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1. AVISO IMPORTANTE

MUTUALISTA CASA DE GALICIA, CON DOMICILIO EN COLONIA1474, MONTEVIDEO, URUGUAY ("CASA
DE GALICIA" O EL “FIDEICOMITENTE"), EN CALIDAD DE FIDEICOMITENTE, Y REPUBLICA
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A., CON DOMICILIO EN 25 DE MAYO 552
("REPUBLICA AFISA” O EL “FIDUCIARIO"), EN CALIDAD DE FIDUCIARIO, HAN CONSTITUIDO POR
ACUERDO BILATERAL (EL "CONTRATO DE FIDEICOMISO” QUE SE ADJUNTA COMO ANEXO I), EL
"FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA” (EL "FIDEICOMISO"), BAJO LA LEY 17.703, QUE
EMITIRA TITULOS REPRESENTATIVOS DE DEUDA ESCRITURALES DE OFERTA PUBLICA.

REPUBLICA AFISA MANIFIESTA QUE LA INFORMACION CONTENIDA EN ESTE 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 REPRESENTANTE DE LOS TENEDORES DE LOS TITULOS, 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.

EL FIDUCIARIO NO ASUME RESPONSABILIDAD ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTIA, POR
EL PAGO DE LOS ACTIVOS QUE INTEGRAN EL PATRIMONIO FIDUCIARIO NI POR LOS PAGOS
ADEUDADOS BAJO LOS TIiTULOS DE DEUDA A EMITIRSE EN ESTE FIDEICOMISO. LOS BIENES
DEL FIDUCIARIO NO RESPONDERAN POR LAS OBLIGACIONES CONTRAIDAS EN LA
EJECUCION DEL FIDEICOMISO, LAS QUE SERAN SATISFECHAS EXCLUSIVAMENTE CON LOS
BIENES FIDEICOMITIDOS, DE ACUERDO CON EL ARTICULO 8 DE LA LEY 17.703.

A SU VEZ, CASA DE GALICIA NO ASUME RESPONSABILIDAD POR EL PAGO DE LOS TITULOS DE DEUDA A
EMITIRSE EN EL MARCO DE ESTE FIDEICOMISO.

LOS TITULARES DE TiTULOS DE DEUDA RENUNCIAN IRREVOCABLEMENTE A RECLAMAR AL FIDUCIARIO
Y AL FIDEICOMITENTE CUALQUIER IMPORTE QUE SE ADEUDE BAJO LOS TITULOS DE DEUDA QUE SE
EMITAN POR ESTE FIDEICOMISO, SIENDO LOS BIENES FIDEICOMITIDOS SU UNICA FUENTE DE
REPAGO.

LA BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO NO ASUME RESPONSABILIDAD ALGUNA, PRINCIPAL NI DE
GARANTIA, POR EL PAGO PUNTUAL DE LAS OBLIGACIONES ASUMIDAS POR EL FIDEICOMISO
FINANCIERO BAJO LOS TITULOS DE DEUDA, NI POR LA INFORMACION CONTENIDA EN EL PROSPECTO.

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

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

EL PRESENTE PROSPECTO ES DISTRIBUIDO AL SOLO EFECTO INFORMATIVO, Y NO CONSTITUYE
RECOMENDACION ALGUNA PARA EL INVERSOR, QUIEN TOMARA LA DECISION A SU SOLO RIESGO Y
REALIZANDO SUS PROPIAS AVERIGUACIONES Y EVALUACIONES. EL INVERSOR HABRA DE FORMAR SU
DECISION SOBRE LA BASE DE LA INFORMACION QUE PROCURE POR SUS PROPIAS FUENTES.

LA SUSCRIPCION DE UNO O MAS TITULOS DE DEUDA SIGNIFICA LA RATIFICACION Y ACEPTACION DE
LOS TERMINOS Y CONDICIONES DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO Y SUS ANEXOS, DEL DOCUMENTO DE
EMISION, DEL CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE, DEL CONTRATO DE ENTIDAD REGISTRANTE
ASI COMO DE TODAS LAS ESTIPULACIONES Y CONDICIONES DE LA EMISION



SE ADVIERTE QUE BAJO LOS TERMINOS DEL FIDEICOMISO SE HABILITA - EN UN TODO DE
ACUERDO CON LA LEY 17.703 - A QUE LA ASAMBLEA DE TITULARES PUEDA, POR
DETERMINADAS MAYORIAS, RESOLVER DISTINTAS MODIFICACIONES A LOS TERMINOS Y
CONDICIONES DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO Y DEL DOCUMENTO DE EMISION (VER
ARTICULO DECIMO, SECCION 10.4.2 DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO Y SECCION 7.10, D),
DEL PRESENTE PROSPECTO).

EN LOS TERMINOS DEL ARTICULO 230 DE LA RNMV SE DECLARA QUE SE ADMITE LA
POSIBILIDAD DE QUE ENTIDADES VINCULADAS AL FIDUCIARIO —EN TANTO TENEDORES DE
CERTIFICADOS DE PARTICIPACION- PARTICIPEN EN LAS ASAMBLEAS DE TENEDORES DE
CERTIFICADOS DE PARTICIPACION.

VALOR INSCRIPTO EN EL REGISTRO DE VALORES DEL BANCO CENTRAL DEL URUGUAY POR
RESOLUCION DE FECHA 14/12/2012 N° SSF 734/2012.

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 AFISA COMO FIDUCIARIA, Y CASA DE GALICIA COMO FIDEICOMITENTE,
DECLARAN Y GARANTIZAN QUE LOS ACTIVOS INCLUIDOS EN EL FIDEICOMISO
“FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA” SON CIERTOS Y LEGITIMOS Y FACULTAN A
LOS TENEDORES DE LOS TITULOS QUE SE EMITIRAN A EJERCER TODOS LOS DERECHOS
RESULTANTES DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES QUE SE DESCRIBEN EN EL PRESENTE
PROSPECTO.

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

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

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 SRL Y ES DE SU EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD.

EL DIRECTORIO DE REPUBLICA AFISA 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 CASA DE GALICIA”, SOBRE LOS ACTIVOS QUE LO
INTEGRAN, LAS CONDICIONES DE LA EMISION Y LOS DERECHOS QUE LE CORRESPONDEN A
LOS TENEDORES DE LOS TITULOS QUE SE EMITIRAN.

La fecha de elaboracién de este Prospecto es Diciembre de 2012.



2. SINTESIS DE TERMINOS Y CONDICIONES

Seguidamente se presenta un resumen de los términos y condiciones principales de la Emision de cada
Serie de los Titulos de Deuda a realizarse bajo el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia.

De acuerdo con lo previsto en el articulo 14 de la Ley 18.627, y en la medida que los valores a emitirse
seran valores escriturales. Como Anexo 10 del ANEXO I al presente se adjunta modelo del Documento de
Emision a otorgarse para la emision de todas y cada una de las Series de Titulos de Deuda escriturales
que se emitiran bajo el Programa.

Las diferentes Series de Titulos de Deuda se emitirdn a medida que el Fideicomitente asi lo instruya
expresamente y por escrito al Fiduciario, y por hasta un maximo de UI 150.000.000 (“"Monto Total de la
Emisidn”). Dichos Titulos de Deuda se emitiran a favor de las entidades y/o personas que los adquieran en
oportunidad de su colocacidon primaria, o posteriormente por cualquier medio (en ambitos bursatiles o
fuera de ellos). En la Fecha de Emisidn se emitird la primera Serie de Titulos de Deuda por una suma a
determinarse en la Fecha de Emision, otorgandose el correspondiente Documento de Emision. En
oportunidad de emitirse las restantes Series de Titulos de Deuda, si asi se decidiera, se emitiran los
correspondientes Documentos de Emision con las caracteristicas de cada Serie de Titulos de Deuda que se
emita.

Cada vez que el Fiduciario reciba una instruccion en tal sentido del Fideicomitente, procedera a realizar las
gestiones tendientes a emitir Titulos de Deuda por el monto de capital que el Fideicomitente le indique el
que nunca podra exceder, sumado al monto inicial de las demas emisiones ya existentes, el Monto Total
de la Emisién. Por cada Serie que se emita, el Fiduciario recibirda del Estructurador el suplemento del
Prospecto correspondiente a cada serie emitida bajo el Programa. Cada vez que se emitan Titulos de
Deuda bajo cada una de las series, se emitiran tantos Titulos de Deuda como sea necesario para que, de
acuerdo con su valor nominal de cada uno (segun se establece en 5.1.5.), los mismos representen en
conjunto el capital total instruido para dicha Serie por el Fideicomitente.

Los Titulos de Deuda que se emitan, de todas y cualquier Serie de que se trate, se repagaran con la
totalidad de los Créditos Cedidos y luego de abonados los Gastos del Fideicomiso, si correspondiera, a
prorrata de lo adeudado bajo cada uno de ellos y sin ninguna preferencia o prelacion de una Serie de
Titulos de Deuda en relacion a las restantes, ni respecto de cualquier activo existente o a incluirse en el
Patrimonio Fiduciario.

Tratandose de una operacion compleja, los inversores deberan adoptar su decision de invertir luego de
haber analizado en su totalidad el Prospecto y sus Anexos, el Contrato de Fideicomiso y sus Anexos, asi
como el Documento de Emision.

Cualquier término en mayuscula utilizado en este Prospecto y que no haya sido especificamente aqui

definido, tendra el significado y alcance a él atribuido en el Contrato de Fideicomiso Financiero y en el
Documento de Emisidn.

CONDICIONES GENERALES DEL PROGRAMA Y DE LA SERIE 1

Denominacion: FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA
Fideicomitente: Mutualista Casa de Galicia

Fiduciario: Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Garante: Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC
Agente de Pago: Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.
Entidad

. . Bolsa de Valores de Montevideo
Registrante:

Representante de
los Tenedores de Bolsa de Valores de Montevideo
los Titulos:




Titulos a emitirse:

Activo
Fideicomitido:

Garantia:

Moneda:

Monto de la
emision:

Interés:

Plazo:

Plazo de gracia:

Titulos representativos de deuda escriturales de oferta publica Serie I del
Programa de emision.

Flujo de fondos provenientes de los créditos que Casa de Galicia tiene contra el
Fondo Nacional de Salud (FONASA) o el fondo o entidad sucesora del mismo en
el futuro en concepto de cuotas por los servicios asistenciales prestados a los
sujetos comprendidos en el régimen del Sistema Nacional Integrado de Salud, de
acuerdo con la Ley N° 18.211 consistente (a la fecha de esta emisidn) en los
montos que se establecen en el Anexo 11 del Contrato de Fideicomiso Financiero
(ANEXO I del presente Prospecto). Quedan excluidos los créditos
correspondientes a las Cesiones Anteriores (clausulas 1.12, Anexo 9 y Anexo 12
del Contrato de Fideicomiso). De conformidad con lo establecido en el Contrato
de Fideicomiso y tomando en cuenta las Cesiones Anteriores, los Créditos se
pagaran en el siguiente orden:

- En primer lugar al fideicomiso laboral por un importe del 2,13% de los ingresos
mensuales de Casa de Galicia por concepto de (i) cuotas de afiliaciones
individuales y colectivas, cuota mutual del art 337 de la Ley 16.320 y Decreto
373/002, (ii) sobrecuota de gestidn, y (iii) sobrecuota de inversiones y demas
activos que la integren.

- En segundo lugar y por hasta la suma de 4.300 Unidades Reajustables
mensuales debera pagarse a la Caja de Jubilaciones y Pensiones de los
Profesionales Universitarios.

- En tercer lugar y por hasta la suma de 152 capitas base de FONASA, debera
pagarse al Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario.

- En cuarto lugar, y por hasta la suma de 5.500 capitas base de FONASA debera
pagarse a Casa de Galicia para que ésta destine dichos fondos al pago bajo el
Concurso Civil.

- En quinto lugar, los Créditos deberan pagarse a Republica AFISA (en su calidad
de fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia) mediante crédito en la
Cuenta.

Los Titulos de Deuda estan garantizados por el Fideicomiso Financiero Fondo de
Garantia IAMC, constituido entre el Ministerio de Economia y Finanzas y
Republica AFISA el 16 de octubre de 2009 (en el marco de lo dispuesto por la Ley
N° 18.439), para la emisién de garantias a favor de las Instituciones de Asistencia
Médica Colectiva, cuyos planes de reestructuracion hayan sido aprobados en el
marco de lo dispuesto por dicha Ley No. 18.439. La Garantia referida ha sido
autorizada por la Resolucion de Autorizacién de Emision de la Garantia IAMC
(Anexo 5 del Contrato de Fideicomiso), habiendo sido constituida bajo la clausula
Séptimo del Contrato de Fideicomiso.

Pesos Uruguayos expresados en Unidades Indexadas.

El Programa se emitird por un maximo de UI 150.000.000 (ciento cincuenta
millones de unidades indexadas) de valor nominal y la Serie I se emitira por un
maximo de UI 150.000.000 (ciento cincuenta millones de unidades indexadas)
de valor nominal.

4.5% efectivo anual en Unidades Indexadas desde la fecha de emision y hasta la
cancelacion total de los Titulos de Deuda, sobre la base de un afio de 360 dias y
meses de 30 dias, pagaderos mensualmente.

14 afos desde la fecha de emision, siendo el vencimiento final de la Serie 1 el
30/12/2026.

12 meses sobre el capital. Los intereses se abonaran mensualmente.



Amortizacion:

Pago de intereses:

Fecha de Pago:

Fecha de emision:

Fuente de repago:

Calificadora de
riesgo:

Calificacion de
riesgo:

Oferta publica:

Cotizacion
bursatil:

Asesores legales
del
Fideicomitente:

Asesores legales
del Fiduciario:

El capital de los Titulos de Deuda serd amortizado en 156 cuotas mensuales
pagaderas a partir del mes decimotercero contado desde la Emision y hasta el
mes 168 de acuerdo al siguiente cronograma:

., Monto en Ul de
Porcion de
cada cuota para
cada cuota s,
Fecha en el total de una emision de
| 150.000.000 de
a emision Ul
24 cuotas mensuales desde el décimo
tercer (13°) mes desde la Emision y
hasta el trigésimo sexto (36°) mes > /1200 625.000,00
desde la Emision.
131 cuotas desde el trigésimo séptimo
mes (37°) desde la Emisién hasta el
mes ciento sesenta y siete (1679) 9/1320 1.022.727,27
desde la Emision.
1 cuota el mes ciento sesenta y ocho
(1689) desde la Emisidn. 9/1320 1.022.727,63
TOTAL 100 % 150.000.000,00

Los intereses de los Titulos de Deuda seran abonados mensualmente a partir del
dia 30 del mes siguiente a la Emisién y hasta el Vencimiento.

La fecha de pago de capital (una vez finalizado el plazo de gracia) e intereses
(segln corresponda) sera el dia 30 de cada mes. El primer pago de intereses
ocurrira el dia 30 del mes siguiente a la emision.

La emision de los Titulos de Deuda se realizara el Segundo Dia Habil posterior a
la fecha de cierre final de las suscripciones, y una vez se haya confirmado la
integracion.

El Fiduciario procedera a emitir los Titulos de Deuda una vez inscripta la emisién
en el Registro de Valores del BCU y en el Registro de Emisores y Valores de la
Bolsa de Valores de Montevideo, y que se notifique la cesion de los Créditos a
JUNASA y/o al BPS.

Cesion de Créditos contra el FONASA que tiene Casa de Galicia provenientes de
su actividad asistencial, en favor del “Fideicomiso Financiero Casa de Galicia”. La
Cesion de Créditos comprende también todos aquellos créditos o flujos de fondos
que en el futuro puedan llegar a sustituir el régimen del FONASA. Quedan
excluidos de los Créditos cedidos los créditos que correspondieren a las Cesiones
Anteriores (segun se define en el Contrato de Fideicomiso).

CARE Calificadora de Riesgo SRL

A.uy

El Fideicomiso y los Titulos de Deuda a emitirse han sido inscriptos en el Registro
de Valores del BCU y en el Registro de Emisores y Valores de la Bolsa de Valores
de Montevideo S.A.

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

Electrénica de Valores S.A.

Guyer & Regules.

Servicio Legal de Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.



Ley Aplicable:

Suscripcién:

Adjudicacion:

Ley de la Republica Oriental del Uruguay

SegUn las Reglas del Sistema de Licitaciones de Bolsa de Valores de Montevideo,
durante tres dias habiles.

Tramo competitivo:

Las ofertas de suscripcién de los Titulos de Deuda podran ser formuladas en la
Bolsa de Valores de Montevideo, el primer dia entre las 10:00 y las 12:00 horas,
momento en el cual se cerrara el periodo de ingreso de ofertas.

Tramo no competitivo:

Las ofertas de suscripcion de los Titulos de Deuda podran ser formuladas en la
Bolsa de Valores de Montevideo:

- el segundo dia habil de suscripciones, entre las 10:00 y las 17:00 horas,
momento en el cual se cerrara el primer periodo de ingreso de ofertas, y

- el tercer dia habil de suscripciones, entre las 10:00 y las 17:00 horas,
momento en el cual se cerrara el segundo periodo de ingreso de ofertas.

Los socios (Corredores de Bolsa y Socios Especiales) de la Bolsa de Valores de
Montevideo no podran representar (en la oferta no competitiva) a otros socios de
la Institucion. Los socios deberan indicar el codigo de cliente y su monto. El
monto maximo de ofertas por cada cliente es de UI 1.000.000. La Bolsa de
Valores de Montevideo podra corroborar el cumplimiento del limite con los
registros del libro del Corredor cuando lo estime conveniente.

Tramo competitivo:

Los Titulos de Deuda se adjudicaran a los oferentes, mediante el sistema de
licitacion por precio ofertado que se desarrollara a través de la Bolsa de Valores
de Montevideo, adjudicandose a los mayores precios hasta completar en total un
valor nominal maximo de UI 120.000.000. En el caso de que el monto ofrecido al
menor precio aceptado supere el valor nominal maximo, se prorratearan las
solicitudes realizadas a dicho precio. El precio adjudicado serd miltiple y
correspondera al de cada oferta.

El primer dia habil de suscripciones, a las 14:00 horas, se anunciaran los
resultados del tramo competitivo. En el caso de que, sumado el monto adjudicado
en esta primera instancia con el monto adjudicado (el segundo vy tercer dia habil
de suscripciones) en el tramo no competitivo, no se alcance el importe de la
emision de UI 150.000.000, el tercer dia habil de suscripciones a las 18:00 horas
se adjudicaran las ofertas por precio que habian sido rechazadas en la primera
instancia hasta completar el importe de la emision.

El emisor podra en cualquier caso rechazar ofertas a partir de un precio de corte
que podra definir luego de cerrado el periodo de suscripcion.

Tramo no competitivo:

El precio de adjudicacion corresponde al promedio ponderado de las ofertas
adjudicadas en la primera instancia del tramo competitivo.

Los Titulos de Deuda se adjudicaran a los oferentes durante el primer periodo de
ingreso de ofertas no competitivas (segundo dia habil de suscripciones). Si el
monto suscripto, sumado al monto adjudicado en la oferta competitiva, excede el
importe de la emision de UI 150.000.000, se prorratearan las ofertas presentadas
en el tramo no competitivo para alcanzar este monto. El resultado se anunciara a
las 18:00 horas del segundo dia habil de suscripciones.

Si el monto suscripto, sumado al monto adjudicado en la oferta competitiva, no
alcanza el importe de la emisién de UI 150.000.000, se abrird el segundo periodo
de ingreso de ofertas no competitivas (tercer dia habil de suscripciones). El
resultado se anunciara a las 18:00 horas del tercer dia habil de suscripciones. Si
el monto suscripto, sumado al monto adjudicado en la oferta competitiva, excede
el importe de la emision de UI 150.000.000, se prorratearan las ofertas
presentadas en el tramo no competitivo, en el tercer dia habil de suscripciones,
para alcanzar este monto.
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Integracion:

Comisioén por
Distribucion:

Gastos del
Fideicomiso:

La integracion del monto adjudicado en UI, debera realizarse el segundo dia habil
posterior a la fecha de cierre final de las suscripciones, hasta las 16.00 horas en
pesos uruguayos y mediante crédito en la cuenta 405 que mantiene Republica
AFISA en el BCU para su posterior crédito en la cuenta de RepuUblica AFISA -
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, radicada en el BROU.

Tramo competitivo:
No existe Comision por distribucion.

