5.413.924 6.845.554
5.279.317 58434388
3832.023 3.846.363
3879334 3373908
4.066.497 3661947
3.501.681 2784815
72670 702.992
325.979 137.948
272.278 1.047.659
195.633 305.104
77.276 1.450.837
715321 B42 685
111.144.345 112.503.346
47.578.111 15.625.653
(222.545)
- (1.721.137)
85.549 35625
85.549 {(2.110.023)
4.769.898 3.835.340
3.082.060 1968376
1.680.661 2.791.158
9.532.620 8.594.874
59,699 B84.070
13.204.340 §.878.338
13.264.039 8.962 408
(3.731.419) (367.534)
43.932.241 13.148.096
8 (10.290.078) (3.454 066)
33.642.165 9.694.030

El anexo y las notas que acompaiian a estos estados contables forman parte integrante de los mismos.
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Dr. Carlos de Cores
Gerente Legal
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Repiiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Estado de flujos de efectivo

por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011
{en pesos uruguayos)

31.12.2011 31.12.2010
Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del ejercicio antes de impuesto a la renta 43.932.241 13.148.096
Ajustes par
Amartizaciones 3879334 3.373.908
Provisiones por impuestes nacionales 3.501 681 2.749.953
Resultado venta bienes de uso - 201.966
Resultado por desvalorizacion monetaria y tenencia del efectivo y equivalente 2143818 1.729.885
Reajustes Depaositos bancarios y Letras Ul devengados no percibidos (7.851.958) (3.796.292)
Intereses ganados (1.668.262) (2.701.625)
Carmbios en rubros operativos:
Créditos 5.967.957 (16.277.065)
Otros actives (11.398.140) (6.547.891)
Deudas comerciales (1.243 558) (823.037)
Deudas diversas (10.409.962) £.439 634
Efectivo proveniente de actividades operativas 26.853.151 (2.502.409)
Flujo de efectivo relacionado con inversiones
Cancelacion (constitucion) depdsitos a plazo fijo (9.881,237) 3.550.558
Venta de Letras de regulacion monetaria 10.396.589 23.776 607
Pagos por compra de bienes de uso (263.115) (19.795 494)
Pagos por compra de software (5.170.048) 153.942
Intereses percibidos por colocaciones 83.873 39.841
Efectivo proveniente de (aplicado a) actividades de inversion (4.833.938) 7.725.454
Variaciéon neta de efectivo 22.019.213 5.223.045
Resultado desvalorizacion monetaria del efectivo y equivalente de efectivo (2.143.818) (1.729.885)
Efectivo y equivalente al inicio del ejercicio 25.546.580 22.053.420
Efectivo y equivalente al final del ejercicio 45.421.975 25.546.580

El anexo y Jas notas que acompanan a estos estados contables formari parte integrante de los mismos.

A
or Car.ins de Cores w q

Gerente Legal Gerente 8e Adrministracion

£l mforme fechado el 23 de febrero de 2012
s& extiende en documento sdiunto
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Repiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Estado de evolucién del patrimonio
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011

(en pesos uruguayos)

Capital Ajustes al Resultados Total
integrado patrimonio Reservas acumulados patrimonio

Saldos al 1 de enero de 2010 60.608.392 40.830.109 12.121.878 73.471.917 187.033.096
Resultado del ejercicio 9.694.030 9,694.030
= : - 9.694.030 9.694.030

Aportes de propietarios
Acciongs en circulacién 60.609.352 60,609.392
Ajustes al patrimonio 40.830.109 40.830.708

Ganancias retenidas

Reserva legal 12.121.878 12.121.878
Resultado no asignado 83.165.747 83185747
Saldos al 31 de diciembre de 2010 60.609.392 40.830.109 12.121.878 83.165.747 196.727.126
Resultado del ejercicio 33.642.165 33.642 165

33.642.165 33.642.165

Aportes de propietarios

Acciones en circulacion 60.602.352 60.609.392
Ajustes al patrimonio 40 830.108 40.830109
Ganancias retenidas

Reserva legal 12.121.878 12.121.878

Resultado no asignado 116.807.912 116.807.912

Saldos al 31 de diciembre de 2011 60605392 40.830.109 12.121 878 116.807 912 230.369.291

El anexo y las notas que acomparian 2 estos estados contables forman parte integrante de los mismos
g

Dr. Carlos de Cores
Gerente Legal

ente de Administracion

£l informe fachado el 23 de febrero de 2012

s& extiende en dogumento adjunto
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Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Notas a los estados contables correspondientes al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2011

Nota 1 - Informacién bdsica

Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. (en adelante Republica AFISA) es una sociedad
anonima cerrada, que tiene por objeto exclusivo la administracion de fondos de inversion, conforme a lo
dispuesto en la Ley N° 16.774 del 27 de setiembre de 1996 y su modificacién posterior en la ley N°
17.202 de fecha 24 de setiembre de 1999, y demas normas reglamentarias y complementarias.

La Sociedad se domicilia en la ciudad de Montevideo en la calle 25 de Mayo N°® 552.
Su Unico accionista es Banco de la Republica Oriental del Uruguay (en adelante “BROU").

El 31 de diciembre de 2003, el Banco Central del Uruguay (en adelante "BCU") autorizé6 a Compafiia
Administradora de Recuperacion de Activos Administradora de Fondos de Inversion S.A. a funcionar
como fiduciario financiero en el marco de la ley N° 17.703 de fecha 27 de octubre de 2003. Asimismo,
en dicha fecha fue inscripta en la Seccion Fiduciarios Financieros del Registro de Fiduciarios Profesionales
de la Division Mercado de Valores y Control de AFAP del BCU.

Ei dia 29 de diciembre de 2005, el organismo de contralor Auditoria Interna de la Nacion (AIN) aprobd el
cambio de nombre y razon social de la empresa. Durante el mes de enero de 2006 se realizaron las
publicaciones y registros correspondientes a efectos de pasar a llamarse “Republica AFISA”.

La Sociedad actualmente es administradora de los siguientes fondos de inversién y fideicomisos:

Primer Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso )

Segundo Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso 11)

Tercer Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso I11)

Cuarto Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso V)

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Cartera Ministerio de Economia y Finanzas — Banco de
Crédito (MEF/BDC)

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Cartera Bandes Uruguay

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 2

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 3

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 4

Fideicomiso Financiero de Tributos Departamentales para la Construccion de Pavimento y Drenajes
Pluviales en Ciudad de [a Costa

Fondo de Inversion Departamental

Fideicomiso Financiera | Fondo de Inversion Departamental

Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC

Fideicomiso Financiero de Electrificacion Rural

Fideicomiso Financiero CASMU Reestructuracion de pasivos categoria By C

Fideicomiso Financiero CASMU Reestructuracion de pasivos categoria D

Fideicomiso Financiero Nuevo CASMU

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Tributos Departamentales de Canelones

Fideicomiso Financiero Inmobiliario de Maldonado

Fideicomiso Financiero para el Parque Industrial de Rio Negro

Fideicomiso Bicentenario

Fideicomiso Financiero Asociacion Espafiola

El informe fechado el 23 de febrero de 2012
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e Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones |
e  Fideicomiso SUCIVE
e  Fideicomiso Salto |

Nota 2 - Estados contables

Los estados contables han sido autorizados para su emision por parte de la Gerencia con fecha
23 de febrero de 2012 y seran oportunamente presentados ante el Directorio para su aprobacion.

Nota 3 - Principales politicas contables y adopcién de Normas
Contables Adecuadas en el Uruguay

3.1 Normas contables aplicadas

Los estados contables han sido preparados de acuerdo a normas contables adecuadas en el Uruguay
astablecidas en los Decretos 103/91, 266/07, 099/09, 37/010 y 65/010, sobre la base de costos
historicos ajustados en forma integral por los efectos de la variacion en el poder adquisitivo de la
moneda.

El Decreto 266/07, establece como normas contables adecuadas de aplicacién obligatoria, las Normas
Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standard Board — IASB) a la fecha de publicacion del decreto
(31 de julio de 2007), traducidas al idioma espafiol segin autorizacion del referido Consejo y publicadas
en la pagina web de la Auditoria Interna de la Nacién.

Los Decretos 099/09 y 65/010 establecen la obligatoriedad de ajustar por inflacién los estados contables
para aquellas entidades que cumplan con ciertos requisitos (alguno de los cuales aplican a la Entidad).

El Decreto 37/010, establece que en aquellos casos en que las normas de presentacion de estados
contables previstas en el Decréto 103/91 no sean compatibles con las soluciones previstas
sustancialmente en las normas internacionales de informacion financiera (recogidas a través del Decreto
266/07), primaran estas Ultimas. Sin perjuicio de esto, seran de aplicacion requerida los criterios de
clasificacion y exposicion de activos y pasivos corrientes y no corrientes en el estado de situacion
patrimonial, y los criterios de clasificacion y exposicion de gastos por funcion en el estado de resultados.

3.2 Correccion monetaria

Los estados contables han sido preparados en moneda constante, para reflejar en forma integral los
efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda uruguaya sobre la situacion patrimonial y
financiera de la Sociedad mediante la aplicacion del indice de Precios al Consumo (IPC). Al 31 de
diciembre de 2011, la variacion acumulada desde el inicio del ejercicio, calculada sobre la base del indice
mencionado, ascendio a 8,60% (6,93% al 31 de diciembre de 2010).

La metodologia de ajuste por inflacién utilizada fue la indicada en la Norma Internacional de
Contabilidad N° 29, y consiste basicamente en presentar:

a) los rubros monetarios a sus valores nominales al cierre del ejercicio.

b) los rubros no monetarios ajustados sustancialmente mediante |a aplicacion de coeficientes de ajuste
desde el momento de origen de las partidas que componen el saldo al cierre.

El resultado por exposicion a la inflacion derivade de la correccion monetaria integral de los estados
contables para reflejar el efecto de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda fue imputada al
resultado del ejercicio en el rubro Pérdidas financieras, Resultado por desvalorizacion monetaria y
tenencia,

El informe fechado el 23 de febrero de 2012
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Exposicion

Los saldos iniciales en el estado de evolucién del patrimonio y en el cuadro de bienes de uso, intangibles
y amortizaciones surgen de la directa reexpresion de los saldos finales al cierre del ejercicio anterior,
ajustados por inflacion a esa fecha, en base a la variacion en el ejercicio del indice antes referido.

Los importes correspondientes a Capital y Reserva legal coinciden con los valores establecidos en los
libros legales de la Sociedad en que se recogen las decisiones de los érganos volitivos de la misma que
afectan a dichos rubros.

Ajustes al patrimonio comprende el ajuste de| Capital y de la Reserva legal de forma de expresar dichos
rubros en moneda de cierre del ejercicio.

Resultados acumulados se presenta por su valor expresado en moneda de cierre del ejercicio y
comprenden los resultados obtenidos por la empresa hasta el cierre del ejercicio que no hayan sido
distribuidos como dividendos en efectivo, en acciones o en otra especie o transferidos a Reservas.

Todas las cifras incluidas en los estados contables y sus correspondientes notas explicativas y el anexo, se
muestran expresadas en términos de poder adquisitivo del 31 de diciembre de 2011.

3.3 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 variacion que ha tenido durante el ejercicio, el capital
considerado como inversion en dinero.

34 Definicion de fondos
Para la preparacion del estado de flujos de efectivo se definid como fondos las disponibilidades.
35 Criterios de valuacion y exposicion

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

a) Activos y pasivos en moneda extranjera y en unidades indexadas (Ul): los activos y pasivos
en moneda extranjera se han convertido a pesos uruguayos utilizando el tipo de cambio billete
comprador interbancario vigente al 31 de diciembre de 2011(5 19,903 por USS 1), y al 31 de
diciembre de 2010 ($ 20,103 por USS 1).

La cotizacion de la Unidad Indexada (U1) al 31 de diciembre de 2011 es 1 UI=$ 23171 (1 Ul =
$ 2,1390 al 31 de diciembre de 2010). Las diferencias de cambio han sido imputadas al
resultado del ejercicio.

b) Activos y pasivos en moneda nacional: los activos y pasivos monetarios que corresponden a
operaciones liquidables en pesos (caja y bancos, créditos, otros créditos y los pasivos en general)
estan expresados a su valor nominal.

c) Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento: Las letras de regulacion
monetaria que la Sociedad posee se encuentran valuadas al costo amortizado utilizando el
método de la tasa efectiva de interés, menos cualquier pérdida por deterioro reconocida para
reflejar montos irrecuperables. La Sociedad ha demostrado en el pasado la intencion y habilidad
de mantenerlas hasta el vencimiento.

Los depésitos a plazo fijo se encuentran valuados al valor nominal del monto depositado mas
los intereses devengados hasta el cierre del ejercicio.

El infarme fechado el 23 de febrero de 2012
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d)

e)

@k £l infarme fechado el 23 de febrero de 2012 4
se extiende en documento adjunto

Bienes de uso: los bienes de uso se muestran a su costo de adquisicion, reexpresado de acuerdo
con lo indicado en el numeral 3.2 de esta nota, menos las correspondientes depreciaciones
acumuladas al cierre del ejercicio. Las depreciaciones de los bienes de uso fueron calculadas por el
método lineal, en funcion de la vida util estimada para cada grupo de bienes. La politica de la
Sociedad es amortizar sus bienes de uso a partir del mes siguiente al de su incorporacion. El valor de
los bienes de uso, considerados en s5u conjunto, no superan su valor recuperable.

Tasas de amortizacion anuales:

Inmuebles 2%
Equipamiento de oficina 10%
Equipos de computacion 33,33%
Instalaciones 10%

Intangibles: los bienes intangibles se muestran a sus valores de costo de adquisicion reexpresado
de acuerdo con lo indicado en el numeral 3.2 de esta nota, y corresponden al software de
gestién. El mismo se amortiza en funcion de la vigencia del contrato de Ia licencia del software.

Cuentas de patrimonio neto: se encuentran reexpresadas de acuerdo con lo indicado en el
numeral 3.2 de esta nota.

Impuestos

De acuerdo con las normas tributarias vigentes, Republica AFISA es sujeto pasivo de los
siguientes impuestos:

° Impuesto al patrimonio (IP)

El Impuesto al patrimonio grava la posesion de bienes situados, colocados o utilizados
econdmicamente en la Republica por parte de los sujetos pasivos del impuesto (personas fisicas,
ntcleos familiares, sucesiones indivisas; sujetos pasivos del IRAE; titulares de explotaciones
agropecuarias; cuentas bancarias con denominacion impersonal; sociedades anonimas,
sociedades comandita por acciones y personas juridicas constituidas en el extranjero).

En virtud de la aplicacién de la Ley N° 18.083, la tasa aplicable es del 1,5% sobre el patrimonio
fiscal.

. Impuesto a la Renta de Actividades Economicas (IRAE)

El cargo a resultados por impuesto sobre la renta representa la suma del impuesto a pagar y del
impuesto diferido.

El impuesto a pagar estd basado en la renta gravable del afo. La renta gravable difiere de la
ganancia neta como se reparta en el estado de resultados, ya que excluye rubros de ingresos o
gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y rubros que nunca son gravables o
deducibles. El pasivo de la Sociedad por impuesto a pagar es calculado utilizando la tasa de
impuesto que esta vigente a la fecha de cierre del ejercicio econdmico.

En virtud de la aplicacion de la Ley N° 18.083, a partir del ejercicio 2008 la Sociedad esta
gravada por el Impuesto a la Renta de las Actividades Empresariales y la tasa aplicable para el
calculo del impuesto es del 25%.

Deloitte 5.C.
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El impuesto diferido es aquel que se espera sea pagadero o recuperable por las diferencias entre
el valor en libros de los activos y los pasivos en los estados contables y por los valores de los
mismos siguiendo los criterios fiscales utilizados en el calculo de la renta gravable. El impuesto
diferido es contabilizado utilizando el método del pasivo en el balance. Los pasivos por impuesto
diferido son generalmente reconocidos para todas las diferencias temporales imponibles y los
activos por impuesto diferido son reconocidos en la medida de que sea probable que habra
rentas gravadas disponibles en contra de las cuales, las diferencias temporales deducibles
puedan ser utilizadas.

El valor en libros de los activos por impuesto diferido es revisado a la fecha de cada cierre de
ejercicio econémico y reducido en la medida de que no sea probable que suficiente renta
gravada esté disponible en el futuro para permitir que todos o parte de los activos sean
recuperables.

El impuesto 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 es cargado o acreditado
en el estado de resultados, excepto cuando esta relacionado a partidas cargadas o acreditadas
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 estan relacionados a los
impuestos a las ganancias gravados por la misma autoridad impositiva y la Sociedad pretende
liquidar el impuesto corriente de sus activos y pasivos sobre una base neta.

. Impuesto al Valor Agregado (IVA)
Respecto a la liquidacion de IVA, Republica AFISA es sujeto pasivo por los ingresos derivados de

su gestion como fiduciaria, es decir por los honorarios facturados a los fideicomisos
administrados. A partir del 1° de julio de 2007 la tasa aplicable vigente es del 22%.

° Tasa de Control Regulatorio de! Sistema Financiero (TCRSF)

Como administradora de fondos de inversién y fiduciario profesional la sociedad es sujeto pasivo
por las comisiones cobradas derivadas de su gestion como fiduciaria.

La tasa aplicable es del 2 %o (dos por mil).
° Agente de retencién

En funcién de la aplicacion de la Ley N° 18.083 y decretos reglamentarios, la Sociedad fue
designada agente de retencion en ciertas sftuaciones.

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.

Las partidas componentes de los saldos de las cuentas que integran los resultados del ejercicio
se encuentran reexpresadas a moneda de cierre, aplicando a los importes histéricos los
coeficientes promedios correspondientes al mes de devengamiento, con excepcion de:

° las amortizaciones de los bienes de uso e intangibles, que fueron calculadas sobre el
valor reexpresado de los activos respectivos.

° el resultado por exposicion a la inflacion donde se incluye el resultado originado por la
inflacion sobre los activos y pasivos monetarios (pesos uruguayos). Este resultado se
expone dentro del capitulo Resultados financieros, rubro Resultado por desvalorizacion
monetaria y tenencia.
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3.6 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados contables a una fecha determinada requiere que la Direccion y Gerencia de la
Sociedad realicen estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los importes reportados de activos y
pasivos, la revelacion de activos y pasivos contingentes, asi como las ganancias y pérdidas del ejercicio.

Los resultados reales que ocurran en el futuro pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas
por la Direccién y Gerencia.

3.7 Arrendamientos

Las rentas pagas bajo arrendamientos operativos son cargados a pérdidas bajo un criterio lineal durante el
gjercicio del arrendamiento relevante.

3.8 Permanencia de criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacién de activos y pasivos, asi como también en la determinacion del
resultada del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011, son similares con los criterios aplicados en el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010.

3.9 Provisiones

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

Nota 4 - Posicién en moneda extranjera

La posicion en délares estadounidenses al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 es la
siguiente:

31.12.2011 31.12.2010
uss Equivalente en § uss Equivalente en $

Activo

Disponibilidades 1.778.657 35.400.612 788.600 17.216.603
Depositos a plazo fijo 1.313.539 26.143.363 1.000.623 21.845.459
Créditos 1.174.645 23.378.959 1.502.097 32.793.568
Otros creditos 148.574 2.957.075 52434 1.144.732
Otros creditos largo plazo 6.246 124.322 11.680 254.997
Total 4.421.661 88.004.331 3.355.434 73.255.359
Pasivo

Deudas comerciales 53.631 1.067.416 88.402 1.929.980
Deudas diversas 184.309 3.668.305 78.565 1.715.220
Deudas diversas largo plazo 24.242 482.497 36.364 793.886
Total 262.182 5.218.218 203.331 4.439.086
Posicion neta activa 4.159.479 82.786.113 3.152.103 68.816.273
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La posicion en Unidades Indexadas (Ul) al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 es la
siguiente:

31.12.2011 31.12.2010

ul Equivalente en $§ ul Equivalente en $§
Activo
Depdsitos a plazo fijo 2.728.640 6.322.531 - -
Letras de regulacion monetaria 14.903.256 34.532.335 27.128.600 63.018.491
Deposito en garantia BCU 19.403.939 44.960.868 13.369.995 31.057.883
Posicion neta activa 37.035.835 85.815.734 40.498.595 94.076.374
Nota 5 - Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento

Las inversiones al 31 de diciembre de 2011 se componen de la siguiente forma:

Valor en libros Valor razonable
Instrumento Moneda Vencimiento Tasa (equivalente en $) (estimado)
Depésito a plazo fijo  USS 28.01.2012 0,15% 5.971.080 5.971.080
Deposito a plazo fijo  USS 01.03.2012 1,60% 20.172.283 20.172.283
Deposito a plazo fijo Ul 29.02.2012 1,25% 6.322 531 6.322.531
Letras de requlacion
monetaria S 28.02.2012 8,50% 23.704.657 23.659.819
Letras de requlacién
monetaria Ul 22.06.2012 1,89% 34.532.335 34.256.242
90.702.886 90.381.955

(*) Importe estimado como el valor actual descontado aplicando la curva de rendimientos en Ul y en
pesos publicada por la Bolsa Electrénica de Valores al cierre, para plazos similares a los remanentes de
estos valores.

Las inversiones al 31 de diciembre de 2010 se componian de la siguiente forma:

Valor en libros Valor razonable
Instrumento Moneda Vencimiento Tasa (equivalente en $) (estimado)
Depdsito a plazo fijo uss 22.02.2011  0,60% 21.845.459 21.845.459
Letras de regulacion ul 16.09.2011  2,16% 24.110.850 24.092.368
monetaria
Letras de regulacion |, 03.062011  4,14% 38.907.641 39.268.177
monetaria
84.863.950 85.206.004

(*) Importe estimado como el valor actual descontado aplicando la curva de rendimientos en Ul
publicada por la Bolsa Electrénica de Valores al cierre, para plazos similares a los remanentes de estos
valores.
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Nota 6 - Honorarios a cobrar

Los honorarios a cobrar se componen de la siguiente forma:

S
31.12.2011 31.12.2010
Honorarios a cabrar - Partes vinculadas (Nota 12) 20.682.182 33.243.480
Honorarios a cobrar - Qtros fideicomisos 8.492.279 1.898.938
Total 29.174.461 35.142.418

Nota 7 - Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos

Los pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos se componen de la siguiente forma:

)
31.12.2011  31.12.2010
E’Nagtc;s T;Z?r cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos - Partes vinculadas 7 855727 7 326.241
Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos - Otros 835.304 589.054
Total 8.691.031 7.915.295
Nota 8 - Impuesto a la renta
a. Componentes del impuesto a la renta reconocido en el estado de resultados

31.12.2011 31.12.2010

Gasto por impuesto corriente

Impuesto a la renta corriente del ejercicio en curso 10.374.516 2952.214
Impuesto diferido

Pérdida por origen 'y reversian de diferencias tempararias (125.227) 454.188
Ajuste por inflacion contable

Reexpresion de cuentas de resultados 40.781 47 664
Total 10.290.076 3.454.066

El impuesto a la renta corriente de acuerdo con las normas fiscales se calcula como el 25% del resultado
fiscal estimado del ejercicio.

b. Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido

Los activos y pasivos que generan diferencias temporarias al 31 de diciembre de 2011 son atribuibles
segun el siguiente detalle:

Activo Pasivo Neto
Bienes de uso N 877.896 877.896
877.896 877.896

Los activos y pasivos que generan diferencias temporarias al 31 de diciembre de 2010 son atribuibles
segun el siguiente detalle:

Activo Pasivo Neto
Bienes de uso - 1.089.385 1.089.385
1.089.385 1.089.385

El informe fechado el 23 de febrero de 2012
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g Movimiento durante el periodo

Reconocido en

Saldo reexpresado Ajuste por Saldo al
al 31/12/2010 Patrimonio Resultados inflacion 31/12/2011
Bienes de uso 1.089.385 = (125.221) (86.268) 877.896
Total pasivo neto 1.089.385 - (125.221) (86.268) 877.896
d. Conciliacion del gasto por impuesto a la renta y la utilidad contable
31.12.2011 31.12.2010
% $ % $
Resultado contable antes de IRAE 43.932.241 13.148.096
Impuesto a la renta sequn tasa aplicable 25,00%  10.983.061 25,00% 3.287.024
Ajustes que no generan diferencia
temporaria
Impuesto al patrimonio 1.75% 771.056 4.73% 621.945
Ajuste por inflacion (2.04%) (894.674) (6.18%) (812.100)
Aj. Provision remuneracion ext. 2010 (0.91%) (400.000) - =
Otros conceptos netos (0.39%) (169.367) 2.72% 357.197
23.41% 10.290.076 26.27% 3.454.066
Nota 9 - Remuneraciones a pagar

Dentro del rubro remuneraciones a pagar, se incluyen las remuneraciones fijas y variables previstas en los
contratos de trabajo por concepto de “bonos por gestion” correspondientes al mes de diciembre de
2011.

Nota 10 - Patrimonio

Con fecha 29 de diciembre de 2005 seqln constancia de la Auditoria Interna de la Nacion se finalizo el
tramite de ampliacion de capital social. A partir del mismo, el capital autorizado asciende a
$ 67.359.392

El capital integrado al 31 de diciembre de 2011 asciende a $ 60.609.392 y esté representado mediante
titulos de acciones nominativas de valor nominal $ 1 cada una.

Al 31 de diciembre de 2011 la reserva legal se encuentra totalmente constituida.

Nota 11 - Bienes de disponibilidad restringida

En el capitulo Otros activos financieros no corrientes, se incluye el depdsito en garantia en el BCU a los
efectos de constituir las garantias reales exigidas por el articulo 206 de la Recopilacion de Normas de
Mercado de Valores.

£l informe fechado el 23 de febrero de 2012
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Nota 12 -

Saldos y transacciones con partes vinculadas

A continuacion se exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2011y

al 31 de diciembre de 2010:

Saldos con BROU

Activo

Disponibilidades

Bancos

Inversiones temporarias
Depésito a plazo fijo

Pasivo
Deudas comerciales
Proveedores

$

31.12.2011

31.12.2010

40.117.249

32.465.894

749.202

22.570.983

21.845.459

Los saldos acreedores corresponden a cuentas a pagar por los servicios brindados por €l BROU en
relacion a los honorarios por gestién de cartera de los créditos transferidos a los Fideicomisos Financieros

de recuperacion de carteras (I, 11, y 1l1).

Saldos con fideicomisos financieros

Los saldos mantenidos con los distintos fideicomisos financieros de recuperacion de carteras
corresponden basicamente a saldos deudores por honorarios a cobrar compuestos por las comisiones
por administracion generadas por Republica AFISA y no cobradas al cierre del ejercicio, y a pagos por
cuenta de los fideicomisos financieros que corresponden a los gastos que pertenecen a los fideicomisos

financieros pero que Repdblica AFISA abona a nombre de éstos.

Honorarios a cobrar

$

31.12.2011 31.12.2010
Primer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 13.656.961 20.747.016
Segundo Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 1.645.917 4.088.015
Tercer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 2.757.908 3.820.394
Cuarto Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 1.260.083 2.253.801
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1 393.330 13.732
Fideicomiso Financiero de Recuperacién de Carteras Bancarias 2009 Lote 2 - 148.302
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 3 255.003 150.737
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 4 712.980 321.483

20.682.182  33.243.480

El informe fechado el 23 de febrero de 2012
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Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos financieros

)
31.12.2011 31.12.2010
Primer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 2.544.785 4.439.004
Segundo Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 187.936 228.064
Tercer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 162.208 29.293
Cuarto Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 97 -
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1 2.075.399 1.550.213
Fideicomiso Financiero de Recuperacién de Carteras Bancarias 2009 Lote 2 1.341.213 143,566
Fideicomiso Financiero de Recuperacién de Carteras Bancarias 2009 Lote 3 583.921 528.151
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 4 960.168 407.950

7.855.727 7.326.241

La Sociedad ha realizado las siguientes transacciones con partes vinculadas en el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2011 y el 31 de diciembre de 2010:

Transacciones con el BROU $

31.12.2011 31.12.2010

Gastos de administracion y ventas

Honorarios de gestion de cartera 5.413.944 6.845.554
Ganancias financieras

Otros resultados financieros 823.070 146.088
Pérdidas financieras

Gastos bancarios 55.817 76.720
Transacciones con los fideicomisos financieros S

31.12.2011 31.12.2010

Ingresos operativos
Honorarios por administracion de fideicomisas (*) 131.987.529 96.552.022

(*) Corresponde a los ingresos por administracion de los fideicomisos vinculados al BROU mencionados
en la presente Nota.

Nota 13 - Fideicomisos administrados
13.1  Fideicomisos administrados para el BROU

£l valor de las carteras fideicomitidas que se mencionan en la presente Nota, corresponde a los importes
transferidos y no representa necesariamente el valor razonable (“fair value”) de los mismos.

Los contratos prevén que podran realizarse ajustes, correcciones, inclusiones o exclusiones a la cartera
transferida, que las partes acuerden con posterioridad, obligandose a otorgar los instrumentos que
fuesen necesarios para ello.

El plazo de los Fideicomisos de Recuperacion de Carteras |, I, 11, inicialmente era de 5 afios a partir de la
fecha de su constitucion y la funcién de la fiduciaria se remuneraba con el 5% del saldo liquido que se
recupere (IVA incluido).

En funcion de acta de Directorio de BROU de fecha 17 de setiembre de 2008 el plazo se prorrogé por 5
afios y se establecio el porcentaje de comision de la fiduciaria, en 7,5 % (iva incluido).

El plazo del Fideicomiso de Recuperacion de Carteras IV es de 10 afios a partir de la fecha de su
constitucion y la funcién de la fiduciaria se remunera con el 5% del saldo liquido que se recupere (IVA
incluido).
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£l plazo del Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1, 2, 3y 4 esde 4
afos a partir de la fecha de su constitucién y la funcién de la fiduciaria se remunera con el 7,5% del
saldo liquido que se recupere (IVA incluido).

Con vigencia 1 de octubre 2010, se acordé con BROU la modificacion de la comision de la fiduciaria por
gestion de los fideicomisos de cuyo beneficiario sea ese banco.

La misma se rige por las siguientes condiciones:

Comision (sin IVA)

Superado el ratio Pagos Participacion/Valor original Cartera=1,25 12%
Primer ano siguiente 15%
Segunda afo siguiente 20%
Tercer ano siguiente 25%
Cuarto afio siguiente 30%

El cumplimiento del ratio mencionado se mide considerando globalmente los Fideicomisos de
Recuperacion de Carteras BROU I, II, Ill y IV y por otra parte los Fideicomisos de Recuperacion de
Carteras Bancarias 2009 Lotes 1, 2, 3y 4.

Primer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Con fecha 30 de diciembre de 2003, se celebré un contrato entre el BROU y Republica AFISA (ex-CARA
AF1SA) por medio del cual se constituye un fideicomiso financiero para la securitizacion, gestion y
recuperacion judicial y extrajudicial de una cartera de clientes morosos del BROU.

£l valor del fideicomiso, segiin surge del referido contrato, ascendio a la suma de USS$ 389.027.685. No
obstante, dicha cifra sufrio ciertos ajustes y correcciones por parte del fideicomitente (BROU), quedando
determinado el saldo original fideicomitido al 31 de diciembre de 2003, en la suma de USS 384.081.296.
Dicho valor sufrié una nueva variacion al 31.12.07 a la baja ascendiendo el saldo original fideicomitido a
USS 383.972.187.

En abril de 2008 se realizaron nuevos ajustes y correcciones quedando el valor en USS 384.013.152, por
lo que se emitieron nuevos certificados de participacion, dichos certificados se inscribieron en el BCU.

La Sociedad en su caracter de fiduciario emitié los certificados de participacion correspondientes, siendo
el BROU el titular y beneficiario de los mismos. Dichos certificados son de oferta privada por lo que no se
encuentran inscriptos en el BCU.

uss
31.12.2011 31.12.2010
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 384.013.152 384.013.152
Monto de pagos por participacion 492.686.770 465.330.049

Segundo Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Con fecha 30 de junio de 2004 se celebré un contrato entre el BROU y Republica AFISA (ex - CARA
AFISA) por medio del cual se constituye un sequndo Fideicomiso Financiero para la securitizacion,
gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la cartera de clientes calificada “5" (deudores
irrecuperables) por importes mayores a US$ 50.000, toda la cartera castigada que dicha Institucion
poseia a esa fecha y la cartera morosa del producto “Tarjetas de crédito” al 30 de junio del 2004 (salvo
algunas excepciones).

El valor de transferencia del fideicomiso ascendio a la suma de US$ 24.789.563. No obstante, dicha cifra
sufri ciertos ajustes y correcciones por parte del fideicomitente (BROU), quedando determinado el saldo
original fideicomitido al 31 de diciembre de 2007, en la suma de uss$ 24.718.701.
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En abril de 2008 se realizaron nuevos ajustes y correcciones quedando el valor en USS 24.162.878, por
lo que se emitieron nuevos certificados de participacién, dichos certificados se inscribieron en el BCU.

uss
31.12.2011 31.12.2010
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 24.162.878 24.162.878
Monto de pagos por participacion 86.715.902 80.770.975

Tercer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Con fecha 30 de diciembre de 2004, se celebrd un contrato entre el BROU y Republica AFISA (ex-CARA
A.F.1.S.A.) por medio del cual se constituye un tercer Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras.
Se constituye con la cartera de clientes con atraso mayor a 150 dias al 31 de diciembre de 2004 y
deudas castigadas.