Tramo no competitivo:

Se abonara un comision por distribucién del 1% mas IVA a los socios de la Bolsa
de Valores de Montevideo por las ofertas de clientes que resulten adjudicadas en
el tramo no competitivo.

De los pagos que reciba el Fiduciario correspondientes a los Créditos, y
eventualmente a los fondos que transfiera el Fideicomitente o el Fideicomiso
Financiero Fondo de Garantia IAMC segUn 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 aplicara al pago de los conceptos
correspondientes:

(a) cualquier Tributo del Fideicomiso y el pago de las Gastos Iniciales del
Fideicomiso;
(b) cualquier imposicion, gravamen o deduccidon que se imponga legal,

judicial o reglamentariamente sobre el Fideicomiso;

(©) la remuneracion del Fiduciario establecida en la clausula 8.1.1. del
Contrato de Fideicomiso;

(d) las comisiones por emision y/o pago de la Garantia;

(e) la remuneracion de la Calificadora de Riesgos por la calificacion inicial de
la emision, asi como cualquier pago que se realice por sus actualizaciones o
revisiones de acuerdo a la normativa aplicable y cualquier monto o servicio
pagado a la Calificadora de Riesgo bajo el Contrato de Fideicomiso;

) la remuneracion de los servicios de los Auditores;

(9) los gastos y comisiones necesarios para mantener el registro y cotizacion
de los Titulos de Deuda en BVM y BEVSA; y

(h) los honorarios y costos razonables de los asesores legales, contables,
impositivo, financiero y juridico, notariales, y demas profesionales que el
Fiduciario elija contratar a los efectos del cumplimiento de sus obligaciones bajo
el Contrato de Fideicomiso;

0] los gastos de publicaciones obligatorias de acuerdo con las normas
vigentes (si fuere necesario) o voluntarias realizadas a criterio del Fiduciario;

6) los costos administrativos y comisiones bancarias derivados del
mantenimiento de la Cuenta Fiduciaria y de los pagos que deban realizarse a los
Beneficiarios;

(k) la remuneracion de BVM, en su calidad de Entidad Registrante y de
Representante.
0] costos, relacionados directamente con la administracion del Fideicomiso

(incluidos los costos de preparacion de informes y notificaciones) o con su
extincién o liquidacion;
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Modificaciones:

Participacion en
Asambleas de
Tenedores de los
Titulos:

Mayorias
Asambleas de
Tenedores de los
Titulos:

Destino del
remanente:

(m) costas, costos, honorarios profesionales y demas gastos incurridos en
ocasion de la representacion en juicio de los intereses del Fideicomiso y/o por la
actuacién en juicio del Fiduciario en el ejercicio de las acciones que correspondan
para la defensa del Patrimonio Fiduciario;

(n) fuera de los casos anteriores, 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.

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 Tenedores de los Titulos, en las condiciones
establecidas por el art. 32 de la ley 17.703 y lo previsto en el Contrato
de Fideicomiso (clausula 10.4.2), segun corresponda.

Los Tenedores de los Titulos tendran derecho de participar en las Asambleas de
Tenedores de los Titulos. A fin de determinar los quérum para sesionar y las
mayorias correspondientes para resolver, no se tendran en cuenta ni tendran
derecho a voto en las Asambleas de Tenedores de los Titulos, aquellos Tenedores
de los Titulos que tengan vinculacion directa o indirecta con el Fiduciario, segln
lo establecido en el Contrato de Fideicomiso (clausulas 10.3.5 y 10.3.6) .

Las resoluciones se adoptaran por Mayoria Absoluta de Tenedores de los Titulos,
salvo para los siguientes asuntos que deberan adoptarse por una mayoria de
Tenedores de los Titulos 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 emisién de los Titulos de Deuda, Unicamente 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; por
iniciativa de Casa de Galicia, cambio en la moneda de pago o recepcién de pagos
anticipados, modificaciones de las fechas de pago del capital o intereses.
(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 extincidn del Fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial del
Fideicomiso.

(e) La sustitucion del Fiduciario

(f) La sustitucion del Representante de los Tenedores de los Titulos

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 al Fideicomitente (clausulas 6.3.1 y
6.4.2. del Contrato de Fideicomiso).
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3. RESUMEN EJECUTIVO

El siguiente resumen muestra cierta informacion seleccionada del presente Prospecto y de los documentos
reproducidos en el mismo.

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

3.1. Reestructura Financiera de Casa de Galicia.

La emision de los Titulos de Deuda por el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia forma parte de un
proceso cuyo objetivo es sanear la situacion econémico - financiera en que se encontraba Casa de Galicia.

El proceso de reestructuracion se plantea de acuerdo a las siguientes etapas:
(a) La obtencidon del financiamiento bancario puente avalado por el Fondo de Garantia IAMC

(b) La obtencion del financiamiento a través de un Fideicomiso Financiero de oferta publica

(a) Financiamiento Bancario

Segun la resolucidon del MEF y el MSP de fecha 22 de junio de 2011 se autorizé a Republica AFISA a
emitir un aval por cuenta del Fondo de Garantia IAMC a favor de un préstamo bancario puente a
Casa de Galicia.

Esta financiacion por hasta $ 100.000.000 tuvo como objeto:

i Mejora en la gestion de compras. La institucion durante su etapa de deterioro financiero
debid extender los plazos de pagos en sus compras, lo que redujo la cantidad de oferentes
de bienes y servicios, y aumenté los precios. Se gestionara con la primera etapa de fondos
frescos un mejor precio por pagos de las compras en menores plazos.

ii. Cancelacion de pasivos. Se eliminara una estructura de financiamiento financiero de alto
costo obtenido sin avales por parte de la institucion.

iii. Renovacion del sistema informatico. El sistema en uso data del afio 1995 y debe ser
renovado, tanto su hardware como su software.

Los desembolsos correspondientes se realizaron:
i El 19 de enero 2012, $ 60.000.000 (sesenta millones de Pesos)

ii. El 16 de febrero 2012, $ 40.000.000 (cuarenta millones de Pesos)

(b) Financiamiento a través de un Fideicomiso Financiero
Segun la resolucion del MEF y el MSP de fecha 22 de junio de 2011 se autorizd a RepUblica AFISA a

emitir un aval por cuenta del Fondo de Garantia IAMC a favor de la emision de Titulos de Deuda de
un Fideicomiso Financiero que tiene como fideicomitente a Casa de Galicia. 371257686
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Esta operacion por hasta UI 150.000.000 tiene como objeto:

Vi.

Cancelacién del préstamo puente bancario de $ 100.000.000

Cancelacion parcial con acreedores agrupados en el Concurso Civil. Con fecha 26 de abril
de 2010 fue homologado judicialmente el acuerdo celebrado por Casa de Galicia con sus
acreedores quirografarios titulares de créditos contra la Sociedad. En dicho acuerdo, la
Sociedad y los Acreedores Concursales ratificaron en todos sus términos la vigencia y
validez del acuerdo alcanzado en la Junta de Acreedores celebrada el 10 de Diciembre de
2003. Asimismo, se establecio en la clausula Tercero del Acuerdo la facultad de Casa de
Galicia de ofrecer a sus Acreedores Concursales soluciones alternativas al Acuerdo, en el
marco de la ley 18.439 por la cual se cred el Fondo de Garantia para la Reestructuracion
de pasivos de las IAMC. Se previé también, que en caso que dichas soluciones alternativas
sean parciales, los pagos bajo el Acuerdo serian reducidos en la misma proporcion que al
acreedor que acepte la solucion alternativa le corresponda en el total del monto de los
créditos. El saldo al 30 de setiembre de 2011 ascendia a $ 371.257.686, y el acuerdo
implica el pago mensual de cuotas sin intereses e indexadas a partir de 2011 segin la
evolucion de la cuota mutual. Se estima el plazo remanente para la cancelacion total en 11
afios. Se realizd una propuesta de cancelacion adelantada de los saldos a cambio de una
quita segln se detalla en los Anexos 1A y 1C del Contrato de Fideicomiso. Aquellos que no
la acepten mantendran el calendario de pagos vigente. La propuesta fue aceptada por el
62.3% de los concursantes, por lo que se requerira la cantidad de $ 114.772.534 para su
cancelacion.

Cancelacién parcial con acreedores agrupados en el Fideicomiso Laboral. Con fecha 3 de
febrero de 2004, se publicd el Decreto N° 19/004 en virtud del cual se habilitaba a las
Instituciones de Asistencia Médica Colectiva (IAMC) a acceder a los recursos dispuestos
por el articulo 7 del Decreto N° 545/003 con la finalidad de cancelar los créditos laborales
vencidos al 31 de diciembre de 2003. Para acogerse a este régimen Casa de Galicia, con
fecha 19 de febrero de 2004, constituy6 un fideicomiso de administracion mediante el cual
se efecta el pago de lo adeudado. El saldo al 30 de setiembre de 2011 ascendia a $
186.887.669, y el acuerdo implica el pago mensual de cuotas sin intereses e indexadas
segun la evolucién de la cuota mutual hasta su cancelacion. Se estima el plazo remanente
en 12 anos. Se realizd una propuesta de cancelacion adelantada de los saldos a cambio de
una quita segun se detalla en el Anexos 2A del Contrato de Fideicomiso. Aquellos que no
la acepten mantendran el calendario de pagos vigente. La propuesta fue aceptada por el
59.6% de los beneficiarios, por lo que se requerira la cantidad de $ 81.254.318 para su
cancelacion.

Mejora en la gestion de compras. Se continuara el proceso iniciado con el préstamo
puente bancario.

Cancelacién de pasivos. Se continuard el proceso iniciado con el préstamo puente
bancario.

Renovacion del sistema informatico. Se continuara el proceso iniciado con el préstamo
puente bancario.

Casa de Galicia hipotecd su sanatorio sito en Montevideo ocupando el padron No. 51.155 para
contragarantizar el aval otorgado por el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC.

Casa de Galicia obtuvo de Banco Republica una linea de crédito por $ 100.000.000 garantizado por el
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC a los efectos de comenzar con el plan de reestructura
financiera. Casa de Galicia cancelara el mismo con una parte de los fondos que ingresen por la emisién y
colocacion de los Titulos de Deuda emitidos por el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, instruyendo a
Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A. para que ésta retenga los fondos necesarios para

ello.
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3.2. Fondo de Garantia IAMC

El sistema de reestructuracion acordado con los acreedores tiene como apoyo las garantias obtenidas del
Fondo de Garantia IAMC. Con fecha 22 de diciembre de 2008 el Poder Ejecutivo promulgd la Ley No.
18.439 por la cual se constituyd el Fondo de Garantia IAMC, como un patrimonio de afectacién
independiente, destinado a garantizar el financiamiento de aquellas instituciones de asistencia médica
colectiva que presenten planes de reestructuracion de sus pasivos con la finalidad de volverlas viables.

El Fideicomiso Financiero Casa de Galicia se encuentra comprendido en el régimen de reestructuracion de
pasivos previsto en la Ley No. 18.439 del 22 de diciembre de 2008, su modificacion en la Ley No. 18.719
del 27 de diciembre de 2010 y su Decreto Reglamentario No. 792/008 de 26 de diciembre de 2008. La ley
No. 18.439 y su decreto reglamentario fijaron un régimen por el cual se cred el Fondo de Garantia para la
Reestructuracidon de Pasivos de las Instituciones de Asistencia Médica Colectiva (en adelante, “Fondo de
Garantia IAMC"), como un patrimonio de afectacidon independiente, destinado a garantizar el repago del
financiamiento que obtengan aquellas instituciones integrantes del Sistema Nacional Integrado de Salud,
comprendidas en el articulo 11 de la Ley No. 18.211, de 5 de diciembre de 2007, que se encuentren en
situacion de insolvencia o de grave dificultad econdmica y presenten planes de reestructuracion de sus
pasivos que vuelvan viable a la institucion.

De acuerdo a la mencionada ley, compete al MSP y al MEF la aprobacién de los planes de reestructuracion
de pasivos que presenten las instituciones comprendidas en el ambito de la ley, con el fin de que dichas
instituciones luego estructuren los mecanismos para poder obtener los recursos necesarios a los efectos
de ejecutar los planes de reestructuracion de pasivos que hayan sido oportunamente autorizados.

De acuerdo con lo previsto en la ley modificativa, el Fondo de Garantia IAMC se nutre de fondos
provenientes de rentas generales por un monto anual equivalente a UI 128.000.000, hasta alcanzarla
suma de UI 192.000.000. En caso que dicho monto total disminuya en algin periodo, el Fondo de
Garantia IAMC recibira nuevas transferencias de recursos de rentas generales por el monto maximo anual
autorizado, hasta la cancelacion total del financiamiento obtenido por las instituciones relacionadas a las
garantias emitidas oportunamente.

Con fecha 16 de octubre de 2009, el MEF y Republica AFISA constituyeron el denominado “Fideicomiso
Financiero Fondo de Garantia IAMC”, al cual el primero transfirio:

0] los fondos que integraban el Fondo de Garantia IAMC;

(i) los créditos del Fondo de Garantia IAMC contra rentas generales hasta alcanzarla Suma de
192.000.000 UI y los que surjan en el futuro en caso que los recursos comprendidos en el Fondo
de Garantia IAMC deban aplicarse para hacer frente al pago del financiamiento obtenido por las
instituciones que se acojan al régimen de la Ley No. 18.439; y

(iii) los derechos y acciones que pueda tener derivadas de la Garantia de Estabilidad. De acuerdo al
contrato de constitucion, el fiduciario del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC es
Republica AFISA.

El articulo 39 del decreto reglamentario No. 792/008 estableci6 que el MSP puede autorizar a las
instituciones comprendidas en el régimen de la Ley No. 18.439, con planes de reestructuracion de pasivos
debidamente aprobados, a participar como fideicomitentes en fideicomisos con los que se obtengan los
fondos necesarios a los efectos de poder ejecutar dichos planes de reestructuracion de pasivos.

Conforme surge del Anexo 4 del Contrato de Fideicomiso Financiero, por Resolucion de fecha 22 de junio
de 2011, el MSP y el MEF aprobaron el plan de reestructuracion de Casa de Galicia, y con fecha 22 de
junio de 2011 autorizaron el otorgamiento de la Garantia necesaria para cubrir en su totalidad el monto a
emitir por el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, mas un interés maximo del 6% segun surge del
Anexo 5 del contrato de Fideicomiso Financiero.

En funcion de ello, en caso de insuficiencia del flujo de fondos cedido al Fideicomiso Financiero Casa de
Galicia por parte del Fideicomitente, el Fiduciario estara habilitado para recurrir al Fideicomiso Financiero
Fondo de Garantia IAMC a los efectos de integrar los fondos que sean necesarios para amortizar los
Titulos de Deuda dentro del monto establecido por la garantia emitida.
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Sobre la base del fondo constituido por la Ley No. 18.439, con fecha 27 de enero de 2010 se aprobd el
plan de reestructuracion de pasivos de CASMU. Con fecha 21 de mayo de 2010 se emitieron en oferta
publica Titulos de Deuda del Fideicomiso Financiero Nuevo CASMU por UI 373.000.000 garantizados por el
Fondo de Garantia IAMC. Asimismo fueron garantizados los Titulos de Deuda del Fideicomiso Financiero
CASMU D por UI 340.923.207. La garantia tiene prelacion de pago segun el Contrato de Fideicomiso
Financiero Fondo de Garantia IAMC respecto de las operaciones que se resuelvan con posterioridad. En
setiembre de 2011 se emitieron en oferta publica Titulos de Deuda del Fideicomiso Financiero Asociacién
Espafiola por UI 330.000.000 garantizados por el Fondo de Garantia IAMC. Los titulos emitidos por el
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia tienen prelacion sobre estos ultimos.

3.3. Flujo de fondos de acuerdo a las garantias emitidas por el Fondo de Garantia IAMC

En el peor de los escenarios (ni el BPS ni CASMU ni Casa de Galicia cumplen con sus obligaciones desde el
momento inicial), el flujo de fondos establecido por Ley de UI 128 millones anuales cubriria perfectamente
en tiempo y forma las obligaciones garantizadas del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, del
Fideicomiso Financiero Nuevo CASMU y del Fideicomiso Financiero CASMU D:

| CONTINGENCIA MAXIMA POR GARANTIAS EMITIDAS Y CRONOGRAMAS DE EMISIONES |

Ingresos Egresos

Saldo final FF

Fondo Garantia
Afio FF Fondo Garantia adAiEizrr::ﬂSes Contingencia Contingencja C?;lggegéla Contingencia ;g?;:\ol-s e

IAMC eventuales NUEVO CASMU CASMUTI GALICIA** ASESP eventuales
2012 192.000.000 4.570.000 1.500.000 560.000 2.510.000 4.570.000 192.000.000
2013 96.050.000 41.150.000 17.500.000 7.300.000 30.100.000 96.050.000 192.000.000
2014 104.550.000 41.150.000 19.300.000 14.000.000 30.100.000 104.550.000 192.000.000
2015 124.750.000 41.150.000 39.500.000 14.000.000 30.100.000 124.750.000 192.000.000
2016 128.000.000 41.150.000 39.500.000 18.000.000 30.100.000 128.750.000 191.250.000
2017 128.000.000 41.150.000 39.500.000 17.400.000 30.100.000 128.150.000 191.100.000
2018 128.000.000 41.150.000 39.500.000 16.900.000 30.100.000 127.650.000 191.450.000
2019 127.600.000 41.150.000 39.500.000 16.300.000 30.100.000 127.050.000 192.000.000
2020 126.550.000 41.150.000 39.500.000 15.800.000 30.100.000 126.550.000 192.000.000
2021 126.050.000 41.150.000 39.500.000 15.300.000 30.100.000 126.050.000 192.000.000
2022 125.450.000 41.150.000 39.500.000 14.700.000 30.100.000 125.450.000 192.000.000
2023 124.950.000 41.150.000 39.500.000 14.200.000 30.100.000 124.950.000 192.000.000
2024 124.350.000 41.150.000 39.500.000 13.600.000 30.100.000 124.350.000 192.000.000
2025 103.300.000 20.600.000 39.500.000 13.100.000 30.100.000 103.300.000 192.000.000
2026 81.100.000 - 39.500.000 11.500.000 30.100.000 81.100.000 192.000.000
2027 61.300.000 - 36.200.000 25.100.000 61.300.000 192.000.000
192.000.000 1.714.570.000 514.400.000 548.500.000 202.660.000 449.010.000 | 1.714.570.000
|* Incluye CASMU D + préstamo puente: Emision OP en tramite hasta Ul 388 millones |
I** Emisién OP en tramite Ul 150 millones I

3.4. Fiduciario

Actuando como administrador del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, la funcion del Fiduciario es la de
constituir con la cesién de los Créditos transferidos por el Fideicomitente un patrimonio de afectacién
independiente y (sin perjuicio de otras obligaciones asumidas bajo el Contrato de Fideicomiso y sus
Anexos):

—  emitir contra ese patrimonio de afectacion Titulos de Deuda escriturales;

—  percibir el importe correspondiente de los Titulares y transferir dicho importe a Casa de Galicia
con las retenciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso en sus cldusulas 6.1 y 6.2.;

- percibir los flujos de fondos provenientes de los Créditos transferidos por el Fideicomitente, en
caso de insuficiencia de los mismos de los fondos provenientes del propio Fideicomitente
(cldusula 6.3.2 del Contrato de Fideicomiso) y en caso de insuficiencia de los mismos los
derivados del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC en su calidad de garante (cldusulas
6.3.2 y 7.1.3 del Contrato de Fideicomiso) y, con dichos recursos, hacer efectivos los pagos a los
inversores Tenedores de los Titulos de Deuda.
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3.5. Entidad Registrante

La Bolsa de Valores de Montevideo fue designada Entidad Registrante de la emision. Como Entidad
Registrante llevara el Registro en el que se anotaran el niumero de orden de cada Titulo, los pagos
realizados por los mismos que corresponden a cada Titular, y los datos identificatorios del Titular, todo ello
segun surge del Contrato de Entidad Registrante.

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

3.6. Agente de Pago

Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. actuara como Agente de Pago y como tal estara
encargada de realizar los pagos a los Tenedores de los Titulos en cada vencimiento de los Titulos de
Deuda, de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso y el Documento de Emision.

Como Agente de Pago, Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A. no asume ninguna
responsabilidad por el pago a los Tenedores de los Titulos mas que en la ocasion y en la medida en que
los fondos correspondientes sean transferidos a su cuenta para dicho fin.