El valor de transferencia del fideicomiso, segun surge del referido contrato, ascendio a la suma de
USS 41.259.966, no obstante, dicha cifra sufrié ciertos ajustes y correcciones por parte del
fideicomitente (BROU), quedando determinado el saldo original fideicomitido al 30 de diciembre de
2004, en la suma de USS 41.803.668. Dicho valor sufrié una nueva variacion al 31.12.07 a la baja
ascendiendo el saldo original fideicomitido a USS 41.768.603.

En abril de 2008 se realizaron nuevos ajustes y correcciones quedando el valor en US$ 41.580.497, por
lo que se emitieron nuevos certificados de participacion, dichos certificados se inscribieron en el BCU.

us$
31.12.2011 31.12.2010
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 41.580.497 41.580.497
Monto de pagos por participacion 82.006.367 75.121.367

Cuarto Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras BROU

El 30 de junio de 2006 se suscribié el contrato del Cuarto Fideicomiso Financiero de Recuperacion de
Carteras Banco Republica Oriental del Uruguay por un monto de USS$ 33.500.000. Este convenio quedo
registrado en el drea Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay el dia 17 de julio de 2006.

uss
31.12.2011 31.12.2010
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 33.500.000 33.500.000
Monto de pagos por participacién 44723 .666 41.323.666

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebrd un contrato entre el BROU y Republica AFISA por medio del
cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la securitizacion del crédito contra BCU, surgido en
virtud de la adjudicacion, en Llamado a Oferta de Precio por parte de dicha institucién a BROU de los
Activos (créditos) que conformaban el Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario denominado
“Banco Comercial-Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario”.

El encargo fiduciario incluye recibir y adquirir del BCU, en su calidad de administrador del Fondo, la
cartera de créditos indicada y realizar la gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la misma.

£l valor de transferencia de dicho fideicomiso, segun surge del referido contrato ascendid a
LSS 9.242.086,40.
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uss
31.12.2011  31.12.2010

Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 9.242.086 9.242.086
Ajuste al precio segun pliego de condiciones (1.030.126) (1.030.126)
Valor neto contable de |a cartera fideicomitida 8.211.960 8.211.960
Monto de pagos por participacion 8.200.000 4.300.000

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 2

Can fecha 28 de agosto de 2009 se celebrd un contrato entre el BROU y Republica AFISA por medio del
cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la securitizacion del crédito contra BCU, surgido en
virtud de la adjudicacién, en Llamado a Oferta de Precio por parte de dicha institucion a BROU de los
Activos (créditos) que conformaban el Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario denominado
“Banco de Montevideo-Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario”.

El encargo fiduciario incluye recibir y adquirir del BCU, en su calidad de administrador del Fondo, la
cartera de créditos indicada y realizar la gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la misma.

El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segin surge del referido contrato ascendié a
Us$ 2.905.252,90.

uss$
31.12.2011 31.12.2010
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 2.905.253 2.905.253
Ajuste al precio segun pliego de condiciones (173.386) (173.386)
Valor neto contable de la cartera fideicomitida 2.731.867 2.731.867
Monto de pagos por participacion 3.190.000 1.940.000

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 3

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebrd un contrato entre el BROU y Republica AFISA por medio del
cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la securitizacion del crédito contra BCU, surgido en
virtud de la adjudicacién, en Llamado a Oferta de Precio por parte de dicha institucion a BROU de los
Activos (créditos) que conformaban el Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario denominado
“Banco la Caja Obrera-Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario”.

El encargo fiduciario incluye recibir y adquirir del BCU, en su calidad de administrador del Fondo, la
cartera de créditos indicada y realizar la gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la misma.

El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segun surge del referido contrato ascendid a
US$ 2.204.116.

uss$
31.12.2011 31.12.2010
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 2.204.116 2.204.116
Ajuste al precio segun pliego de condiciones (181.365) (181.365)
Valor neto contable de la cartera fideicomitida 2.022.751 2.022.751
Monto de pagos por participacion 3.100.000 1.890.000
£l informe fechado el 23 de febrero de 2012 14
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Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 4

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebro un contrato entre el BROU y Repiiblica AFISA por medio del
cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la securitizacion del crédito contra BCU, surgido en
virtud de la adjudicacion, en Llamado a Oferta de Precio por parte de dicha institucion a BROU de los
Activos (créditos) que conformaban el Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario denominado
“Banco de Crédito-Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario”.

El encargo fiduciario incluye recibir y adquirir del BCU, en su calidad de administrador del Fondo, la
cartera de créditos indicada y realizar la gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la misma.

El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segun surge del referido contrato ascendic a
USS 4.649.544,70.

uUs$
31.12.2011 31.12.2010
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 4,649.545 4.649.545
Ajuste al precio segun pliego de condiciones (231.243) (231.243)
Valor neto contable de la cartera fideicomitida 4.418.302 4.418.302
Monto de pagos por participacion 6.700.000 3.620.000

13.2 Otros Fideicomisos administrados

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Cartera Ministerio de Economia y Finanzas — Banco
de Crédito (MEF/BDC)

Con fecha 26 de diciembre de 2005 se celebro un convenio entre el Ministerio de Economia y Finanzas
(MEF) y Republica AFISA (ex - CARA A.F.1.S.A.) por medio del cual se constituye un Fideicomiso financiero
MEF-BDC para la securitizacion, gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la cartera de clientes
que este Ministerio adquirio tras la intervencion del Banco de Crédito. Este convenio quedd registrado en
el drea Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay el 18 de enero de 2006.

El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segin surge del referido contrato ascendié a
WSS 20.000.000.

La funcion de la fiduciaria es remunerada de acuerdo a las siguientes condiciones:

1) Por cada tramo de recuperacion que represente el 8% de capital total fideicomitido
(USS 66.662.463), le corresponde una remuneracion de 10% sobre el liquido recuperado neto.

i La remuneracién es progresional con un incremento del 2,5 % por cada tramo de 8% adicional
de recuperacion, teniendo un tope de 37,5%, de acuerdo al siguiente cuadro estimativo:

Comision por

Tramos (USS) Comision % tramos
5.332.997 10,0% 533.300
10.665.994 12,5% 666.625
15.998.991 15,0% 799,950
21.331.988 17.5% 933,274
26.664.985 20,0% 1.066.599
31.997.982 22,5% 1.199.924
37.330.979 25,0% 1.333.249
42.663.976 27,5% 1.466.574
47.996.973 30,0% 1.599 859
53.329.970 32,5% 1.733.224
58.662.967 35,0% 1.866.549
63.995.964 37,5% 1.999.874
66.662.463 37.5% 999 937
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uss

31.12.2011 31.12.2010
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 20.000.000 20.000.000
Monto de pagos a cuenta de certificados de participacion 31.474.975 29.894.975

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Cartera Bandes Uruguay

Con fecha 22 de diciembre de 2007 se celebré un contrato entre el Bandes Uruguay y Republica AFISA
(ex - CARA A.F.15.A) por medio del cual se constituye un Fideicomiso Financiero Bandes Uruguay para la
securitizacion, gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la cartera de clientes.

Este contrato quedo registrado en el drea Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay el 18 de
enero de 2008.

El valor del fideicomiso, seguin surge del referido contrato, ascendi6 a la suma de USS 9.673.700.

La Sociedad en su caracter de fiduciario emitio los certificados de participacion correspondientes, siendo
el Banco de Desarrollo Econémico y Social de Venezuela el titular y beneficiario de los mismos. Dichos
certificados son de oferta privada por lo que no se encuentran inscriptos en el BCU.

La funcién de fiduciaria es remunerada con el 3,5% mas impuesto del monto recuperado previa
deduccién de los gastos previstos en la cldusula 13, con excepcion del rubro el apartado 13.4 del
contrato, con un minimo de USS 10.000 mensuales.

El plazo del fideicomiso es de 6 afios a partir de la fecha de su constitucion.

uss
31.12.2011 31.12.2010
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 9.673.700 9.673.700
Monto de pagos por participacion 9.253.168 7.553.168

Fideicomiso Financiero de Tributos Departamentales para la Construccion de Pavimento y
Drenajes Pluviales en Ciudad de la Costa

Con fecha 8 de setiembre de 2009 se celebrd un contrato entre la Intendencia Municipal de Canelones
(fideicomitente), el Ministerio de Vivienda Ordenamiento Territorial y Medio Ambiente (Beneficiario) y
Republica AFISA (fiduciaria) por medio del cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la
securitizacion del flujo de recaudacion tributaria equivalente al 100% del total de fondos requeridos para
las obras a realizarse en Ciudad de la Costa. Las Obras de saneamiento son de cargo de OSE y las obras
de Pavimento y Drenajes Pluviales son de cargo de la Intendencia Municipal de Canelones.

Asimismo, en dicho contrato el MVOTMA asume un compromiso de inversion, obligandose a adquirir los
titulos de deuda que seran emitidos anualmente segun las necesidades del cronograma de obra
aprobado.

El flujo de fondo de recaudacion se destina al pago directo de las obras por parte de la IMC y a la
amortizacion de los Titulos de Deudas emitidos.

El plazo del fideicomiso es de 24 afios a partir de la fecha de su constitucion.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

1) Comision de Emision: 0,20 %
)] Comision de Administracion: 0,25%
1) Comision de Entrega. Registro y Pago: 0,15%
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Fondo de Inversion Departamental

Con fecha 1 de octubre de 2009 se concreté la firma en el Congreso de Intendentes, del Estatuto del
Fondo de Inversion Departamental, creado por la ley 18.565. En dicho acto fue designada Republica
AFISA como administrador y fiduciario.

Asimismo el 23 de noviembre de 2009 el Comité Interinstitucional de Seguimiento del Fondo aprobo el
Reglamento del Fondo de Inversion Departamental, el cual reitera y detalla la normativa del mismo.

Dicho Fondo se cred como un patrimonio de afectacion separado e independiente, con destino a asistir
financieramente a los Gobiernos Departamentales y se constituye con el aporte de Rentas Generales de
cuotas anuales durante el plazo de diez afos.

Los recursos del Fondo pertenecen inicialmente a los Gobiernos Departamentales en forma indivisa en
proporciones fijadas por el reglamento.

La funcion de la administradora se remunera con el 0,25% anual del Valor del Patrimonio Neto del
Fondo, liquidable mensualmente.

Fideicomiso Financiero | Fondo de Inversion Departamental

Con fecha 18 de Diciembre de 2009 se celebro un contrato entre el Ministerio de Economia y Republica
AFISA, en su calidad de Fiduciario y Administrador del Fondo de inversion Departamental por el cual se
constituye un fideicomiso financiero de oferta publica para la securitizacién de los recursos futuros del
Fondo, consistentes en el aporte de Rentas Generales.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizo la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Publica escriturales, los cuales se amortizan en nueve cuotas
anuales consecutivas.

La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

) Comision de Emisién: 0,20 % flat calculado sobre el monto de emision

) Comision de Estructuracion Legal: 0,1667% flat calculado sobre el monto de la emision

1 Comision de Administracion: 0,25% anual sobre todos los ingresos de fideicomiso con un
minimo de Ul 180.000 anuales liquidable mensualmente

Iv) Comisién Agente de Pago: 0,10% anual sobre todos los pagos del fideicomiso realizado con un

minimo de Ul 180.000 anuales liquidable mensualmente
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC

Con fecha 15 de octubre de 2009 se celebro un contrato entre el Ministerio de Economia y Finanzas y
Republica AFISA por el cual se constituye un Fideicomiso Financiero en virtud del cual el Fideicomitente
transfiere los Fondos, los Créditos y la Garantia de Estabilidad pertenecientes al Fondo de Garantia IAMC,
al patrimonio del fideicomiso.

La finalidad del fideicomiso es emitir contra el patrimonio fideicomitido las Garantias para respaldar el
cumplimiento del repago del financiamiento obtenido por las IAMCs en el marco de sus respectivos
Planes de Restructuracion aprobados por el MSP y el MEF, asi como guardar, custodiar, conservar y
ejecutar las garantias reales o de otra especie que contra garanticen el reembolso de los pagos que
eventualmente deba cumplir el Fondo de Garantia IAMC.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

) Comisidn de estructuracion, negociacion y distribucién del fideicomiso: 0,20 % sobre los montos
fideicomitidos cada ano

)] Comision de administracién a ser liquidada mensualmente: 0,02833% sobre los fondos
administrados con un minimo de Ul 15.000 mensuales

i Comision por emision de garantias: 0,10 % sobre el importe de las garantias emitidas

V) Comisién por pago de garantias: 0,20 % sobre el monto de los pagos efectuados
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Fideicomiso Financiero de Electrificacion Rural

Con fecha 15 de enero de 2010 se celebrd un contrato entre Repiblica AFISA, la Administracion
Nacional de Usinas y Trasmisiones Eléctricas (UTE) y el BROU por el cual se constituyo el Fideicomiso
Financiero de Electrificacion Rural.

El objeto del fideicomiso es la obtencion de financiamiento para que los potenciales clientes puedan
cumplir con las obligaciones previstas en el Reglamento de Obras Mixtas de Electrificacion Rural, UTE,
transfiere al fideicomiso la totalidad de los conformes que resulten del total de créditos conformados de
los potenciales clientes que adhieran en la forma y condiciones establecidas.

Asimismo, en dicho contrato el BROU asume un compromiso de inversién, obligandose a adquirir los
titulos de deuda que serdn emitidos seguin los requerimientos de pago que indique UTE.

El plazo del fideicomiso es de 10 afos a partir de la fecha de su constitucion.
La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

1) Comision de emision: 0,20 % cohrable sobre el monto de cada una de las emisiones de deuda
que se realicen con el BROU

1) Comisién de administracion: 2,5% mensual sobre los ingresos recibidos por pagos de conformes
con un minimo mensual de § 50.000

Fideicomiso Financiero CASMU Restructuracion de Pasivos Categoria By C

Con fecha 2 de febrero de 2010 se celebrd un contrato entre Republica AFISA, y CASMU Institucion de
Asistencia Médica Privada de Profesionales Sin Fines de Lucro, por el cual se constituyd el Fideicomiso
Financiero CASMU Reestructuracion de pasivos categoria B y C, en virtud del cual el Fideicomitente
transfiere los Créditos, que le correspondan percibir del FONASA por el plazo y en las condiciones
establecidas en el mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido Republica AFISA, en su calidad de fiduciario realizo la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Privada escriturales, correspondientes a las categorias de crédito
By C previstas en el Acuerdo Privado de Reorganizacion firmado por CASMU con sus Acreedores.

La funcidn de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

b Comisién de estructuracion, negociacion y distribucion del fideicomiso: 0,20 % sobre el monto
de la emisién

)] Comisién de administracion: 0,25% sobre los ingresos del fideicomiso, con un minimo de Ul
100.000 anual, pagaderos mensualmente

)] Comisidn de registro y pago: 0,15% sobre cada amortizacion de Titulos de Deuda registrados,
con un minimo de Ul 100.000 anual, pagaderos mensualmente

Fideicomiso Financiero CASMU Restructuracion de Pasivos Categoria D

Con fecha 2 de febrero de 2010 se celebro un contrato entre Republica AFISA, y CASMU Institucion de
Asistencia Médica Privada de Profesionales Sin Fines de Lucro, por el cual se constituyo el Fideicomiso
Financiero CASMU Reestructuracion de pasivos categoria D, en virtud del cual el Fideicomitente
transfiere los Créditos, que le correspondan percibir del FONASA por el plazo y en las condiciones
establecidas en el mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido Republica AFISA, en su calidad de fiduciario realizé la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Privada escriturales, correspondientes a las categorias de crédito
D previstas en el Acuerdo Privado de Reorganizacion firmado por CASMU con sus Acreedores.
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La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

) Comision de estructuracion, negociacion y distribucion del fideicomiso: 0,20 % sobre el monto
de la emision

) Comision de administracién: 0,25% sobre los ingresos del fideicomiso, con un minimo de Ul
140.000 anual, pagaderos mensualmente

1) Comisién de registro y pago: 0,15% sobre cada amortizacion de Titulos de Deuda registrados,

con un minimo de Ul 140.000 anual, pagaderos mensualmente
Fideicomiso Financiero Nuevo CASMU

Con fecha 29 de abril de 2010 se celebro un contrato entre CASMU Institucion de Asistencia Médica
Privada de Profesionales Sin Fines de Lucro y Republica AFISA, por el cual se constituye un fideicomiso
financiero de oferta plblica en virtud del cual el Fideicomitente transfiere los Créditos, que le
correspondan percibir del FONASA por el plazo y en las condiciones establecidas en el mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizo la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Publica escriturales, los cuales se amortizan en un plazo de
15 afos.

La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

1) Comision de Emision: 0,20 % flat calculado sobre el monto de emision

)} Comisién de Estructuracion Legal: 0,20% flat calculado sobre el monto de la emision

1y Comision de Administracion: 0,25% anual sobre todos los ingresos de fideicomiso con un
minimo de Ul 360.000 anuales liquidable mensualmente

V) Comision Agente de Pago: 0,15% anual sobre todos los pagos del fideicomiso realizado con un

minimo de Ul 360.000 anuales liquidable mensualmente
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Tributos Departamentales de Canelones

Con fecha 10 de enero de 2011 se celebrd un contrato entre Republica AFISA, y la Intendencia Municipal
de Canelones por el cual se constituye el Fideicomiso Financiero de Recuperacién de Tributos
Departamentales de Canelones para la securitizacion, gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de
tributos departamentales en mora.

El plazo del fideicomiso es de 10 afios a partir de la fecha de su constitucion.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a comisiones diferenciales
segun los tramos, teniendo en cuenta las siguientes condiciones:

Tramos en millones ($) Comision %

<100 7.5%
100 a 200 9,0%
200 a 300 10,5%
=300 12,0%

Fideicomiso Financiero Inmobiliario de Maldonado

Con fecha 19 de agosto de 2011 se celebrd un contrato entre Republica AFISA, y la Intendencia
Departamental de Maldonado, por el cual se constituyé el Fideicomiso Financiero Inmobiliario de
Maldonado, por el cual el Fideicomitente transfiere inmuebles propiedad de la Intendencia, cuyo destino
es la enajenacion onerosa de los mismos a terceros.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizd la
emision de un Certificado de participacion, a favor del fideicomiso a constituirse por la Corporacién
Nacional para el Desarrollo y la Intendencia Municipal de Maldonado para llevar a cabo la construccion
de un Centro de Convencionés y Predio Ferial.
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El plazo del fideicomiso es hasta el 31 de marzo de 2015.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) con el 2% del precio obtenido en cada
una de las enajenaciones que realice de los bienes fideicomitidos.

Fideicomiso Financiero para el Parque Industrial de Rio Negro

Con fecha 12 de agosto de 2011 se celebrdo un contrato entre Republica AFISA, y la Intendencia
Departamental de Rio de Negro, por el cual se constituyd el Fideicomiso Financiero para el Parque
Industrial de Rio Negro, por el cual el Fideicomitente transfiere los derechos surgidos a su favor segun
boleto de reserva firmado con Zona Franca Mbopicua S.A, sobre dos padrones linderos a la terminal
Mbopicua en los que se desarrollara el Parque Industrial y Tecnoldgico de Rio Negro.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizo la
emision de un Titulo de Deuda de Oferta Privada, el cual fue adquirido por el BROU. El dinero de dicha
emision se destino al pago de la compraventa de los dos padrones fideicomitidos.

La Fiduciaria gestionara los bienes fideicomitidos pudiendo enajenarlos, darlos en arrendamiento, en
régimen de crédito de uso, gravarlos y efectuar cualquier otro negocio que genere ingresos liquidos a
ese patrimonio.

El plazo del fideicomiso es de 30 afios a partir de la fecha de su constitucion.
La funcidn de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

)} Comisién de Estructuraciéon Legal e Inscripcion en BCU: 0,20 % flat sobre el monto del
fideicomiso.

1 Comisién de Emisién de Titulo de Deuda a favor del BROU: 0,20 % flat sobre el monto de la
emision.

)  Comisién por Administracion: 0,25 % anual sobre los ingresos con un minimo mensual de USS
1.500.

IV)  Comisién por pagos: 0,15 % sobre los pagos efectuados con un minimo mensual de UsS 1.500.

Fideicomiso Bicentenario

Con fecha 1° de agosto de 2011 se celebré un contrato entre Republica AFISA, y el Ministerio de
Educacion y Cultura, por el cual se constituy6 el Fideicomiso Bicentenario, por el cual el Fideicomitente
transfiere aportes presupuestales, extrapresupuestales y donaciones, con el objetivo de realizar pagos
con carga a este fideicomiso, de los gastos que sean indicados por la Comision del Bicentenario.

El plazo del fideicomiso es de 2 afios a partir de la fecha de su constitucion.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) con Ul 25.000 mensuales.

Fideicomiso Financiero Asociacion Espanola

Con fecha 4 de agosto de 2011 se celebré un contrato entre Republica AFISA, y la Asociacion Espaniola
Primera de Socorros Mutuos por el cual se constituye un fideicomiso financiero de oferta publica en

virtud del cual el Fideicomitente transfiere los Créditos, que le correspondan percibir del FONASA por el
plazo y en las condiciones establecidas en el mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizara la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Publica escriturales, los cuales se amortizan mensualmente en un

plazo de 15 anos.
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La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

1) Comision de Emision: 0,20 9% flat calculado sobre el monto de emision
)] Comision de Administracion: 0,07% anual sobre los saldos adeudados, con un minimo de Ul
240.000 anuales.

Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones |

Con fecha 8 de diciembre de 2011 se celebrd un contrato entre Repiblica AFISA, Jayland Assets Inc y la
Intendencia Departamental de Canelones por el cual se constituye un fideicomiso financiero de oferta
publica en virtud del cual el Fideicomitente (Jailland Asset Inc) transfiere los Créditos Restructurados
contra la IC, por el plazo y en las condiciones establecidas en el mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizo la
amision de Titulos de Deuda de Oferta Publica escriturales, los cuales se amortizan mensualmente en un
plazo de 15 anos.

La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

)] Comision de Emision: 0,20 % flat calculado sobre el monto de emisidn

1) Comision de Estructuracién: 0,075 % flat calculado sobre el monto de emision

i) Comisién de Administracion: 0,25 % anual sobre |os ingresos con un minimo de Ul 240.000

V) Comision por pagos: 0,15 % sobre los pagos efectuados con un minimo mensual de Ul
240.000.

Fideicomiso Financiero Sucive

Con fecha 28 de diciembre de 2011, se celebro un contrato entre Republica AFISA y la Comision de
Seguimiento del SUCIVE, por el cual se constituyo el Fideicomiso Financiero del Sistema Unico de Cobro
de Ingresos Vehiculares, que tiene por finalidad la gestion de los derechos de cobro presentes y futuros
asi como la administracién del flujo de recaudacion del tributo del impuesto a los vehiculos de
transporte, los recargos, multas y moras respectivos, las multas que pudieran corresponder a los
propietarios, poseedores o conductores de dichos vehiculos y, en su caso, precios, tasas, peajes y demas
conceptos similares que corresponda abonar a los vehiculos automotores.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, la Fiduciaria realizo la emision de diecinueve Certificados
de Participacion de oferta privada, entregandolos a los respectivos Gobiernos Departamentales.

La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) con un 0,4 % de lo recaudado. Dicha
comision, es abonada por el Fondo Nacional de Unificacion de Patente de Rodados.

El plazo del fideicomiso es de quince afios, prorrogable automaticamente por iguales periodos.

Nota 14 - Politicas de gesti6n del riesgo

A continuacién se detallan los principales tipos de riesgos a los gue se encuentra expuesto la Sociedad y
las politicas de gestion de los mismos.

Basicamente la Sociedad mantiene letras de regulacion monetaria, depésitos a plazo fijo y saldos a
cobrar con los fideicomisos administrados por los honorarios y por los pagos por cuenta, y saldos a
pagar con el Banco de la Republica Oriental del Uruguay por los honorarios de gestion de cartera, ambas
partes vinculadas segun se describe en Nota 12.
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Se detallan a continuacion los riesgos expuestos:
Riesgo de crédito

El riesgo de crédito asociado a las letras de regulacién monetaria y depositos a plazo fijo es limitado
debido a que son inversiones mantenidas en entidades del Gobierno Uruguayo y/o partes vinculadas

Respecto a la probabilidad de cobranza de los honorarios y pagos por cuenta de los fideicomisos
administrados, se encuentran minimizados al ser éstos sustancialmente con partes vinculadas.

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 de la Sociedad depende de la
cobranza oportuna de sus cuentas a cobrar y de sus disponibilidades e inversiones financieras para
mantener hasta el vencimiento. La exposicion a este riesgo se acota por lo mencionado en el punto
anterior y por los saldos de disponibilidades e inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento
(seguin se revela en la Nota 5, todas las inversiones son de alta liquidez y de corto plazo).

Riesgo de mercado

No existen activos y/o pasivos significativos sujetos a fluctuaciones de las tasas de interés por lo cual este
riesgo se considera poco significativo. Las tasas de interés de las inversiones financieras para mantener
hasta el vencimiento se revelan en |a Nota 5.

Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge de la exposicion a la variacion del tipo de cambio de acuerdo a la
posicién en moneda extranjera, detallado en Nota 4.

Nota 15 - Hechos Posteriores

Con fecha 9 de enero de 2012, se celebrd un contrato entre Repdblica AFISA y la Intendencia
Departamental de Salto por el cual se canstituyd el Fideicomiso Financiero Salto | en virtud del cual el
Fideicomitente transfiere los Créditos, que le correspondan percibir por concepto de Tributos por el
plazo y en las condiciones establecidas en el mismo

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, RepUblica AFISA en su calidad de fiduciario realizara la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Privada. El dinero de dicha emision se desting al pago de las
Obras establecidas en el Contrato del Fideicomiso.

(Gt

~ Dr. Carlos de Cores
Gerente Legal Gerente dé Administracion

£l informe fechado el 23 de febrero de 2012 22

se extiende en documento adjunto

Deloitte 5.C,
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Informe de revisién limitada independiente sobre estados
contables intermedios

Sefores
Directores de
Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Introduccion

Hemos realizado una revision limitada del estado de situacién patrimonial de Republica Administradora de
Fondos de Inversion S.A. (Republica AFISA) al 30 de junio de 2012 y los correspondientes estados de
resultados, de evolucion del patrimonio y de flujos de efectivo por el periodo de seis meses finalizado en esa
fecha, y las notas de politicas contables significativas y otras notas explicativas a los estados contables, que se
adjuntan. La Direccion de Repliblica AFISA es responsable por los referidos estados contables intermedios, el
anexo y las notas explicativas, de acuerdo a normas contables adecuadas en Uruguay. Nuestra
responsabilidad consiste en emitir un informe sobre dichos estados contables intermedios basado en nuestra
revision.

Alcance de la revisién limitada

Nuestra revision limitada fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional para Trabajos de Revision
Limitada 2410 (ISRE 2410), “Revision de estados contables intermedios efectuada por el auditor
independiente de la entidad” emitida por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC). Una revision
limitada de estados contables intermedios comprende fundamentalmente la realizacion de indagaciones al
personal de la entidad, fundamentalmente aquellas personas responsables de los asuntos financieros y
contables y la aplicacion de procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision. Una revision
limitada tiene un alcance sustancialmente menor que una auditoria realizaca de acuerdo a Normas
Internacionales de Auditoria y, en consecuencia, no nos permite obtener seguridad de que notariamos todos
los asuntos significativos que podrian ser identificados en una auditoria. En consecuencia, no expresamos una
opinion de auditorfa.

Conclusion

Basados en nuestra revision, podemos manifestar que nuestro trabajo no ha revelado situaciones que a
nuestro criterio determinen la necesidad de introducir modificaciones significativas a los estados contables
intermedios referidos anteriormente para que los mismos reflejen, en todos los aspectos importantes, la
situacion patrimonial de Repuiblica AFISA al 30 de junio de 2012, los resultados de sus operaciones y los
flujos de efectivo por el periodo de seis meses finalizado en esa fecha de acuerdo con normas contables
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Repiiblica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Estado de situacién patrimonial
al 30 de junio de 2012

(en pesos uruguayos)

Activo

Disponibilidades
Caja
Bancos

Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento
Depositas a plazo fijo
Letras de regulacion monetaria

Créditos
Hanoranos a cobrar

Otros créditos

Pagos por cuanta y cuentas a cobrar a fideicomisos financleros
Gastos pagades por adelantado

Creditos diversos

Total activo corriente

Otros activos financieros
Deposito en garantia Banco Central del Uruguay

Otros créditos
Gastos pagados por adelantado
Impuesto diferido

Bienes de uso (Anexo)
Bienes de uso
Amortizacion acumulada

Intangibles {Anexo)
Intangibles
Ambprtizacign acumulada

Total activo no corriente
Total activo

Nota 30.06.2012 31.12.2011

169.000 169 000

54.698.257 45252975

54.867.257 45.421.975

5y 13 £5.828.281 32 465.894
5 24.048.315 58.236.392
89.876.596 90 702 886

6 27 546.305 29.174.461
7 8.888.313 8.691.031
193.494 253 500

181416 181416

9263223 9125847

176.553.381 174.425 269

12 70,581,803 44 96() BES
109 520 1243722

8 219256 -
40.156.741 40.022.727
(4.272.920) (3.632.135)

35883827 36 390,592

47.915.713 44,473,598
{35.873.974) (31.923.065)

12.041.739 12.550.533

118.836.139 94.026.315

295.389.520 268.451.584

£l anexo y las notas que acompanan a estos estados contables forman parte integrante de 05 MISMOS

Dr Catlos de Cores
Gerente Legal

El informe fechada el 15 de anosto de 2012

Deloitte 5.C

se extiende en gocumento ad;umr?

—
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Repiblica Administradora de Fondos de Inversidn S.A

Estado de situacién patrimonial
al 30 de junio de 2012

{en pesos uruguayos

Pasivo

Deudas comerciales
Proveedores

Deudas financieras
Acrezgares por leasing

Deudas diversas

Provisiones por cuentis a pagar

Frowisiones aguinaldo, licencia y saiaro vacacional
Acreedores sociales

Licencia saftware 3 pagar

Remunesaciones a pagar

Haonoranos cobrados por adelantado

Impuestos & pagar

Total pasive corriente

Deudas financieras
Acreedores por leasing

Deudas diversas

Licencia sofiware a pagar
Impuesto diferdo

Total pasivo no corriente
Total pasivo

Patrimonio

Aportes de propietarios
Acciones en cireulacion

Ajustes al patrimonio
Ganancias retenidas

Reserva legat

Resultddo de ejercicins anteriares
Reosultago del periodo /ejercico

Total patrimanio

Total pasivo y patrimonio

Nota 30.06.2012 31,12.2011
2733235 4232791
10 730.107
'5.625.041 4 877346
4370 417 7,804,651
4,540 848 4070075
398 481 241248
9 5100 843 3579 857
557.029 :
7 630.805 11.915 932
28.623 474 32 485 109
32.086.816 36.721.900
10 2528 824
398 491 482 497
g - 77 896
398 491 1360393
2.927.315 1.360.393
35.014.131 38.082.293
11
50,609 392 50,609.392
40.830 109 40 830,108
12.121878 12121878
116.807.912 83 165.747
30 006 098 33642 165
158 935 888 128929790
260.375.389 230.369.291
295.389 520 268.451.584

El anexo y 135 notas que acompanian a estos estados contables forman parte integrante da los mismaos

Dres
Gerente Legal

Gérente de Administracion

Elinform fechado € 15 ¢ agosto de 2012

se gahende en documento adjunlo (;
J
Deloitte 5.C
AA
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Reptiblica Administradora de Fondos de Inversidn S.A.

Estado de resultados

por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012
fen pesos uruguayos)

Nota 30.06.2012 30.06.2011

Ingresos operativos
Honoranos por administracan de fideicarmsos 87528 246 63 255 268
Gastos de administracion y ventas
Remmuneraciones 35589 364 30,183.356
Cargas sociales 10.725.695 9486518
Amartizaciones 4591 694 1.869.248
Honoraros profesionales 3514472 1.903.813
Arrendamiento y mantemimiento de equipos y sistemas de computacion 2.151.337 2602181
Honorarios de gestion de cartera 13 2.251.918 2379788
Gastos de oficna 2.000.326 1.846 809
Impuesto al patnmonio y otro 2.194.431 1.380 586
Telecomunicaciones 420672 314568
Servicios contratados 177704 161 286
Impuestos, 1a@sas y contribuciones 173 366 164 366
Vidjes y watcos 49 611 45950
Algutleres 44 467 36.709
Vanos 226.235 200 B41

64.111.292 52.581.019
Resultado operativo 23.416.954 10.674.249
Resultados diversos
Ingreses varias 167.103 28.607

167.103 28.607

Ganancias financieras
Diferencias de cambig 6.720.329 =
Reajuste deposito en garantia Banco Central del Uruguay 2.984 485 1614523
Reajuste Inversiones en LI 2.069 870 2.991 646
Otros resultados financieros 747 107 940 574

12.521.791 5.546.743

Pérdidas financieras
Gastos bancarios 43 836 30 257

Resultado por desvalonzacion monetaria y lenencla - 11.143.375

43.836 11.173.632
Resultados financieros netos 12.477.955 (5.626.889)
Resultado antes de impuesto a la renta 36.062.012 5.075.967
Impuesto a la renta 8 (6.055 914) 1173972
Resultado del periodo 30.006.098 6.249.939

El anexo y las notas que acompanan a estos estados cortables forman parte integrante de las mismios

Dr Carlos de Cores
Gerente Legal Gerente de Administracian

El informe fechago ¢l 15 de zgosio de 20712

sepxtienge en documento adjunto

y
Oeloitte 5.C u
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Repiiblica Adminiscradora de Fondos de Inversidn S.A.

Estado de flujos de efectivo
por el periodo de seis meses finalizado ¢l 30 de junio de 2012

len pesos urupuayos)

30.06.2012 30.06.2011

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del periodo antes de impuesto a la renta 36.062.012 5075967
Ajustes por

Amortizaciones 4.591 694 1.869.248

Provisiones por impuestos nacionales 72,184 431 1.380.586

Resultado por desvalonzacion monetara yienencia del efectivo y equivalente - 1.928.697

Reajustes Depasitos bancanios y Letras Ul devengados no percibidos (5054 355) {4 606.169)

Intereses ganados (740.050) (935.298)
Cambios en rubras operativos

Hanorarios a cobirar 6628.154 17.875010

Pagos por cuenta y cuentas a cobrar @ fideicornisos imancieros {197 279) (227 668)

Qtros activos {22561 639) {1.236.211)

Deudas comerciales (1.499 557) (1.940.159)

Deudas diversas (13 297 136) (9.815 959)
Efectivo proveniente de actividades operativas 6.126.275 9.368.044
Flujo de efectivo relacionado con inversiones

Cancelacion (constitucion) depdsitos ¢ plazo fijo (33,533 292) {14 261.042)

Cobro de Letras de regulacion monetaria 36749 586 -

Pagas por compra de bienes de uso (134 013) (276.895)

Pagos por cormpra de software {150.000) .

Intereses percibidos por colocaciones 419 510 54,392
Efectivo proveniente de (aplicado a) actividades de inversion 3.352.191 (14.433.345)
Flujo de efectivo correspondiente a actividades de financiamiento

Pago de acreedores por leasing {33 183)
Efectivo aplicado a actividades de financiamiento (33.183) -
Variacion neta de efectivo 9.445.282 (5.065.301)
Resultado desvalorizacion monetaria del efectivo y equivalente de efectivo - {1.928.697)
Efectivo y equivalente al inicio del periodo 45.421.975 24.631.515
Efectivo y equivalente al final del periodo 54.867.257 17.637.517

El anexo y las notas que acompafian a estos estados contables forman parte inlegrante de |os mismos

Dr Carfos de Cores =
Gerente Legal Gerente de Adrministracion

Elirifarme fochago of 15 de agosto de 2012
se extignde en documeanto adjunio (-,

Delaitte S C
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Repiblict Administradora de Fondos de Inversidn 5. A.

Estado de evolucién del patrimonio

por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012
[en pesos drugualos)

Capital Ajustes al Reservas Resultados Total
integrado patrimonio acumulados patrimonio
Saldos al 31 de diciembre de 2011 60.609.392 40.830.109 12,127.878 116,807 312 230.369.291
Resultado del perioda 30.006.098 30.006 098
- 30 006 098 30.006.098
Saldos al 30 de junio de 2012
Apaortes de propietarios
Acciones en crculacinn 60:609.392 60609 392
Ajustes al patrimonio 40830109 40830109
Ganancias retenidas
Raserva legal 12121878 12.121.878
Resulfado no asignado 145.814.010 146.814.010
60.609.392 40.830.109 12.121878 146.814.010 260.375.389
Estado de evolucién del patrimonio
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2011
{en pesos uruguayos)
Capital Ajustes al — Resultados Total
integrado patrimonio acumulados patrimonio
saldos al 31 de diciembre de 2010 60 609 392 36 767 394 12 121878 80186790  1B9.680.45%
Resultado del periodo 5.248 939 6,249 939
65.249.939 6.249.939
Saldos al 30 de junio de 2011
Aportes de propletarios
Acclones an drcplacion 50 6049 392 60.609.392
Ajustes al patrimonio 36.762 394 36,762 394
Ganancias retenidas )
Reserva legal 12.121.878 12121878
Resullado no asignado B65.436.729 86.436.729
60.609.392 36.762.394 12.121.878 B6.436.729 195.930.393

Elatexo y las notas que acompafian a estos estados contables forman parte integrante de los mismos

= A

05 de Core
Gerente Legal

Gerentoe de Administracion

£l itfoeme lochiado o 15 de agosto de 2012

B OEHER0 O OCLmen oo arjunin ']
Belaittes € g(‘(/
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Repiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Notas a los estados contables correspondientes al periodo
de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012

Nota 1 s Informacién bdsica

Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A, (en adelante Republica AFISA) es una sociedad
anonima cerrada, que tiene por objeto exclusivo la administracion de fondos de inversion, conforme a lo
dispuesto en la Ley N° 16.774 del 27 de setiembre de 1996 y su modificacion posterior en la ley N°
17.202 de fecha 24 de setiembre de 1999, y demas normas reglamentarias y complementarias.

La Sociedad se domicilia en la ciudad de Montevideo en la calle 25 de Mayo N° 552.
Su nico accionista es Banco de la Repuiblica Oriental del Uruguay (en adelante "BROU").

El 31 de diciembre de 2003, el Banco Central del Uruguay (en adelante "BCU") autorizé a Compania
Administradora de Recuperacion de Activos Administradora de Fondos de Inversion S.A. a funcionar
como fiduciario financiero en el marco de la ley N° 17 703 de fecha 27 de octubre de 2003. Asimismao,
en dicha fecha fue inscripta en la Seccion Fiduciarios Financieros del Registro de Fiduciarios Profesionales
de |a Division Mercado de Valores y Control de AFAP del BCU

El dia 29 de diciembre de 2005, el organismo de contralor Auditoria Interna de |a Nacion (AIN) aprobd el
cambio de nombre y razon social de la empresa. Durante el mes de enero de 2006 se realizaron las
publicaciones y registros correspondientes a efectas de pasar a llamarse “Reptblica AFISA”.

La Sociedad actualmente es administradora de los siguientes fondos de inversion y fideicomisos:

Primer Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso )
Segundo Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso II)
Tercer Fideicomiso Financiéro de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso [11)
Cuarto Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso IV)
Fideicomiso Financiero de Recuperacién de Cartera Ministerio de Economia y Finanzas — Banco de
Crédito (MEF/BDC)

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Cartera Bandes Uruguay

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 2
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 3
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 4
Fideicomiso Financiero de Tributos Departamentales para la Construccion de Pavimento y Drenajes
Pluviales en Ciudad de |a Costa

Fonde de Inversian Departamental

Fideicomiso Financiero | Fondo de Inversion Departamental

Fideicomisa Financiero Fondo de Garantia IAMC

Fideicomiso Financiero de Electrificacion Rural

Fideicomiso Financiero CASMU Reestructuracion de pasivos categoria By C
Fideicomiso Financiero CASMU Reestructuracion de pasivos categoria D

Fideicomiso Financiero Nuevo CASMU

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Tributos Departamentales de Canelones
Fideicomiso Financiero Inmobilianio de Maldonado

e  Fideicomiso Financiero para el Parque Industrial de Rio Negro

L] e & o o & @ e e & o @

Et informe fechado ol 15 de agosto de 2012

se extiende en documento adjunto 1
Deloitte §.C QJ
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s  Fidelcomiso Bicentenario

s  Fideicomiso Financiero Asociacion Espafola

e  Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones |

e  Fidejcomiso SUCIVE

e  Fideicomiso Salte |

e  Fideicomiso Fondo Nacional Unificacion de Patentes

e  Fideicomiso Financiero “Orestes Flandra” para la Inversion en Innovacion
Nota 2 - Estados contables

Los estados contables intermedios han sido autorizados para su emision por parte de la Gerencia con
fecha 15 de agosto de 2012 y seran oportunamente presentados ante el Directorio para su aprobacion.

Nota3 -  Principales politicas contables y adopcién de Normas
Contables Adecuadas en el Uruguay

3.1 Normas contables aplicadas

Los estados contables han sido preparados de acuerdo a normas contables adecuadas en el Uruguay
establecidas en los Decretos 103/91, 266/07 y 37/010.

El Decreto 266/07, establece como normas contables adecuadas de aplicacion obligatoria, las Normas
Internacionales de Informacion Financiera adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standard Board - 1ASB) a la fecha de publicacion del decreto
(31 de julio de 2007), traducidas al idioma espafiol segin autorizacion del referido Consejo y publicadas
en la pagina web de la Auditoria Interna de la Nacién.

El Dacreto 37/010, establece que en aquellos casos en que las normas de presentacion de estados
contables previstas en el Decreto 103/91 no sean compatibles con las soluciones previstas
sustancialmente en las normas internacionales de informacion financiera (recogidas a traves del Decreto
266/07), primaran estas Gltimas. Sin perjuicio de esto, seran de aplicacién requerida los criterios de
clasificacion y exposicion de activos y pasivos corrientes y no corrientes en el estado de situacion
patrimonial, y los criterios de clasificacion y exposicion de gastos por funcion en el estado de resultados.

3.2 Correccion monetaria

En aplicacion del Decreto 104/12 emitido por el Poder Ejecutivo el 10 de abril de 2012, los estados
contables por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012 han sido preparados siguiendo
el principio contable de costo historico en pesos uruguayos, salvo por las cuentas en moneda extranjera
y unidades indexadas que son valuadas a tipo de cambio de cierre de cada periodo. Excepto por lo
anteriormente mencionado, los activos, pasivos, ingresos y egresos son valuados a los importes en
dinero efectivamente acordados en las transacciones que les han dado origen.

Los estados contables por el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011 han sido preparados en
moneda constante, para reflejar en forma integral los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo
de la moneda uruguaya sobre la situacion patrimonial y financiera de la sociedad mediante la aplicacion
del indice de Precios al Consumo (IPC) en aplicacion de los Decretos 099/09 y 65/010. La informacion
comparativa no se encuentra reexpresada a partir del 01/01/12, fecha en que se discontinuc la
aplicacion del ajuste por inflacion.

33 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 variacion que ha tenido durante el periodo, el capital
considerado como inversion en dinero

Ll informe fechado el 15 de agosto de 2012

se extiende en documento adjunto

Deloite 5.C
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34

Definicion de fondos

Para la preparacion del estado de flujos de efectivo se definio como fondos las disponibilidades.

3.5

Criterios de valuacion y exposicion

Los principales criterios de valuacion y exposicion utilizades para la preparacion de los estados contables
fueron los siquientes:

a)

b)

c)

d)

Activos y pasivos en moneda extranjera y en unidades indexadas (Ul): los activos y pasivos
en moneda extranjera se han convertido a pesos uruguayos utilizando el tipo de cambio billete
comprador interbancario vigente al 30 de junio de 2012 ($ 21,917 por USS 1) y al 31 de
diciembre de 2011 (5 19,903 por USS 1).

La cotizacion de la Unidad Indexada (UI) al 30 de junio de 2012 es 1 Ul = $ 2,4226 (1 Ul =
$ 2,3171 al 31 de diciembre de 2011). Las diferencias de cambio han sido imputadas al
resultado del periodo

Activos y pasivos en moneda nacional: los activos y pasivos monetarios que corresponden a
operaciones liquidables en pesos (caja y bancos, créditos, otros créditos y los pasivos en general)
estan expresados a su valor nominal.

Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento: Las letras de regqulacion
monetaria que la Sociedad posee se encuentran valuadas al costo amortizado utilizando el
método de la tasa efectiva de interés, menos cualquier pérdida por deterioro reconocida para
reflejar montos irrecuperables. La Sociedad ha demostrado en el pasado la intencion y habilidad
de mantenerlas hasta el vencimiento.

Los depositos a plazo fijo se encuentran valuados al valor nominal del monto depasitado mas
los intereses devengados hasta el cierre de| periodo.

Bienes de uso: los bienes de uso se muestran a su costo de adguisicion, menos las
correspondientes depreciaciones acumuladas al cierre del periodo. Las depreciaciones de los bienes
de uso fueron calculadas por el método lineal, en funcion de la vida Util estimada para cada grupo
de bienes. La politica de la Sociedad es amortizar sus bienes de uso a partir del mes siguiente al de
su incorporacion. El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no superan su valor
recuperable.

Tasas de amortizacion anuales:

Inmuebles 2%
Equipamiento de oficina 10%
Equipos de computacion 33,33%
Instalaciones 10%

El informe fechado el 15 de agosto de 2012
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e)

Intangibles: los bienes intangibles se muestran a sus valores de costo de adquisicion y
corresponden al software de gestion. El mismo se amortiza en funcion de la vigencia del contrato
de la licencia del software.

Impuestos

De acuerdo con las normas tributarias vigentes, Republica AFISA es sujeto pasivo de los
siguientes impuestas

B Impuesto al patrimania (IP)

El Impuesto al patrimonio grava la posesion de bienes situados, colocados o utilizados
sconémicamente en |a Republica por parte de los sujetos pasivos del impuesto (personas fisicas,
nucleos familiares, sucesiones indivisas; sujetos pasivos del IRAE; fitulares de explotaciones
agropecuarias, cuentas bancarias con denominacion impersonal, sociedades anonimas,
sociedades comandita por acciones y personas juridicas constituidas en el extranjero).

En virtud de la aplicacion de la Ley N® 18.083, la tasa aplicable es del 1,5% sobre el patrimonio
fiscal.

2 Impuesto a la Renta de Actividades Economicas (IRAE)

El cargo a resultados por impuesto sobre la renta representa la suma del impuesto a pagar y del
impuesto diferido.

El impuesto a pagar esta basado en la renta gravable del afo. La renta gravable difiere de la
ganancia neta como se reporta en el estado de resultados, ya que excluye rubros de ingresos o
gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y rubros que nunca son gravables o
deducibles. El pasivo de la Sociedad por impuesto a pagar es calculado utilizando la tasa de
impuesto gue esta vigente a la fecha de cierre del ejercicio economico.

En virtud de la aplicacion de la Ley N° 18.083, a partir del ejercicio 2008 la Sociedad est3
gravada por el Impuesto a la Renta de las Actividades Empresariales y la tasa aplicable para el
célculo del impuesto es del 25%.

El impuesto diferido es aquel que se espera sea pagadero o recuperable por las diferencias entre
el valor en libros de los activos y los pasivos en los estados contables y por los valores de los
mismos siguiendo los criterios fiscales utilizados en el calculo de la renta gravable. El impuesto
diferido es contabilizado utilizando el método del pasivo en el balance. Los pasivos por impuesto
diferido son generalmente reconocidos para todas las diferencias temporales imponibles y los
activos por impuesto diferido son reconocidos en la medida de que sea probable que habra
rentas gravadas disponibles en contra de las cuales, las diferencias temporales deducibles
puedan ser utilizadas.

El valor en libros de los activos por impuesto diferido es revisado a la fecha de cada cierre de
gjercicio economico y reducido en la medida de que no sea probable que suficiente renta
gravada esté disponible en el futuro para permitir que todos o parte de los activos sean
recuperables

El impuesto diferido es medido a la tasa de impuesto que se espera se apligue en el ejercicio en
que se espera liquidar el pasivo o realizar el activo. El impuesto diferido es cargado o acreditado
en el estado de resultados, excepto cuando esta relacionado a partidas cargadas o acreditadas
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 estan relacionados a los
impuestos a las ganancias gravados por la misma autoridad impositiva y la Sociedad pretende
liquidar el impuesto corriente de sus activos y pasivos sobre una base neta.

El informe fechado el 15 de agosta de 20712
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o Impuesto al Valor Agregado (IVA)
Respecto a la liquidacion de IVA, Replblica AFISA es sujeto pasivo por los ingresos derivados de

su gestion como fiduciaria, es decir por los honorarios facturades a los fideicomisos
administrados. A partir del 1° de julio de 2007 la tasa aplicable vigente es del 22%.

. Tasa de Control Regulatorio del Sistema Financiero (TCRSF)

Como administradora de forndos de inversion y fiduciario profesional la sociedad es sujeto pasivo
por las camisiones cobradas derivadas de su gestion como fiduciaria.

La tasa aplicable es del 2 %o (des par mil).
. Agente de retencion

En funcion de la aplicacion de la Ley N° 18.083 y decretos reglamentarios, la Sociedad fue
designada agente de retencion en ciertas situaciones.

g) Reconocimiento de resultados

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

36 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados contables a una fecha determinada requiere que la Direccion y Gerencia de la
Sociedad realicen estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los importes reportados de activos y
pasivos, la revelacion de activos y pasivos contingentes, asi como las ganancias y pérdidas del periodo.

Los resultados reales que ocurran en el futuro pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas
por |a Direccion y Gerencia.

3.7 Permanencia de criterios contables

Excepto por lo expucsto en la nota 3.2, en relacién a la discontinuacién del ajuste por inflacion en aplicacion
del cambio normative mencionado en la misma nota, los criterios aplicados en la valuacion de activos y
pasivos, asi como también en la determinacion del resultado del periodo finalizado el 30 de junio de 2012,
son similares con los criterios aplicados en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011

38 Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando la Sociedad tiene una obligacion presente como resultado de un
evento pasado y es probable que se requiera a la Sociedad que cancele dicha obligacion. Las provisiones son
expresadas a la mejor estimacion hecha por la Gerencia sobre el desembolso en el gque incurrira para
cancelar dicha obligacion a la fecha de balance, descontado al valor presente cuando el efecto es
significativo.

El informe Techado el 15 de agosto de 2012
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Nota4 - Posicién en moneda extranjera

La posicion en dolares estadounidenses al 30 de junio de 2012 y 31 de diciembre de 2011 es la

siguiente:
30.06.2012 31.12.201
uss Equivalente en § uss Equivalente en $

Activo

Disponibilidades 612.868 13.432.235 1.778.657 35.400.612
Depositos a plazo fijo 3.003.526 65.828.281 1.313.539 26.143.363
Créditos 900.852 19.746.176 1.174.645 23.378.959
Otros creditos 151.633 3.323.348 148 574 2.957.075
Olros creditos largo plazo 4,997 109.520 6.246 124322
Total 4.673.976 102.439.560 4.421.661 88.004.331
Pasivo

Deudas comerciales 50593 1.108.850 53.631 1.067.416
Deudas diversas 152.842 3.349.841 184.309 3.668.305
Deudas diversas largo plazo 18.182 398 481 24242 482.497
Total 221.616 4.857.181 262.182 5.218.218
Posicion neta activa 4.452.360 97.582.379 4.159.479 82.786.113

La posicion en Unidades Indexadas (UI) al 30 de junio de 2012 y 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

30.06.12 31.12.2011
Ul Equivalente en $ Ul Equivalente en $

Activo

Depositos a plazo fijo - - 2.728.640 6.322.531
Letras de regulacion monetaria 9.926.655 24.048.315 14.903.256 34532335
Deposito en garantia BCU 29.134.732 70.581.803 19.403.939 44.960.868
Posicion neta activa 39.061.387 94.630.118 37.035.835 85.815.734
Nota5 -  Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento

Las inversiones al 30 de junio de 2012 se componen de la siguiente forma:

Valor en libros Valor
(equivalente en razonable
instrumento Moneda Vto Tasa $) (estimado)
Deposito a plazo fijo UsS 06,08.2012 0,40% 10.964.974 10.964.974
Depdsito a plazo fijo uss 23.08.2012 0,40% 21.925.871 21.925.871
Deposito a plazo fijo uss 18.07.2012 0,15% 10.959.040 10.959.040
Depaosito a plazo fijo uss 19.03.2013 0,95% 21978396 21.978.396
Letras de regulacion
monetaria ul 22.03.2013 1.54% 21.162.517 20.743.651 (%)
Letras de reqgulacion
monetaria (8]} 22.03.2013 1,54% 2.885.798 2.828.680 (%)
89.876.596 89.400.612

(" Importe estimado como el valor actual descontado aplicando la curva de rendimientos en Ul
publicada por la Bolsa Electronica de Valores al cierre, para plazos similares a los remanentes de estos
valores.

El informe fechado el 15 de agoste de 2012
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Las inversiones al 31 de diciembre de 2011 se componian de la siguiente forma:

Valor

Valor en libros razonable
Instrumento Moneda Vencimiento Tasa (equivalente en 3) (estimado)
Deposito a plazo fijo uss 28.01.2012 0,15% 5.971.080 5.971.080
Deposito a plazo fijo uss 01.03.2012 1,60% 20.172.283 20.172.283
Deposito a plazo fijo ul 29.02 2012 1,25% 6.322.531 6.322.531
Letras de regulacion
monetaria S 28.02.2012 8,50% 23.704.657 23.659.819 (%
Letras de regulacion
monetaria Ul 22062012 1,89% 34.532.335 34.256.242 (%)

90.702.886 90.381.955

(*) Importe estimado coma el valor actual descontado aplicando la curva de rendimientos en Ul y en
pesos publicada por la Bolsa Electronica de Valores al clerre, para plazos similares a los remanentes
de estos valores

Nota 6 - Honorarios a cobrar

Los honararios a cobrar se componen de |a siguiente forma:

$
30.06.2012 31.12.2011
Honorarios a cobrar - Partes vinculadas (Nota 13) 17.467.001 20.682.182
Honorarios a cobrar - Otros fideicomisos 5.079.304 8.492 279
Total 22.546.305 29.174.461
Nota7 -  Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos
Los pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos se componen de la siguiente forma:
$
30.06.2012 31.12.2011
z\?ggs 1p;;r cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos - Partes vinculadas 7 935 585 7855727
Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos - Otros 952.728 835.304
Total 8.888.313 8.691.031
Nota 8 - Impuesto a la renta
a. Componentes del impuesto a la renta reconocido en el estado de resultados
30.06.2012 30.06.2011
Gasto por impuesto corriente
Impuesto a la renta corriente del periodo en curso 7.153.066 (106.680)
Impuesto diferido
Ganancia por origen y reversion de diferencias temporarias (1.097.152) (1.028.637)
Ajuste por inflacion contable
Reexpresion de cuentas de resultados : (38.655)
Pérdida / (Ganancia) neta por impuesto a la renta 6.055.914 (1.173.972)

El impuesto a la renta corriente de acuerdo con las narmas fiscales se calcula como el 25% del resultado
fiscal estimado del periodo.

£l informe fechado el 15 de agosto de 2072
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b. Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido

Los activos y pasivos que generan diferencias temporarias al 30 de junio de 2012 son atribuibles seguin el
siguiente detalle:

Activo Pasivo Neto

Bienes de uso e intangibles 219.256 - 219.256

219.256 - 219.256

Los activos y pasivos gque generan diferencias temporarias al 31 de diciembre de 2011 son atribuibles
segun el siguiente detalle:

Activo Pasivo Neto

Bienes de uso e intangibles - 877.896 877.896

e 877.896 877.896
C. Movimiento durante el periodo

Reconocido en
Saldo Saldo al
al 31/12/2011 Patrimonio Resultados 30/06/2012
Bienes de uso e intangibles (877.898) = 1.097.152 218.256
Total activo (pasivo) neto (877.896) r 1.097.152 219.256
d. Conciliacion del gasto por impuesto a la renta y la utilidad contable
30.06.2012 30.06.2011
% S % b

Resultado contable antes de IRAE 36.062.012 5.075.967
Impuesto a la renta segun tasa
aplicable 25,00% 9.015.503 25,00% 1.268.992
Ajustes que no generan diferencia
temporaria
Impuesto al patrimonio 1,39% 501.820 5,49% 278.481
Ajuste por inflacion fiscal (8,19)% (2.954.484) (37.06%) (1.881.389)
Otros conceptos netos (1,41)% (506.925) (16,55%) (840.056)
Pérdida (Ganancia) neta 16,79% 6.055.914 (23,13%) (1.173.972)
Nota 9 - Remuneraciones a pagar

Dentro del rubro remuneraciones a pagar, se incluyen las remuneraciones fijas y variables previstas en los
contratos de trabajo por concepto de “bonos por gestion” correspondientes al mes de junio de 2012 {y
al 31 de diciembre de 2011),

Nota 10 -  Acreedores por leasing

De acuerdo a la Norma Internacional de Contabilidad 17, se ha reconocide un pasivo financiero con una
empresa proveedora en el area de informatica por el contrato de arrendamiento financiere firmado en
enero de 2012 por el alquiler de software. Ef contrato tiene una vigencia de 5 afios (60 cuotas). Al cierre
del periodo finalizado el 30 de junio de 2012 el saldo corresponde a las 54 cuotas restantes, deducido el
¢componente de financiamiento estimado (intereses a vencer).

El informe fechado el 15 de agosto de 2012

se extiende en documento adjunto

Deloitte 5.C

269



La Norma establece que al comienzo del plazo del arrendamiento financiero (tipo de arrendamiento en el
que se transfieren sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo),
corresponde registrar un activo y un pasivo por el mismo importe, igual al valor razonable del bien
arrendado, o bien al valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento, si éste fuera menor,
determinados al inicio del arrendamiento.

El siguiente detalle muestra el perfil de vencimientos del pasivo financiero por el contrato de leasing en
pesos uruguayos:

Intereses a
Cuotas vencer Total
Con vencimiento menor 1afio 733.650 (3.543) 730.107
Con vencimiento mayor a 1 afio y menor a 3 anos 1.467.299 (17.216) 1.450.083
Con vencimiento mayor a 3 afios 1.100.474 (21.733) 1.078.741
3.301.423 (42.492) 3.258.931

Adicionalmente, dentro del mismo contrato marco en el area de informatica, la Sociedad mantiene con
el proveedor en dicha drea un contrato de servicio de mantenimiento y respaldo el cual recibe el
tratamiento contable de un arrendamiento operativo. Al cierre del periodo finalizado el 30 de junio de
2012 el importe corresponde a las 54 cuotas restantes ascienden a $20.280.173.

Notall - Patrimonio
El capital autorizado de la Sociedad asciende a $ 67.359.392.

El capital integrado al 30 de junio de 2012 asciende a $ 60.609.392 y esta representado mediante titulos
de acciones nominativas de valor nominal $ 1 cada una.

Al 30 de junio de 2012 la reserva legal se encuentra totalmente constituida.

Los ajustes al patrimonio representan las reexpresiones por inflacion de los rubros patrimoniales
realizados durante el perioda en que dicho ajuste fue requerido por las normas legales aplicables (Nota
32

Nota 12 -  Bienes de disponibilidad restringida

En el capitulo Otros activos financieros no corrientes, se incluye el deposito en garantia en el BCU a los
efectos de constituir las garantias reales exigidas por el articulo 104 de la Recopilacion de Normas de
Mercado de Valores.

El informe fechado el 15 de agosto de 2012
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Nota 13 -  Saldos y transacciones con partes vinculadas

A continuacion se exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas al 30 de junio de 2012 y al
31 de diciembre de 2011:

Saldos con BROU $

30.06.2012 31.12.2011

Activo

Disponibilidades

Bancos 50.342.042 40.117.249
Inversiones temporarias

Deposito a plazo fijo 65.828.281 32.465.894

Pasivo
Deudas comerciales
Proveedores 419.711 749 202

Los saldos acreedores corresponden a cuentas a pagar por los servicios brindados por el BROU en
relacion a los honorarios por gestion de cartera de los créditos transferidos a los Fideicomisos Financieros
de recuperacion de carteras (I, Il, y ll)

Saldos con fideicomisos financieros

Los saldos mantenidos con los distintos fideicomisos financieros de recuperacion de carteras
corresponderi basicamente a saldos deudores por honorarios a cobrar compuestos por las comisiones
por administracion generadas por Republica AFISA y no cobradas al cierre del periodo, y a pagos por
cuenta de los fideicomisos financieros que corresponden a los gastos que pertenecen a los fideicomisos
financieros pero que Republica AFISA abona a nombre de éstos.

Honorarios a cobrar

$

30.06.2012 31.12.2011
Primer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 10.232.758 13.656.961
Segundo Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 977.015 1.645.917
Tercer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 1.666.107 2.757.908
Cuarto Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 882.565 1.260.083
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1 1.179.790 393.330
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 2 393.843 -
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 3 647.240 255.003
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 4 1.487.683 712.980

17.467.001 20.682.182

El informe fechado el 15 de agosto de 2012
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Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos financieros

Primer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Segundo Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Tercer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Cuarto Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 2
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 3
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 4

30.06.2012 31.12.2011
1.973.479 2.544.785
238.055 187.936
68.419 162.208
1.988 97
2.769.127 2.075.399
1.070.426 1.341.213
449 320 583.921
1.364.771 960.168
7.935.585 7.855.727

La Sociedad ha realizado las siguientes transacciones con partes vinculadas en el periodo finalizado el 30

de junio de 2012 y el 30 de junio de 2011

Transacciones con €l BROU

Gastos de administracion y ventas
Honorarios de gestion de cartera
Ganancias financieras

Otros resultados financieros
Pérdidas financieras

Gastos bancarios

Transacciones con los fideicomisos financieros

Ingresos operativos
Honorarios por administracion de fideicomisos (*)

30.06.2012 30.06.2011
2.251.918 2.379.788
747.106 372.961
33.936 27.607
30.06.2012 30.06.2011
57.249.549 55.808.127

(*) Corresponde a los ingresos por administracion de los fideicomisos vinculados al BROU mencionados

en la presente Nota.

Fideicomisos administrados

Nota 14 -

14.1  Fideicomisos administrados para el BROU

El valor de las carteras fideicomitidas que se mencionan en la presente Nota, corresponde a los importes

transferidos y no representa necesariamente el valor razonable (" fair value”) de los mismos.

Los contratos preven que podran realizarse ajustes, correcciones, inclusiones o exclusiones a la cartera
transferida, que las partes acuerden con posterioridad, obligandose a otorgar los instrumentos que

fuesen necesarios para ello.

El plazo de los Fideicomisos de Recuperacion de Carteras |, I, lll, inicialmente era de 5 afios a partir de la
fecha de su constitucion y la funcién de la fiduciaria se remuneraba con el 5% del saldo liquido que se

recupere (IVA incluido).

En funcion de acta de Directorio de BROU de fecha 17 de setiembre de 2008 el plazo se prorrogo por
5 anos y se establecio el porcentaje de comisian de la fiduciaria, en 7,5 % (iva incluida).

El informe fechado el 15 de agosto de 2012
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El plazo del Fideicomiso de Recuperacion de Carteras IV es de 10 afos a partir de la fecha de su
constitucion y la funcion de la fiduciaria se remunera con el 5% del saldo liquido que se recupere (IVA
incluido).

El plazo del Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1, 2, 3y 4 esde 4
afios a partir de la fecha de su constitucion y la funcion de la fiduciaria se rémunera con el 7,5% del
saldo liquido que se recupere (IVA incluido),

Con vigencia 1 de octubre 2010, se acordd con BROU la modificacion de la comision de la fiduciaria por
gestion de los fideicomisos de cuyo beneficiario sea ese banco.

La misma se rige por las siguientes condiciones:

Comision (sin IVA)

Superado el ratio Pagos Participacion/Valor original Cartera=1,25 12%
Primer ano siguiente 15%
Segundo ano siguiente 20%
Tercer ano siguiente 25%
Cuarto afo siguiente 30%

El cumplimiento del ratio mencionado se mide considerando globalmente los Fideicomisos de
Recuperacion de Carteras BROU I, Il, Il y IV y por otra parte los Fideicomisos de Recuperacion de
Carteras Bancarias 2009 Lotes 1, 2, 3y 4.

Primer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Con fecha 30 de diciembre de 2003, se celebro un contrato entre el BROU y Republica AFISA (ex-CARA
AFILS.A) por medio del cual se constituye un fideicomiso financiero para la securitizacion, gestion y
recuperacion judicial y extrajudicial de una cartera de clientes morosos del BROU.

El valor del fideicomiso, segun surge del referido contrato, ascendio a la suma de USS 389.027.685. No
obstante, dicha cifra sufrid ciertos ajustes y correcciones por parte del fideicomitente (BROU), quedando
determinado el saldo original fideicomitido al 31 de diciembre de 2003, en la suma de USS 384.081.296.
Dicho valor sufrié una nueva variacion al 31.12.07 a la baja ascendiendo el saldo original fideicomitido a
LSS 383.972.187.

En abril de 2008 se realizaron nuevos ajustes y correcciones quedando el valor en US$ 384.013.152, por
lo que se emitieron nuevos certificados de participacion, dichos certificados se inscribieron en el BCU.

La Sociedad en su caracter de fiduclario emitié los certificados de participacion correspondientes, siendo
el BROU el titular y beneficiario de los mismos. Dichos certificados son de oferta privada por lo que no se
encuentran inscriptos en el BCU,

uss
30.06.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 384.013.152 384.013.152
Monto de pagos por participacion 502.756.515 492.686.770

Segundo Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Con fecha 30 de junio de 2004 se celebrd un contrato entre el BROU y Republica AFISA (ex - CARA
AF.1S.A) por medio del cual se constituye un segundo Fideicomiso Financiero para la securitizacion,
gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de ls cartera de clientes calificada “5” (deudores
irrecuperables) por impartes mayores a USS 50.000, toda la cartera castigada que dicha Institucion
poseia a esa fecha y la cartera morosa del producto "Tarjetas de crédito” al 30 de junic del 2004 (salvo
algunas excepciones).

£ informe fechado el 15 de agosto de 2012
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El valor de transferencia del fidelcomiso ascendio a la suma de USS 24.789.563. No obstante, dicha cifra
sufrié ciertos ajustes y correcciones por parte del fideicomitente (BROU), quedanda determinado el saldo
original fideicomitido al 31 de diciembre de 2007, en la suma de USS$ 24.718.701.