3.7. Representante de los Tenedores de los Titulos

La Bolsa de Valores de Montevideo fue designada Representante de los Tenedores de los Titulos de la
emision, asumiendo la representacion de los Tenedores de los Titulos de Deuda, todo ello en virtud de lo
establecido en el Contrato de Entidad Representante. El Representante de los Tenedores de los Titulos no
asume responsabilidad patrimonial alguna, principal ni de garantia, por el pago de los Titulos de Deuda.

3.8. Calificacion de Riesgo.
La inversion en los Titulos de Deuda ha sido calificada A.uy por CARE Calificadora de Riesgo SRL

De acuerdo al manual de CARE Calificadora de Riesgo SRL esta calificacion A.uy implica que “Se trata de
instrumentos que presentan para el inversor un riesgo bajo ya que evidencian un buen desempeiio y una
buena capacidad de pago. El propio papel, la condiciéon 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 cambios en los activos o sus flujos, en la sociedad emisora, en los
sectores econodmicos 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
econdmicas 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”.

Copia del informe de calificacidn de riesgo se adjunta como Anexo VII a este Prospecto.

3.9. Extinciéon del Fideicomiso.

El Fideicomiso se extinguira una vez que se hayan cancelado en su totalidad todos los importes adeudados
por los Titulos de Deuda emitidos por el Fiduciario y canceladas todas las demas obligaciones del

Fideicomitente y del Fiduciario derivadas del Contrato de Fideicomiso.

Existen ademas otras causales de extincion anticipada del Fideicomiso de acuerdo a lo que se establece en
el Contrato de Fideicomiso.
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4. INFORMACION ACERCA DEL FIDEICOMITENTE
4.1. Naturalezay actividad de Casa de Galicia

Casa de Galicia es una Asociacion Civil cuya personeria juridica fue reconocida por resolucion del Poder
Ejecutivo de fecha 18 de abril de 1918 y ratificada por las resoluciones del 13 de junio de 1957 y 19 de
diciembre de 1957.

Es una institucion de asistencia médica colectiva amparada al marco de la Ley 15.181, que cuenta con
60.635 afiliados. 44.047 de ellos forman parte del Sistema Nacional Integrado de Salud, mientras que
16.588 son afiliados particulares, segln datos al mes de mayo de 2012.

Presta servicio a través de la siguiente red de atencion:
e Sede Central en la calle Colonia N° 1474,
e Sanatorio en la Avenida Millan N°© 4480
e Seis policlinicas ubicadas en los departamentos de Montevideo y Canelones.

Se encuentra en proceso de Concurso Civil Voluntario, tramitado ante el juzgado de Primera Instancia de
Concurso, de 2° Turno. Este se homologé el 20.04.2010

Casa de Galicia constituyd un fideicomiso en la forma y condiciones dispuestas por el Decreto N° 19/2004
cuyo objetivo es la cancelacién de las deudas laborales vencidas al 31 de diciembre de 2003.

4.2. Registro, autorizaciones y habilitaciones

Asociacion Civil Casa de Galicia es persona juridica vigente fundada el 1.10.1917; sus estatutos vigentes
han sido aprobados por el MEC el 30.09.2002 e inscriptos en el Registro de Personas Juridicas con el
NUmero 9166 de fecha 1.10.2002.

Se encuentra inscripta en la Direccidn General Impositiva con el RUT Nimero 212549060010 y en el
Banco de Prevision Social con el Nimero v8200017.

4.3. Administracion y Representacion

La Junta Directiva tiene la representacion oficial de la Institucion y la administracion de sus bienes, con
todas las atribuciones y prerrogativas inherentes a la Direccién, Administracién, Disposiciones y

Contratacién (articulo 35 del estatuto).

La representacion legal y oficial de la Junta Directiva la tiene el Presidente de la misma (articulo 58 del
estatuto).

4.4. Personal superior

La Comision Directiva de Casa de Galicia para el periodo 2010 -2013 surge del acto eleccionario celebrado
el 31.10.2010 y esta constituida de la siguiente forma:

Presidente: Manuel Ramos
Vicepresidente: Eduardo Miras
Secretaria: Alicia Barbani
Tesorero: Candido Lois

El gerenciamiento de la Institucién es ejercido por:

Gerente General: José Manuel Mourifio
Gerente Administrativo: Marcelo Brasca
Contador General: Pablo Morales
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4.5, Domicilio

El domicilio fiscal y constituido de Mutualista Casa de Galicia es en la calle Colonia Nimero 1474 de la
ciudad de Montevideo.

4.6. Auditor Externo

El auditor externo de Casa de Galicia es el Cr. Alvaro Praderi Gambardella.

4.7. Situacion y proyecciones econdmico - financieras de Casa de Galicia

La proyeccion de Estado de Situacion Patrimonial, Estado de Resultados y Flujos de Fondos fue preparada
por Casa de Galicia a los efectos solamente de ser analizados por los potenciales inversores en el
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia. La moneda utilizada son Pesos constantes de 2011. Los ejercicios
finalizan el 30 de setiembre de cada afio.

4.7.1. Garantia otorgada

La resolucion de MEF y MSP fechada el 22 de junio de 2011 autorizan la emision de avales por un total de
150.000.000 de UI parte del Fondo de Garantia IAMC En la solicitud Casa de Galicia indicé su utilizacion
por hasta los siguientes montos:

a. 77.628.248 de UI equivalente al monto a abonar a los acreedores del Concurso Civil Voluntario y
al Fideicomiso Laboral;

b. 15.897.466 de UI para atender el pago de las remuneraciones de los funcionarios;

c. 17.174.058 de UI a los efectos dé financiar la adquisicion de hardware y software para la
institucion;

d. 39.300.228 de UI para incrementar el capital de giro y mejorar la gestion de compra de la
empresa.

Adicionalmente, el Fondo de Garantia IAMC avalé hasta $ 100.000.000 de un Crédito bancario que
permitid adelantar parte de los fondos mencionados mientras se procesa la emision del fideicomiso
financiero.

4.7.2. Parametros

Las estimaciones de evolucién del IPC y el Ddlar hasta diciembre de 2013 provienen de la encuesta de
BCU, y en adelante ajustando la serie a las proyecciones de la Ley de Presupuesto aprobada en 2010. Se
asume que los salarios de la salud evolucionaran en promedio igual que la proyeccion general de salarios
del Presupuesto Nacional.

Los ingresos por prepago aumentaran de acuerdo a la paramétrica del MSP/MEF.

Se espera un crecimiento anual del 0,8% de los afiliados, ordenes y tiques. Se proyecta un crecimiento
real de la venta de servicios del 3% desde el 2012 en adelante. El afio 2012 se estima en funcién de los
valores mensuales observados. Igual tratamiento se le da a los Servicios de Salud Contratados.

Los egresos remunerativos aumentaran con el Indice Medio de Salarios. Se agrega una recuperacion
salarial segun lo convenido en Consejos de Salarios, y el costo por la incorporacion de las Cajas de Auxilio
al FONASA.

La cantidad de funcionarios se reducira un 1% en 2012 y 2013, y un 0.5% anual hasta 2019.
El precio de los medicamentos evolucionaria un 50% segun IPC y 50% segln el Doélar, y en volumen

aumentaran con los afiliados y los servicios prestados a terceros. Se verificara a partir de 2012 una
disminucion en el costo por disminucion en los plazos de pago y mejora de gestion de compras.
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4.7.3. Reestructura financiera

Se estima que la generacion de liquidez a ser utilizada en la disminucion del plazo de pago de los gastos
corrientes generara un ahorro del 7.5% en los precios de compra.

Los costos por intereses en los que se debe incurrir actualmente para financiar el déficit seran disminuidos
sustancialmente por la cancelacion de dichas deudas de corto plazo.

De acuerdo a los convenios con los funcionarios, se recuperaran en un plan progresivo hasta 2013
determinadas partidas salariales que ascienden a $1.300.000 mensual de 2011 y partidas especificas para
algunos funcionarios.
Se estima que para el plan de cancelacidon de deudas concursales se conseguiria una aceptacion del 70%
para una quita del 60% y que con una quita ofrecida del 40% al Fideicomiso también se conseguiria una
aceptacion del 70%.

El resto de los fondos se utilizaria en el mejoramiento de los sistemas y en la mejora de la gestion de
compras.

Se estima una tasa de interés del 4.5% para la emision de deuda en UI a 14 afios.

4.7.4. Proyeccion de evolucion anual real de indicadores

2012 2013 2014 2015 2020 2025

Salario Real Sector Salud 2.0% 3.0% 3.0% 3.0% -1.0% -0.1%
Délar / IPC -3.7% -5.5% -0.8% -0.1% 0.0% 0.0%
Cuota mutual (paramétrica MSP) 1.1% 1.6% 2.1% 2.2% -0.7% -0.1%
Ingresos por afiliado 1.1% 1.6% 2.1% 2.2% -0.7% -0.1%
Afiliados 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8% 0.8%
Precio Servicios vendidos a terceros 1.1% 1.6% 2.1% 2.2% -0.7% -0.1%
Cantidad Servicios vendidos a terceros 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0%
Salario real de funcionarios 4.5% 3.6% 3.0% 3.0% 2.0% 2.0%
Cantidad de funcionarios -1.0% -1.0% -0.5% -0.5% 0.0% 0.0%

Nota: los ejercicios corresponden a los periodos de 12 meses finalizados el 30 de setiembre

20



4.7.5. Proyeccion de Estado de Resultados

Ingresos
Ingresos de Prepago
Ordenes y tiques
Venta de servicios y otros
Total Ingresos

Costo de los servicios
Retribuciones al Personal
Cargas Sociales
Honorarios Profesionales
Medicamentos
Materiales y Suministros
Servicios de Salud Contratados
Gastos de Funcionamiento
Mantenimiento
Depreciaciones

Total Costo de los Servicios

RESULTADO BRUTO

Gastos de Administracion y Ventas
Remuneraciones y Cargas Sociales
Gastos de Funcionamiento
Impuestos, Tasas y Contribuciones
Otros Gastos de Administraciény V

Total Gastos de Administracion y Ve

Resultados Diversos
Ingresos Diversos
Egresos Diversos

Total Resultados Diversos

Resultados Financieros
Ingresos Financieros
Egresos Financieros
Resultado por reestructura

Total Resultados Financieros

RESULTADO DEL EJERCICIO

Nota: los ejercicios corresponden a los periodos de 12 meses finalizados el 30 de setiembre
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2020 2025

(mill $de 2010)  (mill $de 2011)  (mill $de 2011) (mill $de2011) (mill$de2011) (mill $de 2011) (mill $ de 2011) (mill $ de 2011)
828 920 945 969 997 1,027 1,160 1,302
116 138 142 145 150 154 174 195
289 338 355 371 390 410 515 643
1,233 1,396 1,442 1,485 1,537 1,592 1,849 2,141
(616) (732) (757) (777) (796) (815) (890) (982)
(38) (45) (46) (47) (49) (50) (54) (60)
(6) (8) (8) (8) (8) (8) (8) (8)
(94) (95) (86) (84) (85) (85) (89) (93)
(67) (70) (64) (62) (62) (63) (66) (68)
(251) (288) (296) (310) (326) (343) (432) (540)
(56) (61) (57) (57) (58) (58) (61) (64)
(8) (9) (9) (9) (9) (9) (9) (10)
(42) (35) (34) (37) (37) (37) (45) (66)
(1,179) (1,341) (1,356) (1,391) (1,429) (1,468) (1,654)  (1,892)
54 55 85 94 108 123 195 249
(52) (62) (64) (66) (68) (69) (76) (84)
(53) (39) (36) (37) (37) (37) (39) (41)
(5) (6) (5) (5) (5) (5) (5) (5)
(4) (4) (3) (3) (3) (3) (3) (3)
(113) (110) (109) (111) (113) (115) (123) (133)
72 49 50 50 51 51 53 55
(46) (25) (22) (22) (22) (22) (23) (24)
27 24 28 28 29 29 30 31

2 3 3 3 3 3 4 9
(26) (33) (12) (22) (21) (21) (15) (9)

- - 203 - - - - -

(24) (30) 194 (19) (19) (18) (11) (1)
(56) (61) 198 (8) 5 19 91 146



4.7.6. Proyeccion de Estado de Situacion Patrimonial

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2020 2025
(mill $ de 2010)  (mill $de 2011) (mill$de2011) (mill$de2011) (mill$de2011) (mill$de2011) (mill$de2011)  (mill $ de 2011)
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Caja e Inversiones 5 2 35 9 17 12 104 490
Creditos 112 124 135 147 147 147 147 147
Bienes de Consumo 11 11 11 11 11 11 11 11
Total Activo Corriente 128 137 182 167 175 170 262 648
ACTIVO NO CORRIENTE
Creditos 5 5 5 5 5 5 5 5
Bienes de consumo 6 7 7 7 7 7 7 7
Bienes de uso 737 709 715 678 642 615 611 683
Intangibles 1 0 0 0 0 0 0 0
Total Activo No Corriente 749 721 727 690 654 627 623 695
TOTAL ACTIVO 877 858 909 857 829 797 886 1,343
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas Comerciales 184 208 157 136 136 121 121 121
Deudas Financieras 25 41 5 0 0 0 0 0
Deudas Corrientes 129 162 162 162 162 162 162 162
Previsiones Corrientes 12 7 7
Deudas Fideicomiso Laboral C/f 17 16 5
Deudas Concordatarias C/P 14 5
Total Pasivo Corriente 381 440 338 312 312 297 292 292
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas Comerciales 1 0 0 0 0 0 0 0
Litigios 1 0 0 0 0 0 0 0
Deudas Fideicomiso Laboral L/P 188 171 44 38 32 26 0 0
Deudas Concordatarias L/P 367 366 106 96 85 74 17 2
Obligaciones Negociables 0 0 341 339 322 305 165 26
Otras Obligaciones 27 25 25 25 25 25 25 25
Total Pasivo No Corriente 585 562 517 499 465 430 207 53
TOTAL PASIVO 966 1,002 855 811 777 727 499 345
PATRIMONIO
Aportes de socios y reservas 1,229 1,231 1,231 1,231 1,231 1,231 1,231 1,231
Resultados acumulados (1,261)  (1,314) (1,376) (1,178)  (1,185) (1,180) (935) (379)
Resultados del ejercicio (56) (61) 198 (8) 5 19 91 146
TOTAL PATRIMONIO (88) (144) 54 46 51 70 387 998

Nota: los ejercicios corresponden a los periodos de 12 meses finalizados el 30 de setiembre
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4.7.7. Proyeccion de Flujos de Caja

Cajainicial
Resultados del ejercicio

Depreciaciones
Quitas Fideicomiso Laboral
Quitas Concordato

Partidas sin efecto en la caja

Variacion Creditos

Variacion Bienes de Consumo

Variacion Deudas Comerciales

Variacion Deudas Corrientes

Variacion Previsiones Corrientes
Flujos generados por operaciones

Inversiones en activo Fijo

Precancelacion Fideicomiso Laboral
Precancelacion Concordato
Obligaciones Negociables

Flujos generados por Reestructura de deuda

Cuotas Fideicomiso Laboral
Cuotas Concordato
Variacion Deudas Financieras

Flujos generados por otras actividades financieras

Variacion Caja

Caja final

2011 2012 2013 2014 2015 2020 2025
(mill $de 2011)  (mill $de2011) (mill $de2011) (mill $de2011) (mill $ de 2011) (mill $de 2011)  (mill $ de 2011)
5 2 35 9 17 104 378
(61) 198 (8) 5 19 91 146
35 34 37 37 37 45 66
(48)
(156)
35 (169) 37 37 37 a5 66
(12) (12) (12) 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
25 (51) (21) 0 (15) 0 0
33 0 0 0 0 0 0
(4) 0 0 0 0 0 0
a1 (63) (32) 0 (15) 0 0
(6) (40) - - (10) (90) (72)
(71)
(104)
341 (1) (17) (18)" (28) (28)
166 (1) (17) (18) (28) (28)
- (19) (6) (6) (6) (3) -
- (4) (10) (11) (11) (12) -
(11) (36) (5) 0 0 2) 0
(11) (59) (22) (17) (17) (17) -
(3) 33 (26) 8 (5) 1 112
2 35 9 17 12 104 490

Nota: los ejercicios corresponden a los periodos de 12 meses finalizados el 30 de setiembre

ESTAS PROYECCIONES NO SIGNIFICAN UNA ASUNCION DE RESPONSABILIDAD DE PARTE DEL
FIDUCIARIO O EL FIDEICOMITENTE, POR EL CUMPLIMIENTO DE LAS MISMAS. EL INVERSOR DEBERA

REALIZAR SU PROPIO ANALISIS.
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4.8.

Plan de Reestructura operacional de Casa de Galicia

La Institucion estd implementando las siguientes medidas de caracter administrativo, estructural,
organizacional y estratégico:

4.8.1.

Seccion | - Medidas de caracter institucional

En los 90 dias siguientes a la presentacion de este documento se presentara a los organismos
competentes una propuesta de reforma de estatutos. La institucion se compromete a concretar dichas
modificaciones estatutarias antes de la concesion del amparo del Fondo de Garantia. La razon de estos
cambios es adecuar el Estatuto a las necesidades actuales de la institucion dejando de lado una serie de
normas que hoy carecen de sentido y que significan una limitacién importante a la capacidad de gestion.

4.8.2.

Seccion 1l - Medidas de caracter administrativo

Descripcion de las medidas de caracter administrativo, estructural, organizacional y de caracter estratégico
que seran adoptadas por la entidad
1) Se continuara con el proceso de analisis de los procesos, ajuste de los mismos, elaboracion de

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

manuales y capacitacion de los funcionarios que se viene llevando adelante desde hace 3
afos.

Dentro de los 60 dias posteriores a la aprobacion del Fideicomiso se disefiaran los procedimientos
de pagos dentro del Departamento de Tesoreria y se elaboraran los respectivos manuales,
con la finalidad de implementar el pago via banco de la mayoria de los proveedores.

Dentro de los 9 meses de presentado este documento se tendran prontos los procedimientos, y
los manuales de los siguientes Departamentos: Compras y Comercial.

Dentro de los 12 meses de presentado este documento se tendran prontos los procedimientos, y
los manuales del Departamento de Personal. En este plazo se considera la capacitacion de
los respectivos funcionarios.

Dentro de los 60 dias de recibidos los fondos que se obtengan con el Fideicomiso de Garantia, se
comenzara a pagar en los plazos legales las remuneraciones de los funcionarios técnicos y no
técnicos

Dentro de los 60 dias de recibidos los fondos que se obtengan con el Fideicomiso de Garantia, se
comenzara a pagar a los proveedores de acuerdo a uno de los siguientes esquemas: a) por
banco o b) por cheque en Tesoreria dos veces al mes segun ultimo digito del RUT.

Dentro de los 60 dias de presentacion de este documento estaran fusionados en el Departamento
de Compras todas las compras de la institucion, incluyéndose en el mismo, las compras de
insumos, las de servicios médicos y las de medicamentos.

Dentro de los 120 dias de presentacion de este documento se reestructurara el Departamento
Comercial del cual dependen las Afiliaciones, Licitaciones y Ventas de Servicios. Se reforzara
el area de Licitaciones con mayor dedicacion horaria y especializacion parcial de algunos
recursos humanos.

Dentro de los 60 dias de presentacion de este documento, se sustituird la jefatura del
Departamento de Intendencia, la cual transitoriamente funcionara bajo la direccién de la Jefe
del Departamento de Personal.
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10) Se suprimiran cargos de mandos medios que se estan jubilando fusionandolos con otros cargos
de mandos medios que desempefian funciones similares. En otros casos, se suprime
directamente el cargo. El plazo para la implementacion de esta medida es el plazo de
jubilacion del respectivo funcionario.