En abril de 2008 se realizaron nuevos ajustes y correcciones quedando el valor en USS 24.162.878, por
lo que se emitieron nuevos certificados de participacion, dichos certificados se inscribieron en el BCU.

uss
30.06.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 24.162.878 24.162.878
Monto de pagos por participacion 88.445.902 86.715.902

Tercer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Con fecha 30 de diciembre de 2004, se celebré un contrato entre el BROU y Replblica AFISA (ex-CARA
AF.LS.A) por medio del cual se constituye un tercer Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras.
Se constituye con la cartera de clientes con atraso mayor a 150 dias al 31 de diciembre de 2004 y
deudas castigadas.

El valor de transferencia del fideicomiso, segun surge del referido contrato, ascendio a la suma de

USS 41.259.966, no obstante, dicha cifra sufrid ciertos ajustes y correcciones por parte del
fideicomitente (BROU), quedando determinado el saldo original fideicomitido al 30 de diciembre de
2004, en la suma de USS 41.803.668. Dicho valor sufrio una nueva variacion al 31.12.07 a la baja
ascendiendo el saldo original fideicomitido a US$ 41.768.603.

En abril de 2008 se realizaron nuevos ajustes y correcciones guedando el valor en US$ 41.580.497, por
lo que se emitieron nuevos certificados de participacion, dichos certificados se inscribieron en el BCU.

uss
30.06.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 41.580.497 41.580.497
Monto de pagos por participacion 83.796.367 82.006.367

Cuarto Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras BROU

El 30 de junio de 2006 se suscribio el contrato del Cuarto Fideicomiso Financiero de Recuperacion de
Carteras Banco Republica Oriental del Uruguay por un monto de US$ 33.500.000. Este convenio quedé
registrado en el area Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay el dia 17 de julio de 2006.

uss
30.06.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 33.500.000 33.500.000
Monto de pagos por participacion 45.318.666 44.723.666

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebro un contrato entre el BROU y Republica AFISA por medio del
cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la securitizacion del crédito contra BCU, surgido en
virtud de la adjudicacion, en Llamado a Oferta de Precio por parte de dicha institucion a BROU de los
Activos (créditos) que conformaban el Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario denominado
“Banco Comercial-Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario”

El encargo fiduciano incluye recibir y adquirir del BCU, en su calidad de administrador del Fondo, la
cartera de créditos indicada y realizar la gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la misma.

El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segun surge del referido contrato ascendio a
USS 9.242.086,40.

El informe techado e! 15 de agosto de 2012
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uss

30.06.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 9.242.086 9 242.086
Ajuste al precio segln pliego de condiciones (1.030.128) (1.030.126)
Valor neto contable de la cartera fideicomitida 8.211.960 8.211.960
Monto de pagos por participacion 10.100 000 8.200.000

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 2

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebro un contrato entre el BROU y Republica AFISA por medio del
cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la securitizacion del crédito contra BCU, surgido en
virtud de la adjudicacion, en Llamado a Oferta de Precio por parte de dicha institucion a BROU de los
Activos (créditos) que conformaban el Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario denominado
“Banco de Montevideo-Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario”

El encargo fiduciario incluye recibir y adquirir del BCU, en su calidad de administrador del Fondo, la
cartera de créditos indicada y realizar la gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la misma.

El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segun surge del referido contrato ascendio a
UsS 2.905.252,90.

uss
30.06.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 2.905.253 2.905.253
Ajuste al precio segun pliego de condiciones (173.386) (173.386)
Valor neto contable de la cartera fideicomitida 2.731.867 2.731.867
Monto de pagos por participacion 3.470.000 3.190.000

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 3

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebrd un contrato entre el BROU y Republica AFISA por medio del
cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la securitizacion del crédito contra BCU, surgido en
virtud de la adjudicacion, en Llamado a Oferta de Precio por parte de dicha institucién a BROU de los
Activos (créditos) que conformaban el Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario denominado
“Banco la Caja Obrera-Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario”.

El encargo fiduciario incluye recibir y adquirir del BCU, en su calidad de administrador del Fondo, la
cartera de creditos indicada y realizar la gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la misma.

El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segun surge del referido contrato ascendio a
LSS 2.204.116.

uss
30.06.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 2204116 2.204.116
Ajuste al precio segun pliego de condiciones (181.365) (181.365)
Valor neto contable de la cartera fideicomitida 2.022.751 2.022.751
Monto de pagos por participacion 3.620.000 3.100.000

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 4

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebro un contrato entre el BROU y Republica AFISA por medio del
cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la securitizacion del crédito contra BCU, surgido en
virtud de la adjudicacion, en Llamado a Oferta de Precio por parte de dicha institucion a BROU de los
Activos (créditos) que conformaban el Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario denominado
"Banco de Crédito-Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario”.

El encargo fiduciario incluye recibir y adquirir del BCU, en su calidad de administrador del fondo, |a
cartera de créditos indicada y realizar la gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la misma.

El informe fechado el 15 de agosto de 2012
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El valor de transferencia de dicho fideicomiso, seqgun surge del referido contrato ascendio a

USS 4.649.544,70.

us$
30.06.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 4.649.545 4.649.545
Ajuste al precio segun pliego de condiciones (231.243) (231.243)
Valor neto contable de la cartera fideicomitida 4.418.302 4.418.302
Manto de pagos por participacion 7.430.000 6.700.000

14.2  Otros Fideicomisos administrados

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Cartera Ministerio de Economia y Finanzas - Banco

de Crédito (MEF/BDC)

Con fecha 26 de diciembre de 2005 se celebré un convenio entre el Ministerio de Economia y Finanzas
(MEF) y Republica AFISA (ex - CARA A.F.I.S.A.) por medio del cual se constituye un Fideicomiso financiero
MEF-BDC para la securitizacion, gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la cartera de clientes
que este Ministerio adquirio tras la intervencion del Banco de Crédito. Este convenio quedd registrado en
el area Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay el 18 de enero de 2006,

El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segun surge del referido contrato ascendio a

LSS 20.000.000.

l.a funcidn de la fiduciaria es remunerada de acuerdo a las siguientes condiciones:

1) Por cada tramo de recuperacion que represente el 8% de capital total fideicomitido
(USS 66.662 463), le corresponde una remuneracion de 10% sobre el liquido recuperado neto.

1)) La remuneracion es progresional con un incremento del 2,5 % por cada tramo de 8% adicional
de recuperacion, teniendo un tope de 37,5%, de acuerdo al siguiente cuadro estimative:

Tramos (USS) Comision %

Comision por tramos

5.332.997 10,0% 533.300
10.665.994 12,5% 666.625
15,998.991 15,0% 799.950
21.331.988 17,5% 933.274
26.664.985 20,0% 1.066.599
31.997.982 22,5% 1.199.924
37.330.979 25,0% 1.333.249
42.663.976 27,5% 1.466.574
47.996.973 30,0% 1.599.899
53.329.970 32,5% 1.733.224
58.662.967 35,0% 1.866.549
63.995.964 37,5% 1.899.874
66.662.463 37.5% 999.937
uss

30.06.2012 31.12.2011

Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 20.000.000 20.000.000

Monto de pagos a cuenta de certificados de participacion 32.334.975 31.474.975

El informe lechado el 15 de agosto de 2012
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Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Cartera Bandes Uruguay

Con fecha 22 de diciembre de 2007 se celebré un contrato entre el Bandes Uruguay y Republica AFISA
(ex - CARA A.F.L.S.A)) por medio del cual se constituye un Fideicomiso Financiero Bandes Uruguay para la
securitizacion, gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la cartera de clientes.

Este contrato quedd registrado en el drea Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay el 18 de
enero de 2008

El valor del fideicomiso, sequn surge del referido contrato, ascendio a la suma de USS 9.673.700.

La Sociedad en su caracter de fiduciario emitio los certificados de participacion correspondientes, sienda
el Banco de Desarrollo Economico y Social de Venezuela el titular y beneficiario de los mismos. Dichos
certificados son de oferta privada por lo que no se encuentran inscriptos en el BCU.

La funcion de fiduciaria es remunerada con el 3,5% mas impuesto del monto recuperado previa
deduccion de los gastos previstos en la clausula 13, con excepcién del rubro del apartado 13.4 del

contrato, con un minimo de USS 10.000 mensuales

El plazo del fideicomiso es de 6 afios a partir de la fecha de su constitucian

uss
30.06.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 9.673.700 9.673.700
Monto de pagos por participacion 9.253.168 9.253.168

Fideicomiso Financiero de Tributos Departamentales para la Construccion de Pavimento y
Drenajes Pluviales en Ciudad de la Costa

Con fecha 8 de setiembre de 2009 se celebrd un contrato entre la Intendencia Municipal de Canelones
(fideicomitente), el Ministerio de Vivienda Ordenamiento Territorial y Medio Ambiente (Beneficiario) y
Republica AFISA (fiduciaria) por medio del cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la
securitizacion del flujo de recaudacion tributaria equivalente al 100% del total de fondos requeridos para
las obras a realizarse en Ciudad de la Costa. Las Obras de saneamiento son de cargo de OSE y las obras
de Pavimento y Drenajes Pluviales son de cargo de la Intendencia Municipal de Canelones.

Asimismo, en dicho contrato el MVOTMA asume un compromiso de inversion, obligandose a adquirir los
titulos de deuda que seran emitidos anualmente segun las necesidades del cronograma de obra
aprobado.

El flujo de fondo de recaudacion se destina al pago directo de las abras por parte de la IMCy a la
amortizacion de los Titulos de Deudas emitidos.

El plazo del fideicomiso es de 24 afnos a partir de la fecha de su constitucion.
La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

I} Comision de Emision: 0,20 %
1)) Comision de Administracion: 0,25%
I Comision de Entrega. Registro y Pago: 0,15%

Fondo de Inversion Departamental

Con fecha 1 de octubre de 2009 se concretd la firma en el Congreso de Intendentes, del Estatuto del
Fondo de Inversién Departamental, creado por la ley 18.565. En dicho acto fue designada Republica
AFISA como administrador y fiduciario.

tlinforme fechado el 15 de agosto de 2012
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Asimismo el 23 de noviembre de 2009 el Comité Interinstitucional de Seguimiento del Fondo aprobo el
Reglamento del Fondo de Inversion Departamental, el cual reitera y detalla la normativa del mismo.

Dicho Fondo se cred como un patrimonio de afectacion separado e independiente, con destino a asistir
financieramente a los Gobiernos Departamentales y se constituye con el aporte de Rentas Generales de
cuotas anuales durante el plazo de diez afos.

Los recursos del Fondo pertenecen inicialmante a los Gobiernos Departamentales en forma indivisa en
proporciones fijadas por el reglamento.

La funcion de la administradora se remunera con el 0,25% anual del Valor del Patrimonio Neto del
Fondo, liquidable mensualmente.

Fideicomiso Financiero | Fondo de Inversion Departamental

Con fecha 18 de Diciembre de 2009 se celebra un contrata entre el Ministerio de Economia y Republica
AFISA, en su calidad de Fiduciario y Administrador del Fondo de inversion Departamental por el cual se
constituye un fideicomiso financiero de oferta publica para la securitizacion de los recursos futuros del
Fondo, consistentes en el aporte de Rentas Generales

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizo la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Publica escriturales, los cuales se amortizan en nueve cuotas
anuales consecutivas.

La funcion de |a fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

) Comisién de Emision: 0,20 % flat calculado sobre el monto de emision

1 Comision de Estructuracion Legal: 0,1667% flat calculado sobre el monto de la emision

1)) Comision de Administracién: 0,25% anual sobre todos los ingresos de fideicomiso con un
minimo de Ul 180.000 anuales liquidable mensualmente

V) Comision Agente de Pago: 0,10% anual sobre todos los pagos del fideicomiso realizado con un

minimo de Ul 180.000 anuales liquidable mensualmente
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC

Con fecha 15 de octubre de 2009 se celebrd un contrato entre el Ministerio de Economia y Finanzas y
Republica AFISA por el cual se constituye un Fideicomiso Financiero en virtud del cual el Fideicomitente
transfiere los Fondos, los Créditos y la Garantia de Estabilidad pertenecientes al Fondo de Garantia IAMC,
al patrimanio del fideicomiso.

La finalidad del fideicomiso es emitir contra el patrimonio fideicomitido las Garantias para respaldar el
cumplimiento del repago del financiamiento obtenido por las IAMCs en el marco de sus respectivos
Planes de Restructuracion aprobados por el MSP y el MEF, asi como guardar, custodiar, conservar y
ejecutar las garantias reales o de otra especie que contra garanticen el reembolso de los pagos gue
eventualmente deba cumplir el Fondo de Garantia IAMC.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

) Comisién de estructuracion, negociacion y distribucion del fideicomiso: 0,20 % sobre los montos
fideicomitidos cada afio

0] Comisién de administracion a ser liquidada mensualmente: 0,02833% sobre los fondos
administrados con un minimo de Ul 15.000 mensuales

1) Comisién por emision de garantias: 0,10 % sobre el importe de las garantias emitidas

V) Comisién por pago de garantias: 0,20 % sobre el monto de los pagos efectuados

Fideicomiso Financiero de Electrificacion Rural
Con fecha 15 de enero de 2010 se celebrd un contrato entre Republica AFISA, la Administracion

Nacional de Usinas y Trasmisiones Eléctricas (UTE) y el BROU por el cual se constituyo el Fideicomiso
Financiero de Electrificacion Rural.

Elinforme fechado el 15 de agesto de 2012
se extiende en documento adjunto 17
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El objeto del fideicomiso es la obtencion de financiamiento para que los potenciales clientes puedan
curnplir con las obligaciones previstas en el Reglamento de Obras Mixtas de Electrificacion Rural, UTE,
transfiere al fideicomiso la totalidad de los conformes que resulten del total de créditos conformados de
los potenciales clientes que adhieran en |z forma y condiciones establecidas.

Asimismo, en dicho contrato el BROU asume un compromiso de inversion, obligandose a adquirir los
titulos de deuda que serdn emitidos segun los requerimientos de pago que indique UTE.

El plazo del fideicomiso es de 10 anos a partir de la fecha de su constitucién.

La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

1) Comision de emisian: 0,20 % cobrable sobre el monto de cada una de las emisiones de deuda
que se realicen con el BROU
i Comision de administracion: 2,5% mensual sobre los ingresos recibidos por pagos de conformes

con un minimo mensual de $ 50.000
Fideicomiso Financiero CASMU Restructuracion de Pasivos Categoria By C

Con fecha 2 de febrero de 2010 se celebré un contrato entre Replblica AFISA, y CASMU Institucion de
Asistencia Médica Privada de Profesionales Sin Fines de Lucro, por el cual se constituyé el Fideicomiso
Financiero CASMU Reestructuracion de pasivos categoria B y €, en virtud del cual el Fideicomitente
transfiere los Créditos, que le correspondan percibir del FONASA par el plazo y en las condiciones
establecidas en el mismo

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido Republica AFISA, en su calidad de fiduciario realizd la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Privada escritlrales, correspondientes a las categorias de crédito
B y C previstas en el Acuerdo Privado de Reorganizacion firmado por CASMU con sus Acreedores.

La funcidn de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

) Comision de estructuracion, negociacion y distribucion del fideicomiso: 0,20 % sobre el monto
de la emision

1) Comision de administracion: 0,25% sobre los ingresos del fideicomiso, con un minimo de
U1 100.000 anual, pagaderos mensualmente

) Comision de registro y pago: 0,15% sobre cada amortizacion de Titulos de Deuda registrados,
con un minimo de Ul 100.000 anual, pagaderos mensualmente

Fideicomiso Financiero CASMU Restructuracion de Pasivos Categoria D

Con fecha 2 de febrero de 2010 se celebrd un contrato entre Republica AFISA, y CASMU Institucion de
Asistencia Médica Privada de Profesionales Sin Fines de Lucro, por el cual se constituyo el Fideicomiso
Financiero CASMU Reestructuracion de pasivos categoria D, en virtud del cual el Fideicomitente
transfiere los Créditos, que le correspondan percibir del FONASA por el plazo y en las condiciones
establecidas en el mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido Republica AFISA, en su calidad de fiduciario realizé la
emisién de Titulos de Deuda de Oferta Privada escriturales, correspondientes a las categorias de crédito
D previstas en el Acuerdo Privado de Reorganizacion firmado por CASMU con sus Acreedores.

La funcion de fa fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

)} Comision de estructuracion, negociacion y distribucion del fideicomiso: 0,20 % sobre el monto
de la emision

I Comision de administracion: 0,25% sobre los ingresos del fideicomiso, con un minimo de
Ul 140 000 anual, pagaderos mensualmente

1) Comision de registro y pago: 0,15% sobre cada amortizacion de Titulos de Deuda registrados,
con un minimo de Ul 140.000 anual, pagaderos mensualmente

El informe fechado el 15 de agosto de 2012
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Fideicomiso Financiero Nuevo CASMU

Con fecha 29 de abril de 2010 se celebré un contrato entre CASMU Institucién de Asistencia Médica
Privada de Profesionales Sin Fines de Lucro y Republica AFISA, por el cual se constituye un fideicomiso
financiero de oferta publica en virtud del cual el Fideicomitente transfiere los Créditos, que le
correspandan percibir del FONASA por el plazo y en las condiciones establecidas en el mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizo la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Publica escriturales, los cuales se amortizan en un plazo de
15 anos.

La funcidn de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

1) Comision de Emision: 0,20 % flat calculado sobre el monto de emision

)] Comision de Estructuracion Legal: 0,20% flat calculado sobre el monto de la emisién

) Comision de Administracion: 0,25% anual sobre todos los ingresos de fideicomiso con un
minimo de Ul 360.000 anuales liquidable mensualmente

V) Comision Agente de Pago: 0,15% anual sobre todos los pagos del fideicomiso realizado con un

minimo de Ul 360.000 anuales liquidable mensualmente
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Tributos Departamentales de Canelones

Con fecha 10 de enero de 2011 se celebrd un contrato entre Republica AFISA, y la Intendencia Municipal
de Canelones por el cual se constituye el Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Tributos
Departamentales de Canelones para la securitizacion, gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de
tributos departamentales en mora.

El plazo del fideicomiso es de 10 afos a partir de la fecha de su constitucién.

La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a comisiones diferenciales
segun los tramos, teniendo en cuenta las siguientes condiciones:

Tramos en millones (S)  Comision %

< 100 7,5%
100 a 200 9,0%
200 a 300 10,5%
> 300 12,0%

Fideicomiso Financiero Inmobiliario de Maldonado

Con fecha 19 de agosto de 2011 se celebrd un contrato entre Republica AFISA, y la Intendencia
Departamental de Maldonado, por el cual se constituyd el Fideicomiso Financiero Inmobiliario de
Maldonado, por el cual el Fideicomitente transfiere inmuebles propiedad de la Intendencia, cuyo destino
es la enajenacién onerosa de los mismos a terceros.

Con e! respaldo del patrimonio fideicomitido, Reptiblica AFISA en su calidad de fiduciario realizo la
emision de un Certificado de participacion, a favor del fideicomiso a constituirse por la Corporacion
Nacional para el Desarrollo y la Intendencia Municipal de Maldanado para llevar a cabo la construccion
de un Centro de Conveniciones y Predio Ferial

El plazo del fideicomiso es hasta el 31 de marzo de 2015

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) con el 2% del precio obtenido en cada
una de |las enajenaciones que realice de los bienes fideicomitidos.

Elinforme fechado el 15 de agosto de 2012
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Fideicomiso Financiero para el Parque Industrial de Rio Negro

Con fecha 12 de agosto de 2011 se celebro un contrato entre Republica AFISA, y la Intendencia
Departamental de Rio de Negro, por el cual se constituyd el Fideicomiso Financiero para el Parque
Industrial de Rio Negro, por el cual el Fideicomitente transfiere los derechos surgidos a su favor segun
boleto de reserva firmado con Zona Franca Mbopicua S.A, sobre dos padrones linderos a la terminal
Mbopicua en los que se desarrollara el Parque Industrial y Tecnolagico de Rio Negro.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizd la
emision de un Titulo de Deuda de Oferta Privada, el cual fue adquirido por el BROU. El dinero de dicha
emision se destino al pago de la compraventa de los dos padrones fideicomitidos.

La Fiduciaria gestionara los bienes fideicomitidos pudiendo enajenarlos, darlos en arrendamiento, en
régimen de credito de uso, gravarlos y efectuar cualquier otro negocio que genere ingresos liquidos a
ase patrimonio.

El plazo del fideicamiso es de 30 anos a partir de |a fecha de su constitucion,

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

I Comisién de Estructuracion Legal e Inscripcién en BCU: 0,20 % flat sobre el monto del
fideicomiso.

1) Comision de Emision de Titulo de Deuda a favor del BROU: 0,20 % flat sobre el monto de la
emision.

1) Comision por Administracion: 0,25 % anual sobre |os ingresos con un minimo mensual de
LSS 1.500.

V) Comisién por pagos: 0,15 9% sobre los pagos efectuados con un minimo mensual de Uss 1.500.

Fideicomiso Bicentenario

Con fecha 1 de agosto de 2011 se celebré un contrato entre Republica AFISA, y el Ministerio de
Educacion y Cultura, por el cual se constituyd el Fideicomiso Bicentenario, por el cual el Fideicomitente
transfiere aportes presupuestales, extrapresupuestales y donaciones, con €l objetivo de realizar pagos
con cargo a este fideicomiso, de los gastos que sean indicados por la Comision del Bicentenario.

El plazo del fideicomiso es de 2 afios a partir de la fecha de su constitucion.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) con Ul 25.000 mensuales.

Fideicomiso Financiero Asociacion Espafola

Con fecha 4 de agosto de 2011 se celebré un contrato entre Republica AFISA, y la Asociacion Espafiola
Primera de Socorros Mutuos por el cual se constituye un fideicomiso financiero de oferta publica en
virtud del cual el Fideicomitente transfiere los Créditos, que le correspondan percibir del FONASA por el
plazo y en las condiciones establecidas en el mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Repiblica AFISA en su calidad de fiduciario realizd la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Publica escriturales, los cuales se amortizan mensualmente en un
plazo de 15 afios.

La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

) Comision de Emision: 0,20 % flat calculado sobre el monto de emision
1) Comision de Administracion: 0,07% anual sobre los saldos adeudados, con un minimo de
U1 240.000 anuales

£l informe fechado el 15 de agosto de 2012
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se extiende en documento adjunto
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Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones |

Con fecha 8 de diciembre de 2011 se celebré un contrato entre Republica AFISA, Jayland Assets Inc y la
Intendencia Departamental de Canelones por el cual se constituye un fideicomiso financiero de oferta
publica en virtud del cual el Fideicomitente (lailland Asset Inc) transfiere los Créditos Restructurados
contra la IC, por el plazo y en las condiciones establecidas en el mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizé l2
emision de Titulos de Deuda de Oferta Publica escriturales, los cuales se amortizan mensualmente en un
plazo de 15 anos.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

) Comision de Emision: 0,20 % flat calculado sobre el monto de emisian

] Comision de Estructuracion: 0,075 % flat calculado sobre el monto de emision
1) Comision de Administracion: 0,25 % anual sobre los ingresos con un minimo de Ul 240.000
V) Comision por pagos: 0,15 % sobre los pagos efectuados con un minimo mensual de

Ut 240.000.

Fideicomiso Financiero Sucive

Con fecha 28 de diciembre de 2011, se celebro un contrato entre Republica AFISA y la Comision de
Sequimiento del SUCIVE, por el cual se constituyd el Fideicomiso Financiero del Sistema Unico de Cobro
de Ingresas Vehiculares, que tiene por finalidad la gestian de los derechos de cobro presentes y futuros
asi como la administracion del flujo de recaudacion del tributo del impuesto a los vehiculos de
transporte, los recargos, multas y moras respectivos, las multas que pudieran corresponder a los
propietarios, poseedores o conductores de dichos vehiculos y, en su caso, precios, tasas, peajes y demas
conceptos similares que corresponda abonar a los vehiculos automotores

Con el respaldo del patrimonio fideicornitido, la Fiduciaria realizo la emision de diecinueve Certificados
de Participacion de oferta privada, entregandolos a los respectivos Gobiernos Departamentales.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) con un 0,4 % de lo recaudado. Dicha
comision, es abanada por el Fondo Nacional de Unificacion de Patente de Rodados.

El plazo del fideicomiso es de quince afos, prorrogable automaticamente por iguales periodos.
Fideicomiso Financiero Salto |

Con fecha 9 de enero de 2012, se celebro un contrato entre Republica AFISA y la Intendencia de Salto
por el cual se constituye el Fideicomiso Financiero Salto | para la securitizacion del flujo de la recaudacion
tributaria con el objeto de obtener financiamiento y cumplir con los pagos previstos en la ejecucion de
las obras.

El plazo del fideicomiso es de 42 meses a partir de la fecha de su constitucion.
La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

1) Comision de Emision: 0,20 % flat calculado sobre el monto de emision
) Comision de Administracion y Pagos: Ul 40.000 mensuales

Fideicomiso Financiero Fondo Nacional Unificacion de Patentes

Con fecha 5 de marzo de 2012, se celebrd un contrato entre Republica AFISA y el Ministerio de
Economia y Finanzas por el cual se constituye el Fideicomiso Financiero Fondo Nacional de Unificacion
del Tributo de Patentes de Rodado destinado a complementar la recaudacion que obtienen los
Gobiernos Departamentales.

El plazo inicial del fideicomiso es de 15 afios, prorrogable automaticamente por iguales periodos y se
mantendra vigente en tanto el Fideicomiso SUCIVE se encuentre vigente.

El informe fechado el 15 de agosto de 2012
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La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) con Ul 30,000 mensuales.
Fideicomiso Financiero “Orestes Fiandra” para la Inversion en Innovacion

Con fecha 24 de mayo de 2012 por una parte la Agencia Nacional de Investigacion e Innovacion y el
Banco Replblica Oriental de Uruguay, y por otra Republica Afisa convienen en constituir el Fideicomiso
Financiero "Qrestes Fiandra” para la inversion en Innovacién

El plazo del fideicomiso es de 18 afios a partir de la fecha de su constitucion.

La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) en Ul 30.000 mensuales.

Nota 15 -  Politicas de gestién del riesgo

A continuacion se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesta la Sociedad y
las politicas de gestion de los mismos.

Basicamente |a Sociedad mantiene letras de regulacion monetaria, depdsitos a plazo fijo y saldos a
cobrar con los fideicomisos administrados por los honorarios y por los pagos por cuenta, y saldos a
pagar con el Banco de la Republica Oriental del Uruguay por los honerarios de gestion de cartera, ambas
partes vinculadas segun se describe en Nota 13.

Se detallan a continuacién los riesgos expuestos:
Riesgo de crédito

El riesgo de crédito asociado a las letras de regulacion monetaria y depositos a plazo fijo es limitado
debido a que son inversiones mantenidas en entidades del Gobierno Uruguayo y/o partes vinculadas.

Respecto a la probabilidad de cobranza de los honorarios y pagos por cuenta de los fideicomisos
administrados, se encuentran minimizados al ser éstos sustancialmente con partes vinculadas.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere a la capacidad de una entidad de disponer en cada momento de |os
fondos necesarios para hacer frente a su operativa normal. La liquidez de la Sociedad depende de la
cobranza oportuna de sus cuentas a cobrar y de sus disponibilidades e inversiones financieras para
mantener hasta el vencimiento. La exposicion a este riesgo se acota por lo mencionado en el punto
anterior y por los saldos de disponibilidades e inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento
(sequn se revela en la Nota 5, todas las inversiones son de alta liquidez y de corto plazo).

Riesgo de mercado

No existen activos y/o pasivos significativos sujetos a fluctuaciones de las tasas de interés por lo cual este
riesgo se considera poco significativo. Las tasas de interés de las inversiones financieras para mantener
hasta el vencimiento se revelan en la Nota 5.

Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge de la exposicion a la variacion del tipo de cambio de acuerdo a la
posicion en moneda extranjera, detallado en Nota 4.

£l informe fechado el 15 de agosto de 2012

se extiende en documento adjunto 22
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Nota 16 - Hechos posteriores

Con fecha 10 de agosto de 2012, se celebrd un contrato entre Republica AFISA y Asociacion Civil
Mutualista Casa de Galicia por el cual se constituyé el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia en virtud
del cual el Fideicomitente transfiere los créditos y demas bienes fideicomitidos.

Con ¢l respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizara la
emision de titulos de deuda de oferta publica. El dinero de dicha emision se destinard a la ejecucion del
Plan de Reestructuracion establecido en el Conlrato del Fideicamiso.

: W
Dr. e Cores
Gerente Legal

El informe fechado el 15 de agosto de 2012

se extiende en documento adjunte 7 23
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ANEXO 8

INFORME DE CALIFICACION DE RIESGOS
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CALIFICACION DE LA EMISION DE TITULOS DE
DEUDA SERIE 2 DEL “FIDEICOMISO FINANCIERO
REESTRUCTURACION DE PASIVOS DE
CANELONES | 9-7-2012

Plazo: hasta el 29 de diciembre de 2026

Titulos representativos de deuda escriturales de
oferta publica por un monto total del
equivalente en Ul a la fecha de emision, de la
conversidon a pesos uruguayos de esa fecha de
U$S 6.202.000 (seis millones doscientos dos mil
ddlares)

Activo Fideicomitido: Cesidn de Jayland del
crédito reestructurado conforme al Acuerdo
firmado con la IMC, su correspondiente
complemento y garantia MEF.

Emisor: RepuUblica AFISA

Fideicomitente: Jayland Asset Inc

Amortizacién Capital: 168 cuotas mensuales y
consecutivas en Ul.

Pago de intereses. En 168 cuotas mensuales y
consecutivas en Ul mds las correspondientes al
periodo de gracia que va desde la emisidon
hasta la finalizacién del periodo de gracias de
la Serie 1.

Tasa: 9.5 % lineal anual en Ul

Garantia: Fondos del Presupuesto Nacional de
libre disponibilidad de la IMC

Asesor juridico calificacion Serie 1: Herrera
Profesionales Asociados

Fiduciario: RepUblica AFISA

Entidad Registrante y Representante: BVM.

Agente distribuidor, colocador y underwriting:

Gastéon Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa
S.A.

Vigencia de la cdlificacién: Anual en BVM

Comité de Calificacién: Ing. Julio Preve y Cr.
Martin Durdn

Cadlificaciéon de riesgo: A. uy
Vigencia de la calificacion: Anual en BYM

RESUMEN GENERAL

CARE Cudlificadora de Riesgo ha calificado los fitulos
de deuda emitidos con el respaldo del Illamado
“Fideicomiso Financiero Reesfructuracion de Pasivos de
Canelones I” con la categoria A (uy) de grado inversor.

El objeto de esta emision consiste esencialmente en la
generacion de recursos para reestructurar, conforme a
una estructura financiera adecuada, los pasivos de la
Infendencia de Canelones, adquiridos por la empresa
Jayland Assets Inc. conforme a un acuerdo de
reestructuracion de pasivos celebrado entre ésta y la
IMC. Del conjunto de informaciones consideradas por el
comité de cdlificacién, cabe destacar las siguientes.

Jayland y la IMC llegaron a un acuerdo para
reestructurar los pasivos de ésta por el cual la IMC, con
unanimidad de la Junta Departamental, aceptd pagar a
15 anos, la deuda contraida por la administracidon
anterior al afo 2005, pero haciéndolo solo a partir del
capital original convertido a Ul. En este caso, el plazo serd
desde la emision de la Serie 2 hasta la finalizacién del
correspondiente a la Serie 1. El interés pactado es del
9.5% en Ul anual y el plazo de gracia para la
amortizacién vence al mismo tiempo que el de la Serie 1.
Jayland segun estas premisas adquirid esos pasivos
convirtiéndose en acreedor de la IMC por la cesidén de
créditos de los acreedores originales. Por su parte la IMC
aceptd ceder y transferir a Jayland y, una vez constituido
el Fideicomiso Financiero a favor del fiduciario, los
créditos que le corresponden percibir por la llamada
“cobranza descentralizada” de tributos, precios y ofros
conceptos, desde la notificacién a los recaudadores y
por el plazo necesario para cancelar el pasivo
reestructurado con sus intereses y costos previstos.

Respecto de los titulos de deuda cabe senalar:

e La inexistencia de riesgo de estructura, tal
como lo avald oportunamente el informe
juridico que se anexd a la cdlificacién de la
Serie 1 (véase).

e La garantia adecuada, establecida a partir de
la cesidn de cobranzas en un monto razonable
y acompanada también por la garantia
complementaria y subsidiaria, compuesta por
el porcentaje de fondos provenientes del
Presupuesto Nacional que tiene derecho a
percibir de libre disposicion la IC.

PAagina 3 de 17
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La liguidez adecuada del papel en funcidn de su naturaleza auin
teniendo presente las caracteristicas del mercado de valores Uruguayo. Esta
liguidez se ha comprobado en la comercializacion de la Serie 1.

Respecto de los flujos proyectados:

Razonabiidad de los supuestos utiizados en funcidn de los
antecedentes de las proyecciones de la cobranza de la IMC.

La recaudacién comprometida para el pago de los titulos de deuda y
demds compromisos que tienen prelacién sobre éstos representa un porcentaje
relativamente menor, tanto de la cobranza total como de la cobranza
descentralizada administrada por Republica AFSA en su condicion de
fiduciario. (Ver Cuadro 3)

Tampoco parece probable que un eventual escenario muy adverso en
lo econdmico pudiera llegar a hacer caer la cobranza descentralizada por
debajo del nivel exigido por esta operaciéon. Antes bien, es una modalidad que
se estd extendiendo como lo demuestra, entre otras cosas, el acuerdo
alcanzado por el cobro de patentes todo lo cual se refleja en un estimado
para los préximos anos del orden del 67% de la cobranza de tributos en forma
descentralizada como ya se comprueba en el primer frimestre de 2012.

Respecto del entorno y el riesgo politico:

Dado el nivel de aprobacion recogido por representantes de todas las
tendencias politicas (29 en 29), teniendo en cuenta la solucidn a la que se llega
eliminando un pasivo vencido e impagable de mds de 100 millones de ddlares
y superior al total de ingresos anuales -lo que permite quizds recuperar el
crédito y la reputacion de la IMC- no parece posible imaginar un repudio a la
solucion alcanzada.

Pagina 4 de 17
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SECCION I. INTRODUCCION

1. Alcance y marco conceptual de la calificacion

CARE Cdlificadora de Riesgo ha sido contratada para calificar los titulos representativos
de deuda de oferta pUblica, Serie 2, a ser emitidos por RepUblica Administradora de Fondos de
Inversion Sociedad Andnima (en adelante Republica AASA) por un monto total del equivalente
en Ul a la fecha de emisién, de la conversidén a pesos uruguayos de esa fecha de U$S 6.202.000
(seis millones doscientos dos mil ddlares) equivalentes a la deuda reestructurada, segin
acuerdo complementario entre la IMC y Jayland Assets INC', de la Intendencia de Canelones
convertida a moneda nacional y expresada en Ul. Esta cifra surge del prospecto informativo
presentado al BCU deduciendo del tope mdximo aprobado lo ya emitido en la Serie 1. Los
ttulos se emiten con el respaldo de los componentes del Fideicomiso Financiero
Reestructuracion de Pasivos Canelones |. Estos son:

e la cesion de Jayland del crédito reestructurado conforme al Acuerdo de
Reestructuraciéon firmado con la IMC y su complemento que supone un flujo de
fondos futuro por concepto de tributos de la llamada cobranza descentralizada de
la IMC por hasta la suma de U$S 6.202.000 (u$s 6.006.000 del acuerdo de reestructura
mds costos previstos) convertidos a Ul de la fecha de emision.

e |a garantioc complementaria y subsidiaria, compuesta por el porcentaje de fondos
provenientes del Presupuesto Nacional que tiene derecho a percibir de libre
disposicién la IMC, que opera en caso de incumplimiento.

La calificacién de riesgo supone la expresion de un punto de vista especializado por
parte de una empresa autorizada a ese propdsito por el Banco Central del Uruguay (BCU), que
realiza la supervision y control del sistema financiero, asi como de las calificadoras de riesgo. La
nota obtenida no representa no obstante una recomendacién o una garantia de CARE para el
o los beneficiarios, y por tanto la calificacion debe considerarse a los efectos de la inversion
como un punto de vista a considerar entre otros. CARE no audita ni verifica la exactitud de la
informacién presentada, la que sin embargo procede de fuentes confiables a su juicio.

El marco conceptual de esta calificacion supone un ejercicio prospectivo por el cual se
confiere una nota que califica el desempeno esperado de los flujos, vy la capacidad de pago
de los compromisos contraidos en las condiciones originales pactadas de monto, moneda,
plazo y renta - fija o variable- o tasa de interés, si corresponde como en este caso. El riesgo del
inversionista o beneficiario financiero serd pues, el de la recuperacién del monto invertido en el
plazo indicado, en la moneda acordada, mds una renta o un interés si corresponde. 2

La presente es una emisidn de oferta publica, de titulos valores emitidos por Republica
AFSA alamparo de la Ley 17.703 del 27 de octubre del 2003, los que se amortizardn en un plazo
mdximo de 15 anos con un periodo de gracia equivalente al que transcurre desde la emisidon
hasta la finalizacién del periodo de gracia de la Serie 1 esto es 29 de diciembre de 2012. El
interés pactado en este caso es 9.5 % lineal anual en UL.

CARE Calificadora de Riesgo es una calificadora con registros y manuales aprobados
por el Banco Central del Uruguay con fecha 3 de abril de 1998. Califica conforme a su

! Elacuerdo original fue firmado en ocasion de la emision de la Serie 1 el 5 de diciembre de 2011
2 Ver “Manual de calificacion de finanzas estructuradas....” Punto 3.

Pagina 5de 17

291



CARE

metodologia oportunamente aprobada por dicha autoridad, seleccionando los profesionales
necesarios para integrar en cada caso el comité de calificacién, el que juzga en funcién de sus
manuales. Estos, su cédigo de ética, registros y antecedentes se encuentran disponibles en el
sitio web: www.care.com.uy asi como en el del regulador: www.bcu.gub.uy. El comité de
calificacion estuvo integrado en este caso por el Cr. Martin Durdn Martinez, y por el Ing. Julio
Preve. CARE contratd con ocasion de la emision de la Serie 1 el asesoramiento juridico del
estudio Herrera Profesionales Asociados, cuyo informe estd disponible en los mencionados sitios
web.

2. Antecedentes generales

La emision de Titulos de Deuda Serie 2 por mecanismo de oferta publica procura ser el
final de un proceso iniciado en primera instancia por Jayland Asset Inc. por su propia cuenta y
riesgo para reestructurar el pasivo de la IMC con acreedores privados que tenian sentencias de
condena o créditos reconocidos administrativamente contra la Intendencia por un monto
aproximado de 158 millones de ddlares. En tal sentido, el pasivo originario de la Infendencia de
Canelones, antes de la firma del ARP (Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos) con la firma
Jayland Asset Inc., superaba ampliamente el presupuesto de la misma.

En este contexto, la firma Jayland Asset Inc. inicid, por su propia cuenta y riesgo un
proceso de acercamiento con acreedores de la Infendencia de Canelones con el objetivo de
adquirir los créditos que estos tenian contra el Municipio. Una vez que obtuvo acuerdos
frmados por éstos para adquirir tales créditos, planted a la Intendencia de Canelones, la
existencia de interés y alternativas para que la Intendencia pagara los pasivos que mantenia
con privados, inicidndose asi el correspondiente trdmite administrativo a los efectos de su
andlisis y aprobacion.

Con fecha 1° de junio de 2011, JAYLAND remitié a la Intendencia de Canelones una
nota en la cual senalaba que celebré acuerdos con acreedores de la Intendencia para
adquirir sus créditos contra ésta, y en virtud de ello, solicitaba se informara el interés que podria
tener el municipio para llegar a una férmula de pago.

La referida nota fue contestada por la Infendencia de Canelones con fecha 9 de
agosto de 2011, por la cual se indicd que la Intendencia podria llegar a una férmula de pago
sélo si se estaba dispuesto a realizar una quita respecto de los montos adeudados a dicha
fecha, pagando Unicamente el capital, y, en la medida que se obtuviera financiacién para su
pPago, por un plazo no menor a 15 anos, con un primer ano de gracia, pudiendo considerarse la
constitucién de garantias y cesiones de flujo, para su repago, siendo la suma a abonar en
pesos o en U.l.

De esta forma, con fecha 4 de agosto de 2011, JAYLAND presento a la Inftendencia de
Canelones una propuesta para reestructurar el pasivo a ser adquirido la que, de acuerdo a los
procedimientos a los que estd sujeta la Intendencia fue aprobada por el Sr. Intendente con
fecha 19 de agosto de 2011, y posteriormente remitida a la Junta Departamental para su
consideracion y aprobacion.

Con fecha 24 de agosto de 2011 la Junta Departamental de Canelones, por una
mayoria calificada de 29 votos en 29 ediles presentes de un total de 31 de sus miembros,
aprobd la Propuesta de Reestructuracion, la cual fue oportunamente notificada a JAYLAND.

En funcién de ello, la solucidn arribada implicd generar un mecanismo de pago, por €l
cual pueda financiarse a largo plazo el pasivo de la Infendencia de Canelones el que, por
virtud del ARP extingue por novacion el pasivo anterior y constituye el nuevo crédito a pagar
por laIntendencia a largo plazo, y con un ano de gracia para comenzar a amortizar el capital.

Pagina 6 de 17

292


http://www.care.com.uy/
http://www.bcu.gub.uy/

CARE

En su lugar, el repago del Credito Reestructurado se realiza mediante la afectacion de
los fondos derivados de la cobranza descentralizada de la Infendencia, de forma de evitar que
el pago de las nuevas condiciones quede vinculada a la voluntad de pago de la propia
Infendencia.

A cambio del financiamiento de largo plazo, la Inftendencia pagard un interés en Ul
equivalente al 9.5% anual para el repago del Crédito Reestructurado que es ‘“securitizado”
como respaldo para la emisién de los Titulos de Deuda Serie 2, en la medida que la emisidn
ocurre luego del 20 de marzo de 2012 y otorga garantia subsidiaria del crédito presupuestal
previsto en el articulo 214 de la Constitucion Nacional.

La referida propuesta de reestructura fue finalmente aprobada por el Tribunal de Cuentas
con fecha 21 de septiembre de 2011, habiéndose por tanto cumplido todas las formalidades
para que el pasivo quede reestructurado en las formas previstas en los documentos
celebrados.

La ejecucion y efectivo reperfilamiento del pasivo de la Intendencia de Canelones
quedd por tanto condicionado a la constitucion del Fideicomiso Financiero. Recién con el
mismo se canaliza la inversién y la reestructura del pasivo, asi como los restantes eventos que
condicionan la efectiva vigencia del ARP.

A partir de dicho momento, se habrd extinguido por novacién el pasivo originario
obteniendo, de cumplir con las nuevas condiciones, con una quita importante del pasivo
adeudado y financiacién de largo plazo para el pago del monto reestructurado.

La emision de los Titulos de Deuda Serie 2 por su parte, responde a la incorporaciéon de

nuevos créditos bajo la reestructura prevista en el ARP, para lo cual se han identificado vy
aprobado los créditos incluidos en el mismo bajo la frma del Complemento de Acuerdo de
Reestructuracion entre la IMC, Jayland vy el Fiduciario. Este proceso continUa el que se realizé al
emitir la Serie 1 que culmind con la clausura y archivo de los procedimientos jurisdiccionales de
los créditos reestructurados obteniéndose para la IMC la extincidon de la deuda original segin
notificdé a CARE el estudio Olivera Abogados en nota del 3 de julio de 2012,
Los procedimientos clausurados y archivados son precisamente los que se identificaron en el
Anexo | del Acuerdo de Reestructuraciéon de Pasivos, de fecha 6 de diciembre de 2011,
comprensivos de los créditos objeto de reestructuracion en el primer tramo del referido
Acuerdo.

3. Objeto de la calificacioén, informacién analizada, procedimientos operativos

El objeto de la calificacion es el juzgamiento del riesgo del o los beneficiarios, de
recuperar el monto por el que adquirieron los titulos de deuda en las condiciones de interés,
plazo, gracia, que se informan sucinfamente en la Seccion Il

La informacion analizada incluye entre otros los siguientes documentos:

e Cdlificacion de la Serie 1, su actualizacién y toda la documentacién analizada en
dicha oportunidad incluyendo informe de contingencias juridicas (Véase). Por
ejemplo: Dictamen del Tribunal de Cuentas sin observaciones a lo proyectado;
Dictamen del Ministerio Fiscal sin objeciones a la concrecidén del acuerdo de
reestructura de pasivos de la IMC; Notificacion al Mef en lo pertinente entre otros.

e Notificacién por parte del estudio juridico Olvera Abogados dando cuenta del
cumplimiento de la IMC y Jayland Asset Inc. de lo dispuesto en la cldusula décima
del Acuerdo de Reestructuraciéon de Pasivos de fecha é de diciembre de 2011,
respecto a los créditos que integraron el primer tramo de reestructuraciéon (extincién
de la deuda, clausura y archivo de los procesos jurisdiccionales)
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Flujo de fondos actualizado de la IMC

Retenciones de cobranza descentralizada previstas y orden de prelacion
actualizado por RepuUblica AASA.

Certificacion notarial de la cual surgen los acuerdos celebrados entre Jayland vy los
acreedores cuyos créditos forman parte del Complemento al Acuerdo de
Reestructuraciéon de Pasiv os

Estados contables auditados del fiduciario

Informacién derivada de la Rendicién de Cuentas y Ejecucion Presupuestal de la
IMC correspondiente al ejercicio 2011 proporcionada por la propia Intendencia.
Cuadro con modificacion presupuestal proporcionado por IMC

Borradores de:

Addenda Contrato Entidad Registrante
Complemento Acuerdo Reestructuracion
Contrato Enfidad Representante

Contrato de Underwriting

Documento de Emisidn de Titulos de Deuda
Suplemento Prospecto de Fideicomiso Financiero

De acuerdo al Manual de Procedimientos de CARE para calificar finanzas estructuradas,
el presente estudio se divide en cuatro capitulos, que se corresponden con lo que en el manual
se denominan dreas de riesgo a saber:

a)
b)

c)
d)

Los

El papel o instrumento financiero, en este caso los titulos de deuda.

La empresa administradora, en este caso la fiduciaria RepUblica Administradora de
Fondos de Inversidon S.A.

Los activos subyacentes v flujos esperados que dan lugar al instrumento.

El entorno de mercados y politicas publicas, que pueden afectar el éxito del
instrumento por incidir en la capacidad de la administradora de cumplir el mandato
determinado en la constitucion del fideicomiso.

procedimientos operativos seguidos en este caso, se encuentran detallados en el

correspondiente manual. En esencia implican un modo de asociar en una Unica matriz de
andlisis, factores de riesgo cualitativos y cuantitativos, agrupados y ponderados segun el punto
de vista del comité de calificacion, para culminar ese andlisis en un puntaje que se equivale
con una nota.

Los

puntajes a los diferentes indicadores se asignan segin escalas previomente

establecidas recogidas en el manual. 3

A partir del puntaje global se asigna la nota segun las equivalencias establecidas en
tabla correspondiente del manual. 4

% Véase Tabla 1 del mismo.
* Véase Tabla 2, op. cit.
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SECCION Il. LOS TITULOS DE DEUDA

Se trata de Titulos de Deuda emitidos por el Fiduciario que serdn adquiridos por el o los
beneficiarios financieros. Los bienes fideicomitidos para el pago de dichos titulos estdn
constituidos por flujo de fondos comprometidos a partir de la cesidon de la recaudaciéon
correspondiente y necesaria de tributos municipales asi como la garantia de los fondos de libre
disponibilidad a que tiene derecho a percibir la IMC por parte del MEF.

Un resumen de la descripcion de los titulos es la siguiente:

Titulos Serie 2:

Moneda:

Monto de la Emisidn:

Interés:

Plazo:

Plazo de gracia:

Pago de
infereses:

Amortizacion del
capital:

Fecha de Pago:

Titulos representativos de deuda escriturales

Pesos uruguayos expresados en Unidades Indexadas a la fecha de
emision

El equivalente en pesos uruguayos expresados en Ul, producto de
la conversidn a moneda nacional del dia de la emision, de U$S
6.202.000 (seis millones doscientos dos mil ddlares) equivalente al
monto total autorizado a emitir menos lo emitido en la Serie 1. Este
monto equivale asimismo al valor de la deuda reestructurada (u$s
6.006.000) mdss los costos correspondientes.

9.5 % lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de
emision y hasta la cancelacién total de los Titulos de Deuda,
calculada sobre saldos, afio de 340 dias y meses de 30 dias.

Desde la emisidn haosta la cancelacion total de la Serie 1 el 29 de
Diciembre de 2026.

Desde la emision hasta que finalice el ano de gracia de la Serie 1,
el 29 de diciembre de 2012, con pago de intereses en forma
mensual iguales y consecutivas en Ul.

Los intereses de los Titulos de Deuda serdn pagados en 168 cuotas
mensuales y consecutivas, mds las correspondientes al periodo de
gracia, en Ul pagaderas a partir del mes siguiente a la emision.

El capital de los Titulos de Deuda serd amortizado en 168 cuotas
mensuales, iguales y consecutivas en Ul pagaderas a partir del
primer mes de finalizado el ano de gracia correspondiente a la
Serie 1

El primer Dia HAbil del mes siguiente a la finalizacién de cada mes.
En caso de que alguna de las Fechas de Pago resulte ser un dia
no hdbil, cada cuota deberd ser abonada en su defecto el primer
dia hdbil siguiente a cada una de dichas fechas, aplicdndose
siempre la cotizacidon de la Ul del dia del pago.
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Garanfia: Fondos del Presupuesto Nacional de libre disponibilidad
de la IMC de acuerdo con el porcentaje presupuestal
otorgado para cada periodo.

Cudlificadora de Riesgo: CARE Calificadora de Riesgo SRL
Cadlificacion de Riesgo: A (uy)
Registro: Bolsa de Valores Montevideo

Cofizacidon bursdfil: Los Titulos de Deuda cotizardn en la Boka de Valores Montevideo

Al tratarse de una cesidn de cobranza de tributos, y un cambio en el titular de las
obligaciones con sentencia firme, el andlisis juridico es bdsico para blindar el negocio
financiero. Resulta clave portanto a juicio del Comité de calificacién de Care no solo el registro
exacto de la voluntad de las partes y sus respectivas obligaciones en los contratos, sino el juicio
acerca de la legitimaciéon de todas ellas para realizar los negocios que se sefalan.

El andlisis profesional realizado en ocasidon de la emision de la Serie 1 contempld la
posibilidad de la emisién de la Serie 2 por lo que mantiene plena vigencia y en consecuencia
nos remitimos a él (Véase).

Riesgos considerados

Riesgo juridico de estructura. Comprende el andlisis de la eventualidad de
incumplimientos en el pago al o los beneficiarios, derivado de defectos en la estructura juridica.
En funcidn de los andlisis realizados se considera que el riesgo de incumplimiento por defectos
en la estructura es inexistente.

Riesgo por iliquidez. La posibiidad de salir de los titulos aun en forma privada ante
cualquier eventualidad o decisidn de los beneficiarios constifuye un atributo favorable
intrinseco al papel por como se lo ha disefado, aun teniendo presente las caracteristicas de
escaso desarrollo de nuestro mercado de capitales. Cabe destacar que en el corto periodo
transcurrido desde la emisibn de la Serie 1, la Bolsa de Valores de Montevideo ha
comercializado titulos de esta Serie a valores muy superiores al valor nominal y en un monto
superior al 11% de la emisidn original.
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SECCION Ill. LA EMPRESA ADMINISTRADORA

Se trata de evaluar la capacidad de gestionar, de administrar un patrimonio, para
lograr el cumplimiento de las obligaciones de administracién que se establecen en el contrato
de fideicomiso. Integra este andlisis el ajuste de Republica Administradora de Fondos de
Inversion S.A. (Republica AFISA) a las disposiciones juridicas vigentes.

No existen hechos nuevos destacados acerca de la Administradora que es auditada
por Deloitte.

La evaluacion incluye considerar la preparacidon profesional de los administradores para
la toma de decisiones y para enfrentar los riesgos inherentes al negocio; su experiencia, y en
general cualquier antecedente que pueda influir en la gestién. La propia marcha del negocio
va destacando su capacidad de gestion. Segun las notas a los estados contables se aplican
politicas de gestidon de riesgos en lo que refiere a liquidez, créditos, mercado y tipo de cambio.
A titulo de ejemplo en el periodo considerado se constata un resultado positivo muy superior al
del cierre del ejercicio anterior fomado en pesos corrientes, con el consiguiente nuevo
incremento del patrimonio en el orden del 15%. Asimismo, la empresa mantiene una posicion
de fuerte liquidez si comparamos activo corriente con pasivo corriente con un indice de 4.8.

Es de destacar ademds, la evolucidn que ha tenido en una actividad relativamente
nueva como lo es la administracién de fondos de inversidon y fideicomisos pasando de
administrar 15 de ellos al 31 de marzo de 2010 a 26 segun se informa en nota a los EE.CC al 31
de diciembre de 2011. Sin duda ostenta una posicidon de privilegio en este mercado.

Riesgos considerados:

Riesgo juridico, por incumplimiento de alguna disposicién por parte del fiduciario. La
empresa fiduciaria estd autorizada desde el ano 2004 por el Banco Central de Uruguay para
desarrollar actividades como fiduciario en fideicomisos financieros en el Uruguay. Este riesgo es
inexistente.

Riesgo administracion, considerando la idoneidad para cumplir con la funcién. Este
riesgo se considera inexistente.

Riesgo de conflictos, derivado de la posibilidad de juicios capaces de interferir con el

mandato recibido y en tanto la existencia de previsiones para enfrentarlos. Por iguales razones
que el anterior resulta muy poco probable.

Riesgo por cambio de fiduciario. Se encuentra cubierto por las propias disposiciones
legales (art. 32 ley 17.703) y contractuales.
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SECCION IV. EL ACTIVO SUBYACENTE Y EL FLUJO DE FONDOS

El activo subyacente consiste en el flujo futuro de cobranza necesario para pagar los
aportes al fideicomiso financiero. Como queda referido RAFSA recibe la cesion del flujo futuro
de la lamada cobranza descentralizada de la IMC y con el mismo y de acuerdo a la prelacion
correspondiente, paga las obligaciones asociadas a los titulos de deuda emitidos. Integran el
fideicomiso la garantia complementaria y subsidiaria, compuesta por el porcentaje de fondos
provenientes del Presupuesto Nacional gue tiene derecho a percibir de libre disposicion la IMC,
gue opera en caso de incumplimiento; y la cesidon de Jayland del crédito reestructurado
conforme al Acuerdo de Reestructuracion firmado con la IMC y su complemento.

Los titulos de deuda que se emiten alcanzan un total del equivalente en pesos
uruguayos expresados en Ul, producto de la conversion a moneda nacional del dia de la
emision, de U$S 6.202.000 (seis millones doscientos dos mil ddlares).

El flujo que compone el activo subyacente del fideicomiso financiero y su cesién al
fideicomiso han sido aprobados por resolucidon de la Intendencia Municipal de Canelones, de
la Junta Departamental de Canelones por unanimidad, y aprobado por el Tribunal de Cuentas.

A continuacién se expone el Flujo de Fondos por el periodo de repago elaborado por
CARE en base a informaciéon suministrada por la IMC y RAFISA.

Afios Total ingresos Pagos RAFISA Otros pasivos Egresos IMC (resto) Saldo IMC Saldo acumulado
2012 1.321.860.866 124.289.980 1.197.145.829 425.057 425.057
2013 1.287.818.313 124.667.071 15.744.681 1.147.129.478 277.083 702.140
2014 1.287.818.313 80.213.331 31.489.362 1.157.856.860 18.258.760 18.960.900
2015 1.287.818.313 70.039.053 22.978.723 1.156.395.388 38.405.149 57.366.048
2016 1.287.818.313 65.484.000 22.978.723 1.156.395.388 42.960.202 100.326.250
2017 1.287.818.313 65.484.000 22.978.723 1.156.395.388 42.960.202 143.286.452
2018 1.287.818.313 65.484.000 44.091.226 1.156.395.388 21.847.699 165.134.151
2019 1.287.818.313 65.304.000 43.158.110 1.156.395.388 22.960.815 188.094.966
2020 1.287.818.313 65.304.000 42.224.994 1.156.395.388 23.893.931 211.988.897
2021 1.287.818.313 52.104.000 41.291.878 1.156.395.388 38.027.047 250.015.944
2022 1.287.818.313 49.704.000 40.358.762 1.156.395.388 41.360.163 291.376.107
2023 1.287.818.313 49.704.000 49.368.111 1.156.395.388 32.350.814 323.726.921
2024 1.287.818.313 49.704.000 47.968.437 1.156.395.388 33.750.488 357.477.409
2025 1.287.818.313 49.704.000 46.568.763 1.156.395.388 35.150.162 392.627.571
2026 1.287.818.313 46.862.000 45.169.090 1.156.395.388 39.391.835 432.019.406

Fuente: CARE en base a IMC y RAFISA

Supuestos:

Se tomaron los valores y conceptos suministrados por la IMC segun modificacién presupuestal remitida a CARE.

A partir del afio 2015 se supuso un presupuesto constante

La columna "otros pasivos" refiere a sentencias judiciales hasta 2014 asi como el correspondiente al fidiecomiso "Plan Vial"

Como se puede comprobar, el flujp de fondos acumulado para el periodo de
amortizacién de estos titulos es positivo. Estas cifras son conrsistentes con la informacién que
surge de la Rendicién de Cuentas del ejercicio 2011.

Los supuestos utilizados por la IMC para la elaboracion del Flujo de Fondos por el
periodo de repago de los titulos son los siguient es:
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e Base Presupuesto Quinquenal 2011-2015 y modificacion presupuestal para el periodo

2012 - 2015.
Valorde laUl: $ 2,35 entodo el periodo.
Del 2015 en adelante se toma como base el ano 2015.

e Existe un pasivo de u$s 56 millones con diversos organismos del estado (UTE, ANTEL,
ANCAP) por deudas contraidas en ejercicios anteriores cuya cancelacion en ningun
caso alterard el flujo de caja considerado. Esto es asi porque con ANCAP por ejemplo
se estd negociando un canje por bienes inmuebles pertenecientes a la IMC y en el caso
de UTE (unos u$s 30 millones) la misma se cancelard mediante el mecanismo previsto en
el Capitulo I de la Ley no 18860 del 23 de diciembre de 2011 “Subsidios para la
extension y fomento de la eficiencia energética de los sistemas de alumbrado publico
departamentales”

Sobre los supuestos utilizados CARE entiende que son razonables y que es importante que
surjan del Presupuesto Quinquenal ya aprobado vy la modificacion presupuestal realizada a
partir del ejercicio 2012 con conocimiento de los resultados de 2011.

Dada la duracién del periodo de amortizacién de titulos de deuda, no resulta pertinente
vincular el riesgo de modo estrecho con la realidad patrimonial actual de la IMC. Solo puede
mencionarse que no resulta posible que la intendencia deje de funcionar, o que deje de
recaudar conforme a lo establecido. Por ofra parte, la gestidon de la administraciéon a través de
estas operaciones ha logrado una sensible disminucion del pasivo. En efecto, la IMC informé
gue el pasivo total a fines de 2010 era de u$s 175 millones; a fines de 2011 y luego de la
reestructura que dio lugar a la emision de la Serie 1 dicho pasivo se situé en u$s 135 millones y
finalmente, a junio de 2012, incorporando la reestructura por la cual se emite la Serie 2 el pasivo
es de u$s 125 millones.

Como la IMC ha cedido el flujo futuro de la cobranza descentralizada interesa saber
cuanto representa en el periodo considerado, su relacidon con la cobranza total asi como con
los compromisos asumidos. En tal sentido, la IMC estima que el 67% del total de cobranza de
tributos se hard mediante el sistema descentralizado, lo que es consistente con lo ocurrido en el
primer trimestre de 2012.

En el Cuadro 2 se exponen en forma resumida los montos anuales estimados para el
periodo 2012 — 2026 en Ul (segun supuestos explicitados en el Cuadro 1) de los compromisos
asumidos por la IMC por deudas financieras con garantia de la cobranza descentralizada vy
recursos del presupuesto nacional. Inferesa saber qué proporcién de los recursos de la IMC
resultan afectados por estos compromisos.
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Aios Total ingresos Total cob. desc. Pagos RAFISA  Pagos/total Pagos/desc.
2012 1.321.860.866 629.501.163 124.289.980 9% 20%
2013 1.287.818.313 629.501.163 124.667.071 10% 20%
2014 1.287.818.313 629.501.163 80.213.331 6% 13%
2015 1.287.818.313 629.501.163 70.039.053 5% 11%
2016 1.287.818.313 629.501.163 65.484.000 5% 10%
2017 1.287.818.313 629.501.163 65.484.000 5% 10%
2018 1.287.818.313 629.501.163 65.484.000 5% 10%
2019 1.287.818.313 629.501.163 65.304.000 5% 10%
2020 1.287.818.313 629.501.163 65.304.000 5% 10%
2021 1.287.818.313 629.501.163 52.104.000 1% 8%
2022 1.287.818.313 629.501.163 49.704.000 4% 8%
2023 1.287.818.313 629.501.163 49.704.000 1% 8%
2024 1.287.818.313 629.501.163 49.704.000 4% 8%
2025 1.287.818.313 629.501.163 49.704.000 4% 8%
2026 1.287.818.313 629.501.163 46.862.000 1% 7%

Fuente: CARE en base a informacion IMC y RAFISA

Si analizamos la informacién abierta para cada afno se puede ver que a partir del 2013
en que se registra el mayor indice de fondos comprometidos en relacion a recursos
provenientes de la cobranza descentralizada (20%) dicha relacidon se torna decreciente,
producto de la cancelacidon de compromisos para situarse al final del periodo en el orden del
7%. En cuanto a la relacién anual entre estos compromisos v los ingresos totales, a partir del
ano 2013 en que alcanza un mdximo de 10% comienza a descender hasta situarse en el orden
del 4% al final del periodo considerado. Se concluye entonces que la IMC no deberia tener
mayores dificulfades en cancelar los compromisos asumidos con la emisién de esta serie.

Riesgos considerados

Riesgo de generacion de flujos. A partir de lo anterior es clara la capacidad de generar
los flujos en el plazo adecuado. Los riesgos para que no se generen en tiempo y forma tendrian
que ver solo con decisiones de politica pUblica que no corresponden a este capitulo.

Riesgo por descalce de monedas. Se trata de uno muy relevante, ya que infroduce en
la inversién el riesgo de las variaciones entre la moneda en la que se generan los activos
financieros, y aquela a la que se confraen las deudas. En este caso ese riesgo es
prdcticamente inexistente ya que la amortizaciéon se realiza en pesos ajustados por inflacién, y
la recaudacidn municipal se realiza en pesos que se puede suponer confortablemente que
también se ajustardn en 15 anos segun la inflacién.
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SECCION V. EL ENTORNO

Este andilisis refiere a la evaluacion de factores futuros propios del entorno, que pueden
afectar el desempeno del activo subyacente. Se trata de una actualizacidn del andlisis
efectuado en ocasiéon de la calificacion de la Serie 1. El mismo comprende por tanto el andlisis
prospectivo del mercado en el que se inserfa o del que proviene ese flujo, asi como su
dependencia de politicas publicas y de la perspectiva de su mantenimiento. En este caso la
generacion de flujos no tiene vinculo alguno con el desempeno de algin negocio o sector
concreto a ser evaluado en su capacidad de generar flujos. No hay por tanto un mercado a
analizar ya que el flujo se genera por decision politica de la IMC, y no por operaciones
empresariales desarrolladas por agentes econdmicos.

Riesgos considerados

En consecuencia no corresponde el andlisis del llamado riesgo mercado, como no
existe en consecuencia tampoco un andlisis del lamado riesgo de politicas publicas sectoriales
referidas a ese mercado.

Destaca en cambio el iesgo poalitico, que en este caso a su vez se puede descomponer
en dos consideraciones.

1. Por una parte podemos juzgar el riesgo politico propiamente dicho, es decir el
referido a la estabilidad de las normas que originan la construccién financiera, aun
cambiando los gobiernos nacionales © municipales como en este caso.

2. Por otra corresponde analizar qué pasaria si por contingencias derivadas de la
marcha de la economia, o de la calidad de la administracion presupuestaria, se
generara un déficit municipal dificil de financiar. Qué posibilidad existiria que en
este caso y aun existiendo una disposicion normativa, se resolviera de hecho
postergar el aporte presupuestario al fideicomiso, que constituye la base del repago.

El aporte es creado como ya se refirid por decision de la IMC, del 19 de agosto de 2011,
aprobada el 23 del mismo mes por la Junta Departamental por unanimidad, y luego por el
Tribunal de Cuentas con fecha 21 de setiembre de 2011. Esto determina una seguridad en su
generacion que deriva por tanto de la misma norma. En otras calificaciones de fideicomisos
financieros procedentes de construcciones legales, se ha considerado siempre por parte de los
analistas y las calificadoras a la ley, en especial cuando es votada por amplias mayorias,
como una fuente de importante seguridad de repago. En este caso la situacion es andloga: se
trata de ofra norma, una resolucién municipal, ratificada por la Junta por unanimidad. Es cierto
gue se trata de una norma de menor jerarquia que la ley pero su fortaleza la consideramos
aungue algo menor, similar. Por otra parte cuando comiencen las amortizaciones no se prevé
exista un cambio tan significativo en la administracién municipal. Ademads, la recomposicion de
la reputacion de la IMC respecto de acreedores que son importantes para la realizacion de
obras futuras, o mds bien las consecuencias de su eventual desconocimiento haria
seguramente muy dificil la gestidn municipal. Asimismo esta decision del infendente y de la
Junta ha superado andlisis técnicos, que han recomendado especialmente su concrecidén.