11) Respecto de las personas que se vayan jubilando solo se suplantara el 40% de los jubilables que
ejerzan la opcion. En un marco de decisiones de jubilacién plenamente voluntario (sin
despidos asociados), como se ha manejado en el Flujo de Fondos , se puede suponer un
cronograma de jubilaciones como el que se detalla en el siguiente cuadro:

Alza costos
= Jubilables | Jubilables | Baja costos con 100%
Ano ‘1 - Ahorro
no médicos medicos. anuales reemplazo a
laudo

09/2011 58 119 55.737.000 39.812.142 15.924.857
09/2012 31 34 18.182.000 12.987.142 5.194.857
09/2013 28 33 13.306.000 9.504.285 3.801.714
09/2014 38 25 15.846.000 11.318.571 4.527.428
09/2015 33 29 16.950.000 12.107.142 4.842.857
09/2016 40 34 18.806.000 13.432.857 5.373.142
09/2017 33 42 20.325.000 14.517.857 5.807.142
Supuestos:

1) Las personas se jubilan a los 60 afios

2) Se supone que son reemplazadas en un 100% por personas a Laudo

3) Por ende se ahorra la antigliedad de un 40%
Conclusién: en estas hipotesis conservadoras, los ahorros son mas que suficientes para
cubrir el 0.51% de aumento de la masa salarial por antigliedad. Para una masa salarial,
que del 2011 al 2025 oscila entre los 700.000.000 y los 1.000.000.000, un 0.51% no
son mas de 5.000.000 por afio y salvo un afo la cobertura es suficiente.

12) En los proximos 2 meses se estima se finalizaré la negociaciéon un nuevo convenio colectivo con
los funcionarios no médicos. Este acuerdo prevé recuperar progresivamente la rebaja salarial
que tiene parte de los funcionarios desde el afo 2003, estableciéndose mecanismos de
financiacién que no afectan el total de la masa salarial. Esta meta fue cumplida.

13) Dentro de los 12 meses siguientes a la obtencién de los fondos a través del Fideicomiso de
Garantia, se adquirira el software y el hardware de acuerdo al programa establecido en la
presentacion de junio del afo 2010. Estas incorporaciones se entiende que son vitales para
dar seguridad a la operativa diaria, y para ganar eficiencia en el empleo de nuestros
sistemas.

14) Dentro de los 90 dias siguientes a la recepcion del dinero, se adquirira equipamiento médico. Se
haran algunas adquisiciones puntuales de equipamiento médico a definirse en esa ocasion en
funcion de lo que en dicho momento resulte mas urgente. De todos modos dichas
adquisiciones no superaran los U$S 100.000.-

15) Dentro de los 12 meses siguientes a la presentacion de este documento se continuara con la
implementacion de la historia clinica electrénica en las areas mas vinculadas a la venta de
servicios: CTI de adultos, ninos y recién nacidos y maternidad.
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16) Dentro de los 120 dias siguientes a la presentacion de este documento se reforzaran los recursos
humanos a disposicion del Departamento de Analisis Interno. El Departamento de Analisis
Interno esta integrado actualmente por un Auditor Interno, un contador y un Asistente de
Auditoria con conocimientos de Idoneo en Farmacia. Esta proyectado para el presente
ejercicio la incorporacion de por lo menos un segundo Asistente de Auditoria con experiencia
en la Contaduria. Las principales tareas realizadas se detallan a continuacion:

a.

Informar a la Direccion Superior sobre el estado, actuacion y conclusion de las auditorias
realizadas en cada uno de los sectores administrativos de la institucion.

Examinar, evaluar e informar sobre el sistema de control interno.

Verificar y exigir el cumplimiento de las recomendaciones aceptadas por la Direccion
Superior.

Ofrecer un servicio a las gerencias evaluadas al brindarles un control adicional al que
deben realizar cada uno de ellos.

Realizar Manuales de Procedimiento de la Institucion.

Intervenir en asesoramientos especiales que requiera la Direccidon Superior. En este
sentido se colabora en el armado de pliegos licitatorios

En el area de costos se realizan cdlculos de costos extra contables de las principales
areas de venta de la institucion.

4.8.3. Seccioén 111 - Medidas de caracter asistencial

En el marco del proceso de Reestructura Financiera iniciado con la Homologacion de la Ratificacion del
Concurso Civil, se comenzd con la implementaciéon de un conjunto de medidas las cuales a la fecha estan
en proceso de aplicacion o para comenzar a ser aplicadas. Todas ellas apuntan al control de gastos en
diferentes rubros, midiendo su impacto en la calidad asistencial con el fin de no afectarla. En este sentido
se establecieron indicadores en todas aquellas areas en las que sea posible su medicidn a los efectos de
que los participantes en los procesos de control midan su desempeio. Estas mediciones incluyen el grado
de satisfaccion de los pacientes como una manera de validar el disefio del proceso.

1) Se han comenzado a aplicar medidas tendientes a consolidar la baja en los promedios de dias de
internacion y llegar a cinco dias, mediante la asociacion con el programa de residentes de MSP y

Escuela de Graduados, asi como se cambia el proceso de visita de los internistas.

2)

3)

4)

3)

6)

Se comenzara a aplicar la internacion psiquiatrica domiciliaria, desarrollando este programa con el fin
de paliar problemas socio familiares con internaciones prolongadas.

Se esta por firmar un nuevo convenio salarial con los anestesistas ajustandolo al laudo de las
sociedades anestésico-quirdrgicas. Este convenio se espera quede firmado en el lapso de 120 dias
desde la presentacion de este documento.

Se comenzara a aplicar un programa de cirugia del dia, adecuando salas para suprimir la internacion
de pacientes que pueden atenderse en este programa (por ejemplo: cataratas, fibroscopias,
vasectomia, esterilizacion tubaria etc.). Estableciendo una lista de espera con criterios preestablecidos
y aceptados que no perjudiquen la atencién adecuada de los pacientes.

Se comenzd a aplicar adecuadamente la categorizacion de cirugias de acuerdo al laudo.

Se optimizo el control de la categorizacién de cirugias de urgencia.
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7) Se estan aplicando criterios de eficiencia en la utilizacion de los recursos institucionales al momento
de disefar la agenda quirdrgica.

8) A partir de enero de 2010 se comenzo con la venta a particulares de cirugia laparoscopica general y
ginecoldgica, asi como venta de salas de nacer.

9) Desde fines de marzo de 2010 comenzé a funcionar el CTI (4 camas) pediatrico asistiendo a 81
pacientes de los cuales 26 son de Casa de Galicia y 55 fueron venta de servicios a otras instituciones
(CASMU, BPS, ASSE, CUDAM, Universal). En la licitacién del MSP Casa de Galicia obtuvo el segundo
lugar en CTI pediatrico. Tomamos como indicador: nimero dias camas vendidos / nimero total de
dias cama ocupados por socios de la institucion.

10) En octubre de 2010 se inauguraron 10 salas Premium para socios con cuota diferencial y pacientes
particulares. A la fecha hay 278 afiliados que han contratado este servicio.

11) Realizamos convenios de ventas de camas de maternidad y cuidados moderados a: CASMU, GREMCA,
Universal, BPS y a particulares, del mismo modo hemos vendido el derecho a sala de operaciones.

12) Vendemos servicio de Imagenologia, Ecografia, RX y Tomografia Computada a ASSE, BPS. Sanidad
Policial, Sanidad de las FFAA y hemos ganado licitacion 2010 de UCA de algunas de las referidas
técnicas. Asimismo nos han adjudicado la Ultima licitacion de UCA (2010) para la compra de analisis
clinicos realizados en nuestro laboratorio.

13) Se han Implementado medidas de control de gastos sobre los insumos y suministros midiendo su
impacto en la calidad asistencial con el fin de no afectarla.

14) Se ha establecido el "economato de enfermeria" como centro de asignacion para cada unidad
unci rvici i i insu 3dico quirdrgicos.
funcional de los servicios asistenciales en los insumos médico Cos

15) Se cred un sistema de control de consumo basado en la comparacion de la prevision de consumo vy el
consumo real vs. produccién para cada unidad funcional.

16) Se conformo una Comision de Compras de insumos con asesoria de la Direccion Técnica. Esta medida
ha permitido mejorar el desempefio en la compra y utilizacion de insumos quedando pendiente
medidas para bajar el costo de los mismos a través de la mejora de la forma de pago, la cual se
instrumentara dentro de los 60 dias de recibidos los fondos, seguin se dijo con anterioridad.

17) Se adoptaron medidas sobre la gestion del medicamento (como por ejemplo la confeccion del
Vademécum efectuada por la comision de terapéutica y el proceso de compras de los medicamentos
efectuado por la comision de compras de medicamentos) que nos ha permitido posicionarnos como
una de las mutualistas mas eficientes en este rubro segun los ratios oficiales del SINADI.

18) Las compras de medicamentos las realizamos de acuerdo con los consumos reales y el manejo de los
stocks. Nuestro programa permite evitar la carencia de algin medicamento y administrar el menor
stock posible.
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19) Hoy en dia, durante el proceso de compra de medicamentos no solo importa la calidad intrinseca del
producto que se adquiere, sino también lo relativo a la fecha de entrega. Esta cobra cada vez mayor
importancia, en la medida en que nuestra institucion esta intentando adoptar el principio de "justo a
tiempo", segun el cual los productos deben recibirse en las cantidades y momentos especificados de
acuerdo a nuestra necesidad, por lo que nuestros stocks se ha reducido, mejorando nuestra eficacia.

20) Hemos disefiado una encuesta de satisfaccion de los pacientes como indicador para validar las
medidas tomadas que puedan afectarlos.
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5. INFORMACION ACERCA DEL FIDUCIARIO

Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. actia como Fiduciario de la presente emision de
Titulos de Deuda del Fideicomiso “Fideicomiso Financiero CASA DE GALICIA”.

a) Informacién General

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

Domicilio: 25 de Mayo 552.
Teléfono: 29159066
Fax: 29159066 int.160.

E-mail: fideicomiso@fideicomiso.com.uy

b) Directorio

Presidente Fernando Calloia
Vicepresidente Jorge Perazzo
Director Danilo Vazquez
Director Alejandro Irastorza
c) Personal Superior

Gerente de Recuperacion Carlos Anastasiadis
Gerente de Adminsitraciéon Jorge Castiglioni
Gerente de Legales Carlos de Cores

d) Sindicos

Sebastian Pérez y Julio Fornaro

e) Auditores externos
Deloitte S.C.
f) Auditores internos

KPMG URUGUAY
Q) Estados contables

Se incluyen como Anexos VII y VIII los estados contables auditados del Fiduciario al 31.12.2011 y al
30.06.2012 con informe de revision limitada.



6. INFORMACION ACERCA DEL GARANTE

La Ley No. 18.439, de 22 de diciembre de 2008 y su decreto reglamentario No. 792/008 de fecha 26 de
diciembre de 2008 fijaron un régimen por el cual se cred el Fondo de Garantia para la Reestructuracion de
Pasivos de las Instituciones de Asistencia Médica Colectiva (Fondo de Garantia IAMC). De acuerdo con el
articulo 2 de esta Ley, compete al MEF la administracion del Fondo de Garantia IAMC, siendo éste quien
emitird las garantias necesarias para respaldar el cumplimiento de los planes de reestructuracion de
pasivos.

La Ley No. 18.719 del 27 de diciembre de 2010 en su articulo No. 289 modificd el monto maximo de
aporte anual al Fondo de UI 64.000.000 a UI 128.000.000.

El MEF, con la finalidad de que las partidas que integran este Fondo sean operadas de manera profesional
asi como también dotar de mayor seguridad, agilidad y transparencia la emision de las garantias y el
cumplimiento de los compromisos que asuma el Fondo de Garantia, resolvi6 constituir un fideicomiso,
designando a REPUBLICA AFISA como fiduciaria, hecho que permitira a la compaiia participar activamente
en la reestructuracion de pasivos de Instituciones de Asistencia Médica Colectiva.

El Fideicomiso se conforma el 16.10.2009 entre el MEF como fideicomitente y administrador del Fondo de
Garantia IAMC y Republica AFISA en su caracter de fiduciaria; por este contrato el fideicomitente
transfiere los fondos, créditos y garantia de estabilidad al patrimonio del Fideicomiso. A partir de esta
fecha, todos los desembolsos que correspondan realizar a favor del Fondo de garantia IAMC (segun lo
dispuesto por ley 18.439) deberan efectuarse a este Fideicomiso.

La finalidad del Fideicomiso es que la Fiduciaria emita contra el patrimonio del mismo las garantias
necesarias para respaldar el cumplimiento del repago del financiamiento obtenido por las IAMC en el
marco de sus respectivos Planes de Reestructuracién aprobados por el MSP y el MEF.

El Fondo de Garantia IAMC se ha venido integrando con recursos provenientes de rentas generales, por la
suma anual de UI 64.000.000 y a partir de 2011 por la suma maxima anual de UI 128.000.000 hasta
alcanzar de acuerdo a la ley la suma maxima de UI 192.000.000. Para el caso que los recursos
comprendidos en el Fondo, deban aplicarse a hacer frente al pago de las garantias otorgadas por
incumplimiento de las instituciones que se acojan a este régimen, se realizaran nuevas transferencias de
recursos de rentas generales por el monto maximo anual autorizado hasta la cancelacion total del
financiamiento garantizado que hubiere sido obtenido por las IAMC.

La prelacion a los efectos de atender el repago de los financiamientos obtenidos con las garantias
otorgadas por este Fideicomiso, se regird por el orden cronoldgico en que las Garantias hayan sido
emitidas (clausula 10.3. del Contrato de Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC. En el Anexo 8 al
Contrato de Fideicomiso se incluye informacion de Republica AFISA (en su condicién de fiduciario del
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC) comunicando el grado de prelacion que ocupa la garantia
emitida para el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia.

Tal como surge del balance al 30 de Junio 2012 incluido en Anexo IX, este fideicomiso contaba con fondos
e inversiones por $ 458.882.014 equivalentes a esa fecha a UI 189.417.161; por otro lado, las Garantias
Emitidas a la fecha de este Prospecto tienen el siguiente detalle:

| GARANTIAS EMITIDAS FF FONDO DE GARANTIA IAMC

s . . Garantias Garantfas
Beneficiario Autorizacion Prioridad Fecha FF 0, Moneda Gargntlas Gargrjtnas Puente Puente
MEF/MSP carta garantia Autorizadas Emitidas X e
Autorizadas, Emitidas
FF CASMU D 09/11/2009 09/11/2009 02/02/2010 ul 340.690.722] 340.923.207
FF CASMU Il 01/03/2012] 09/11/2009 Ul 47.268.769
FF CASMU Il ** 01/03/2012] 09/11/2009 07/03/2012 ul 42.983.022, 42.983.022
FF CASMU || *** 23/10/2012 09/11/2009 25/10/2012 ul 21.000.000 21.000.000
FF Nuevo CASMU 26/02/2010 26/02/2010 29/04/2010 Ul 373.556.344] 373.000.000
CASA DE GALICIA * 22/06/2011 22/06/2011 16/01/2012 $ 100.000.000 100.000.000}
CASA DE GALICIA 22/06/2011] 22/06/2011] Ul 150.000.000] 150.000.000
FF ASOCIACION ESPANOLA 24/06/2011] 24/06/2011 04/08/2011] Ul 330.000.000] 330.000.000
Ul 1.241.515.835]1.193.923.207 63.983.022 63.983.022
$ 100.000.000 100.000.000

* Emitida Garantia solidaria al BROU por $ 100.000.000 el 16/01/2012

** Emitida Garantia solidaria al BROU por Ul 42.983.022 el 07/03/2012

** Emitida Garantia solidaria al BROU por Ul 21.000.000 el 25/10/2012




7. ESTRUCTURA DEL FIDEICOMISO

A continuacion se describen los aspectos mas relevantes del funcionamiento del Fideicomiso Financiero
Casa de Galicia de acuerdo con las previsiones contractuales establecidas en el Contrato de Fideicomiso
que se adjunta al presente.

Sin perjuicio de lo establecido en este capitulo, los Inversores deberan analizar con detenimiento la
totalidad de las previsiones contractuales previstas en el Contrato de Fideicomiso.

7.1. Patrimonio Fiduciario.
El patrimonio fiduciario estara constituido por los siguientes bienes y derechos que conforman el presente

Fideicomiso, quedando afectado a la finalidad del presente Fideicomiso y constituyen la Unica fuente de
pago de los Titulos de Deuda:

(i) los Créditos que transfiere el Fideicomitente bajo el presente Contrato;

(i) los montos resultantes de la integracion de los Titulos de Deuda;

(iii) los fondos existentes en la Cuenta Fiduciaria;

(iv) la Garantia constituida por el Fondo de Garantia IAMC en los términos de la clausula Séptimo y
los fondos que bajo la misma sean transferidos al Fideicomiso;

v) los derechos que el Fideicomitente tuviera derivados de la Garantia de Estabilidad, y

(vi) cualquier bien o derecho, actual o futuro, derivado o producido, directa o indirectamente, de los

bienes o activos (tangibles o intangibles) antes mencionados (muebles o inmuebles).
7.2. Plazo del Fideicomiso y condiciones.

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 todas las demas obligaciones derivadas de este Contrato. En
ningun caso dicho plazo excederd el plazo maximo establecido en la Ley de Fideicomiso. El Fideicomiso
podra extinguirse en forma previa a lo previsto en caso de imposibilidad absoluta del cumplimiento de los
fines para el cual fue constituido, asi como 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 Contrato de Fideicomiso y por lo tanto la creacion del Fideicomiso que se dispone mediante el mismo,
esta sujeto al cumplimiento acumulativo de las siguientes condiciones suspensivas (es decir que la eficacia
del Contrato estara suspendida):

(a) que el BCU haya inscripto este Fideicomiso y los Titulos de Deuda en los registros respectivos
(habilitando asi que los Titulos de Deuda sean ofrecidos publicamente en Uruguay);

(b) que se concrete la emisién de los Titulos de Deuda dentro del plazo de 90 (noventa) dias
corridos contados desde su suscripcion;

(c) que se suscriban e integren los Titulos de Deuda por un monto de al menos 50.000.000 UI
(cincuenta millones de Unidades Indexadas); y

(d) que el Fiduciario haya inscripto los valores en el Registro de Valores Escriturales que a tales
efectos llevara en su calidad de Entidad Registrante, y los mismos sean susceptibles de cotizar en BVM y
BEVSA.

7.3. Valuacion de los Bienes Fideicomitidos y pasivos.

Los Créditos y demas bienes que integran el Patrimonio Fiduciario se valuaran a su respectivo valor
nominal. Los pasivos del Fideicomiso se valuaran a su valor nominal, con mas el interés devengado a la
fecha de valuacion, en caso de que lo hubiera.

7.4. Funcionamiento de la Garantia

Republica AFISA actuando como Fiduciario del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC (el
“Garante”) comparece en el Contrato de Fideicomiso a los efectos de constituir a favor de los Titulares de
los Titulos de Deuda que emita el Fiduciario, la garantia sobre el Fondo de Garantia IAMC en las
condiciones que se establecen en el Contrato de Fideicomiso.
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Para el caso que el Fiduciario compruebe la insuficiencia de los fondos percibidos por la cesion de los
Créditos, y en caso que el Fideicomitente no cumpla con su obligacién de transferir los montos adicionales
correspondientes para la amortizacion de los Titulos de Deuda en el plazo establecido en la clausula 6.3.2
del Contrato de Fideicomiso, y se encuentren pendientes de amortizacion los Titulos de Deuda, el
Fiduciario notificara del incumplimiento al Garante dentro del Dia Habil siguiente, solicitandole la
transferencia a la Cuenta, de los fondos que sean necesarios para cubrir los saldos impagos para amortizar
los Titulos de Deuda.

El Garante realizara la transferencia de fondos provenientes del Fondo de Garantia IAMC a la Cuenta
dentro de las 48 (cuarenta y ocho) horas Habiles siguientes de recibida la notificacion del Fiduciario. 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.

El Garante no podra exonerarse de su obligacion de efectuar los pagos requeridos por el Fiduciario para la
amortizacion de los Titulos de Deuda, basado en eventuales incumplimientos incurridos por el
Fideicomitente a las obligaciones asumidas en el marco de lo previsto en la Ley N° 18.439 y su Decreto
Reglamentario N° 792/008.

7.5. Facultades del Fiduciario

El Fiduciario tendrd respecto de los activos que integran el Patrimonio Fiduciario las mas amplias
facultades para el cumplimiento de los fines del Fideicomiso, debiendo realizar sus funciones de acuerdo a
lo establecido en el Contrato de Fideicomiso. Los actos y contratos celebrados por el Fiduciario en
infraccién a lo establecido en este Contrato, seran inoponibles al Fideicomitente y a los Titulares.

El Fiduciario y cualquier funcionario o representante de éste expresamente autorizado, tendra facultades y
atribuciones plenas e irrevocables para tomar todas y/o cualesquiera accion apropiada y otorgar todos y/o
cualquier acto y documento que sea necesario 0 conveniente a su juicio para el cumplimiento de las
normas legales y las establecidas bajo este Contrato, el pleno ejercicio de sus derechos y obligaciones, la
preservacion de los activos que integran el Patrimonio Fiduciario y la proteccion del interés de los
Beneficiarios. Sin limitar el caracter general de lo ya expresado, el Fiduciario, por si o a través de personas
debidamente autorizadas a tal efecto, en representacion del Fideicomiso y de acuerdo a lo dispuesto en
este Contrato tendra la facultad de:

(a) pagar los Tributos del Fideicomiso y Gastos del Fideicomiso;
(b) recibir pagos y otorgar recibos;
(o) iniciar, proseguir y desistir la tramitacion de cualquier accién, juicio o procedimiento en cualquier

tribunal judicial, arbitral o administrativo con relacién a los bienes del Patrimonio Fiduciario,
incluidos procesos de mediacién, conciliaciéon o arbitraje;

(d) defender cualquier juicio, accién o procedimiento iniciado contra el Fiduciario con respecto a los
bienes que integran el Patrimonio Fiduciario;

(e) transar, avenirse o llegar a un arreglo en cualquier juicio, accion o procedimiento y, en relacion
con ello, efectuar los descargos o liberaciones que el Fiduciario considere apropiados;

) otorgar mandatos o poderes;

(9) celebrar, transferir, rescindir y resolver contratos;

(h) en general adquirir, vender, transferir y negociar o realizar cualquier clase de acuerdo o convenio

respecto de los bienes fideicomitidos con el mayor alcance posible, en tanto el Fiduciario tiene la
propiedad de los mismos y en cumplimiento de sus obligaciones bajo el presente Fideicomiso
Financiero;

(k) en cumplimiento de las normas tributarias vigentes (Ley 18.083 del 27/12/2006, Decretos
148/007 y 149/007, ambos de fecha 4/5/2007, y Resoluciones de la Direccion General Impositiva
662/007 del 29/6/07, 803/007 del 27/07/07 y 981/007 del 28/8/2007 y otros que se pudieran
dictar en el futuro) retener de las sumas a pagar a los Beneficiarios de los Titulos de Deuda,
incluyendo el caso de que dicha retencidn corresponda respecto de los beneficiarios finales de los
Titulos de Deuda (si correspondiere), los montos correspondientes a los tributos que se
generaren en virtud del rendimiento de los Titulos de Deuda, excepto en los casos de titulares de
Titulos de Deuda (si correspondiere) que se encuentren comprendidos en el literal A) del articulo
3 del Titulo 4 de Texto Ordenado de la Direccion General Impositiva de 1996 con la redaccién
dada por la Ley N° 18.083 en cuyo ultimo caso, el Fiduciario podra requerir a dichos Beneficiarios
los documentos que estime necesarios a los efectos de acreditar tal condicion;

0] llevar a cabo todos los actos y otorgar todo tipo de documentos a los efectos de la
implementacion del Fideicomiso,
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(m) realizar cualquier otro acto o negocio que sea necesario a los efectos de la liquidacion del

Fideicomiso;
(n) realizar las deducciones y retenciones para atender los gastos del fideicomiso; y
6)) contratar asesores pagando los honorarios razonables que correspondan
(k) abrir cuentas bancarias y operar en las mismas con las mas amplias facultades (incluyendo la

facultad de librar, endosar, descontar, cobrar cheques) y realizar todo tipo de retiros y
transferencias respecto de los fondos depositados en las mismas.

7.6. Prohibiciones al Fiduciario.
El Fiduciario no podra en ningun caso:
(a) Liberarse de su obligacion 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 o a los Titulares el resultado del
Fideicomiso o las operaciones, actos y contratos que 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 las personas juridicas donde éstos tengan una posicion de
control o direccion.

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

7.7. Obligaciones del Fiduciario.
Para el cumplimiento de los fines del Fideicomiso el Fiduciario realizara las siguientes actividades:

(a) Administrar el Patrimonio Fiduciario conforme a las disposiciones del presente Contrato de
Fideicomiso 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 Emisidn de Titulos de Deuda y en el Prospecto.

(o) Solicitar al BPS dentro de los primeros 10 (diez) dias de cada mes, un informe con la recaudacion
de los Créditos 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 Patrimonio Fiduciario.

(e) Mantener un inventario y una contabilidad separada de los bienes, derechos y obligaciones que
integran el Patrimonio Fiduciario. En caso que sea fiduciario en varios negocios de fideicomiso,
debera llevar contabilidad separada de cada uno de ellos.

() Abstenerse de gravar cualquiera de los activos que integran el Patrimonio Fiduciario, excepto
gravamenes involuntarios o forzosos que resulten por aplicacion de disposiciones legales,
reglamentarias o judiciales u otras que deba acatar.

(9) Abstenerse de tomar préstamos o celebrar operaciones financieras o cualquier otra operacion por
las cuales pueda resultar deudor con cargo al Patrimonio Fiduciario.

(h) Guardar reserva respecto de las operaciones, actos, contratos, documentos e informacion
relacionada con el presente Contrato, con excepcion de los deberes de informacion previstos en
el Decreto.

0] Una vez cancelados los Titulos de Deuda y demas obligaciones derivadas de este Contrato,

debera transferir los bienes del Patrimonio Fiduciario remanentes (incluyendo los Fondos
Remanentes de la Emision y los Fondos Remanentes Mensuales), de existir, al Fideicomitente.

3G) Presentar al Fideicomitente un informe mensual, via e-mail con los pagos realizados con los
fondos recibidos y el saldo remanente adeudado por los Titulos de Deuda.
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7.8. Cese del Fiduciario.

El Fiduciario cesara en el ejercicio de su cargo en los siguientes casos:

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

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

(c) Por la cancelacion de la inscripcion en el registro dispuesta por el BCU.

(d) Por renuncia de acuerdo a los términos de la clausula 8.9. del Contrato de Fideicomiso.

(e) Por su sustitucién de acuerdo a los términos de la clausula 8.10 del Contrato de Fideicomiso.

() Por remocion judicial, en caso de incumplimiento de las obligaciones impuestas por la ley o por el

presente Contrato.
7.9. Gastos del Fideicomiso
Los siguientes importes seran de cargo y costo exclusivo del Patrimonio Fiduciario y considerados como
“Gastos del Fideicomiso”, debiendo el Fiduciario destinar los bienes fideicomitidos (y en particular el Fondo
de Reserva para Gastos del Fideicomiso) al pago de los conceptos correspondientes, debiendo seguir el
orden de prelacion entre ellos que se indica en el siguiente listado:

(a) cualquier Tributo del Fideicomiso y el pago de las Gastos Iniciales del Fideicomiso;

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

(c) la remuneracion del Fiduciario establecida en la clausula 8.1.1. del Contrato de Fideicomiso;
(d) las comisiones por emision y/o pago de la Garantia;
(e) la remuneracion de la Calificadora de Riesgos por la calificacion inicial de la emision, asi como

cualquier pago que se realice por sus actualizaciones o revisiones de acuerdo a la normativa aplicable y
cualquier monto o servicio pagado a la Calificadora de Riesgo bajo el Contrato de Fideicomiso;

) la remuneracion de los servicios de los Auditores;

(9) los gastos y comisiones necesarios para mantener el registro y cotizacion de los Titulos de Deuda
en BVM y BEVSA; y

(h) los honorarios y costos razonables de los asesores legales, contables, impositivo, financiero y
juridico, notariales, y demas profesionales que el Fiduciario elija contratar a los efectos del cumplimiento
de sus obligaciones bajo el Contrato de Fideicomiso;

(i) los gastos de publicaciones obligatorias de acuerdo con las normas vigentes (si fuere necesario) o
voluntarias realizadas a criterio del Fiduciario;

0) los costos administrativos y comisiones bancarias derivados del mantenimiento de la Cuenta
Fiduciaria y de los pagos que deban realizarse a los Beneficiarios;

(k) la remuneracion de BVM, en su calidad de Entidad Registrante y de Representante.

0] costos, relacionados directamente con la administracion del Fideicomiso (incluidos los costos de
preparacion de informes y notificaciones) o con su extincion o liquidacion;

(m) costas, costos, honorarios profesionales y demdas gastos incurridos en ocasién de la
representacion en juicio de los intereses del Fideicomiso y/o por la actuacion en juicio del Fiduciario en el
ejercicio de las acciones que correspondan para la defensa del Patrimonio Fiduciario;
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(n) fuera de los casos anteriores, 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.

7.10. Forma de Actuacién de los Titulares.
A) Forma de actuacién de los Titulares.

Cualquier solicitud, requerimiento, autorizacion, instruccion, noticia, consentimiento, decision y otra accion
establecida en el Contrato de Fideicomiso o en el Contrato de Entidad Representante o en las Titulos de
Deuda como correspondiendo a los Titulares o a determinadas mayorias de Titulares podra ser adoptada
en Asamblea de Titulares o documentada en uno o mas instrumentos sustancialmente similares y firmados
por dichos Titulares o sus apoderados y, salvo que aqui se establezca otra cosa, dicha accién se
considerara valida cuando dichos instrumentos sean recibidos por el Representante a su satisfaccion.

La suscripcion de cualquier instrumento por parte de un Titular o su apoderado se podra probar por
cualquier medio satisfactorio para el Representante y el Fiduciario.

B) Asambleas de Titulares.

Solicitud de Convocatoria.: En cualquier momento el Emisor, el Representante o Titulares que representen
al menos el 20% (veinte por ciento) del saldo adeudado de capital bajo los Titulos de Deuda emitidos bajo
todas las series y en circulacion, podran convocar, a través del Representante, una Asamblea de Titulares.
El Representante la convocara dentro del plazo de 60 (sesenta) dias de recibida la solicitud.

Fecha y lugar de las Asambleas: Las Asambleas tendran lugar en la ciudad de Montevideo en el lugar que
el Representante determine y, en cuanto a su constitucion y funcionamiento para adoptar resoluciones, se
aplicaran las disposiciones sobre asambleas de accionistas establecidas en la ley N° 16.060 (arts. 345,
346, 347), en todo lo que no se oponga a lo dispuesto en este Contrato o en el Documento de Emisién o
en el Prospecto.

Dia de cierre de registro. El Representante podra establecer un dia de cierre de registro de los Titulares, a
fin de determinar la identidad de los mismos.

Formalidades de la convocatoria. En caso que se encontraren presentes los Titulares que representen la
totalidad de los Titulos de Deuda emitidos y en circulacidon, el 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 aunque pudiere
no serlos para uno o varios Titulares en particular.

(0] Desarrollo de las Asambleas.

Asistencia: Todos los titulares tienen derecho de asistencia a las Asambleas. Las Unicas personas que
estaran facultadas para asistir a las Asambleas seran los Titulares registrados, los representantes del
Fiduciario, la Entidad Registrante, las bolsas de valores en las que los Titulos de Deuda coticen, el BCU y
los asesores o terceros que el Representante razonablemente y a su exclusivo criterio acepte que asistan.
A las Asambleas de Titulares asistiran Titulares de Titulos de Deuda de todas las series emitidas, sin
ninguna distincion, preferencia o prelacion de una serie respecto de las restantes.

Presidencia de la Asamblea: Las Asambleas seran presididas por el Representante o por un Titular o por
cualquier tercero que el Representante designe.

Procedimiento para el desarrollo de la Asamblea: El 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 desarrollo de la Asamblea, y sin que tal reglamentaciéon, decisién o interpretacion sea un
precedente para otras situaciones en la misma Asamblea ni para Asambleas futuras, conservando el
Representante en todos los casos las mas amplias facultades de decision inapelables. El Representante
podra disponer, entre otros aspectos, que una votacion sea secreta.
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Quorum de asistencia. El quérum de asistencia requerido para que la Asamblea sesione validamente sera
de Titulares que representen un porcentaje del saldo total de capital adeudado bajo Titulos de Deuda
emitidos y en circulacion al dia de la Asamblea o al dia de cierre de registro, si lo hubiere, que sea igual o
mayor al porcentaje del saldo total de capital adeudado bajo Titulos de Deuda emitidos y en circulacion
que corresponda a las mayorias que se requieran para adoptar las decisiones que se proponen.

Mayoria Absoluta de Titulares: Toda resolucion 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 saldo total de capital adeudado bajo Titulos de Deuda emitidos y en circulacién
al momento de la decision, deducidos los Titulos de Deuda propiedad de los accionistas del Emisor,
empresas o personas vinculadas, controlantes o controladas segun lo definen los articulos 48 y 49 de la
ley N° 16.060 y el articulo 28 de la Recopilacion de Normas del Mercado de Valores del BCU, quedando
excluidos de esta situacion, 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 del Fiduciario o empresas controladas pueden tener
participacion en las Asambleas por los Titulos de Deuda de las que sean sus titulares pero sus decisiones
no seran computadas a los efectos del voto.

Derecho a voto: Tendran derecho a voto aquellos Titulares presentes en la Asamblea que estén
debidamente registrados como titulares de Titulos de Deuda segln el registro llevado por la Entidad
Registrante. Cada Titulo de Deuda dara derecho a un voto. A fin de determinar los quérum para sesionar
y las mayorias correspondientes para resolver, no se tendran 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 o controladas segun lo definen los articulos 48 y 49 de la ley N° 16.060 vy el
articulo 28 de la Recopilacion de Normas del Mercado de Valores del BCU, quedando excluidos de esta
situacion, 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. El Representante podra exigirle al Emisor que 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, vinculadas, controlantes o controladas (segun lo definen los articulos
48 y 49 de la ley N° 16.060 y el articulo 28 de la Recopilacion de Normas del Mercado de Valores del BCU)
y que indique su monto.

Obligatoriedad de las resoluciones de las Asambleas: Toda decision adoptada en una Asamblea de
Titulares regularmente celebrada por el voto de Titulares que representen el capital requerido para dicha
decision, sera obligatoria para todos los Titulares, aun para los ausentes o disidentes. También seran
obligatorias para todos los Titulares las resoluciones validamente adoptadas fuera de Asamblea de
acuerdo a lo previsto en el presente Contrato.

D) Competencia de las Asambleas.

La Asamblea tendra competencia para adoptar resolucion sobre cualquier asunto contenido en el orden del

dia (incluyendo la designacién a los auditores externos y su sustitucion, asi como la designacién de la

Calificadoras de Riesgo y su sustitucion).

La Asamblea de Titulares, 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 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, modificaciones de las fechas de pago del
capital o intereses.

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

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

(d) La extinciéon del Fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial del Fideicomiso.

(e) La sustitucion del Representante.

() La sustitucion del Fiduciario.

Cualquier_decisién _de la Asamblea que afecte Unicamente a los titulares de una Serie de
Titulos de deuda requerira para su valida adopcién, la conformidad del 100% de los Titulares
de dicha Serie de Titulos de Deuda.
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8. PRINCIPALES RIESGOS

La inversion en los Titulos de Deuda se encuentra sujeta a una serie de riesgos particulares a su
naturaleza y caracteristicas. A titulo ilustrativo se describen en esta seccion algunos de los riesgos
considerados.

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

Asimismo, los potenciales inversores deberan tener en cuenta el Informe de Calificacion de Riesgo emitido
por Care Calificadora de Riesgo inserto como Anexo VI en este Prospecto.

La inversion en los Titulos de Deuda implica para sus Tenedores de los Titulos asumir los riesgos
asociados con (a) la falta de pago por parte del deudor de los Créditos que integran el patrimonio
fideicomitido, (b) el incumplimiento del Fideicomitente a sus obligaciones como Institucion de Asistencia
Médica Colectiva del cual se originan los Créditos transferidos al Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, y
(c) eventuales alteraciones en la situacion econdmica, politica, social y/o financiera de la Republica
Oriental del Uruguay y los mercados financieros en general.

La insuficiencia de los pagos recibidos bajo los Bienes Fideicomitidos no conferira a los titulares derecho o
accién alguna contra el Fiduciario ni el Fideicomitente. Los derechos de los Tenedores de los Titulos no
seran afectados por la situacion econdmica, financiera o patrimonial del Fiduciario o del Fideicomitente,
pues los Bienes Fideicomitidos permaneceran exentos de las acciones individuales y colectivas de los
acreedores de éstos, sin perjuicio de lo que se indicara con relacion al Fideicomitente a continuacion.

8.1. Derechos de los Tenedores de los Titulos de Deuda

Los fondos generados por los Bienes Fideicomitidos constituyen la fuente de pago para los inversores. Si
los mismos no fuesen suficientes para pagar los Titulos de Deuda, el Fiduciario no estara obligado a
utilizar recursos propios para cubrir las deficiencias de pago, y los inversores no tendran derecho alguno
contra el Fiduciario, debiendo en tal caso aplicarse los mecanismos establecidos en el Contrato de
Fideicomiso (Aporte de Fondos del Fideicomitente y ejecucién de la Garantia del Estado, de conformidad
con lo establecido en los Articulos 6.3.2 y 7.1.3).

8.2. Riesgos politicos

Quien invierte en Titulos de Deuda, debe evaluar los riesgos asociados a factores politicos, legales y
normativos. Dicho analisis puede tener en cuenta los posibles cambios de la estructura politica del
Uruguay, asi como también de las Leyes y normativas, sobre lo que el Fiduciario no emite opinion.

Sin perjuicio de ello, de acuerdo con lo previsto en el articulo 5°. De la Ley 18,349, el Estado garantiza la
estabilidad del régimen legal creado.

El Fideicomitente integra al patrimonio fideicomitido del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia la Garantia
de Estabilidad.

8.3. Riesgos relacionados a los créditos

La inversion en los Titulos de Deuda puede verse afectada por situaciones de incumplimiento en el pago
de los Créditos. En tal caso, se debera recurrir al Aporte de Fondos del Fideicomitente y a la ejecucion a la
Garantia constituida bajo el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC.

EI Crédito contra el FONASA es un crédito contra un fondo de afectacion administrado por el Estado.
Hasta la fecha no se ha configurado incumplimiento por parte de los administradores del FONASA en
verter en tiempo y forma los fondos que corresponden a cada una de las instituciones.

Al dia de la fecha Casa de Galicia ha cedido con anterioridad al presente créditos contra el FONASA, segln
se detalla en la clausula 1.12 y Anexo 9 del Contrato de Fideicomiso. Dichas Cesiones Anteriores tendran
prioridad con relacién a los pagos a ser recibidos por el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia.
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En la medida que los Créditos contra FONASA transferidos a Casa de Galicia estan directamente
vinculados con la prestacion asistencial que dicha institucion realiza a los afilados al SNIS, una eventual
situacion de concurso o disolucion de Casa de Galicia afectaria directamente el flujo de fondos
provenientes del FONASA. A estos efectos, el Contrato de Fideicomiso ha establecido el procedimiento
para exigir directamente los fondos al Fideicomitente y, en caso de incumplimiento del mismo, el
Fiduciario debera recurrir a la Garantia otorgada por el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC a
los efectos de cubrir el pago de intereses y/o amortizaciones de los Titulos de Deuda.

8.4. Riesgos relacionados con el Fiduciario.

Hace referencia a la posible debilidad econémica que pudiera sobrevenir a la institucion que actie como
fiduciario de la operacion.

Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. actla en la presente operacion como Fiduciario del
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia. Los activos del fideicomiso constituyen un patrimonio separado e
independiente del patrimonio del fiduciario. Por tanto, en una hipdtesis de insolvencia, quiebra o
liquidacion del fiduciario, no 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 Tenedores de los Titulos podran disponer la sustitucién del
mismo en las condiciones previstas en el Contrato de Fideicomiso y del art. 32 de la Ley No 17.703.

8.5. Riesgos relacionados al Agente de Pago.

El Agente de Pago del presente Fideicomiso es Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A..
Resulta aplicable lo expresado mas arriba.