Con respecto a los temas presupuestarios, tanto la administracion actual como lo que
se puede colegir del comportamiento de las futuras, no permite advertir conductas respecto
del gasto que supongan peligro de un desequilibrio capaz de justificar un default de una
deuda con instituciones importantes, y en violacidon de contratos, para una cantidad bastante
menor respecto de la recaudacién total. Por tanto no hay elementos que permitan advertir
peligro de incumplimiento; menos aun considerando que por la constitucion del fideicomiso la
recaudacion descentralizada se dirige en primer lugar a él, y éste paga sus obligaciones.
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Es mds; en una hipotética situacion de grave desequilibrio municipal no deberia
descartarse la asistencia del gobierno central dada la vinculacién de esta operacion no solo
con instituciones nacionales, quizds las Administradoras de Fondos Previsionales, sino de éstas
con el crédito del pais. Por otra parte la garantia para este improbable evento es la del propio
MEF.

En definitiva, un default de esta deuda supondria: una prolongada recesidn, que
ninguna estimacion confiable prevé; una repercusion severa de la misma en la recaudaciéon
municipal; una merma de igual magnitud en la cobranza descentralizada; una norma juridica
que hiciera caer las cesiones, en violacidn de otras disposiciones; una renuncia del MEF a
cumplir con lo establecido. La probabilidad de cualquiera de estos eventos es baja; vy la de
todos a la vez mucho menor.

En consecuencia el iesgo politico, descompuesto en sus dos partes como se senald, se
considera minimo.

Cuadro N° 3 Proyecciones de variables macroeconémicas Act. 7/2012

Cierre Proyecciones MEF -

2011 2012 2013 2014 2015
PIB (Variacion % anual volimen fisico) 5,7 4 4 4 4
PIB (Miles mills. De U$S) 46.737 48.200 50.553 54.248 57.670
Importacion bienes y servicios- var. % 11,2 13,1 7 2,1 7
Formacion Bruta de Capital Fijo -var. % 55 18,7 6,4 -4 6,4
Gasto de consumo Final - var. % 7,6 4.9 4.4 4,2 4.1
Exportacion de bienes y servicios - var.% 5,8 4 4,5 9,5 4,5
Libor a 180 dias prom. % (cierre anual) 0,8 1 2 2,9 3,7
Empleo No. Pers. Ocup. (Miles) 1560 1.584 1.601 1.622 1.643
Empleo (Var. Personas %) 3,3 1,5 1,5 1,3 1,3
Salario real privado - var.% 4,9 4,7 3,5 3,5 3,5
IPC (variacion prom. anual) 8,09 7,6 6,6 55 51
Tipo de Cambio (prom.anual) 19,3 20,8 22,1 22,9 23,8
Devaluac afo calendario -3,7 7.9 6,1 3,7 3,7
Result. S. Publico en % PIB
Resultdo primario 2,0 1,1 1,6 1,7 1,8
Intereses 29 2,9 3,0 2,9 2,8
Resultado Global -0,9 -1,7 -1,4 -1,2 -1,0

CARE en base a: MEF. Proyecto de Ley de Rendicién de Cuentas 2011 -7/2012
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SECCION VI. CALIFICACION DE RIESGO

El dictamen se construye a partir de la asignacién de ponderadores y puntajes a los
factores de riesgo que integran cada drea de riesgo (los titulos, el fiduciario, el activo
subyacente vy los flujos esperados, y el entorno). Dispuestos en una matriz, los indicadores de
cada factor en cada drea de riesgo, van generando puntajes a juicio del comité calificador
que van conformando el puntaje final. Este se comresponde con una nota de acuerdo al
manual de calificaciéon. En la matriz de calificacion, las dreas se dividen en factores, y estos en
indicadores.

En funcion del andlisis de los principales riesgos identificados en cada seccion;
teniendo presente los diversos enfoques técnicos -juridicos, cualitativos, cuantitativos-, tanto los
presentados por el estructurador como los readlizados por CARE; con la informacion
publicamente disponible; el comité de calificacion de CARE entiende que los tit Uos recogen la
cdlificacién A uy de la escala de nuestra metodologia. Se trata de una calificacién de grado
inversor. 5

p. Comité de Calificaciéon

Cr.,, fGrtn Durdn Martine

*CATEGORIA A (85 a 89.9 puntos). Se trata de instrumentos que presentan para el inversor un riesgo bajo ya que evidencian un
buen desempefio y una buena capacidad de pago. El propio papel, la condicién de la administradora y de las empresas
involucradas, la calidad de los activos, su capacidad de generar los recursos y la politica de inversiones, y las caracteristicas del
entorno, dan satisfaccion a los analisis practicados. A juicio del comité calificador solo en casos extremos, eventuales camb ios en
los activos o sus flujos, en la sociedad emisora, en los sectores econémicos involucrados, o en la marcha de la economia, pueden
incrementar levemente el riesgo del instrumento, que se muestra discretamente sensible a variaciones en las condiciones
economicas o de mercado. La probabilidad de cambios desfavorables previsibles en el entorno es baja y compatible con la
capacidad de la entidad de manejarlos, aunque incrementando también levemente el riesgo. Grado de inversion con
observaciones.

Pagina 17 de 17
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ANEXO 9

CONTRATO DE UNDERWRITING
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CONTRATO DE UNDERWRITING EN FIRME

En Montevideo a los 14 dias de agosto de 2012, entre, POR UNA PARTE: Jayland Assets Inc., representada en este acto por el Sr.
lsmael Moreira, con domicilio a estos efectos en Avenida Soca 1592, de la ciudad de Montevideo, (en adelante, el
“Fideicomitente”), POR OTRA PARTE: Repliblica Administradora de Fondos de Inversion S.A. representado por Carlos de Cores y
Jorge Castiglioni, con domicilio en 25 de mayo 552, de |a ciudad de Montevideo (en adelante, el "Fiduciario”) y POR OTRA PARTE:
Gastén Bengochea y Cia. Sociedad de Bolsa S.A., representado en este acto por Eduardo Piqueras y Alejandro Lavista con domicilio
en Rincon 477 Esc.201 (en adelante el “Underwriter”), acuerdan celebrar el presente contrato de Underwriting en los términas

que se indican a continuacion:

PRIMERO. Antecedentes.

11. £l Fideicomitente y el Fiduciario celebraron un contrato de fideicomiso financiero denominado “Fideicomiso Financiero
Reestructuracién de Pasivos Canelones I” (en adelante el “Contrato de Fideicomiso”), en virtud del cual se emitieron en oferta
publica y en una primera instancia, Titulos representativos de Deuda Serie 1 con el respaldo de los bienes y activos transferidos al
referido fideicomiso por parte del Fideicomitente. E| Contrato de Fideicomiso esta incluido en el Prospecto Informativo que junto
con la documentacién correspondiente fue presentado ante el Banco Central del Uruguay (en adelante el “BCU"), a fin de tramitar
la autorizacién de la inscripcién de los Titulos Representativos de Deuda del “Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos
Canelones " en el Registro del Mercado de Valores del BCU.

1.2, De acuerdo con los términos y condiciones del Contrato de Fideicomiso, se establecio la posibilidad de emitir una
segunda serie de Titulos de Deuda en funcién de la Incorporacién de nuevos créditos a ser reestructurados. En tal sentido, con
fecha 13 de julio de 2012 el Fideicomitente y la Intendencia de Canelones celebraron un Acuerdo Complementario en el cual
determinaron los créditos que son incorporados dentro de la reestructura oportunamente celebrada, y en virtud de ello, el
Fideicomitente y la Intendencia de Canelones instruyeron al Fiduciario para proceder a emitir Titulos de Deuda Serie 2 en Ul por el
equivalente a US5 6.202.000, de acuerdo con los términos y condiciones fijados por las Partes de comun acuerdo, y en funcion de
las recomendaciones de la entidad calificadora de riesgo, las eventuales observaciones que se reciban del Banco Central del
Uruguay v de la Bolsa de Valores Montevideo, asi como [as opiniones del Fiduciario y las condiciones del mercado financiero.

A estos efectos, el Underwriter desea adquirir, con obligacion de colocacion y en firme, la suma en Unidades Indexadas de USS
5,202.000 (cinco millones doscientos dos mil ddlares estadounidenses) de Titulos de Deuda Serie 2

1.3. sin perjuicio de ello, el Fideicomitente ha solicitado al Underwriter un adelanto del monto convenido por la colocacion
publica de |os Titulos representativos de Deuda Serie 2 que seran emitidos por el Contrato de Fideicomiso, a los efectos de utilizar
tales fondos para la adquisicién de los créditos que integraron el Complemento del Acuerdo de Reestructuracion de Pasivos
celebrado con la Intendencia de Canelones, el cual ha sido transferido por el Fideicomitente al referido Fideicomiso. A estos
efectos, tales adelantos de fondos se han representado provisoriamente como una participacion en los créditos adquiridos de los
acreedores de la Intendencia de Canelones que son objeto de reestructuracion en el Complemento del Acuerdo de
Reestructuracion de Pasivas que el Fideicomitente celebré con la Intendencia de Canelones, por hasta un monto de USS
5.202.000.

1.4. £l Underwriter ha aceptado el encargo realizado por el Fideicomitente, tomando a su solo vy exclusivo riesgo la
colocacion de los Titulos representativos de Deuda Serie 2 por igual valor nominal al monto total desembolsado al Fideicomitente.

£n funcidn de ello, las Partes convienen lo siguiente:
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SEGUNDO. Underwriting.

2.1 El Underwriter por la presente se obliga a suscribir en firme Titulos representativos de Deuda Serie 2 por un Valor
Nominal equivalente en Unidades Indexadas a US$ 5.202,000 (cinco millones doscientos dos mil délares estadounidenses) del
monto total de Titulos Serie 2 a emitirse por el “Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones 1", para lo cual
suscribira por dicho monto durante el periodo de colocacion por oferta publica de estos Titulos.

2.2 El Underwriter ya ha adelantado y desembolsado al Fideicomitente el importe equivalente en Ul de US$ 5.202.000
sobre el valor nominal de Titulos representativos de Deuda Serie 2 a ser emitidos. El Fideicomitente otorga formal carta de pago
al Underwriter y al Fiduciario respecto de tales fondos ya recibidos, y declara que ellos son un adelanto del derecho de fondos que

tiene a recibir por el Contrato de Fideicomiso con tuyo respaldo se emitiran los Titulos de Deuda Serie 2.

TERCERO. Suscripcion y registro de los Titulos de Deuda Serie 2.

3.1, El Underwriter tomara a su exclusive cargo el riesgo de colocacian entre sus clientes, de los Titulos de Deuda Serie 2,
que por el presente contrato se ha obligade a adquirir en firme, e integrara el precio de los Titulos de Deuda Serie 2 al precio de
corte de la licitacidn, ajustando en dicha oportunidad el saldo que surja entre el monto ya desembolsado de acuerdo a este
contrato y el precio de corte que surja de la licitacion. A estos efectos, el Underwriter imputara el adelanto ya desembolsado y
pagado al Fideicomitente como contraprestacién por la suscripcion y colocacion de los Titulos de Deuda Serie 2 al momento de la
efectiva emisidn y ofrecimiento publico por parte del Fiduciario.

3.2, Para ello, bastara que el Underwriter emita una nota dirigida al Fiduciario en |a cual establezca la imputacion al precio
de adgquisicion de los Titulos de Deuda Serie 2 del desembolso en firme abonado al Fideicomitente bajo el presente Contrato de
Underwriting hasta la suma mencionada en la clausula 2.1. Con el respaldo de dicha nota, y el ajuste del saldo de precio de
acuerdo al precio de corte de la licitacién el Fiduciario emitira (del total de Titulos de Deuda Serie 2 habilitado a emitir), Titulos de
Deuda Serie 2 por el monto del precio pagado en firme por el Underwriter en el marco del presente contrato a favor de este
tltimo, e informara a la Entidad Registrante de la Emision, la Bolsa de Valores Montevideo, a los efectos de que realice el registro
de dichos Titulos de Deuda Serie 2 a nombre del Underwriter o de quien éste indique.

3.3. £n dicha instruccion, el Fiduciario informara 3 la Entidad Registrante que ya se recibieron con anterioridad los fondos
por suscripcion de tales Titulos de Deuda Serie 2 y en consecuencia no tiene nada mas que reclamar por los mismos al

Underwriter, CUARTO. Obligaciones del Underwriter.

£l Underwriter comprende y acepta que, conforme a lo dispuesto por la normativa del BCU, antes de la inscripcion de los valores
en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay, solamente podrdn distribuir un folleto preliminar de la emision y realizar
reuniones Informativas en el ambito de los intermediarios. En todos estos casos debera dejarse expresa constancia del caracter
preliminar de la informacion y de que la emision ain no ha sido autorizada ni los Titulos de Deuda Serie 2 se encuentran inscriptos

en el registro respectivo.

QUINTO. Contraprestacion del Underwriter.
En cardcter de contraprestacion por su obligacién de adquirir en firme Titulos de Deuda Serie 2 por el monto que se establece en

el presente Contrato, el Underwriter percibird la comisién de distribucién y colocacion que se estipule en el Suplemento del

Prospecto Informative como unica forma de retribucion.

308




SEXTO. Misceldneas.

6.1. A todos los efectos del presente contrato, las Partes constituyen domicilios especiales en los indicados en el
encabezamiento, en donde seran validas todas las notificaciones judiciales o extrajudiciales que se realicen. Dichos domicilios
subsistiran hasta tanto sean modificados y tal modificacion sera notificada en forma fehaciente a las demas Partes.

6.2 Los términos en mayuscula inicial no definidos en el presente tendrdn la acepcion fijada en el Contrato de Fideicomiso'y
en el Suplemento del Prospecto Informativo.

6.3. Todo conflicto relativo a la interpretacion o ejecucion de este contrato serd resuelto en forma definitiva por el Tribunal
de Arbitraje General de la Bolsa de Comercio de Montevideo, por el reglamento de arbitraje de amigables componedores, que las

partes declaran conocer y aceptar.

De conformidad, se firman cuatro ejemplares en Montevideo, a los 14 dias del mes de agosto de 2012.

p. Gastdn Bengochea y Cia Sociedad de Bolsa S.A,

A Sbec

Aclaracion: EduradgPiqueras Alejandro Lavista

p. Replblica AFISA S.A.

Aclaracion: Carlos de Cores

p. Jayland Assets Inc.

Aclaracian: Isghael Moreira
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ANEXO 10

CONVENIO RETENCIONES AGENTES RECAUDADORES IC
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PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION e

En N° 110493

REFPUBLICA

Repdblica Administradora de Fondos de Inversion 5.A,

CONVENIO
En Montevideo, el dia 27 de junio de 2012, comparecen
POR UNA PARTE: Iz INTENDENCIA DE CANELONES (en adelante "IC"), con domicilio en la calle
Tamas Berreta 370, cludad de Canelones, inscripta en el RUT 20071360012, representada por la Profesora
Gabriela Garrido en su calidad de Intendente y por el Prof. Yamand( Orsi en calidad de Secretario General
POR OTRA PARTE: REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION SOCIEDAD
ANONIMA (en adelante "REPUBLICA AFISA™), con domicilio en la calle 25 de Mayo 552 de esta dudad,
inscripta en el RUT 214873780011, reprasentada 'par €| Cr. Jorge Castiglioni y el Dr. Carlos de Cores en su
calldad de mandatarios;
Y POR OTRA PARTE: el BANCO DE LA REPUBLICA ORIENTAL DEL URUGUAY (en adelante
“BROU"), inscripto en el RUT 210465260012, representado por el Cr. Javier Fernandez y &l Cr. Mario
Carranza en su calidad de mandatarios, y DICEN QUE:
PRIMERO: Antecedentes.
1. FIDEICOMISO CANELONES FIDEICOMISO DE GARANTIA: Con fecha 27/11/2008 fa IC y el BROU
constituyeron un fideicomiso asi deneminado con 1a cobranza de tributos departamentales 2 percibir por Ia
IC de, entre otros, NUMMI S.A. y ABTTAB S.A. (en adelante las Agentes Recaudadores), con el objeto de
garantizar y pagar deudas de Ia IC con el BROU por hasta UI 71.637.497.

@J_DML&_QEM Con fecha 8!912009 la IC y REPUBLICA AFISA convinieron en la constitucién de un
fideicomiso financiero con esa denominacion (en adelants el FFCC), el cual se encuentra Inscripto con el
RUT 216647160012, seqin el cual |a IC transfirié al FFCC el flujo de fondos a percibir de los Agentes
Recaudadorss hasta la suma equivalentz a UL 437.361.439. Por Documento Anexo al FFCC la IC y
REPUBLICA AFISA comunicaron a ABITAB S.A. y a NUMMI S.A. en la fecha de constitucién del FFCC
distintas instruccionss, firmando ambas empresas en seflal de conocimiento y conformidad. En ese
Documento Anexo se establecié (num. 99) que la fiduciaria instruiria a los Agentes Recaudadores en el
futuro y en cualquler momento dentro del plazo de vigencia del FFCC, para que comenzaran a acreditar el
flujo neto de cobranza para la IC en las cuentas de recaudacion qua REPUBLICA AFISA indicase, Dicha
Instruccidn fue cursada al 11/11/2010,

3. Percepcion del fiujo de cobranza: A efectos de dar cumpiimiento a los contratos de fideicomiso
referidos, las partes convinieron el 23/12/2010 una operativa seglin 1a cual la IC y REPUBLICA AFISA, de
conformidad con jo establecido en el contrato de FFCC y en su Documento Anexo (cldusula guinto y
numeral diez respectivamente) dejaron sin efecto la instruccion cursada a los Agentes Recaudadores de
11/11/2010 al tiempo que les comunicaron gue debian volcar la totalidad de Ia recaudacidn en el BROU en
la cuenta caja de ahorro 152.42267.8 del FIDEICOMISO CANELONES FIDEICOMISO DE GARANTIA

hasta tanto no recibieran comunicacién del BROU indicando que deberian realizar los depdsitos sucesivos
en |a C/C 152.5373.0 abierta en el BROU correspondiente al FFCC o an Ia cuenta que REPUBLICA AFISA
unilateralmente indicase en su calidad de fiduciaria del FFCC.

4. Operativa de distribucion del fiujo: A partir de esa fecha (23/12/2010) el BROU ha retenido de la cuenta
152.42267.8 del FIDEICOMISO CANELONES FIDIECOMISO DE GARANTIA las sumas necesarias que

25 de Mayo N * 552 —C P. 11000 - Telefax: {568) 29159068 — axt. 307 y322 |

313



REPUBLICA ¢

Republica Administradora de Fondos de Inversion 5.A.

resultaban de dicho contrato, asi como las resultantes del FFCC y de las sucesivas afectaciones gue fue
haciendo fa IC del saldo de! flujo de cobranza de su titularidad, para luego liberar a la IC el excedente del
flujo de cobranza libre de cesiones y/o afectaciones.

5. Extincidn del Fideicomiso Canelones Fideicomiso de Garantfa; El 02/07/2012, el BROU dara por
cancelados la totalidad de sus créditos garantizados con el precitado fideicomiso de garantia asi como los
gastos y comisiones emergentes del mismo por lo cual a partir de dicha fecha deberia notificar a los
Agentes Recaudadores que la cobranza tendrd que ser depositada en la C/C N© 152.5373.0 abierta en el
BROU a nombre de REPUBLICA AFISA - FFCC y/o en ofra cuenta que REPUBLICA AFISA como fiduciaria
del FFCC les indique.

SEGUNDO: Finalidad.

El presente acuerdo tiene por objetivo instrumentar las retenciones a practicar a partir del 02.07.2012 del

flujo de cobranza de la IC proveniente de los Agentes Recaudadores a fin de satisfacer los derechos del
FFCC (8/9/2009), de ARNEL S. A. (20/9/2011), de BANCO BANDES URUGUAY S. A, (28/9/2011), del
FIDEICOMISO FINANCIERO REESTRUCTURACION DE PASIVOS DE CANELONES 1, series 1y 2 (7/12/2011)
y del CANELONES SEGUNDO FIDEICOMISO DE GARANTIA -en formacion- (13/12/2011), segdn su orden
cronoldgico de prelacion y por los montos y vencimientos cuyo detalle luce en Anexos I y II.

TERCERO: Operativa - Precio.

Repiiblica AFISA ha abierto la cuenta corriente 152.5861.4 en el BROU e instruye por el
presente a los Agentes Recaudadores a volcar en ella toda la cobranza de la IC a partir del
02.07.2012, en sustitucion de la cuenta caja de ahorro 152.42267.8

El BROU, por cuenta y orden de REPUBLICA AFISA, administrard en dicha cuenta todo el flujo de cobranza
que provenga de los Agentes Recaudadores, de forma de dar cumplimiento a todas las afectaciones del
mismo segun su respectivo orden de prelacion, y transferira el saldo de libre disponibilidad a la cuenta
corriente 4.619.7 que la IC mantiene en el propio BROU.

Por los mencionados servicios el BROU percibird una comision acordada entre Republica AFISA y el BROU
que sera de cargo del FFCC constituyendo un gasto deducible del mismo, lo cual la IC conoce y acepta.

En sefial de conformidad las partes firman tres ejemplares del presente convenio y solicitan al Esc. Pablo

Martinez la certificacion de sus firmas. ) < N
;" 4
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BANCO DE LA REPUBLICA ORIENTAL DEL URUGUAY
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de Actuacion Serie p .......

N A4 LY FF.

25 de Maye N ° 552 — C.P. 11000 - Telefax: (598) 2915.9066 — ext. 307 y 322 o)

fideicomiso@fideicomiso.com.uy - Montevideo - Uruguay
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ESC. PABLO GERMAN MARTINEZ D'ALBORA - 14494/7

PABLO GERMAN MARTINEZ D'ALBORA, ESCRIBANO PUBLICO,

CERTIFICO QUE: I) Las firmas que lucen al pie del documento que antecede, son

autenticas y fueron puestas en mi presencia por las personas habiles y cuya identidad me

acreditan con sus respectivos documentos de identidad que me exhiben Carlos José DE

CORES HELGUERA, Carlos Washington CASTIGLIONI PONS, Javier

FERNANDEZ, Milton CARRANZA, Gabriela GARRIDO Y Yamandu ORSI.

mayores de edad, titulares de las cedulas de identidad numeros 1.238.712-7, 1.260.872-

5, 1.704.011-0, 1.763.992-7, 3.783.471-7 y 3.496.984-0. respectivamente. a quienes
previa lectura que del mismo les hice, lo han ratificado en todos sus términos, lo han
otorgado y firmado ante mi expresando hacerlo con sus firmas habituales. I¥) La
profesora Gabriela Garrido y el Profesor Yamandu Orsi. firmaron en su cardcter de
Intendente y Secretario de la Intendencia de Canelones. La Profesora Gabriela Garrido
fue designada en su cargo por Resolucion numero 12/02564 del 29 de mayo de 2012,
segtin la cual quedd designada a ejercer como Intendenta de Canelones desde el 16 de
junio de 2012 hasta el 28 de junio de 2012 inclusive. III) a) Javier Hernan
FERNANDEZ PAREDES y Milton CARRANZA actiian en sus calidades de Gerente y
Analista Contable v Fiscal del Departamento Fiduciario respectivamente. v en nombre y
representacion del Banco de la Republica Oriental del Uruguay. b) La Carta
Orgéanica del Banco de la Repuiblica Oriental del Uruguay -Ley 18.716 del 24 de
diciembre de 2010, modificativas y concordantes-, concede al Directorio de la
Institucién facultades para este otorgamiento y de acuerdo al Reglamento General del
Banco -Decreto del 7 de agosto de 1942, modificativas y concordantes-, el citado
Directorio puede delegar sus funciones. Conforme a ello, el Directorio por Resolucion
de fecha 19 de agosto de 2008, dispuso que: 1) Para suscribir documentacion del Banco

se deberan utilizar conjuntamente dos de las Primeras Firmas o una de ellas
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conjuntamente con una Segunda Firma, sin perjuicio de los poderes generales o
especiales otorgados o a otorgarse. 2) Los documentos publicos o privados. ya se
refieran a actos, negocios y contratos, con inclusion de hipotecas, prendas y contratos de
crédito de uso. que sc suscriban en las Dependencias, serdan firmados por los
funcionarios de mayor categoria que representen los Cargos Gerenciales (0 a quién este
designe. pudiendo incluir hasta 2 Ejecutivos de Negocios por Dependencia) o de
Jefatura de Atencion al Publico, dentro de los extremos previstos en el apartado
anterior. ¢) Los firmantes son Primeras Firmas del Banco, estan vigentes en sus cargos y
tienen facultades para este otorgamiento IV) a) REPUBLICA Administradora de
Fondos de Inversion SOCIEDAD ANONIMA, es persona juridica vigente, constituida
originalmente con la denominacion “Eldunor S.A.” por Estatuto del 5 de sctiembre del
2003. aprobado por Auditoria Interna de la Nacion el 29 siguiente, inscripto el 16 de
octubre del 2003 en Registro Nacional de Comercio con numero 7440, y publicado en
Diario Oficial y El Heraldo Capitalino del 20 y 27 por su orden de igual mes y ano, el
que se reformé por Asamblea Extraordinaria de accionistas del 17 de diciembre del
2003, a fin de adecuarlo para que la sociedad pudiera actuar como Administradora de
Fondos de Inversion conforme a las leyes 16.774 del 27 de setiembre de 1996 y 17.202
del 24 de setiembre de 1999, habiéndose modificado el nombre social, por lo cual la
sociedad paso a denominarse Compaiifa Administradora de Recuperacion de Activos
Administradora de Fondos de Inversion Sociedad Anonima; reforma aprobada por
Auditoria Interna el 23 de diciembre del 2003, inscripta el 26 en Registro Nacional de
Comercio con niimero 9832 y publicada el 29 en Diario Oficial y El Diario Espafiol. b)
Por Asamblea Extraordinaria de accionistas del 21 de setiembre del 2005 se reformo el
estatuto  social, modificandose la denominacién de la sociedad que pasd a ser

“REPUBLICA Administradora de Fondos de Inversion SOCIEDAD ANONIMA®, v
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que también podrd utilizar bajo la forma abreviada “Republica AFISA™, habiéndose
ratificado expresamente dicha Asamblea por otra nueva Asamblea Extraordinaria de
accionistas de fecha 15 de diciembre del 2005. Dicha reforma fue aprobada el 23 de
diciembre del 2005 por Auditoria Interna de la Nacidn, incorporada al Registro de
Protocolizaciones del Escribano Alfredo Cibils Caubarrere el 29 de diciembre del 2005,
e inscripta en el Registro de Personas Juridicas Seccion Comercio el 9 de enero del
2006 con numero 205, y publicada el 1 y 6 de febrero del 2006 en El Periodico
Profesional y Diario Oficial respectivamente.- ¢) Del Estatuto y reformas relacionados.
surge que: I) el capital social esta representado por acciones nominativas endosables. Il.)
que la actual denominacion de la sociedad es “REPUBLICA Administradora de Fondos
de Inversion SOCIEDAD ANONIMA™ o bajo la forma abreviada “Republica AFISA™;
[11) su objeto exclusivo es la administracion de fondos de inversién conforme a la Ley
16.774 del 27 de setiembre de 1996 y demds normas reglamentarias, modificativas y
complementarias; [V) su plazo es de 100 anos desde el 17 de diciembre del 2003; V) su
administracion esta cargo de un Directorio integrado por tres a ¢inco miembros, con
amplias facultades de administracion, disposicion y afectacion de los bienes sociales,
pudiendo otorgar poderes generales y especiales.- V) Por escritura de Poder Especial
autorizada por el Escribano Alfredo Cibils Caubarrere el dia 9 de diciembre de 2011, la
sociedad confirié poder a los comparecientes con facultades para este otorgamiento,
poder que se encuentra vigente. VI) Por escritura publica autorizada el dia 19 de abril de
2012, por el Escribano Alfredo Cibils Caubarrere, cuya primera copia fue inscripta en el
Registro de Personas Juridicas Seccion Registro Nacional de Comercio, con el nimero
5558 el dia 20 del mismo mes y afio, la sociedad comunicé a dicho Registro la
integracion de su Directorio, en cumplimiento de las disposiciones del articulo 86 de la

ley 16.060 en la redaccion dada por la ley 17.904. EN FE DE ELLO. a solicitud de
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parte interesada y para su presentacion ante Oficina Publicas y Privadas, extiendo el
presente en dos hojas de Papel Notarial de Actuacion Serie “Ep” numerosl1 10478 y

110479, que sello. signo v firmo en la ciudad de Montevideo, el dia veintisiete de Junio

de dos mil doce.-
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. ANEXO 1

ACTUALIZACION DE RETENCIONES ACORDADAS POR LA INTENDENCIA DE CANELONES
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REPUBLICA

Repblica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

ANEXO 2
RETENGIONES A PARTIR DE JULIO 2012
FF- CANELONES | BROU 20 FF
ANO FE Cﬁf’h‘: ‘:E;A” *| arneLs) Ea“‘:fjsa;,““” FFI' :::E:'ﬁﬁfs Sarie 2 Proyeccién | Fideicomiso en | CANELONES I
un Garantia (U1) )
2012 26,700,000 5.814.967 360.000 11.400.000 1.800.000 sid sfd
2013 79.800.000 10.830.218 720.000 26.700.000 7.584.000
2014 35.800.000 9.763.928 720.000 26.700.000 7.584.000]
2015 31.800.000 2.274.374 380.001 25.700.000 7.564.000]
2018 31.200.000 26.700.000 7.584.000]
2017 31,200.000 26.700.000 7.584.000)
2018 31.200.000 26.700.000 7.584.000]
2018 31,200.000 26.520.000 7.584.000]
2020 31.200.000 26.520.000 7.584.000
2021 18.000.000 26.520.000 7.584.000
2022 15.600.000 28.520.000 7,584,000
2023] 16.600.000 26.520.000 7.584.000]
2024 15,600.000 26.520.000 7.584.000
2025| 15,500,000 28.520.000 7.584.000
2028] 15.500.000 24.310.000 £€.952.000
2027] 15.600.000
2028| 15.600.000
2029] 15.600.000
2030] 15.600.000
2031 15.600.000
2032 15.600.000
2033 11.700.000
[ 531,400,000 28,683,487 2.160.001 381.550.000 107.344.000 ]

CC ABITAB S.A,
CC NUMMI S.A.
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ACTA DE SOLICITUD. En la ciudad de Montevideo, el dia veintiocho de junio de

dos mil doce. ante mi, Pablo German Martinez D’Albora. Escribano Publico.

comparece: Carlos José DE CORES HELGUERA v Jorge Washington

CASTIGLIONI PONS, quienes manifiestan ser mayores de edad y comparecer en su

calidad de mandatarios y en nombre y representacion de REPUBLICA
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION SOCIEDAD ANONIMA, o
también REPUBLICA AFISA, inscripta en el Registro Unico Tributario de la
Direccién General Impositiva con el nimero 214873780011, con domicilio en la calle

25 de mayo 552 de Montevideo. Y, PARA QUE LO CONSIGNE EN ESTA ACTA,

DICE QUE: PRIMERO: Antecedentes. I) Con fecha 27 de noviembre de 2008 la
Intendencia De Canelones y el Banco de la Republica Oriental del Uruguay
constituyeron un fideicomiso denominado Canelones Fideicomiso de Garantia. Con
fecha 8 de setiembre de 2009. 1I) La Intendencia de Canelones y Republica Afisa
convinieron en la constitucion del Fideicomiso Financiero para la Construccion de
Pavimento y Drenajes Pluviales en Ciudad de la Costa. I1I) Con fecha 27 de junio de
2012. Intendencia de Canelones, el Banco de la Republica Oriental del Uruguay v
Republica Afisa, suscribieron un convenio referente al volcado de la cobranza de la
Intendencia de Canelones a partir del 2 de julio de 2012.La firmas del referido
Convenio fueron certificadas por el suscrito Escribano en el mismo lugar y fecha de su
otorgamiento. Conjuntamente con el referido Convenio se suscribieron los Anexos 1y 2

SEGUNDO.- Solicitud.- [.os comparecientes solicitan al Escribano Pablo German

Martinez incorpore a su Registro de Protocolizaciones el Convenio con firmas
certificadas y anexos referidos en el numeral 111 de la clausula que antecede. suscritos el

27 de junio del dos mil doce. HAGO CONSTAR QUE: A) Conozco a los

comparecientes. B) a) REPUBLICA Administradora de Fondos de Inversion
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SOCIEDAD ANONIMA, es persona juridica vigente, constituida originalmente con la
denominacion “Eldunor S.A.” por Estatuto del 5 de setiembre del 2003, aprobado por
Auditoria Interna de la Nacion el 29 siguiente, inscripto el 16 de octubre del 2003 en
Registro Nacional de Comercio con nimero 7440. y publicado en Diario Oficial y El
Heraldo Capitalino del 20 y 27 por su orden de igual mes y afio, el que se reform¢ por
Asamblea Extraordinaria de accionistas del 17 de diciembre del 2003, a fin de adecuarlo
para que la sociedad pudiera actuar como Administradora de Fondos de Inversion
conforme a las leyes 16.774 del 27 df; setiembre de 1996 y 17.202 del 24 de setiembre de
1999, habiéndose modificado el nombre social, por lo cual la sociedad pasé a
denominarse Compania Administradora de Recuperacion de Activos Administradora de
Fondos de Inversion Sociedad Anonima; reforma aprobada por Auditoria Interna el 23
de diciembre del 2003, inscripta el 26 en Registro Nacional de Comercio con nimero
9832 y publicada el 29 en Diario Oficial y El Diario Espaiiol. b) Por Asamblea
Extraordinaria de accionistas del 21 de setiembre del 2005 se reformd el estatuto social,
modificandose la denominacion de la sociedad que pasé a ser “REPUBLICA
Administradora de Fondos de Inversion SOCIEDAD ANONIMA”, y que también podra
utilizar bajo la forma abreviada “Republica AFISA”. habiéndose ratificado
expresamente dicha Asamblea por otra nueva Asamblea Extraordinaria de accionistas
de fecha 15 de diciembre del 2005. Dicha reforma fue aprobada ¢l 23 de diciembre del
2005 por Auditoria Interna de la Nacidn, incorporada al Registro de Protocolizaciones
del Escribano Alfredo Cibils Caubarrere el 29 de diciembre del 2005, ¢ inscripta en el
Registro de Personas Juridicas Seccién Comercio el 9 de enero del 2006 con numero
205, y publicada el 1 y 6 de febrero del 2006 en El Periodico Profesional y Diario
Oficial respectivamente.- ¢) Del Estatuto y reformas relacionados. surge que: I) el

capital social estd representado por acciones nominativas endosables. II) que la actual
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denominacion de la sociedad es “REPUBLICA Administradora de Fondos de Inversion
SOCIEDAD ANONIMA™ o bajo la forma abreviada “Republica AFISA™; I1I) su objeto
exclusivo es la administracion de fondos de inversion conforme a la Ley 16.774 del 27
de setiembre de 1996 y demds normas reglamentarias. modificativas y complementarias;
[V) su plazo es de 100 afos desde el 17 de diciembre del 2003; V) su administracion esta
cargo de un Directorio integrado por tres a cinco miembros, con amplias facultades de

administracién, disposicion y afectacion de los bienes sociales. pudiendo otorgar

L

poderes generales y especiales.- V) Por escritura de Poder Especial autorizada por el
Escribano Alfredo Cibils Caubarrere el dia 9 de diciembre de 2011, la sociedad confirié
poder a los comparecientes con facultades para este otorgamiento. poder que se
encuentra vigente. VI) Por escritura pablica autorizada el dia 19 de abril de 2012, por el
Escribano Alfredo Cibils Caubarrere, cuya primera copia fue inscripta en el Registro de
Personas Juridicas Seccion Registro Nacional de Comercio, con el nimero 5538 el dia
20 del mismo mes y afo, la sociedad comunico a dicho Registro la integracion de su
Directorio, en cumplimiento de las disposiciones del articulo 86 de la lev 16.060 en la
redaccion dada por la ley 17.904. C) Todo lo expresado precedentemente surge de la
documentacion que tuve a la vista. D) Previa lectura y ratificacion. los comparecientes

asi la otorgan y firman ante mi, declarando hacerlo con su firma habitual.
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N°17. PROTOCOLIZACION DE DOCUMENTOS Y ACTAS A SOLICITUD DE

REPUBLICA AFISA. En la ciudad de Montevideo. el dia veintiocho de junio de dos

mil doce, cumpliendo con lo solicitado por Repiblica AFISA en el Acta que antecede.
incorporo @ mi Registro de Protocolizaciones, un “Convenio™ con certificaciéon de
firmas referido en el Acta de Solicitud y de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 39
del Decreto Ley 1421 un Acta de solicitud y la presente de Protocolizacion, todo lo cual
verifico con el nimero dieciséis, del folio doscientos noventa y tres al folio doscientos
noventa y nueve. Esta protocolizacion sigue inmediatamente a la nimero dieciséis de
Protocolizacion Preceptiva de Mandato otorgado en el extranjero. efectuada el dia
veintiuno de junio de dos mil doce del folio doscientos ochenta y ocho al., folio

doscientos noventa y dos.

wo (]

PASO ANTE MI. EN FE DE ELLO y para REPUBLICA AFISA, expido este primer

y tnico testimonio, que he compulsado de Convenio con certificacion de firmas, anexos
1 y 2, Acta de solicitud, y Acta de Protocolizacion, extendido en dos hojas de papel
simple, cinco hojas de Papel Notarial de Actuacion Serie “Ep” numeros 110478,

110479, 110482, 110483 y 110485 incorporado a mi Registro de Protocolizaciones, el
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que sello. signo y firmo en la ciudad de Montevideo el dia veintiocho de junio de dos
mil doce. en siete hojas de Papel Notarial de Actuacion, Serie “Ep” Numeros 110493 al

110499.