8.6. 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 Casa de Galicia ofrecidos
en Oferta Publica deberan considerar cuidadosamente la informacion de este Prospecto, del Contrato de
Fidecomiso y del Documento de Emision.
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ANEXOI

ESC. ALFREDO EMILIO CIBILS CAUBARRERE - 05463/5

CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO

"FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA”

Mutualista Casa de Gal-icia
(“Fideicomitente” 0 “Casa de Galicia”)

Repliblica Administradora de Fondos de Inversion S.A.
(“Fiduciario”)

Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC
("Garanta")

Montevideo, 10 de agosto de 2012
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CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO
DE OFERTA PUBLICA

En Montevideo, a los 10 dias del mes de agosto de 2012, entre:

(A) POR UNA PARTE, Asociacion Civil Mutualista Casa de Galicia, representada en este acto por el Sr.
Manuel Ramos Pérez en su cardcter de Presidente del Consejo Directivo, con domicitio en Millan 4480,
Montevideo, RUT N921 254906 0010 (en adelante, ¢! *Fideicomitente” o “Casa de Galicia™);

(B) POR OTRA PARTE, Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A., representado en
este acto por el Dr. Carlos de Cores y el Cr. Jorge Castiglioni, con domicilio en 25 de Mayo 552,
Montevideo, RUC N© 21 487378 0011, inscripto en el Registro de Fiduciarios Financieros del Banco
Central del Uruguay el dia 2 de agosto de 2004, {en adelante, el "Fiduciario™)

(C})  POR OTRA PARTE, Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A., representado en
este acto por el Dr. Carlos de Cores y el Cr. Jorge Castiglioni, con domicilio en 25 de Mayo 552,
Montevideo, RUC No 21 487378 0011, inscripto en el Registro de Fiduciarios Financieros del Banco
Central del Uruguay el dia 2 de agosto de 2004, quien comparece en su calidad de fiduciario del
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC {en tal calidad en lo sucesivo denominado el

“Garante”), convienen en celebrar el presente Contrato de Fideicomiso, conforme a los siguientes
términos y condiciones,

ARTICULO PRIMERO; ANTECEDENTES

1.1. El Fondo de Garantia IAMC.

De acuerdo con la ley N© 18.439 de fecha 22 de diciembre de 2008 y su Decreto Reglamentario N© 792/008 de
fecha 26 de diclembre de 2008, compete al Ministerio de Salud Piblica ("MSP") y al Ministerio de Economia Yy
Finanzas ("MEF"} la aprobacién de los planes de reestructuracion de pasivos que presenten las instituciones
integrantes del Sistema Nacicnal Integrado de Salud, comprendidas en el articuio 11 de la ley N® 18.211, de 5 de
diciembre de 2007, con el fin de que dichas instituciones luego estructuren los mecanismos para poder obtener

los recursos necesarios a los efectos de ejecutar los planes de reestructuracion de pasivos gue hayan sido
oportunamente autorizados.

Dichas normas fijaron un régimen por el cual se cred el Fondo de Garantia para la Reestructuracion de Pasivos de
las Instituciones de Asistencia Médica Colectiva (en adelante, "Fondo de Garantia IAMC"), como un patrimonio
de afectacion independiente, destinado a garantizar el repago del financiamiento que obtengan aquelias
instituciones que se encuentren en situacion de insolvencia o de grave dificultad econdmica Y presenten planes
de reestructuracién de sus pasivos que vuelvan viable a la institucidn.

De conformidad con la madificacién introducida por el articulo 289 de la Ley 18.719 al inciso primero del articulo
2° de 13 Ley N° 18.439 el Fondo de Garantia IAMC sera administrado y representado por el Ministerio de
Economia y Finanzas y se integrard con recursos provenientes de Rentas Generales, por la suma de UI

de unidades indexadas) anuales y podra alcanzar la s5uma maxima de Ul
192.000.000 {ciento noventa y dos mitlones de unidades indexadas).

1.2. Acreedores Concurso Civil Voluntario.

Con fecha 26 de abril de 2010 fue homelogado judicialmente el acuerdo (el "Acuerdo Homologado™) celebrado
por Mutualista Casa de Galicia con sus acreedores quirografarios {los “Acreedores del Concurso Civil
Voluntario”). En dicho Acuerdo Homologado, se establecié (entre otras cosas) que el Fideicomitente tiene la
facultad de ofrecer a los Acreedores del Concurso Civil Voluntario soluciones alternativas a lo pactado en el
Acuerdo Homologado, en el marco de la Ley N° 18.439 por ia que se creé el Fondo de Garantia para la
Reestructuracion de pasivos de las IAMC, Se previé asimismo que en caso gue dichas soluciones alternativas
fueran parciales, los pagos bajo el Acuerdo Homologado serfan reducidos en la misma proporcién que al Acreedor

del Concurso Civil Voluntario que acepte la solucién aiternativa le corresponda en el total del monto de los
créditos, -
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Casa de Galicia ofrecerd a Ia totalidad de los Acreedores del Concurso Civil Voluntario la cancelacién de la
totalidad de sus créditos alcanzados por el Acuerdo Homologado, mediante el Pago de una suma de dinero en los
términos que surgen del modelo de carta que se adjunta como ANEXO 1.A al presente Contrato Y sujeto a las
Condiciones Suspensivas que se establecen en la misma (la “Oferta de Cancelacién Acreedores del
Concurse”). Tal como surge de la Oferta de Cancelacion Acreedores del Concurso, el pago a ser realizado a los

seria una cantidad en efectivo €N pesos uruguayos que variara segln cada Acreedor Y que se compone de unag
parte fija y una parte varlable, estableciéndose que por el pago de dichas sumas (de corresponder) se entendera
cancelado el 100% del Crédito Concursal {el "Monto Cancelacién de la Oferta Acreedores Concursales™).
En el ANEXQ 1.B se detallara ¥ se enviara al Fiduclario por Casa de Galicia los Acreedores del Concurso Civil
Voluntario que hayan aceptando la Oferta de Cancelacion de los Acreedores del Concurso.

Asimismo, Casa de Galicia ofrecerd a los Acreedores del Concurso Civil Voluntario un Contrato de Opcion
Irrevocable de Compra segin el texto que se adjunta en el Anexo 3 del ANEXO 1A al presente. En el ANEXO
1.B se incluird un detalle de los Acreedores del Concurso Civil Voluntario que hayan suscripto un Contrato de
Opcién Irrevocable de Compra. En virtud de dicho instrumento, Casa de Gallcia es titular de un derecho de opcién
de compra del 100% del Crédito Concursal correspondiente a dichos Acreedores Concursales.

Los fondos para realizar el Pago de la parte fija bajo la Oferta de Cancelacién Acreedores del Concurse son los
que derivan de fa emisién de los Titulos de Deuda previstos en el presente Contrato de Fideicomiso, y que serdn
deducidas por el Fidudiario de las cantidades recibidas de dicha emisién. La misma fuente de fondos se empleara

para realizar el pago de la parte fija de los créditos asociados a Contratos de Opcidn Irrevocable de Compra que
finalmente resulten aceptados por Casa de Galicia. T e e e .

1.3. Acreedores del Fideicomiso Galicia.

Con fecha 3 de febrero de 2004 se publico el Decreto N° 19/004 en virtud del cual se habilitaba a las
Instituciones de Asistencia Médica Colectiva (IAMC) a acceder a los recursas dispuestos por el articulo 7 del
Decreto N° 545/003. Para acogerse a este régimen Casa de Galicia constituy6 con fecha 19 de febrero de 2004
un fideicomiso de administracidn (el “Fideicomiso Galicia”) mediante of cual se efectiia el pago de lo adeudado

a los acreedores de los créditos laborales contra el Fideicomitente gue fueron incluidos en dicho Fideicomiso
Galicia (los "Acreedores del Fideicomiso Galicia”).

Casa de Galicia ofrecera a la totalidad de los Acreedores del Fideicomiso Galicta la compra de sus créditos
alcanzados por el Fideicomiso Galicia, mediante el pago del Precio de Ia Cesion y sujeto a las Condiciones
Suspensivas que se establecen en el modelo de carta a ser enviada (la "Oferta de Compra Acreedores del
Fideicomiso Galicia”). El modelo de texto de la Oferta de Compra Fideicomiso Galicia se adjunta como ANEXO
2.A al presente Contrato, indicando que el Precio de la Cesidn se compone de una parte fija y una parte variable.

En el ANEXO 2 B se detallar los Acreedores del Fideicomiso Galicia que han aceptando la Oferta de Compra
Acreedores del Fideicomiso Galicla,

Los fondos para realizar el pago de Ia parte fija bajo la Oferta de Compra Acreedores del Fideicomiso Galicia son
los que derivan de la emisién de los Titulos de Deuda previstos en e ‘bresente Contrato de Fideicomisg, y que
seran deducidos por el Fiduciario de las cantidades recibidas de dicha emisidn

1.4, Plan de Reestructuracién.

De confarmidad con lo establecido en el Articulo 3 de la Ley N© 18.439 y el Articulo 3° del decreto regiamentario
N© 792/008, las instituciones comprendidas en el régimen de 1a Ley No 18.439, con planes de reestructuracion de

1.5. Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC.
Con fecha 16 de octubre de 2009, el Ministerio de Economia y Finanzas y Replblica AFISA constituyeron el
denominado “Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC”, al cual ol primero transfirid: (i) los fondas
que integraban ef Fondo de Garantia IAMC; (i) los créditos del Fondo de Garantia IAMC contra rentas generales

en el Fondo de Garantia IAMC deban aplicarse para hacer frente al pago de las garantias emitidas en cobertura
del financiamiento obtenido por las instituciones que se acojan al régimen de la Ley N© 18.439; y

\ B
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(iii) los derechos y acciones due pueda tener derivadas de la Garantia de Estabilidad. De acuerdo al contrato de
constitucion, el fiduciario del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC es Repiblica AFISA. Se adjunta el
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC como ANEXO 3.

Asimismo, se establecié en la cldusula 10.3 de! Fideicomiso Financlero Fondo de Garantia IAMC que la prelacion a
los efectos de atender el repago de los financiamientos obtenidos con las garantias otorgadas por el Fideicomiso
Financiero Fondo de Garantia IAMC, se regird por el orden cronoldgice en que dichas garantias hubieren sido
constituidas o emitidas. Por fecha de constitucién se entiende aquella en la que el MEF en su calidad de
administradora y representante del Fondo de Garantia IAMC haya comunicado al Fiduciario la aprobacion del plan

de reestructuracién y le haya instruido el otorgamiento de la Garantia por &} Fideicomiso Financiero Fondo de
Garantia IAMC,

1.6. Aprobacion del Plan de Reestructuracion.

Conforme surge de! ANEXO 4 al presente Contrato, mediante Resolucion N° 403 (11/06/001/1205) de fecha 22
de junio de 2011, el MSP y el MEF aprobaron el Plan de Reestructuracion de Pasivos del Fideicomitente (la
“Resolucion de Aprobacién del Plan de Reestructuracidn”). La cancelacion de los créditos de los
Acreedores del Concurso Civil Voluntario que aceptaron la Oferta de Cancelacion Acreedores del Concurso, asi

como de los Acreedores del Fideicomiso Galicia que cedieron sus créditos a Casa de Galicia, forma parte def Plan
de Reestructuracion.

1.7, Resolucién de Autorizacion de Emisién de la Garantia IAMC.

Mediante Resolucion N° 404 (11/05/001/1205) también de fecha 22 de junio de 2011 el MSP y el MEF
autorizaron la emision de una garantia por hasta UI 150.000.000 (unidades indexadas ciento cincuenta millones)
correspondiente ai total del valor nominal de los valores del Fideicomiso de Oferta P(blica a ser emitido bajo el
presente Fideicomiso constituido por el Fideicomitente (la "Resolucién de Autorizacién de Emisién de la
Garantia IAMC"). Se ddjunta como ANEXQ 5 la Resolucion de Autorizacion de Emisidn de la Garantia IAMC,

1.8. La Linea de Crédito y la Garantia Linea de Crédito,

Con fecha 24 de agosto de 2011 el Fideicomitente obtuvo una linea de crédito del Banco RepUblica Oriental del
Uruguay (el "Banco Repiblica”) en virtud del cual el Banco Repliblica se comprometié a poner a disposicién del
Fideicomitente la suma de $ 100.000.000 (pesos uruguayos cien millones), mediante uno o varios desembolsos, y
por hasta un plazo de un afio contado a partir del primer desembolso {lo que ocurrié el dia 19 de enero de 2012),
a los efectos de que el Fideicomitente adelante parte de los fandos mencionados en el Considerando 1) de la
Resolucion de Autorizacion de Emisién de la Garantia IAMC, mientras se procesa la constitucion del presente
fideicomiso financiero de oferta piblica y la emision de los Titulos de Deuda {en adelante, la “Linea de
Crédito”). La Linea de Crédito se adjunta como ANEXQ 6 al presente. Asimismo, con fecha 16 de enero de 2012
Repiblica AFISA, en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC y en virtud de la
instruecion contenida en la Resolucién de Autorizacién de Emisién de la Garantia IAMC, emitié una garantia por
hasta la suma méxima, total ¥ por todo concepto, de $ 100.000.000 (pesos uruguayos cien millones), por las
obligaciones asumidas por el Fideicomitente bajo la Linea de Crédito con el Banco Replblica (Ia "Garantfa Linea
de Crédito”). Como ANEXO 7 al presente se adjunta copia de la Garantfa Linea de Crédito. Al dia de la fecha, el
Banco Republica ha desembolsado bajo la Linea de Crédito la suma de $ 100.000.000 (pesos uruguayos cien
millones) lo gue se ha documentado en 2 vales segun el siguiente detalle; (a) vale librado con fecha 19 de enero

de 2012, por un monto de $60.000.000 mas intereses compensatorios, y con vencimiento 19 de enero de 2013;

(b) vale librade el 16 de febrero de 2012, por un monto de $ 40.000.000 Y con vencimiento 25 de enero de
2013,

1.9, Prioridad de la Garantia.

Fideicomiso por hasta UI 150.000.000 (ciento
gar en el orden de prelacidn aplicable, de

cenformidad con lo mencionado en la clusula 10.3 del referido Fideicomiso Financiero Fonda de Gatia IAMC y

segun se menciond en la cldusula 1.5. anterior,

o/
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1.10 Destino de los fondos provenientes de la Emisidn.

Tal como surge de la Resolucién de Autorizacion de Emisién, el MSP y el MEF establecieron algunas condiciones

aplicables al Fideicomiso Financiero a ser creado por el Fideicomitente y que se instrumenta en el presente
documento, a saber:

{a) La garantia a ser emitida por el Fondo IAMC (por hasta UI 150.000.000) garantizara la totalidad del

monto nominal de los valores emitidos, adicionada de los intereses gue puedan corresponder {por hasta
un maximo del 6% anual).

() El Fideicomitente instruira al Fiduciario del Fideicomiso para que retenga de los montos obtenidos como
consecuencia de la oferta publica de los valores mencionados las sumas correspondientes para cancelar
los adeudos con los Acreedores del Concurso Civil Voluntario y a los Acreedores del Fideicomiso Galicia
por un importe equivalente de hasta 77.628.248 Ul (unidades indexadas setenta y siete millones
seiscientos veintiocho mil doscientos cuarenta y ocho), asi como también debera retener la suma de
hasta $ 100.000.000 para abonar los importes adeudados bajo la Linea de Crédito al Banca Republica.

{©) El Fideicomitente daréd las instrucciones correspondientes a los efectos que el Fiduciario retenga de los
montos obtenidos como consecuencia de la oferta publica de los valores mencionados la suma de UI
15.897.466 (unidades indexadas quince millones ochocientos noventa y siete mil cuatrocientos sesenta y
seis) para atender el pago a los funcionarios del Fideicomitente por Unica vez. Dicha suma sera
transferida a Casa de Galicia el tercer dia habil del mes siguiente al de su efectiva percepcion.

1.11. Los Créditos cedidos al Fideicomiso.
Se incorporan al Patrimonio del Fideicomiso los Créditos, segin se establece en la cldusula 4.3 del presente
Contrato. Dicha cesion incluye, tal como se establecid en ia Resolucidn de Autorizacion de Emision, que el
Fideicomitente cederad al Fiduciario derechos de créditos, durante 24 (veinticuatro) meses, sobre el flujo de
fondos del FONASA que tenga derecho a percibir por el cobro de las cuotas de salud correspondientes a los
servicios de salud brindados a los beneficiarios del Seguro Nacional de Salud por UI 15.897.466 (unidades
indexadas quince millones ochocientos noventa y siete mil cuatrocientos sesenta y seis), con incremento
semestral del 2%. Asimismo, la Resolucidn de Autorizacion de la Emision establecid que dicha suma serd

reintegrada a Casa de Galicia el tercer dia habil del mes siguiente al de su efectiva percepcidn (N° 4, literal ¢) de
la parte resolutiva).

1.12. Cesiones Anteriores.

Con anterioridad al otorgamiento del presente, el Fideicomitente celebrd cesiones de los Créditos a favor de
terceros, por los montos, plazos vy a favor las personas juridicas que se indican en el ANEXO 9 al presente (en
adelante, las "Cesiones Anteriores”). En virtud de lo anterior, el Fideicomitente declara que los Créditos que se
ceden al presente Fideicomiso no afectaran la validez y cobro de las Cesiones Anteriores, las cuales tendran
prelacién en el cobro de los Créditos hasta el monto correspondiente a cada una.
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TIiCULO SEGU : DE IONES,

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

“Representante de los Titulares de Titulos de Deuda” o el “Representante” o la “Entidad Representante” es BVM,

“Acreedores del Concurso Civil Voluntario” tiene el significado que se le atribuye en la Cldusula 1.2 del presente
Contrato de Fideicomiso.

“Acreedores del Fideicomiso Galicia” tiene el significado que se le atribuye en la Cldusula 1.3 del presente
Contrato de Fideicomiso.

“Acuerdo Homologado” tiene el significado que se le atribuye en la Clausuta 1.3. del presente Contrato de
Fideicomiso.

"Agente de Page” es Republica AFISA, institucion encargada de efectuar los Pagos por cuenta y orden del
Fideicomiso a los titulares de los Titulos de Deuda, asi como a los acreedores de Casa de Galicia segun las
instrucciones que imparta el Fideicomitente, conforme a lo dispuesto en el presente Contrato.

"ANEXOS del Contrato de Fideicomiss” son los anexos que se listan en la cldusula 13.6 del presente Contrato de
Fideicomiso y que se adjuntan al presente formando parte integrante del mismo.

"Aporte de Fondos - del- Fideicomitente” tiene el significado que se le atribuye en la dausula 6.3.2. del presente
Contrato de Fideicomisa.

"Asamblea de Titulares” es la reunion de los Titulares de acuerdo a lo establecido en este Contrato y en el
Contrato de Entidad Representante suscrito con BYM

“Auditores” es la consultora Deloitte quien estard a cargo de la auditoria de este fideicomiso
"Banco” es el Banco de la Repliblica Oriental del Uruguay donde el Fiduciario abrira la Cuenta.

"Barico Repiblica” tiene el significado qtie se le atribuye en la clausula 1.8. del presente Contrato de Fideicomiso.

"BCU" es el Banco Central del Uruguay.
“Beneficiarios” son los Titulares de los Tituios de Deuda.

"BEVSA” es la Bolsa Electronica de Valores del Uruguay S.A..

“BPS" es el Banco de Previsidn Social, quien de acuerdo con lo establecido en la Ley N° 18.211 es donde se
encuentra constituido el FONASA,

"BVM" es la Bolsa de Valores de Montevideo S.A,
“Calificadora de Riesgo” es CARE Caiificadora de Riesgo S.R.L

"Cesiones Anteriores” son las cesiones de crédito descriptas en la Cldusula 1.11. del presente Contrato de
Fideicomiso. : -

“Contrato” o “Contrato de Fideicomiso” es el prasente contrato de fideicomiso ¥ los ANEXOS al Contrato de
Fideicomiso.

“Contrato de Entidad Representante” es el contrato en virtud del cual BVM asume la calidad de Representante de
los Titulares de los Titulos de Deuda.

"Créditos” son todos los derechos de crédito transferidos por el Fideicomitente al Fideicomiso, correspondientes a
la prestacion que el Fideicomitente tiene derecho a percibir en concepto de cuotas salud por los servicios
prestados a los usuarios del SNIS, provenientes del FONASA o del fondo o entidad sucesora del mismo en el
futuro. Quedan excluidos los créditos que correspondan a las Cesiones Anteriores.
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“Cuenta” o "Cuenta Fiduciaria” es la cuenta bancaria abierta a nombre del Fiduciario (en su calidad de tal) en e

Banco, en la cual se acreditaran los ingresos del Fideicomiso, y se debitaran los Gastos del Fideicomiso, as{ como
los pagos a favor de los Titulares de los Titulos de deuda.

"Decreto Reglamentario” es el Decreto N® 792/008, reglamentario de la Ley N° 18.439 de 22 de diciembre de
2008.

"Deducciones Acreedores” tiene el significado que se le atribuye en la clausula 6.2.2 literal (B)(c)

"Deduccion Acreedores Fideicomiso Galicia” tiene el significado que se le atribuye en la dausula 6.2.2 literal

(B)a)

"Deduccién Funcionarios” tiene el significado que se le atribuye en la dausula 6.2.2 literal {C). Se aclara que la

Deduccion Funcionarios es la primera de la totalidad de 24 Deducciones Mensuales Funcionarios a ser realizadas
(en caso que corresponda).

“Deduccion Linea de Crédito” tiene el significado que se le atribuye en la clausula 6.2.2 literal (A)
“Deduccidn Mensual Funcionarios” tiene el significado que se le atribuye en la cldusula 4.6.

“Deduccién Oferta Acreedores del Concurso” tiene el significado que se le atribuye en la clausula 6.2.2 literal
{B)(b) .

"Deduccion Opcion Trrevocable Acreedores del Concurso” tiene el significado que se le atribuye en la clausula
6.2.2 literal {B){c)

"Dia Habil Bancario” son los dias que las instituciones financieras de plaza abran sus puertas al publico en
general,

"Documento de Emision” es el modelo de documento que establece los términos y condiciones en los que el
Fiduciario emitira todas y cada una de las Series de Titulos de Deuda escriturales a favor de ios Titulares que se
emitan bajo el Programa. El texto modelo completo del Documento de Emisidn se inciuye en ANEXO 10.

“Emisidn” tiene el significado que se le atribuye en la clausula 5.1.

“Emisar” es el Fiduciario.

“Entidad Registrante” es BVM que serd la entidad encargada de llevar el Registro de Titulares de los Titulos de
Deuda de la presente emision.

“"Fecha de Emisidn” es la fecha en que se haga efectiva la Emision de la primera Serie de los Titulos de Deuda,
una vez registrada la oferta publica por el BCU y en Registro de Emisores y Valores de BYM.

“Fecha de Pago” es el dia habi! bancario en que el Fiduciaric efectla a los Beneficiarios el pago de intereses y/o
amortizaciones correspondientes a los Titulos de Deuda segin se establece en el Documento de Emisidn de cada

Serie de Titulos de Deuda. Los dias de pago tendran lugar en el dia de vencimiento o el dia habil inmediato
siguiente.

“Fideicomiso” es el fideicomiso financiero que se constituye por el presente Contrato.
“Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC” es el fideicomiso financiero de oferta privada por el cual &l MEF,

en su calidad de administrador del Fondo de Garantia IAMC, transfirié a Repéblica AFISA los fondos y créditos

futuros asi como las obligaciones de dicho Fondo de Garantia IAMC, segun se describe en la clausula 1.5 del
presente Contrate de Fideicomiso y que se adjunta como ANEXO 3.

"Fideicomiso Galicia” tiene el significado que se le atribuye en ja Cldusula 1.3. del presente Contrato de
Fideicomiso.

“Fideicomitente”ﬁ Casa de Galicia

“Fiduciario” &8 Repiiblica AFISA.
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“FONASA” es el Fondo Nacional de Salud creado por la Ley N 18.131 de 18 de mayo de 2007 o cualquier entidad
que eventualmente le suceda en el futuro.

“Fondo de Garantia IAMC” es el Fondo de Garantia para la Reestructuracion de Pasivos de las Instituciones de

Asistencia Médica Colectivas, constituido por la Ley N 18.439 de 22 de diciembre de 2008, ai que se refiere la
clausula 1.1. del presente Contrato.

“Fondo de Reserva Gastos del Fideicomiso” tiene e! significado que se le atribuye en la cliusula 6.4.1 del presente
Contrato.

*Fondos Remanentes de la Emision” son los fondos que se obtengan por la colocacidn de cada Serie de los
Titulos de Deuda que emita el Fiduciario, una vez deducidos los Gastos Iniciales del Fideicomiso, y retenidas las

cantidades mencionadas en las dausulas 6.2.2., 6.2.3. y 6.2.4. (seg(n corresponda) del presente Contrato de
Fideicomiso.

"Fondos Remanentes Mensuales” es toda suma que exista en la Cuenta y que exceda la cantidad necesaria de

dinero para constituir el Fondo de Reserva Gastos del Fideicomiso y realizar el pago de la Deduccién Mensual
Funcionarios

“Garante” es el Fideicomiso Financlero Fondo de Garantia IAMC.

“Garantia” es la obligacién asumida por el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC de pagar todos y cada

uno de los Titulos de Deuda segUn lo establecido en la clausula Séptimo del presente Contrato y de acuerdo a la
Reselucién de Autorizacidn de Emisién de la Garantia JAMC. R R R

“"Garantia de Estabilidad” es el derecho derivado de |a garantia del Estado establecida en el articule 5° de Ia Ley
NO 18.439 que asegura la estabilidad de las normas legales y reglamentarias que sustentan la creacién del
régimen previsto en dicha ley, el Fondo de Garantia IAMC y los contratos respectivos.

"Garantia Linea de Crédito” tiene el significada que se le atribuye en el N° 1.8 de los Antecedentes del presente
Contrato de Fideicomiso,

"Gastos del Fideicomiso” son los costos, gastos, tributos, honorarios y cualquier suma que deba ser pagada por el
Fiduciario con cargo al patrimonio del Fideicomiso, seqin lo establecido en la cléusula 4.4,

"Gastos Iniciales del Fideicomiso” son aquellos Gastos de Fideicomiso que corresponden a la estructuracion del
presente Fideicomiso y que sean exigibles al momento en que el Fiduciario perciba los pagos provenientes de la
colocacion de los Titulos de Deuda, debiendo ser abonados por ef Fideicomiso de conformidad con la cliusula 6.1.
del presente Contrato de Fideicomiso. Los Gastos Iniciales del Fideicomiso inCluyen, pero no se limitan a todos los
gastos y comisiones mas IVA, necesarios para instrumentar el presente Contrato, el Documento de Emision y
cualguier otro documento que corresponda, y para obtener el registro o hacer posible el registro o
comercializacidn de los Titulos de Deuda en BYM v BEVSA, si procediera, asi como cualquier otro gasto necesario
para la emisién y colocacién de los Titulos de Deuda y la calificacidn inicial de la Calificadora de Riesgo.

“Interés” es el interés que generaran los Titulos de Deuda calculados a una tasa efectiva anual en Ul y que serd

establecido en el Documento de Emisién correspondiente a cada una de las Series de Titulos de Deuda que sean
emitidos.

“JUNASA” es la Junta Nacional de Salud creada por la Ley N© 18.211.

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

“Linea de Crédito” tiene el significado que se le atribuye en el N° 1.8, de los Antecedentes del presente Contrato
de Fidelcomiso. ‘

"Mayoria Absoluta de Titulares” es el voto conforme dc al menos dos Titulares, cuyos Titulos de Deuda

representen en conjunto un valor nominal superior al 50% (cincuenta por ciento) del capital adeudado bajo los
Titulos de Deuda a la fecha de que se trate.

"MEF” es el Ministerio de Economia y Finanzas, a quien, de acuerdo con la Ley N° 18.439, corresponde instruir el
otorgamiento de la Garantia.
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"Monto Adeudado Linea de Crédito” es la suma total adeudada por el Fideicomitente bajo I Linea de Crédito y
que asciende a a $100.000.000 (pesos uruguayos cien millones) més los intereses devengados y no pagados en

€l momento que corresponda, y que serdn determinados por el Banco de la Repiblica Oriental del Uruguay y
sean informados al Fiduciario por Casa de Galicia.

"Monto Total de la Emisién” tiene el significado que se le atribuye en la cldusula 5.1.2. del presente Contrato.

"MSP” es el Ministerio de Salud P(blica, quien de acuerdo con la Ley N© 18.211 es el competente para regular el

funcionamiento del Sistema Nacional Integrado de Salud, y las instituciones comprendidas en el mismo conforme
lo dispuesto en los articulos 2 y 5 de la Ley 18.211.

“Oferta de Cancelfacion Acreedores del Concurso” tiene el significado que se le atribuye en la Cldusula 1.2, del
presente Contrato de Fideicomiso y que se adjunta como ANEXO 1A.

"Oferta de Compra Acreedores del Fideicomiso Galicia” tiene el significado que se le atribuye en la Clausula 1.3,
del presente Contrato de Fideicomiso Y que se adjunta como ANEXQ 2A.

"Patrimonio Fiduciario” tiene el significado que se le atribuye en la cldusula 4.1.1.

“Pesos” es la moneda de curso legal en la Repliblica Qriental del Uruguay.
"Plan de Reestructuracién” es el plan de reestructuracion de pasivos que Casa de Galicia presentd ante el MEF y

MSP al amparo de lo previsto por la ley N© 18.439 y el Decreto y que fue aprobada por ia Resolucién de
Aprobacién del Plan de Reestructuracién,

“Programa” tiene el significado que se e atribuye en la cldusula 3.2, del presente Contrato de Fideicomiso.

"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 declara 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 ¢l art. 23 y siguientes de la ley 18627 y concordantes.

“"Republica AFISA” es RepUblica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

"Resolucion de Aprobacion del Plan de Reestructuracion” tiene el significado que se le atribuye en la cldusula 1.6.
del presente Contrato de Fideicomiso.

"Resolucién de Autorizacidn de Emision de la Garantia IAMC” tiene el significado que se le atribuye en ia cldusula
1.7. del presente Contrato de Fideicomiso.

“Serie” es cada una de las series de Titulos de Deuda que sean emitidas por el Fiduciario de conformidad con lo
establecido en el presente Contrato y en el Programa de emision.

"SNIS” es el Sistema Nacional Integrado de Salud constitvido por la Ley N© 18.211.

“Titulares” son quienes se encuentran en posesion de los Titulos de Deuda y figuren como propietarios en los
registros de le Entidad Registrante, estando por eflo legitimados para ejercer los derechos correspondientes.

“Titulos de Deuda” son todos los titulos valores emitidos por el Fiduciario al amparo del art. 25 de la Ley de
Fideicomisd y que se encuentren en circulacion. Dichas valores otorgaran a sus legitimos titulares el derecho
literal y auténomo que en elios se consigna de acuerdo a los términos y condiciones que se establecen en el
Documento de Emisidn al gue pertenezca la Serie correspondiente al Titulo de Deuda de que se trate.

b ——
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“Tributos del Fideicomiso” significa todos los tributos en cualquiera de sus especies, a saber, impuestos, tasas y
contribuciones, nacionales o municipales, actuales o futuros, que graven alguna o todas las actividades llevadas a
cabo por el Fiduciario en relacion con el ejercicio de sus derechos y el cumplimiento de sus obligaciones bajo este
Contrato de Fideicomiso, 0 que graven el presente Fideicomiso, los Créditos o los pagos a recibir por los Créditos,
0 los pagos que el Fidudario efectie a los Titulares bajo los Titulos de Deuda, o recaigan sobre los Bienes
Fideicomitidos, o resulten de los mismos, o de la liquidacién de este Fideicomiso, asi como cualquier otro

impuestos, tasas y contribuciones, nacionales ¢ municipales, actuales o futuros que corresponda al Fiduciario
pagar con relacion al presente Fideicomiso.

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

12
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ARTICULO TERCERO: CONSTITUCION DEL FIDEICOMISO.
3.1. Partes intervinientes.

Son partes de este Contrato las siguientes:

(a) Fideicomitente: Asociacién Civil Casa de Galicia

{b) Fiduciario: Republica AFISA

(c) Garante: Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC, y

(d) Beneficiarios: los Titulares, guienes por el hecho de adquirir los Titulos de Deuda, aceptan conocer el

Prospecto, el Contrato de Fideicomiso y ei Documento de Emision de los Titulos de Deuda y declaran
aceptar todos los términos de los mismos.

3.2 Constitucion del Fideicomiso y de la Garantia.

3.2.1. Por el presente contrato se constituye un Fideicomiso denominado "FIDEICOMISO FINANCIERO CASA
DE GALICIA7 en virtud del cual el Fideicomitente transfiere los Créditos y demas bienes fidelcomitidos al
Patrimonio Fiduciaric en las condiciones que aqui se establecen, para ser destinados al cumplimiento de los fines
del mismo, y encarga a| Fiduciario [a Emisidn de los Titulos de Deuda bajo un programa de emisién de Titulos de
Deuda de oferta publica por hasta un méaximo de UI 150.000.000, que sera inscripto en el Registro de Valores
del Banco Central -del Uruguay (el “Programa”), encargando asimismo al Fiduciario el cumplimiento de las
demas instrucciones contenidas en el presente Contrato de Fideicomiso.

3.2.2. Replblica AFISA, en su calidad de fiduciario y representante del Fideicomiso Financiero Fondo de
Garantia IAMC, de acuerdo con la Resolucidn de Autorizacién de Emision de la Garantia 1IAMC, constituye la

Garantia que accede a los Titulos de Deuda en los términos y con el alcance establecido en la clausula Séptimo
del presente Contrato, Integrando también la misma al patrimonio de! Fideicomiso.

3.3. Finalidad del Fideicomiso.

La finalidad del Fidelcomisc es la obtencién por parte del Fideicomitente de financiamiento para la ejecucion del
Plan de Reestructuracion mediante la Emision por el Fiduciario, dentro del Programa, de los Titulos de Deuda de
oferta piblica, de conformidad con lo establecido en la Resolucion de Autorizacion de Emision de la Garantia
1AMC. Los fondos provenientes de la colocacion de todas ias Series de los Titulos de Deuda que se emitan serén

aplicados por el Fiduciario de conformidad con lo estabiecido en el presente contrato {y en particular para el
destino establecido en la cldusula 1.10).

3.4. Plazo del Fideicomiso.

3.4.1. El Fideicomiso se mantendra vigente y véalido hasta el momento en que se cancelen en forma total los
Titulos de Deuda emitidos por el Fiduciario, y todas las demas obligaciones derivadas de este Contrato. En ningun
caso dicho plazo excedera et plazo maximo establecido en la Ley de Fideicomiso.

3.4.2. Hl Fideicomiso podra extinguirse en forma previa a lo previsto en la dausula 3.4.1 precedente en caso de
imposibilidad abscluta del cumplimiento de los fines para el cual fue constituido.

3.4.3. H presente Fideicomiso queda sujeto al cumplimiento de las condiciones previstas en el Articulo
Decimosegundo del presente Contrato de Fideicomiso,

3.5. Inscripcién del Contrato de Fideicomiso, del Programa y de los Titulos de Deuda.

B! Fiduciario se compromete a inscribir el presente Contrato de Fideicomise, el Programa y los Titulos de Deuda
en los registros pablicos donde su inscripcion resulte necesaria, de acuerdo a lo previsto en la Ley de Fideicomiso
y la Ley de Mercado de Valores, asi como en los decretos correspondientes (incluyendo la inscripcion del Contrato
de Fideicomiso en el Registro de Actos Personales — Seccién Universalidades).
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4.1. Patrimonio del Fideicomiso.
4.1.1. El patrimonio fiduciario (en adelante el “Patrimonio Fiduciario”) estaré constituido por los siguientes

bienes y derechos que conforman el presente Fideicomiso, quedando afectado a la finalidad del presente
Fideicomiso y constituyen fa Onica fuente de pago de los Titulos de Deuda:

(i) los Créditos que transfiere el Fideicomitente bajo el presente Contrato;

(i) los montos resultantes de la integracidn de los Titulos de Deuda;

(iii) los fondos existentes en la Cuenta Fiduciaria;

(iv) la Garantia constituida por el Fondo de Garantia IAMC en los términos de la clausula Séptimo vy los
fondos que bajo la misma sean transferidos al Fideicomiso;

(v) los derechos que el Fideicomitente tuviera derivados de la Garantia de Estabilidad, y

(vi} cualquier blen o derecho, actual o futuro, derivado o producido, directa o indirectamente, de los bienes o
activos (tangibles o intangibles) antes mencionados (muebles o inmuebles).

4.1.2. El Fidudiario no actda ni actuard, con relacién a este Fideicomiso, en nombre ni en interés propio sino
dnicamente como Fiduciario conforme al presente Fideicomiso, respecto de todo derecho, titulo e interés incluido
en ¢l Patrimanio Fidudiario. £} Patrimorio Fiduciario constituira fa tnica y exclusiva garantia y mecanismo de
repago de los Titulos de Deuda,

4.2, Valuaclén del patrimonio del Fideicomiso.

4.2.1. Los Créditos y demas bienes que integran el Patrimonio Fiduciario se valuaran a su respectivo valor
nominal.

4.2.2. Los pasivos del Fideicomiso se valuardn a su valor nominal, con mas el interés devengado a la fecha de
valuacion, en caso de que lo hubiera.

4.3. Incorporacién de los Créditos al Fideicomiso.

4.3.1 El Fideicomitente en este acto cede y transfiere sin recurso al Fiduciario, quien acepta, para su
incorporacidn at Patrimonio Fiduciario, libre de obligaciones y gravamenes, los Créditos que corresponda percibir
del FONASA desde la fecha de notificacién al BPS y at JUNASA, en los montos y por los plazos que se establecen
en el ANEXO 11. Se deja expresa constancia que dicha cesidn no incluye los importes correspondientes a las
Cesiones Anteriores. Et Fideicomitente no se reserva sobre los Créditos derechos ni acciones, siendo todos elios
cedidos al Fiduciario quien sera titular de los mismos en su calidad de tal y con las facultades inherentes a los
mismos, todo ello conforme se establece en el presente Contrato de Fideicomiso.

4.3.2. Respecto de los Créditos, el Fideicomitente coloca al Fiduciario en su mismeo grado y prelacién, y
garantiza al mismo la existenda y legitimidad de los Créditos cedides en virtud del presente Contrato,
suscribiendo la natificacién correspondiente dirigida al BPS y/o a la JUNASA de acuerdo al modelo que se adjunta

como ANEX .

4.3.3, El Adudario se obliga a notificar al BPS ¥ @ la JUNASA (en tanto agentes pagadores del FONASA) la
cesidn y transferencia de los Créditos, dentro de las 72 (setenta y dos) horas habiles previas a realizar la Emision.
En dicha notificacion se establecerd que e! Fiduciario recibira en la Cuenta los depdsitos que sean efectuados por
el BPS como agente pagador del FONASA segun los Créditos cedidos por el Fideicomitente. En caso que el
Fiduciario decida cambiar la Cuenta, deberd comunicar los datog de la- nueva cuenta al BPS mediante
comunicacién por telegrama colacionado con acuse de recibo o cuzlquier otro medio fehaciente. Para el caso en
que no se realice la Emisién por cualquier causa {incluyendo el caso en que no se hubieran suscripto e integrado

Titulos de Deuda por un monto de al menos UI 50.000.000), el Fiduciaric debera enviar una nueva notificacién
dejando sin efecto la cesion operada,

4.3.4. Latransferencia de los Créditos incluye la de todos los derechos, presentes y futuros, sobre los mismos.

4.4, Gastos del Fideicomiso,

4.4.1. \los siguientes importes serdn de cargo y costo exclusivo del Patrimonio Fiduciario y considerados como
"Gastos del Fideicomiso”, debiendo el Fiduciario destinar los bienes fideicomitidos (y en particular el Fondo de

Reserva para Gastos del Fideicomiso) al pago de los conceptos correspondientes, debiendo seguir el orden de
prelacion entre ellos que se indica en el siguiente listado:
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(a) cualquier Tributo del Fideicomiso y el pago de las Gastos Iniciales del Fideicomiso;

(b) cualquier imposicion, gravamen o deduccion que se imponga legal, judicial o reglamentariamente sobre
. el Fideicomiso;

(<) la remuneracion del Fiduciario establecida en la cldusula 8.1.1. de este Contrato;

(d) las comisiones por emision y/o pago de la Garantia;

(e) la remuneracién de la Calificadora de Riesgos por la calificacién inicial de la emision, asi como cualguier

Pago que se realice por sus actualizadiones o revisiones de acuerdo a la normativa aplicable y cualquier
monto o servicio pagado a la Calificadora de Riesgo bajo este Contrato;

{f) la remuneracién de los servicios de los Auditores;

(9) los gastos y comisiones necesarios para mantener el registro y cotizacién de los Titulos de Deuda en
BVM y BEVSA; y

(h) los honorarios y costos razonables de los asesores legales, contables, impositivo, financiero y juridico,
notariales, y demas profesionales que el Fiduciario elija contratar a los efectos dal cumplimiento de sus
obiigaciones bajo este Contrato;

() ios .gastos -de publicaciones-obligatorias de acuerdo con las normas vigentes (si fuere necesario) o
voluntarias realizadas a criterio del Fidudiario;

[§)] los costos administrativos y comisiones bancarias derivados del mantenimiento de |a Cuenta Fiduciaria y
de los pagos que deban realizarse a Ios Beneficlarios;

(k) la remuneracién de BVM, en su calidad de Entidad Registrante, y de Representante.