Gl

MAKTINEL D' ALBORR

G.
PhBLOESCRtBAN
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ANEXO 11

ESTADOS CONTABLES
DEL FIDEICOMISO FINANCIERO
REESTRUCTURACION DE PASIVOS CANELONES | - SERIE 1
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Deloitte.

Fideicomiso Financiero
Reestructuracion de Pasivos
Canelones 1

Estados contables correspondientes al
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2011 e informe de auditoria
independiente
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Estados contables correspondientes al ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2011 e informe de auditoria
independiente

Contenido

Informe de auditoria independiente

Estado de situacion patrimonial

Estado de resultados

Estado de flujos de efectivo

Estado de evolucion del patrimonio neto fiduciario

Notas a los estados contables
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Deloitte.

lurical 1385, Pisa 11
Muontevideo, 11000
Uruguay

Tel: +598 2916 0756
Fax. +58B 2916 3317
winw delaitte com/uy

Informe de auditoria independiente

Senores
Directores de
Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Hemos auditado los estados contables del Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones |
que se adjuntan; dichos estados contables comprenden el estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre
de 2011, los correspondientes estados de resultados, de flujos de efectivo y de evolucion del patrimonio
neto fiduciario por el ejercicio finalizado en esa fecha, y las notas de politicas contables significativas y otras
notas explicativas a los estados contables.

Responsabilidad de la Direccién por los estados contables

La Direccion de Republica AFISA, fiduciario del Fideicomiso, es respansable por la preparacion y la razonable
presentacion de estos estados contables de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay. Esta
responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener un sistema de control interno adecuado para la
preparacion y presentacion razonable de estados contables que estén libres de errores significativos, ya sea
debido a fraude o error; seleccionar y aplicar politicas contables apropiadas; y realizar estimaciones contables
razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre dichos estados contables basada en nuestra
auditoria. Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria emitidas por
la Federacién Internacional de Contadores (IFAC). Estas normas requieren que cumplamos con requisitos
éticos y planifiqguemos y realicemos nuestra auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los
estados contables estan libres de errores significativos.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los montos y
revelaciones en los estados contables. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional
del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de existencia de errares significativos en los estados
contables, ya sea debido a fraude o error. Al hacer la evaluacion de riesgos, el auditor considera los
aspectos de control interno de la entidad relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los
estados contables con el fin de disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las
circunstancias, pero no con el proposito de expresar una opinion acerca de la eficacia del control interno
de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables utilizadas por
la entidad y la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la Direccion, asi como evaluar
la presentacion general de los estados contables.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido brinda una base suficiente y apropiada
para sustentar nuestra opinion.

Ceboitte se reflere a una o mias de s firmas miembeos de Daloitte Touche Tohmatse Limited, una compaila privads del Relrno
Unido limitada por garantia, § su red de flnmas mismbros, cada unia come ura déntidad urilea e independiente y legalmente
separada. Lina descripoion detaliada de la estructura legal de Delaitte Touche Tohmatsu Limited v sus firmas miembros puede verse
en el sitio web www deloitte. copvabout

Deloitte prests sepocios de auditora, impuestos, corsultoria y asesoramiento financigro a organizaciones pUblicas y privadas
de diversas industrias. Con Una red global de firmas mieribros en mas de 150 paites. Deloitte brinda sus capacidades de
chane muridial ¥ su profunds expenencia local para ayudar 2 sus clientes 3 woer éxito donde sea que operen
Aproximadaments 182.000 profesionales de Deloitte 52 han comprametide a convertirse en estandar de escefencia
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Opinioén

En nuestra opinion, los estados contables referidos precedentemente presentan razonablemente, en
todos los aspectos importantes, |a situacion patrimonial del Fideicomiso Financiero Reestructuracion de
Pasivos Canelanes | al 31 de diciembre de 2011, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo
correspondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, de acuerdo con normas contables adecuadas en
Uruguay.

Ortros asuntos
Tal como se expresa en la Nota 3.8 a los estados contables, el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2011 es el primero en el cual opera el Fideicomiso, en consecuencia, no se presenta informacion
financiera comparativa.

28 de marzo de 2012

$100 =5
4J 0386936
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Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones [

Estado de situacién patrimonial
al 31 de diciembre de 2011

{en pesos uruguayos)

Activo Nota
Disponibilidades 4.1
Creditos

Cuentas a cabrar IC 4.2

Total de activo corriente

Créditos
Cuentas a cobrar IC 4.7
Total de activo no corriente

Total de activo

Pasivo y patrimonio neto fiduciario

Pasivo

Deudas financieras 5
Resultados financieros a vencer
Intereses a pagar

Deudas diversas

Cuentas a pagar Jayland [
Impuestos a pagar 6
Cuentas a pagar Repiblica A F 1.5 A "
Otras cuentas a pagar 7

Total del pasivo corriente

Deudas financieras 5
Titulos de deuda
Resultados financieros a vencer

Total del pasivo no corriente

Total del pasivo

Patrimonio neto fiduciario

Certificados de participacion 8
Ajustes al patrirmonio

Resultado del ejercicio

Total del patrimoenio neto fiduciario

Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario

St Carlas A i3 =~

31.12.2011

269827 076

41873 426

311.700.502

561.254 683

561.254.683

872.955.185

5.341.006
104 868

245110 836
17.827 609
3334772
4748097

276.467.188

520.721 883
53.412.883

574.134.766

850.601.954

20.884.949
147186
1321096

22.353.231

872.955.185

1/ Jorge Castighoni

Gere\mggg, gcuperacion Gererfte de Administracion

Elinforme fechado el 28 de marzo de 2012
e extiende en documente adjunto

Deloitte 5.C
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Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones I

Estado de resultados
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011

(en pesos uruguayos)

Nota 31.12.2011
Ingresos por intereses y similares 9 2.063.606
Gastos por intereses y similares 10 (103.950)
Ingreso neto por intereses y similares 1.959.656
Gastos de administracion y ventas
Honorarios Republica AF IS A 11 (1.306.376)
Honorarios profesionales y otros (174.410)
Impuestos (287.403)
(1.768.189)
Resultado operativo 191.467
Resultados financieros
Resultado por desvalorizacion monetaria y diferencia de cambio 1.129.629
1.129.629
Resultado del ejercicio 1.321.096

"
Las notas quT‘acombaﬁan a estos estados contables forman parte integrante de los mismos.
|

—€r. Joyge Cagtiglioni
Gerentede ecuperacion Gerente de Administracion

El informe fechado el 28 de marzo de 2012
se extiende en documenlo adjunta

Deloitte §.C
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Fideicomiso Financiero Reestructuracidn de Pasivos Canelones |

Estado de flujos de efectivo
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011

{en pesos uruguayos)

Nota 31.12.2011
Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del ejercicio 1.321.0%6
Ajustes por
Gastos no pagadas 1.768.189
Intereses perdidos y similares 103.950
Intereses ganados y similares (2.063.606)
Resultados financieros (1.384.735)
Efectivo aplicado a actividades operativas (255.1086)
Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento
Emision de titulos de deuda 5 270.082.182
Efectivo proveniente de actividades de financiamiento 270.082.182
Variacion neta de efectivo 269.827.076
Efectivo y equivalente al inicio del ejercicio =
Efectivo y equivalente al final del ejercicio 269.827.076

p
Las notas que acompanan a estos estados contables forman parte integrante de los mismos.

(f. ﬂ-. Illn u/

(1

Sr. Carlos Angsipgiadis TG Jprge Cagtiglion
Gerente d;eﬁécupera'oén Berdnte de Administracion
Y,

El informe fechado el 28 de marzo de 2012
se axtiende en documento adjunto
Deloitte S.C.
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Fideicorniso Financiero Reestructuracidn de Pasivos Canelones |

Estado de evolucién del patrimonio neto fiduciario
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011

{en pesos uruguayos)

Certificados de Ajustes al Resultados Total patrimonio
Nota participacion patrimonio acumualdos neto fiduciario
Certificados de participacion 3 599.203.995 599.203.995
Ajuste al saldo inicial 8 (578.319.046) (578 319.048)
Ajuste por inflacidn 147186 147 186
Resultado del e¢jercicio 1321096 1.321.0%6
Saldos al 31 de diciembre de 2011 20.884.949 147.186 1.321.096 22.353.231

'
f

Las notas que acompanan d estos estados contables farman parte integrante de los mismos.

§r. Carlas AnasiBSis, —r, ioni
G{H:{he-djﬁec peracion rente de Administracion
] /

£l nforme fechado el 28 ge marzo de 2012
se extiende en documento adjunto
Celoitte 5 C
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Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones |

Notas a los estados contables correspondientes al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2011

Notal - Informacién bdsica

Mediante contrato celebrado el 8 de diciembre de 2011 entre Republica Administradora de Fondos de
Inversion (en adelante "Republica A.FI.S.AA" o la “Administradora®), la Intendencia de Canelones (en
adelante la “IC") y JAYLAND ASSETS INC (en adelante "JAYLAND" o el “Fideicomitente”), se constituyd el
Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones | (en adelante el "Fideicomiso”). El mismo
5€ encuentra amparado bajo las disposiciones de la Ley 17.703 del 27 de octubre de 2003.

Con fecha 6 de diciembre de 2011 JAYLAND vy la IC celebraron el Acuerdo de Reestructuracion de
Pasivos (en adelante "ARP"). En dicho acuerdo se fijaron los montos de capital e intereses
reestructurados mas gastos, costos y honorarios asociados y se fijo la posibilidad de constituir un
Fideicamiso Financiero de Oferta Publica.

El 19 de diciembre de 2011 el Banco Central del Uruguay (BCU) autorizo la inscripcion del Fideicomiso en
el Registro del Mercado de Valores (Comunicacion N° 2011/220).

El Fideicomiso se cred con el objetivo de repagar los créditos reestructurados adquiridos por JAYLAND
asi como los costos y gastos del proceso de reestructuracion y financiar bajo esta modalidad el pago de
las nuevas condiciones de la reestructura de la deuda de la IC.

Los bienes fideicomitidos consisten en el crédito reestructurado en la forma establecida en el ARP, y el
flujo de los fondos cedidos para su repago, asi como las garantias que le acceden en los términos
previstos en el ARP y en el contrato del Fideicomiso .

El Fideicomitente garantiza al Fideicomiso, la existencia y legitimidad de los créditos cedidos en virtud del
presente contrato. En caso de incumplimiento de las condiciones de repago del crédito reestructurado,
opera coma garantia complementaria y subsidiaria, el derecho de la IC a percibir el porcentaje de fondos
provenientes del Presupuesto Nacional para cada periodo de Gobierno. En caso de corresponder el
Ministerio de Economia y Finanzas (en adelante “MEF") procederé a verter dichos fondos al Fideicomiso
hasta cumplir las condiciones estipuladas.

Republica AFISA opera como Fiduciario del Fideicomiso, asi como agente de pago del mismo.

JAYLAND opera como Fideicomitente del Fideicomiso y la IC comparece como beneficiario residual y
como parte cedida aceptando la transferencia del crédito reestructurado realizada por el Fideicomitente,
los créditos de la IC y la garantia.

La Bolsa de Valores de Montevideo (BVM) ha sido designada como entidad registrante y como entidad
representante de los titulares de los titulos de deuda.
Gaston Bengoechea y Cia. Sociedad de Bolsa SA A fue designado como agente colocador.

El informe fechado el 28 de marzo de 2012 1
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Nota 2 - Estados contables

Los presentes estados contables han sido autorizados para su emision por parte de la Gerencia de
Republica AFISA con fecha 28 de marzo de 2012

Nota3 -  Principales politicas contables y adopcién de Normas
Contables Adecuadas en el Uruguay

3.1.  Normas contables aplicadas

Los estados contables han side preparados de acuerdo a normas contables adecuadas en el Uruguay
establecidas en los Decretos 103/91, 266/07, 099/09, 37/010 y 65/010 sobre la base de costos historicos
ajustados en forma integral por los efectos de la variacion en el poder adquisitivo de la moneda.

El Decreto 266/07, establece como normas contables adecuadas de aplicacion obligatoria, las Normas
Internacionales de Informacién Financiera adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standard Board — IASB) a la fecha de publicacién del presente
decreto, traducidas al idioma espafiol segun autorizacién del referido Consejo y publicadas en la pagina
web de la Auditoria Interna de la Nacién.

El Decreto 099/09 y 65/010 establecen la obligatoriedad de ajustar por inflacion los estados contables
para aquellas entidades que cumplan con ciertos requisitos (alguno de los cuales aplican al Fideicomiso).

El Decreto 37/010, establece que en aquellos casos en que las normas de presentacion de estados

contables previstas en el Decreto 103/91 no sean compatibles con las soluciones previstas
sustancialmente en las normas internacionales de informacion financiera (recogidas a través del Decreto
266/07), primaran estas ultimas. Sin perjuicio de esto, seran de aplicacion requerida los criterios de
clasificacion y exposicion de activos y pasivos corrientes y no corrientes en el estado de situacion
patrimonial, y los criterios de clasificacion y exposicion de gastos por funcion en el estado de resultados.

3.2 Correccion monetaria

Los estados contables han sido preparados en moneda constante, para reflejar en forma integral los
efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda uruguaya sobre la situacion patrimonial y
financiera del Fideicomiso mediante la aplicacion del indice de Precios al Consumo (IPC). Al 31 de
diciembre de 2011, la variacion acumulada desde principios de diciembre 2011 (inicio del Fideicomiso),
calculada sobre |a base del indice mencionado, ascendié a 0,7%.

La metodologia de ajuste por inflacion utilizada fue la indicada en la Norma Internacional de
Contabilidad N° 29, y consiste basicamente en presentar:

a) los rubros monetarios a sus valores nominales al cierre del ejercicio,

b) los rubros no monetarios ajustados sustancialmente mediante la aplicacion de coeficientes de ajuste
desde el momento de origen de las partidas que componen el saldo al cierre.

El resultado por exposicién a la inflacion derivado de la correccion monetaria integral de los estados
contables para reflejar el efecto de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda fue imputada al
resultado del ejercicio en el rubro “Resultado por desvalorizacién monetaria”.

3.3 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.

se extiende ern documento adjunto
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3.4

Definicion de fondos

Para la preparacion del Estado de flujos de efectivo se definié como fondos las disponibilidades.

3:5

Criterios de valuacion y exposicion

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

a)

b)

c)

d)

Activos y pasivos en unidades indexadas (Ul)

Los activos y pasivos en Ul se han convertido a pesos Uruguayos utilizando la cotizacién de la Ul
vigente al 31 de diciembre de 2011 (1 Ul = § 2,3171). Las diferencias de cambio han sido
imputadas al resultado del ejercicio.

Créditos

Dentro del capitulo se presentan las cuotas a cobrar a la IC por la cesion de los créditos
correspondientes a los tributos, tasas y otros conceptos que la IC tiene derecho a percibir. Dado
que se trata de un crédito a plazo sin interés, el mismo fue descontado utilizando 3 tasa efectiva de
los titulos de deuda emitidos, dado que se entiende gue ambos tienen sustancialmente el mismo
resgo.

Titulos de deuda

El pasivo se encuentra valuado al costo amortizado (monto efectivamente recibido mas los intereses
devengados correspondientes).

La diferencia entre el valor nominal de los titulos emitidos y el importe efectivamente recibido (cuyo
importe neto se presenta en el estado de situacion patrimonial en el rubro Resultados financieros a
vencer) se devenga (conjuntamente con los costos iniciales de emisién) en funcion del plazo e
importe remanente de los titulos, a efectos de que los estados contables recojan la tasa de interés
efectiva tal como lo requieren las normas contables adecuadas.

El agente colocador celebré un contrato de underwriting con el Fideicomitente y el Fiduciario por el
cual se obligd a adquirir en firme un monto predeterminado de la emision de los titulos de deuda
Serie 1, transfiriendo los fondos directamente al Fideicomitente,

Los titulos de deuda estan garantizados y serdn exclusivamente pagados con el activo fideicomitido
(ver nota 1), en las condiciones establecidas en el Documento de Fideicomiso.

Deudas diversas

Se presentan al costo amortizado.

se extiende en documento adjunto
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e) Impuestos

De acuerdo al articulo 833 de la Ley de presupuesto N° 18.719, el Fideicomiso esta exonerado de
Impuesto al patrimonio y de impuesto a las rentas de las actividades econdmicas.

Como consecuencia de lo anterior, el Fideicomiso solamente serd sujeto pasivo de IVA y la tasa
aplicable es del 22%.

e Impuesto al Valor Agregado (IVA)

Si bien el Fideicomiso es sujeto pasivo del IVA, el mismo no tiene ingresos gravados por dicho
Impuesto. Esto se debe a que su activa principal consiste en un crédito contra la IC.

e Agente de retencion
En funcion de la aplicacion de fa Ley N° 18.083 y decretos reglamentarios, el Fideicomiso tiene que
actuar como agente de retencion cuando pague rentas gravadas por el Impuesto a la Renta de las

Personas Fisicas, por el Impuesto a las Rentas de los No Residentes y por el Impuesto al Patrimonio.

El Fideicomiso debera retener estos impuestos, en tanto corresponda, cuando pague los intereses
correspondientes a los titulos de deuda y las cuentas a pagar a JAYLAND.

f) Reconocimiento de resultados

Se ha aplicado el criterio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos e imputacion de los
egresos 0 costos incurridos

3.6 Uso de estimaciones
La preparacion de los estados contables a una fecha determinada requiere que la Gerencia de la Sociedad
realicen estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los importes reportados de activos y pasivos, la

revelacion de activos y pasivos contingentes, asi como las ganancias y pérdidas del ejercicio.

Los resultados reales que ocurran en el futuro pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas
par la Gerencia.

3.7 Provisiones

Las provisiones 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 estimacién hecha por la Gerencia sobre el desembolso en el que incurrird para cancelar dicha
obligacién a la fecha de balance, descontado al valor presente cuando el efecto es significativo.

3.8 Informacion comparativa

Por tratarse del primer ejercicio del Fideicomiso, no corresponde la presentacion de informacion financiera
comparativa de ejercicios anteriores.

se extiende en documento adjunio
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Nota4 - Informacién de partidas del Estado de situacién patrimonial

4.1 Disponibilidades

Corresponde a los saldos de las cuentas corrientes que, al 31 de diciembre de 2011 el Fideicomiso poseia
en el Banco Republica Oriental del Uruguay (BROL).

4.2 Créditos

El saldo de créditos al 31 de diciembre de 2011 esta compuesta por lo siguiente:

Corto plazo () Largo plazo ($) Total ($)
Cuotas a cobrar IC 43.167.573 855.195.269 898.362.842
Ajustes por valor actual (1.294.147) (293.940.586) {295.234.733)
Total a cobrar IC 41.873.426 561.254.683 603.128.109

Dado que se trata de un crédito a plazo y sin intereses y a efectos de cumplir con normas contables
adecuadas, los mismos fueron descontados utilizando como tasa, la tasa efectiva de retorno de los
titulos de deuda emitida (0,46 % mensual en Ul).

A continuacion se expone el cronograma de los fondos que restan recibir de la IC al 31 de diciembre de
2011,

Ejercicio Monto anual en Ul
2011 460.000

2012 18.170.000

2013 26.640.000

2014 26.640.000

2015 26.640,000

2016 26.640.000

2017 26.640.000

2018 26.640.000

2019 26.640.000

2020 26.400.000

2021 26.400.000

2022 26.400.000

2023 26.400.000

2024 26.400.000

2025 26.400.000

2026 24,200.000

Total 387.710.000
Equivalente en § 898.362.842

La cuota correspondiente al ejercicio 2011 se cobrd en el mes de enero de 2012.

JI El informe fechado el 28 de marzo de 2012 5
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Nota 5 - Titulos de deuda

El saldo de los titulos de deuda al 31 de diciembre de 2011 est3 compuesto por lo siguiente:

Moneda origen

(u1) Equivalente ($)
Porcidn largo plazo 224.730.000 520.721.883
Total titulos de deuda 224.730.000 520.721.883

Los titulos de deuda son emitides a la orden de cada inversor. Dado que los titulos se suscribieron a
través de la Bolsa de Valores de Montevideo (BVM), esta institucion mantiene un registro con los
tenedores de los mismos.

El valor nominal de la emision total ascendié a Ul 224.730.000 (doscientos veinticuatro millones
setecientos treinta mil unidades indexadas), adeudéndose el importe total al cierre del ejercicio.

Los titulos de deuda seran pagaderos en un plazo de 15 afios. Existe un afio de gracia para el pago de
capital, con pago de intereses en una cuota de Ul 271.549 y once cuotas mensuales iguales y
consecutivas de Ul 1.357.744 pagaderas a partir del 5 de febrero de 2012. Los titulos de deuda seran
pagaderos en 168 cuotas mensuales, iguales y consecutivas de Ul 2.133.177, comprendiendo las mismas
a capital e intereses, venciendo la primera de ellas el dfa 5 de enero de 2013.

La tasa contractual aplicable es el 7,25 % lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de emisign
y hasta la cancelacion total de los titulos de deuda, sobre la base de un afio de 360 dias y de meses de
30 dias. La tasa de interés efectiva determinada en funcion del flujo de fondos asociado a la emision de
los titulos de deuda es el 5,58 % anual en Unidades Indexadas (ver Nota 3.5.c).

El valor integrado como contrapartida de la emision total ascendié a Ul 252.821.250, determinando la
prima de emision en Ul 28.091.250 (diferencia entre el valor integrado y el valor nominal de la emision).

Del total integrado, ingresaron al Fideicomiso Ul 116.606.250 (equivalentes a $ 270.082.182), mientras
que Ul 136.215.000 (equivalentes a $ 315.542.048) fueron transferidos directamente al Fideicomitente
por parte del agente colocador de acuerdo al contrato de underwriting descripto en Nota 3.5.¢).

Los resultados financieros a vencer incluyen los costos relacionados con la emision de los titulos de
deuda (ver Nota 3.5.c) y se devengan en el mismo periodo.

Nota6 -  Cuentasa pagar JAYLAND

Corresponde a los fondos obtenidos de la emisién y colocacion de los titulos de deuda, deducidos los
Costos asociados a la emision, los fondos ya transferidos por el agente colocador segtin se describe en
Nota 5 y las retenciones que se establecen en la clausula 13, que seran transferidos a JAYLAND en virtud
de lo establecido en la clausula 11.2 del contrato de Fideicomiso.

Adicionalmente se realizaron las retenciones correspondientes por el Impuesto a las Rentas de los No
Residentes y por el Impuesto al Patrimonio segin Nota 3.5.¢).

Nota7 -  Otras cuentas a pagar
Corresponden a honorarios y comisiones a pagar asociados a la emision de titulos de deuda. Se incluyen

las comisiones por inscripcion a la BYM y la calificacion de riesgo de los titulos, honorarios legales y
notariales, y la comision del agente colocador.

ft
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Nota 8 - Operaciones patrimoniales

Segun el articulo 7 del contrato de constitucién del Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos
Canelones |, de fecha 8 de diciembre de 2011, el patrimonio neto fiduciario del Fideicomiso esta
constituido por el crédito reestructurado, los créditos de la IC y la garantia, transferidos de acuerdo con
dicho contrato, asi como por todos los derechos econdmicos, presentes y futuros que generen los
mismos. En aplicacion de dicho contrato, se considerd un aporte inicial equivalente al activo
fideicoritido por un monto total de Ul 387.710.000 el cual, medido por su valor actual segin se
describe en la Nota 3.5.b, ascendi6 a Ul 259.406.897 equivalente a $ 599.203.995. '

El patrimonio fideicomitido fue determinado a la fecha de constitucién del fideicomiso como la
diferencia entre el valor descontado de la cesion de los créditos aportados segun se describe en la nota

3.5.b) ($599.203.995) y el valor descontado de las cuentas a pagar a JAYLAND segun se describen en la
nota 3.5.d) ( $578.319.046).

Nota 9 - Ingresos por intereses y similares

El saldo de ingresos por intereses y similares esta compuesto por lo siguiente:

S

(31122011
Actualizacion cuentas a cobrar IC (Descuento tasa efectiva) 2.063.606

2.063.606

Nota 10 -  Gastos por intereses y similares
El saldo de gastos por intereses y similares esta compuesto por lo siguiente:

S

31.12.2011
Gastos por intereses 105.236
Amortizacion resultados financieros a vencer (1.286)

103.930

se extiende en documento adjunto
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Nota 11 - Saldos y transacciones con partes vinculadas

A continuacion se exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2011.

Saldos con IC

Activo corriente
Créditos
Cuentas a cobrar (valor neto contable)

Activo no corriente
Créditos
Cuentas a cobrar (valor neto contable)

Saldos con JAYLAND

Pasivo corriente

Deudas diversas

Cuentas a pagar JAYLAND
Saldos con Republica A.F.1.S.A
Pasivo corriente

Deudas diversas
Comisiones a pagar

Transacciones con Republica A.F.1.S.A.

Gastos de administracion y ventas
Honorarios de gestion de cartera

Nota 12 - Garantia

Tal como se menciona en la nota 1, el ARP tiene como garantia complementaria y subsidiaria el derecho
de la IC a percibir el porcentaje asignado en el Presupuesto Nacional (art 214 de la Constitucion
Nacional) para cada periodo de gobierno. Por lo tanto los titulos de deuda emitidos por el Fideicomiso

$

31.12.2011

41.873.426

561.254.683

245.110.836

3.334.772

1.306.376

Financiero Restructuracion de Pasivos Canelones | cuentan con esta garantia.

El mforme fechado el 28 de marzo de 2012
se extiende en documento adjunto
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Nota 13 - Posici6n en unidades indexadas y délares estadounidenses

La posicion en Unidades Indexadas (U1) al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

Activo
Activo corriente
Cuentas a cobrar IC

Activo no corriente
Cuentas a cobrar IC

Total activo

Pasivo

Pasivo corriente
Cuentas a pagar JAYLAND

Intereses a pagar

Pasivo no corriente
Titulos de deuda

Total pasivo

Posicion neta activa

La posicion en délares estadounidenses al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

Activo

Activo corriente
Disponibilidades

Total activo

Pasivo

Pasivo corriente
Cuentas a pagar JAYLAND
Total pasivo

Posicion neta pasiva

ul Equivalente en §
18.071.480 41.873.426
18.071.480 41.873.426
242.222 3900 561.254.683
242222 900 561.254.683
260.294.380 603.128.109

(22.491 833)
(45.258)

(52.115.826)
(104.868)

(22.537.091)

(224.730.000)

(52.220.694)

(520.721.883)

(224.730.000)

(520.721.883)

(247.267.091)

13.027.289

(572.942.577)

30.185.532

UssS Equivalente en $
1.809.084 36.006.193
1.809.084 36.006.193

1.809.084 36.006.193
(6.324.916) (125.884.803)
(6.324.916) (125.884.803)

(6.324.916) (125.884.803)
(4.515.832) (89.878.610)

Ef informe fechado el 28 de marzo de 2012
se extiende en documento adjunto
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Nota 14 - Politicas de gestién del riesgo

A continuacion se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesto el Fideicomiso
y las politicas de gestion de los mismaos.

Riesgo de crédito

Por tratarse de una securitizacion de ingresos futuros, es inherente a la misma el riesgo de performance
ya que los créditos a cobrar a la IC corresponden a las cuotas por tributos de la mencionada entidad.

Tal como se expuso en la Nota 1, existe el derecho de la IC a percibir el porcentaje de fondos
provenientes del Presupuesto Nacional para cada periodo de gobierno. En caso de corresponder el MEF
procedera a verter dichos fondos.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere a la capacidad de una entidad de disponer en cada momento los fondos
necesarios para hacer frente a su operativa normal. La liquidez del Fideicomiso depende de la cobranza
oportuna de los créditos que este tiene contra la IC,

Riesgo de mercado

Los activos y/o pasivos significativos sujetos a fluctuaciones de las tasas de interés se encuentran
expueslos o descontados a iguales tasas, de forma que el riesgo queda minimizado. La emision se realizo
a tasa fija en unidades indexadas, por lo cual el riesgo de mercado se encuentra acotado a tal situacion.

Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio surge de la exposicidn a la variacion del tipo de cambio de acuerdo a la
posicion en moneda extranjera, detallado en Nota 13,

Valor razonable

El valor razonable de los titulos de deuda emitidos (medido en funcion de su cotizacién segun la Bolsa
de Valores de Montevideo - BVM) no difiere sustancialmente del valor en libros de los mismos.

Nota 15 -  Hechos posteriores

En el mes de enero de 2012 el Fideicomiso canceld parte de las cuentas a pagar a JAYLAND por
$111.410.758 y USS 6.160.000.

L4

(::'- " . +
Cr.jorge Castiglioni
Gerente de Administracion
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Informe de revision limitada independiente sobre estados
financieros intermedios

Senaores
Directores de
Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Introduccion

Hemos realizado una revision limitada del estado de situacién financiera del Fideicomiso Financiero
Reestructuracion de Pasivos Canelones | al 30 de junio de 2012 y los correspondientes estados de resultado
integral, de cambios en el patrimonio neto fiduciario y de flujos de efectivo por el periodo de seis meses
finalizado en esa fecha, y las notas de politicas contables significativas y otras notas explicativas a los estados
financieros intermedios, que se adjuntan. La Direccion de Republica AFISA es responsable por los referidos
estados financieros intermedios y las notas explicativas, de acuerdo con Normas Internacionales de
Informacion Financiera aplicables a estados financieros intermedios (NIC 34). Nuestra responsabilidad
consiste en emitir un informe sobre dichos estados financieros intermedios basado en nuestra revision.

Alcance de la revisién limirada

Nuestra revision limitada fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional para Trabajos de Revision
Limitada 2410 (ISRE 2410), “Revision de estados financieros intermedios efectuada por el auditor
independiente de la entidad” emitida por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC). Una revision
limitada de estados financieros intermedios comprende fundamentalmente la realizacion de indagaciones al
personal de la entidad, fundamentalmente aquellas personas responsables de los asuntos financieros y
contables y la aplicacion de procedimientos analiticos y otros procedimientos de revision. Una revision
limitada tiene un alcance sustancialmente menor que una auditoria realizada de acuerdo a Normas
Internacionales de Auditoria y, en consecuencia, no nos permite obtener sequridad de que notariamos todos
los asuntos significativos que podrian ser identificados en una auditoria. En consecuencia, no expresamos
una opinion de auditoria.

Conclusion

Basados en nuestra revision, podemos manifestar que nuestro trabajo no ha revelado situaciones que a
nuestro criterio determinen la necesidad de introducir modificaciones significativas a los estados financieros
intermedios referidos anteriormente para que los mismos reflejen, en todos los aspectos importantes, la
situacion financiera del Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones | al 30 de junio de
2012, los resultados integrales de sus operaciones y los fiujos de efectivo por el periodo de seis meses
finalizado en esa fecha de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera aplicables a
estados financieros intermedios (NIC 34).

Delaitte se refiore a una o mas de las irmas mlembras de Deloitte Touche Tohmatsu Limited, Una companta privada del Relno
Ursida bmitads por garantia, y su red dé fiemas miembras, cads una come una entidad dnica e independiente y legalmente
soparada. Uria dedcripeion detalfada de fa estructura legal de Deloitte Tawche Tobrmatsu Limited v sus fiemas miembros puede verse
on of smo web www deloitte comyabout

Delaitte presta servicios de auditada, Impuestos, consultora y asesormmiento financlero a orpanizaciones pabilicas y privadas
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Enfasis en un asunrto

Tal como se indica en la nota 3 a los estados financieros intermedios, éstos han sido preparados conforme
a Normas Internacionales de Informacion Financiera aplicables a estados financieros intermedios (NIC 34),
siendo éste el primer ejercicio econémico en que el Fideicomiso aplica las Normas Internacionales de
Informacion Financiera. Los efectos de los cambios originados por la aplicacion de esta nueva base contable
se presentan en la nota 3.8 a los estados financieros intermedios. Las partidas y cifras contenidas en las
conciliaciones incluidas en dicha nota han sido elaboradas en base a las Normas Internacionales de
Informacion Financiera vigentes a la fecha de los presentes estados financieros intermedios.

Otros asuntos

Tal como se expresa en la Nota 3.9 a los estados financieros intermedios, no se presenta informacion
financiera comparativa en relacion al estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario, los resultados
integrales de las operaciones y los flujos de efectivo dado que el Fideicomiso comenzé sus operaciones en el
mes de diciembre de 2011,

17 de agosto de 2012 \‘f‘e P

049524
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Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones |

Estado de resultado integral
por el perfodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012

(en pesos uruguayos)

Ingresos por intereses y similares
Gastos por intereses y similares

Ingreso neto por intereses y similares

Gastos de administracion y ventas

Henorarios Repuiblica A.F.1S.A,
Honorarios profesionales y otros
Impuestos

Varios

Resultados financieros
Gastos y comisiones bancarias
Diferencia de cambio

Resultado del periodo

Otro resultado integral
Resultado integral del periodo

Nota 30.06.2012

10 17.275.608
11 (16.685.223)
590.385

12 (733.754)
(541.164)

(237.144)

(10.382)

{1.522.444)

(1.065)
1975.780
1.974.715

1.042.656

1.042.656

Las notas que acompanan a estos estados financieras intermedios forman parte integrante de los mismos.

N

Hbes

5
Gerente Legal

&l informe fecharno el 17 de agosto de 2012
si exuende en documento adjurito

Deloitte 5.C
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Fideicomiso Financiero Reescructuracién de Pasivos Canelones [

Estado de situacion financiera
al 30 de junio de 2012

{en pesos uruguayos)

Activo

Disponibilidades
Cradites

Cuenias a cobrar IC
Total de activo corriente

Creditos
Cueritas & cobrar 1€
Total de activo no corriente

Total de active

Pasivo y patrimonio neto fiduciario
Pasivo
Daeudas financieras
Titulos de deuda
Resultados financieros a vencer
Intereses a pagar
Otras deudas y provisiones
Cuentas.a pagar Jayland
Impuestos a pagar
Cuentas a pagar Repuiblica AFI1SA
Otras cuenias s pagar
Total del pasivo corriente

Deudas financieras

Titulos de deuda

Resultados financieros a vencer
Total del pasivo no corriente

Total del pasive
Patrimonio neto fiduciario

Certificados de participacion
Resultada de ejercicios anteriores

Resultado integral del periodo / ejercicio
Total del patrimonio neto fiduciario

Total de pasivo y patrimanio neto fiduciario

Nota 30.06.2012 31.12.2011
5.1 5992974 269.827.076
a2 53.423.905 41 873 426

59.416.879 311.700.502
5.2 572.564.745 561.254.683
572.564.745 561.254.683
631.981.624 872.955.185

3]

11.443.004 -

5.778.031 5.341.006
2.741 058 104.868
7 - 245.110.836
7 21.393 17.827.609
12 118.223 3334772
8 370.785 4.748.097
20.472.494 276.467.188

6
532987 894 520.721.883
52.883 499 53.412.883
585.871.393 574.134.766
606.343.887 850.601.954
9 23126799 20.884.949
1.468 282 -
1.042.656 1.468 282
25.637.737 22.353.231
631.981.624 872.955.185

Las notas que acompanan 4 esios estados financieros mtermedios forman parte integrante de las mismos.

) dus,

Gerente Legal

Gerente de Administracion

Elinforme fechado el 17 de agosto de 2012
se extiends an documents adjunto

Oeloitte § C
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Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones |

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario

por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012

(en pesos uruguayos)

Certificados de Resultados Total patrimonio

Nota participacion acumualdos neto fiduciario
Saldos al 31 de diciembre de 2011 38 20.884.949 1.468.282 22.353.231
Aporte del fideicomitente 9 2.241.850 2.241.850
Resultado integral del periodo 1.042.656 1.042 656
Saldos al 30 de junio de 2012 23.126.799 2.510.938 25.637.737

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedias forman parte integrante de los mismos.

sty

Dr. Carlos de Cores
Gerente Legal

Gerénte de Administracion

El informe fechado el 17 de agosto de 2012

se exliende en documento adjunte
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Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones |

Estado de flujos de efectivo

por el perfodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2012

{en pesos uruguayos)

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado integral del periodo

Ajustes por:

Gastos no pagados

Inmereses perdidos y similares
Resultados financieros
Intereses ganados y similares

Variacion en rubros operativos

Creditos

Otras deudas y provisiones

Efectivo aplicado a actividades operativas

Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento
Aporte del fideicomitente

Pago de intereses por titulos de deuda

Page de obligaciones con Jayland

Efectivo aplicado a actividades de financiamiento

Variacion neta de efectivo
Efectivo y equivalente al inicio del periodo

Efectivo y equivalente al final del periodo

Nota 30.06.2012

1.042 656

370.785
16.685.223
(2.888.078)
(17.275.608)

21.675.450
(25.770.862)

(6.160.434)

9 2.241.850
(16.488.554)
(243.426.964)

(257.673.668)

(263.834.102)

269.827.076

5.992.974

Las notas gue acompanan a estos estados financieros intermedios forman parte integrante de los mismos

- 5 de Core
Gerente Legal

el informe fechado el 17 de agesto de 2012

se extiende en documanto adjunto

Deloltte 5.C
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Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones [

Notas a los estados financieros  intermedios
correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30
de junio de 2012

Notal - Informacién bésica

Mediante contrato celebrado el 8 de diciembre de 2011 entre Republica Administradora de Fondos de
Inversion (en adelante "Republica A.F.I.S.A™ o la "Administradora”), la Intendencia de Canelones (en
adelante la “IC") y JAYLAND ASSETS INC (en adelante "JAYLAND" o el "Fideicomitente”), se constituyo el
Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivas Canelones | (en adelante el “Fideicomiso”). El mismo
se encuentra amparado bajo las disposiciones de la Ley 17.703 del 27 de octubre de 2003.

Con fecha & de diciembre de 2011 JAYLAND y la IC celebraron el Acuerdo de Reestructuracion de
Pasivos (en adelante “ARP“). En dicho acuerdo se fijaron los montos de capital e intereses
reestructurados mas gastos, costos y honorarios asociados, y se fijo la posibilidad de constituir un

Fideicomiso Financiero de Oferta Publica

El 19 de diciembre de 2011 el Banco Central del Uruguay (BCU) autorizé 1a inscripcién del Fideicomiso en
el Registro del Mercado de Valores (Comunicacion N¢ 2011/220).

El Fideicomiso se cre6 con el objetivo de repagar los créditos reestructurados adquiridos por JAYLAND
asi como los costos y gastos del proceso de reestructuracion, y financiar bajo esta modalidad el pago de
las nuevas condiciones de la reestructura de la deuda de la IC.

Los bienes fideicomitidos consisten en el crédito reestructurado en la forma establecida en el ARP, y el
flujo de los fondos cedidos para su repago, asi como las garantias que le acceden en los términos
previstos en el ARP y en el contrato del Fideicomiso.

El Fideicomitente garantiza al Fideicomiso, la existencia y legitimidad de los créditos cedidos en virtud del
presente contrato. En caso de incumplimiento de las condiciones de repago del crédito reestructurado,
Opera como garantia complementaria y subsidiaria, el derecho de la IC a percibir el porcentaje de fondos
provenientes del Presupuesto Nacional para cada periodo de Gobierno. En caso de corresponder el
Ministerio de Economia y Finanzas (en adelante “"MEF") procedera a verter dichos fondos al Fideicomiso
hasta cumplir las condiciones estipuladas.

Republica AFISA opera como Fiduciario del Fideicomiso, asi como agente de pago del mismo.

IAYLAND opera como Fidejcomitente del Fideicomiso, y la IC comparece como beneficiario residual y
como parte cedida aceptando la transferencia del crédito reestructurado realizada por el Fideicomiténte,
los créditos de la IC y la garantia.

La Bolsa de Valores de Montevideo (BVM) ha sido designada como entidad registrante y como entidad
representante de los titulares de los titulos de deuda. Gaston Bengoechea y Cia. Sociedad de Balsa S.A.
fue designado como agente colocador.

A

El informe fechado el 17 de agosta de 2012 1
se extiende en documento adjunto
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Nota 2 - Estados financieros intermedios

Los presentes estados financieros intermedios han sido autorizados para su emisién por parte de la
Gerencia de Republica AFISA con fecha 17 de agosto de 2012.

Nota3 -  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 aplicacion obligatoria para emisores de valores de oferta publica por los
ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2012, las Normas Internacionales de Informacion Financiera
(NIIF) adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting
Standard Board - IASB), traducidas al idioma espafiol, por lo tanto el ejercicio comprendido entre &l 1 de
enero y el 31 de diciembre de 2012 es el primer ejercicio de adopcion de las NIIF para el Fideicomiso.

En particular, el Fiduciario ha utilizado en la elaboracion de estos estados financieros la Norma
Internacional de Contabilidad 34, la cual es aplicable para la publicacién de informacion financiera a
fechas intermedias

A continuacion se presentan las principales politicas contables aplicadas

3.2 Normas e interpretaciones que afectan los montos reportados, presentacion y revelacion
en el periodo actual (y/o periodos anteriores)

En el presente periodo, el Fideicomiso adopta un nuevo marco normativo segun lo expresado en la
Nota 3.1, el cual tiene efecto tanto en los montos como en la presentacion y revelacién de sus estados
financieros. Los principales cambios con relacion a la informacién financiera previamente emitida en
ejercicios anteriores son;

* NIC 1 -~ Presentacion de estados financieros: hasta el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2011, el Fideicomiso se basaba principalmente en los Decretos 103/91 y 37/10 para la presentacian
de sus estados financieros. La adopcion de las NIIF conlleva los siguientes cambios:

* Los estados pasan a denominarse: “Estado de situacion financiera” en lugar de "Estado de
situacion patrimonial”, “Estado de resultado integral” en lugar de "Estado de resultados”,
“Estado de cambios en el patrimonio” en lugar de “Estado de evolucién del patrimonio”

* En caso de ser necesario, el estado de resultado integral incluye los denominados “otros
resultados comprehenisivas”, los cuales corresponden a items que, en caso de existir, de
acuerdo @ la normativa contable aplicada anteriormente por la entidad debian ser
directamente imputados a patrimonio.

¢  5e modifica el orden de aparicion de los estados, exponiéndose en primer lugar el Estado de
resultado integral, luego el resto de los estados.

e Secambia la denominacion de determinados capitulos como ser Deudas diversas, pasando a
denominarse Otras deudas y provisiones.

* NIIF 1 - Aplicacion por primera vez de las NIIFs: siguiendo |os lineamientos de esta norma respecto
a que la informacién comparativa debe aplicar los mismos criterios contables, la principal diferencia
que surge refiere a que el Fideicomiso realizo ajustes sobre sus balances de periodos anteriores,
relacionado a la correccion monetaria de los rubros. En particular, los estados financieros por el
gjercicio finalizado al 31 de diciembre de 2011 habian sido preparados en moneda constante, para
reflejar en forma integral los efectos de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda
uruguaya sobre la situacion patrimonial y financiera de la sociedad mediante la aplicacion del
indice de Precios al Consumo (IPC) en aplicacion de los Decretos 099/09 y 65/10.

e NIIF 7 - Instrumentos financieros: informacion a revelar. De acuerdo a lo establecido por esta NIIF,
el Fideicomiso incrementd las revelaciones asociadas a los distintos riesgos a los cuales esta
expuesto.

Elinforme fechado el 17 de agosto de 2012 2
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3.3

NIIF nuevas y revisadas emitidas que no estan vigentes a la fecha

El Fideicomiso no ha aplicado las siguientes NIIF nuevas y revisadas que han sido emitidas pero que atn
no han entrado en vigencia:

3.4

NIIF 9 Instrumentos financieros ~ obligatoria para ejercicios que inicien a partir del 1 de enero de
2015

Esta norma establece nuevos requisitos para la clasificacion y medicion de los activos y pasivos
financieros, de acuerdo a lo sigujente:

Activos:

¢ Los instrumentos de deuda que cumplan con el modelo de negocio y los requisitos de flujo de
fondos se mediran a costo amortizado (podran ser designados como a valor razonable en
limitadas circunstancias)

¢ La inversion en instrumentos de capital puede ser designada a valor razonable con cambios en
otros resultados comprehensivos, manteniendo los dividendos en resultado del ejercicio.

* Llos demas instrumentos (incluyendo todos los derivados) se miden a valor razonable con
cambios en resultados.

Pasivos:

* Una entidad clasificara todos los pasivos financieros como medidos posteriormente al costo
amortizado utilizando el método de interés efectivo, excepto por:
(@) Los pasivos financieros que se contabilicen al valor razonable con cambios en resultados (el
monto del cambio en el valor razonable del pasivo financiero que es atribuible a los cambios
en el riesgo de crédito propio, es reconocido en el otro resultado integral). Estos pasivos,
incluyendo los derivados que sean pasivos, se mediran al valor razonable.
(b) Los pasivos financieros que surjan por una transferencia de activos financieros gue no
cumpla con los requisitos para su baja en cuentas.
(c) Los contratos de garantia financiera
(d) Compromisos de concesion de un préstamo a una tasa de interés inferior a la de mercado.

NIIF 13 Guias para la medicion a valor razonable - obligatoria para ejercicios iniciados a partir del
1 de enero de 2013,

Cambios introducidos a NIIF 1, NIC 1, NIC 34 dentro del plan anual de mejoras que publica el
IASB obligatorios para ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2013.

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 variacion que ha tenido durante el periodo, el capital
considerado como inversion en dinero.

35

Definicion de fondos

Para la preparacion del Estado de flujos de efectivo se definid como fondos las disponibilidades.

El informe fechado el 17 de agosto de 2012 3
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3.6

Criterios de valuacion y exposicion

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

a)

b)

)

d)

e)

Activos y pasivos en unidades indexadas (Ul) y en dolares estadounidenses (UsS):

Los activos y pasivos en Ul se han convertido a pesos uruguayos utilizando la cotizacion de la Ul
vigente al 30 de junio 2012 (1 Ul =$ 2,4226) y al 31 de diciembre de 2011 (1 Ul = $ 2.3171). Las
diferencias de cambio han sido imputadas al resultado del periodo.

Los activos y pasivos en ddlares estadounidenses se han convertido a pesos uruguayos utilizando
el tipo de cambio billete comprador interbancario vigente al 30 de junio de 2012 ($ 21,917 por
USS 1) y al 31 de diciembre de 2011 ($ 19,903 por USS$ 1). Las diferencias de cambio han sido
imputadas al resultado del periodo.

Creditos

Dentro del capitulo se presentan las cuotas a cobrar a la IC por la cesion de los créditos
correspondientes a los tributos, tasas y otros conceptos que la IC tiene derecho a percibir. Dado
que se trata de un crédito a plazo sin interés, el mismo fue descontado utilizando 1a tasa efectiva
de los titulos de deuda emitidos, dado que se entiende que ambos tienen sustancialmente el
mismo riesgo.

Titulos de Deuda

El pasivo se encuentra valuado al costo amortizado (monto efectivamente recibido mas los
intereses devengados carrespondientes).

La diferencia entre el valor nominal de los titulos emitidos y el importe efectivamente recibido
(cuyo importe neto se presenta en el estado de situacion financiera en el rubro Resultados
financieros a vencer) se devenga (conjuntamente con los costos iniciales de emision) en funcion
del plazo e importe remanente de los titulos, a efectos de que los estados financieros recojan la
tasa de interés efectiva tal como lo requieren las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

El agente colocador celebré un contrato de underwriting con el Fideicomitente y el Fiduciario por
el cual se obligo a adquirir en firme un monto predeterminado de la emisién de los titulos de
deuda Serie 1, transfiriendo los fondos directamente al Fideicomitente.

Los titulos de deuda estan garantizados y serdn exclusivamente pagados con el activo
fideicomitido (ver nota 1), en las condiciones establecidas en el Documento de Fideicomiso.

Otras deudas y provisiones

Se presentan al costo amortizado.

Las provisiones 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 la Gerencia sobre el desembolso en el
que incurrira para cancelar dicha obligacion a la fecha de balance, descontado al valor presente
cuando el efecto es significativo.

Reconocimiento de resultados

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

se extiende en documento adjunto
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3.7 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros a una fecha determinada requiere que la Gerencia de la Sociedad
realice estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los importes reportados de activos y pasivos, la
revelacion de activos y pasivos contingentes, asi como las ganancias y pérdidas del periodo.

Los resultados reales que ocurran en el futuro pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas
por la Gerencia.

3.8 Efecto en los cambios en los criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacion de activos y pasivos, asi como también en la determinacion del
resultado del periodo finalizado el 30 de junio de 2012, son similares con los criterios aplicados en el
gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011, excepto por lo referido a que los estados previamente
emitidos se encontraban ajustados por inflacion. A efectos de cumplir con lo establecido en fa NIIF 1, la
informacién comparativa debe aplicar los mismos criterios contables que los estados actuales y por lo tanto,
los activos, pasivos, ingresas y egresos deben ser valuados a los importes en dinero efectivamente acordados
en las transacciones que les han dado origen.

A continuacion se presenta una reconciliacion entre el patrimonio previamente emitido segun el marco
contable anterior y las NIIF;

Patrimonio Patrimonio
previamente emitido Ajustes modificado al
al 31.12.2011 31.12.2011
Certificado de participacion 20.884 949 20.884.949
Ajustes al patrimonio 147.186  (147.186) +
Resultado del ejercicio 1.321.096 147.186 1.468 282
Total patrimonio neto fiduciario 22.353.231 = 22.353.231

(*) Notese que el patrimonio neto fiduciario previamente emitido y el patrimonio bajo el nuevo marco
normativo no han sufrido cambios cuantitativos (si cualitativos en lo que respecta a su camposicion).
Dicha situacion obedece que los criterios de medicion de activos y pasivos son similares, dado que la
totalidad de los rubros son monetarios, por lo cual no se encontraban afectados por la aplicacion del
ajuste por inflacion.

3.9 Informacion comparativa
Dado que el Fideicomiso comenzé sus operaciones en diciembre 2011, no se presenta informacién

financiera comparativa en lo que respecta a los cambios en el patrimonio neto fiduciario, los resultados
integrales de sus operaciones y los flujos de efectivo.

Elinforme fechado el 17 de agosto de 2012 5
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Nota4 - Politicas de gestion del riesgo

A continuacion se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesto el Fideicomiso
y las politicas de gestion de los mismos

Riesgo de credito

Por tratarse de una securitizacion de ingresos futuros, es inherente a la misma el riesgo de performance
ya que los créditos a cobrar a la IC corresponden a las cuotas por tributos de la mencionada entidad.

Tal como se expuso en la Nota 1, existe =l derecho de la IC a percibir el porcentaje de fondaos
provenientes del Presupuesto Nacional para cada periodo de gobierno. En caso de corresponder el MEF
procedera a verter dichos fondos.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere a la capacidad de una entidad de disponer en cada momento los fondos
necesarios para hacer frente a su operativa normal. La liquidez del Fideicomiso depende de la cobranza
oportuna de los créditos que este tiene contra la IC.

Riesgo de mercado

Los activos y/o pasivos significativos sujetos a fluctuaciones de las tasas de interés se encuentran
expuestos o descontados a iguales tasas, de forma que el riesgo queda minimizado. La emision se realizé
a tasa fija en unidades indexadas, por lo cual el riesgo de mercado se encuentra acotado a tal situacion.

Riesgo de tipo de cambio

Tal como puede apreciarse en la Nota 14, el Fideicomiso tiene exclusivamente créditos y obligaciones
indexados a la inflacion (medidos en términos de UI) sin que exista exposicion a otras monedas.

Valor razonable
El valor razonable de los titulos de deuda emitidos (medido en funcién de sy cotizacion segun la Bolsa

de Valores de Montevideo - BVM) al cierre del periodo finalizado el 30 de junio de 2012, ascendia a
117%.

Nota5 - Informacién de partidas del Estado de situacién financiera

5.1 Disponibilidades

Corresponde a los saldos de las cuentas corrientes que, al 30 de junio de 2012 y al 31 de diciembre de
2011 el Fideicomiso poseia en el Banco Republica Oriental del Uruguay (BROU).

5.2 Créditos

El saldo de créditos al 30 de junio de 2012 esta compuesto por lo siguiente:

Corto plazo ($)  Largo plazo ($) Total ()

Cuotas a cobrar IC 55,211.054 861.864.177 917.075.231
Ajustes por valor actual (1.787.149) (289.299.432)  (291.086.581)
Total a cobrar IC 53.423.905 572.564.745 625.988.650

Dado que se trata de un crédito a plazo y sin intereses y a efectos de cumplir con normas internacionales
de informacion financiera, los mismos fueron descontados utilizando como tasa, la tasa efectiva de
retorno de los titulos de deuda emitida (0,46 % mensual en UI),

se extiende en decumento adjunto
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A continuacion se expone el cronograma de los fondos que restan recibir de la IC al 30 de junio de 2012.

Ejercicio Monto anual en UI
2012 9.470.000

2013 26.640.000

2014 26.640.000

2015 26.640.000

2016 26.640.000

2017 26.640.000

2018 26.640.000

2019 26.640.000

2020 26.400.000

2021 26.400.000

2022 26.400.000

2023 26.400.000

2024 26.400.000

2025 26.400.000

2026 24.200.000

Total 378.550.000
Equivalente en $ 917.075.231

Durante el semestre finalizado el 30 de junio de 2012 se recibieron fondos de la IC por Ul 9.160.000
(equivalentes a $ 21.675.450).

El saldo de créditos al 31 de diciembre de 2011 esta compuesto por lo siguiente:

Corto plazo ($) Largo plazo (S) Total (%)
Cuotas a cobrar IC 43.167.573 855.195.269 898.362.842
Ajustes por valor actual {1.294.147) (293 940.586) (295.234.733)
Total a cobrar 1C 41.873.426 561.254.683 603.128.109
Nota6 - Titulos de deuda

El saldo de los titulos de deuda al 30 de junio de 2012 estd compuesto por lo siquiente:

Moneda origen Equivalente

(un $)
Porcion corto plazo 4.723.439 11.443.004
Porcion largo plazo 220.006.561 532.987.894
Total titulos de deuda 224.730.000 544.430.898

El saldo de los titulos de deuda al 31 de diciembre de 2011 estd compuesto por lo siguiente:

Moneda origen Equivalente

(%) ($)
Porcion largo plazo 224.730.000 520.721.883
Total titulos de deuda 224.730.000 520.721.883

Los titulos de deuda son emitidos a la orden de cada inversor. Dado que los titulos se suscribieron a
traves de la Bolsa de Valores de Montevideo (BVM), esta institucion mantiene un registro con los
tenedores de los mismos.

se extiende en documento adjunto
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El valor nominal de la emision total ascendid a Ul 224.730.000 (doscientos veinticuatro millones
setecientos treinta mil unidades indexadas), adeudandose el importe total al cierre del ejercicio.

Los titulos de deuda seran pagaderos en un plazo de 15 afios. Existe un afo de gracia para el pago de
capital, con pago de intereses en una cuota de Ul 271549 y once cuotas mensuales iguales y
consecutivas de Ul 1.357.744 pagaderas a partir del 5 de febrero de 2012, Los titulos de deuda serin
pagaderos en 168 cuotas mensuales, iguales y consecutivas de Ul 2,133,177, comprendiendo las mismas
a capital e intereses, venciendo la primera de ellas el dia 5 de enero de 2013

La tasa contractual aplicable es el 7,25 % lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de emision
y hasta la cancelacién total de los titulos de deuda, sobre la base de un afio de 360 dias y de meses de
30 dias. La tasa de interés efectiva determinada en funcion del flujo de fondos asociado a la emision de
los titulos de deuda es el 5,58 % anual en Unidades Indexadas (ver Nota 3.6.c).

El valor integrado como contrapartida de la emision total ascendié a Ul 252.821.250, determinando la
prima de emision en Ul 28.091.250 (diferencia entre el valor integrado y el valor nominal de la emision).

Del total integrado, ingresaron al Fideicomiso Ul 116.606.250 (equivalentes a $ 270.082.182), mientras
que Ul 136.215.000 (equivalentes a $ 315.542.048) fueron transferidos directamente al Fideicomitente
por parte del agente colocador de acuerdo al contrato de underwriting descripto en Nota 3,6.c).

Los resultados financieros a vencer incluyen los costos relacionados con ta emision de los titulos de
deuda (ver Nota 3.6.c) y se devengan en el mismo periodo

Nota7 -  Cuentas a pagar JAYLAND

Corresponde a los fondos obtenidos de la emision y colocacion de los titulos de deuda, deducidos los
costos asociados a la emision, los fondos ya transferidos por el agente colocador segun se describe en
Nota 6 y las retenciones que se establecen en la clausula 13, que fueron transferidos a JAYLAND en
virtud de lo establecido en la clausula 11.2 del contralo de Fideicomiso.

En el mes de enero de 2012 se canceld la totalidad de la deuda existente al cierre del ejercicio anterior.

Nota8 - Otras cuentas a pagar

Corresponden a honorarios y comisiones a pagar asociados a la emisién de titulos de deuda. Se incluyen
las comisiones por inscripcion a la BVM y la calificacion de riesgo de los titulos, honorarios legales y
notariales, y la comision del agente colocador.

Nota9 -  Operaciones patrimoniales

Segun el articulo 7 del contrato de constitucion del Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos
Canelones |, de fecha 8 de diciembre de 2011, el patrimonio neto fiduciario del Fideicomiso estd
constituido por el crédito reestructurado, los créditos de la IC y la garantia, transferidos de acuerdo con
dicho contrato, asi como por todos los derechos econémicos, presentes y futuros que generen los
mismos. En aplicacion de dicho contrato, se considerd un aporte inicial equivalente al activo
fideicomitido por un monto total de Ul 387.710.000 el cual, medido por su valor actual segun se
describe en la Nota 3.6.b, ascendio a Ul 259.406.897 equivalente a $ 599.203.995.

El patrimonio fideicomitido fue determinado a la fecha de constitucion del fideicomiso como la
diferencia entre el valor descontado de la cesion de los créditos aportados segun se describe en la nota
3.6.b) (5 599.203.995) y el valor descontado de las cuentas a pagar a JAYLAND segin se describen en la
nota 3.6.d) ($ 578.319 046).

se extiende en documento adjunto
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Durante el periodo finalizado el 30 de junio de 2012, la IC efectud aportes al Fideicomiso por un monto

total de S 2.241.850.

Nota 10 - Ingresos por intereses y similares

El saldo de ingresos por intereses y similares estd compuesto por lo siguiente

)

30.06.2012
Actualizacion cuentas a cobrar |C (Descuento tasa efectiva) 17.275.608

17.275.608
Nota 11 -  Gastos por intereses y similares
El saldo de gastos por intereses y similares esta compuesto por lo siguiente:

S
30.06.2012

Gastos por intereses 19.391.219
Amortizacion resultados financieros a vencer (2.705,996)

16.685.223

Nota 12 - Saldos y transacciones con partes vinculadas

A continuacion se exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas al 30 de junio de 2012 y al

de diciembre de 2011.

$

Saldos con IC 30.06.2012 31.12.2011

Activo corriente
Créditos
Cuentas a cobrar (valor neto contable) 53.423.905 41.873.426

Activo no corriente
Creditos
Cuentas a cobrar (valor neto contable) 572.564.745 561.254.683

Saldos con JAYLAND

Pasivo corriente
Otras deudas y provisiones
Cuentas a pagar JAYLAND - 245.110.836

Saldos con Republica A.F.1.S.A.

Pasivo corriente

Otras deudas y provisiones
Comisiones a pagar 118.223 3.334.772

El informe techado el 17 de agosto de 2012
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Transacciones con Replblica A.F.I.S.A.
Gastos de administracion y ventas
Honorarios de gestion de cartera

Nota 13 -

Garantia

$
30.06.2012

733.754

Tal como se menciona en la nota 1, el ARP tiene como garantia complementaria y subsidiaria el derecho
de la IC a percibir el porcentaje asignado en el Presupuesto Nacional (art 214 de la Constitucion
Nacional) para cada periodo de gobierno. Por lo tanto los titulos de deuda emitidos par el Fideicomiso
Financiero Restructuracion de Pasivos Canelones | cuentan con esta garantia.

Nota 14 -

La posicion en Unidades Indexadas (Ul) al 30 de junio de 2012 y al 31 diciembre de 2011 es la siguiente;

Activo
Activo corriente
Cuentas a cobrar IC

Activo no corriente
Cuentas a cobrar IC

Total activo

Pasivo

Pasivo corriente
Cuentas a
JAYLAND

Titulos de deuda
Intereses a pagar

pagar

Pasivo no corriente
Titulos de deuda

Total pasivo

Posicion neta activa

Posicién en moneda extranjera

30.06.2012 31.12.2011
Equivalente Equivalente
ul en$ ul en $
22.052.301 53.423.905 18.071.480 41.873.426
22.052.3M 53.423.905 18.071.480 41.873.426
236,343,080 572.564.745 242.222.900 561.254.683
236.343.080 572.564.745 242.222.900 561.254.683
258.395.381 625.988.650 260.294.380 603.128.109
= = (22 491.833) (52.115.826)
(4.723.439) (11.443.004)
(1.131.453) (2.741.058) (45.258) (104.868)
(5.854 892) (14.184.062) (22.537.091) (52.220.694)

(220.006.561)

(532 987.894)

(224.730.000)

(520.721.883)

(220.006.561)

(225.861.453)

(532.987.894)
(547.171.956)

(224.730.000)
(247.267.091)

(520.721.883)

(572.942.577)

32.533.928

78.816.694

13.027.289

30.185.532

Elinforme fechado el 17 de agosto de 2012
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La posicion en dolares
siguiente:;

30.06.2012 31.12.2011
Equivalente Equivalente
uss en$ uss en$

Activo
Activo corriente
Disponibilidades 4973 108.986 1.809.084 36.006.193

4973 108.986 1.808.084 36.006.193
Total activo 4.973 108.986 1.809.084 36.006.193
Pasivo
Pasivo corriente
Cuentas a pagar
JAYLAND (6.324.916) (125.884.803)

(6.324.916) (125.884.803)

Total pasivo . - (6.324.916) (125.884.803)
Posicion neta activa 4.973 108.986 (4.515.832) (89.878.610)
Nota 15 -  Hechos posteriores

estadounidenses (LUSS) al 30 de junio de 2012 y al 31 diciembre de 2011 es la

A la fecha de emision de los presentes estados financieros, no existen hechos posteriores que puedan
afectar al Fideicomiso en forma significativa.

rlos de Cores

Gerente Legal

Elinforme fechado el 17 de agosto de 2012
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