(1} costos, relacionades directamente con la administracién del Fideicomiso (incluidos los costos de

preparacion de informes y notificaciones) o con su extincidn o liquidacion;

(m) costas, costas, honorarios profesionales y demas gastos incurridos en ocasion de la representacion en
juicio de los intereses del Fidelcomiso y/o por la actuacién en julcio del Fiduciario en el ejercicio de las
acciones que correspondan para la defensa del Patrimonio Fiduciario;

(n) fuera de los casos anteriores, cualquier futuro gasto o costo en que deba incurrir el Fiduciario luego de
la Fecha de Emisidn, para cumplir exigendias legales o reglamentarias apiicables al Fidelcomiso 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,

4.4.2. El Fduciario debera informar al Fideicomitente sobre los Gastos del Fideicomiso en los que incurra en la
forma que se establece en la dlausula 8.3.6 del presente Contrato- Para gastos mayores a UL 50.0000, el
Fiduciario deberd solicitar aprobacién al Fideicomitente la cual se entenderd aprobada de no recibir el Fiduciario
notificacion al respecto pasades 10 (diez) dias de recibida la comunicacién por el Fideicomitente. Para poder
oponerse al gasto de acuerdo a lo propuesto por el Fiduciario, el Fideicomitente deberd proponer una solucion
sustitutiva de al menos la misma calidad y menor costo. No se considerard omisién 0 incumplimiento del
Fiduciario, fos retrasos que se generen por estas limitaciones a su actuacién en tiempo y forma,

4.4.3. No seran de cargo del Fideicomiso aquellos gastos gue se encuentran cubiertos por ja remuneracién que

recibe el Fiduciario de acuerdo a este Contrato, ni aquellos gastos o costos que se hayan generado por culpa o
negligencia grave det Fiduciario.

4.4.4. Fl Fidudiario no estara obligado a adelantar con sus proplos fondos los Gastos de! Fidelcomiso que no
puedan ser cubiertos con fondos correspondientes al Patrimonio Fiduciario.
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4.5, Reembolso de Gastos del Fideicomiso.

En relacién al presente Contrato, el Fideicomitente sera reembolsado (por el Fideicomiso) de todos los Gastos del
Fideicomiso que hubiera solventado con fondos propios quedando entendido que en ningun caso se le exigira al
Fideicomitente efectuar desembolsos con sus propios fondos para cubrir los Gastos del Fideicomiso o por
cualquier otra obligacidn correspondiente al Fidelcomiso, Para obtener dicho reembolso, el Fideicomitente debers

acreditar la realizacién de dichos pagos mediante la presentacidn de la correspondiente factura extendida a su
favor.

4.6. Deduccién Mensual Funclonarios.

El Fiduciario retendrd mensualmente de los fondos que perciba el Fideicomiso bajo los Créditos una cantidad
mensual equivalente a 15.897.466 Ul (Unidades Indexadas quince miliones, ochocientos noventa v siete mil
Cuatrocientos sesenta y seis), con un Incremento semestral del 2%, y deberd entregarla al Fideicomitente a
efectos de que éste la destine al pago de las remuneraciones de fos funcionarios de Casa de Galicia (la
"Deduccién Mensual Funcionarios”). La Deduccién Mensual Funcionarios deberd ser realizada por el
Fiduciario durante el plazo de 24 meses contados desde la Emisidn. Para el caso en que existieran Fondos
Remanentes de la Emisién en cantidad suficiente como para realizar la Deduccidn Funcionarios establecida en las
clausulas 6.2.2.(C), 6,2.3(C) o 6.2.4.(C) (segln corresponda) y el Fiduciario retenga efectivamente la Deduccién
Funcionarios, dicha retencién sera considerada la primera Deduccion Mensual Funcionarios a los efectos de la
presente. Para el caso en que no existieran Fondos Remanentes de la Emision suficientes, el Fiduciario realizarg
la primera Deduccién Mensual Funcionarios de las sumas que perciba con posterioridad bajo los Créditos. El
Fiduciario no quedara obligado a controlar la efectiva aplicacién de dichas sumas a la referida finalidad por parte
del Fideicomitente, quedando liberado de responsabilidad luego de su transferencia al Fideicomitente. La
transferencia de las sumas correspondientes a la Deduccidn Mensual Funcionarios debera ser realizada por el

Fiduciario al Fideicomitente en los primeros 3 dias habiles del mes siguiente al de la efectiva percepcion de los
fondos correspondientes.
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R L NTO; N, SU 10 ‘ E DEUDA.

5.1. Emisién de Titulos de Deuda.

5.1.1. De acuerdo con lo previsto en el articulo 14 de la Ley 18.627, y en la medida que los valores a emitirse
serdn valores escriturales, como ANEXQ 10 de este Contrato de Fideicomiso se adjunta modelo del Documento

de Emision a otorgarse para la emision de todas y cada una de las Series de Titulos de Deuda escriturales que
se emitiran bajo el Programa.

5.1.2, Llas diferentes Series de Titulos de Deuda se emitirdn a medida que el Fideicomitente asf lo instruya
expresamente y por escrito at Fiduciario, y por hasta un maximo de Ul 150.000.000 ("Monto Total de la
Emisién™). Dichos Titulos de Deuda se emitirdn a favor de las entidades y/o personas gue los adquieran en
oportunidad de su colocacion primaria, o posteriormente por cualquier medio (en dmbitos bursatiles o fuera de
ellos). En la Fecha de Emision se emitira la primera Serie de Titulos de Deuda por una suma a determinarse en la
Fecha de Emisidn, otorgéndose el correspondiente Documento de Emisién. En oportunidad de emitirse las
restantes Series de Titulos de Deuda, sl asi se decidiera, se emitiran los correspondientes Documentos de Emisidn
con las caracteristicas de cada Serie de Titulos de Deuda que se emita.

5.1.3. Cada vez que el Fiduciario reciba una instruccién en tal sentido del Fideicomitente, procedera a reaiizar
las gestiones tendientes a emitir Titulos de Deuda por el monto de capital que el Fideicomitente le indique el que
nunca podra exceder, sumado al monto inicial de las demas emisiones va existentes, el Monto Total de ia
Emision. Por cada Serie que emita, el Estructurador deberd confeccionar el suplemento del Prospecto
correspondiente a cada serie emitida bajo el Programa. Cada vez que se emitan Titulos de Deuda bajo cada una
- de las-series; se- emitirdn tantos Titulos de Beuda como sea necesario para-que, de acuerde con su valor nominal

de cada uno (segun se establece en 5.1.5.), los mismos representen en conjunto el capital total instruido para
dicha Serie por el Fideicomitente,

5.1.4. Los Titulos de Deuda que se emitan, de todas y cualquier Serie de que se trate, se repagaran con la
totalidad de los Créditos Cedidos y luego de abonados los Gastos del Fideicomiso, si correspondiera, a prorrata de
lo adeudado bajo cada uno de ellos y sin ninguna preferencia o prelacién de una Serie de Titulos de Deuda en
relacin a las restantes, ni respecto de cualquier activo existente o a incluirse en el Patrimonio Fiduciario.

5.1,5. De acuerdo a los fines del Fideicomiso, el Fiduciario efectuars la emisién de cada Serie de Titulos de

Deuda de acuerdo a los terminos y condiciones que se incluyen a continuacién v en el Documento de Emision (en
adelante, cada una, una "Emisién”):

Titutos: Titulos representativos de deuda escriturales

Moneda: Pesos uruguayos expresados en Unidades Indexadas

Monto de la Emisidn: La suma del monto de las Serles que se emitan con un maximo total de Ul
150,000.000

Interés:

La tasa efectiva anual que se determine en el Docurmento de Emisién
correspondiente a cada una de las Series.

Fecha de Emision: El Fiduciario procederd a emitir cada Serie los Titulos de Deuda una vez
inscripta la emision en el Registro de Valores del BCU y en el Registro de
Emisores y Valores de fa BVM, y luego que se notifique la cesién de los
Créditos a JUNASA y/o al BPS, segiin corresponda.

Plazo: 14 afios desde la fecha de emisién de cada Serie.
Plazo de gracia: 12 meses sobre el capital. Los intereses se abonaran mensualmente.
Amortizacion: El capital de los Titulos de Deuda serd amortizado en 156 cuotas mensuales

pagaderas a partir del mes décimo tercero (13) contado desde la Emisién que
corresponda a cada Serie y hasta el mes ciento sesenta y ocho (168) contado
desde la Emisidn que corresponda de acuerdo al siguiente cronograma:

~
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ara una emisiénde
1150.000.000 de Ut -

24 cuotas mensu'alés desde el décirno tercer

sesenta vy siete desde [a Emisién.

(13) mes de la Emisidn y hasta el trigésimo 571200 ' 625.000,00
sexto (36) mes desde la emisidn. :
-131 cuotas desde el trigésimo séptimo mes

(37) desde la Emisién hasta el mes ciento 9/1320 1.022.727,27

la Emisién.

1 cuota el mes ciento sesenta y ocho desde

971320 1.022.727,63

TOTAL

100 % 150.000.000,00

El cronograma precedente es realiz

ado sobre la base de que la primera Serie corresponda a la Emisidn del Monto

Total de la Emision. (UI 150.000.000), por lo que debers ser ajustado proporcicnalmente si la Emision
correspondiente a dicha serie 0 a cualquiera de las Series subsiguientes fuera por un importe inferior. En dichos

casos se efectuaran los ajustes que

Pago de intereses:

Fecha de Pago:

Garantia:

Suscripcion
y adjudicacion:

Integracidn:

correspondan al cronograma.

Los intereses de los Titulos de Deuda seran abonados mensualmente a partir

del primer mes de la Emisién de la Serie que corresponda y hasta el
Vencimiento.

La fecha de pago de capital {una vez finalizado el plazo de gracia) e intereses
(seguin corresponda) serd el dia 30 de cada mes. El primer pago de intereses
ocurrird el dia 30 del mes siguiente a la emision.

Los Titulos de Deuda se repagan del Patrimonio Fiduciario garantizados por el
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC, constituido entre el
Ministerio de Economia y Finanzas y Republica AFISA el 16 de actubre de
2009, en el marco de lo dispuesto por la Ley N° 18.439, para la emision de
las garantias a favor de las Instituciones de Asistencia Médica Colectiva,
cuyos planes de reestructuracion hayan sido aprobados en el marco de lo
dispuesto por la Ley N© 18.439

Se licitara en 2 tramos {competitivo y no competitivo), segun lo que se
establecerd en el Prospecto. Se adjudicara de acuerdo a lo establecido en el
Prospecto para cada tramo. '

La Integracién del monto adjudicado, debera realizarse dentro de las 48

horas habiles bancatias posteriores al segundo dia hdbil contado desde la
adjudicacion, mediante crédito en la cuen

ta de Republica AFISA - Fideicomiso Financiero Casa de Galicia radicada en el BROU

Calificadora de Riesgo:
Registro:
Cotizacion bursatil:

Ley Aplicabte;

G -,

CARE Calificadora de Rlesgo
BCU y BVM
Los Titulos de Deuda cotizardn en BEVSA y BVM

Ley de ia Republica Orientat del Uruguay

18
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5.1.6. Los Titulos de Deuda seran escriturales y serdn emitidos a favor de los Titulares mediante el Documento
de Emisién, de acuerdo con el texto establecido en el ANEXOQ 10 del presente contrato.

5.1.7. Elpago de los Titulos de Deuda ser realizado en Pesos al valor de la UI de cada Fecha de Pago.

5.1.8. Llos Titulos de Deuda serén emitidos y colocados mediante el mecanismo de oferta publica, debiendo el

Fiduciario realizar todos los tramites correspondientes para su inscripcion en el Registro de Valores def 8CU y en
€l Registro de Emisores y Valores de BVM.

5.1.9. En caso que no se suscriba la totalidad de los Titulos de Deuda ofrecidos para cada Serie, el Fiduciario
procederd a realizar la emisién siempre que cuente con la conformidad previa y por escrito del Fideicomitente. Sin
perjuicio de lo anterior, &l presente Fideicomiso se resolvers en forma automatica para el caso en que, con
relacién a la primera Serie de Titulos de Deuda a ser emitida, no se suscriban e integren Titulos de Deuda por un
monto de al menos 50.000.000 VI (cincuenta millones de Unidades Indexadas) (cldusula 12.1.(c)).

5.2, Suscripcion e integracion.

5.2.1. Las suscripciones de los Titulos de Deuda podran ser solicitadas en las oficinas de BVM, en los plazos y
en las condiciones que el Fiduciaric establezca en el Prospecto. Los interesados deberdn cumplir con aquellos
recaudos que establezca el Fiduciario, suscribiendo la documentacién que éste estime necesaria.

5.2.2. La suscripcidn minima serd por el valor de un Titulo de Deuda.
5:3. Entidad Registrante. Transmision de los Titulos de Deuda.

5.3.1. La BVM actuard como Entidad Registrante de la emision de los Titulos de Deuda, de acuerdo a los
términos y condiciones que se indican en este Contrato y en el Documento de Emisidn de los Titulos de Deuda.

5.3.2. La Entidad Registrante serd la encargada de llevar el Registro en el que se anotaran el niimero 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 que se realicen con

los Titulos de Deuda, y cualquier otra mencion que derive de sus respectivas situaciones juridicas, asi como sus
moedificaciones,

5.3.3. La Entidad Registrante podra llevar e} Registro por medios fisicos o electrénicos.

5.3.4. Los Titutares podran obtener constancia de dicho Registro presentandose en dependencias de la Entidad
Registrante y solicitando la emisidn de la misma mediante |a impresion de la consulta de posicidn de su cuenta
Titulos. La emision de esta constancia no importara inmovilizacion de la cuenta. En caso que el Titular requiera la
emision de un certificado de legiimacién en los términos previstos en el articulo 60 y siguientes de Ia
Recopilacién de Normas de Mercado de Valores — Libro IT, podra solicitarlo a la Entidad Registrante. Cuatquier
modificacién en la titularidad de los Titulos de Deuda, asi como cualquier constitucion o transmisidn de derechos
reales y/a 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 adguirentes o titulares de

derechos reales sobre los Titulos de Deuda deberdn presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir la
documentacion que ésta le requiera a tales efectos.

5.3.5. La transmision de Titulos de Deuda asi como 1a 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 inscripcién de dicha transferencia o constitucién de derechos reales.

5.3.6. 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 procedera a darles de baja del

respectivo Registro en las cuentas de los Titulares de fos Titulos de Deuda. Mientras ello no suceda la Entidad
Registrante mantendra las anotaciones en cuenta.

5.3.7. 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 podra requerir la opinidn de un asesor letrado independiente,
0 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 dedisién que pueda adoptar la Entidad Registrante a los efectos de
dejar a salvo su responsabilidad, saivo dolo o cuipa grave.
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5.3.8. 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 patrimonic del Fideicomiso, segan corresponda,

5.3.9. Todos los Titulares deberan presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir la documentacién de
estilo que ésta le requiera a tales efectos, baio apercibimiento de que si no lo hicieren, no seran incorporados al
Registro. 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
prevencién de lavado de activos y de conocimiento del diente, asi como en funcién de normas legales,
reglamentarias o internas que le resulten aplicables a la Entidad Registrante.

5.4. Prospecto,

El Fideicomitente proporcionara al Fiduciario informacién general sobre el Fideicomitente que sera insertada en el
prospecto de la emisidn de los Titulos de Deuda {el "Prospecto”) y en el Suplemento al Prospecto
correspondiente a la emislén de cada nueva serie de Titulos de Deuda. La Inscripcion del Fideicomiso y de las
Titulos de Deuda a emitirse sera resuefta por resolucién de Directorio del BCU, lo que habilitara a que los Titulos
de Deuda sean ofretidos plblicamente en Uruguay. El Fiduciario recibird del Estructurador los suplementos del
Prospecte en cada oportunidad en que se emita una nueva serie de Titulos de Deuda, obligandose el
Fideicomitente a proporcionar cualguier informacién adicional que deba incluirse en los mismos,

i
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TicuL : ADMINISTRACION DE L Y RTIZACION DE L ITULOS DE
DEUDA,

6.1. Deducciones para pagar los Gastos Iniciales del Fideicomiso.

6.1.1. De las sumas recibidas por la emisién de los Titulos de Deuda, se deduciran por parte del Fiduciario en
primer término fos importes que correspondan a los Gastos Iniciales del Fideicomiso y las cantidades que

correspendan al Fondo de Reserva para Gastos del Fideicomiso, a los efectos de ser aplicados por el Fiduciario al
pago de los mismos,

6.1.2. El Fiduciario debera rembolsar al Fidelcomitente, a requerimiento de éste, todos los importes que éste

hubiera adelantado por concepto de Gastos Iniciales del Fideicomiso, contra la presentacion por el Fideicomitente
de Ias correspondientes facturas (clausula 4.5).

6.2. Deducciones correspondientes al pago de deudas financieras, Acreedores del
Concurso Civil y Acreedores del Fideicomiso Galicia.

6.2.1. Deducidos los montos referidos en la dlausula 6.1., el Fiduciario retendré de los fondos obtenidos por ta

colocacion de los Titulos de Deuda las sumas que se indican a continuacidn, aplicaindolas a cancelar los pasivos
con Jos acreedores que se describen a continuacion.

6.2.2. Siempre que la Emisién de la primera Serie de Titulos de Deuda fuera par el Monto Total de la Emisidn,
el Fiduciario retendra lag siguientes sumas:

(n) Deduccién Linea de Crédito. El Fiduciario deberd retener la suma que sea necesaria para
cancelar el Monto Adeudado Linea de Crédito con el Banco Repiiblica bajo la Linea de Crédito, no pudiendo esta
deduccién superar la suma de $ 100.000.000 (pesos uruguayos cien millones) por todo concepto. A tales efectos,
el Fideicomitente instruird al Fiduciario dentro de los 2 dias posteriores a la fecha de la Emisién el monto

especifico a ser retenido y entregado por el Fiduciario al Banco Repiiblica a tales efectos (*Deduccién Linea de
Crédito”).

(B) Deduccién_Acreedores. Asimismo y simulténeamente con la Deduccidn Linea de Crédito, el
Fiduciatio debera retener hasta la suma de UI 77.628.248 (Unidades Indexadas setenta y siete millones

seiscientos veintiocho mil, doscientos cuarenta y ocho) para cancelar |os adeudos que Casa de Galicia mantiene
con los siguientes acreedores:

(a) los Acreedores del Fideicomiso Galicia que hayan aceptado la Oferta de Compra Acreedores del
Fideicomiso Gallicia, conforme a lo indicado en Ia clausula 1.3, respectivamente, del presente Contrato,
por concepto de Parte Fija del Precio de la Cesion ("Deduccion Acreedores Fideicomiso Galicia”).

(b} los Acreedores del Concurso Civil Voluntarlo que hayan aceptado la Oferta de Cancelacion Acreedores
del Concurso, en los términos establecidos en dicha Oferta, por concepto de Parte Fija del Monto
Cancelacién de la Oferta ("Deduccién Oferta Acreedores del Concurso™); y

(<) los Acreedores del Concurso Civil Voluntario que hubieran suscripto un Contrate de Opcidn Irrevocable
de Compra de sus respectivos Créditos Concursales, en los términds establecidos en el Contrato de
Opcién Irrevocable de Compra gue se mendionan en la cldusula 1.2 del presente y que se adjuntan
como Anexo 3 del ANEXO 1A y se detalian en el ANEXO 18, por concepto de Parte Fija del precio de la
adquisicion ("Deduccién Opcién Irrevocable Acreedores del Concurse”, y conjuntamente con la

Deduccion Acreedores Fideicomiso Galicia y la Deduccion Oferta Acreedores del Concurso, las
“Deducciones Acreedores”).

Se establece con relacion a las Deducciones Acreedores que las sumas mencionadas precedentemente
unicamente deberan ser retenidas y pagadas por el Fiduciario a los respectivos Acreedores del Concurso Civil y
Acreedares del Fideicomiso Galicia (segin corresponda) siempre que se den los siguientes supuestos:

{a) Con relacién a la Deduccién Acreedores Fideicomiso Galicia y Deduccion Oferta Acreedores Concurso, se
hubieran cumplido las condiciones suspensivas que se establecen, respectivamente, en la Oferta de
Cancelacion Acreedores del Concurso (en io que refiere a los montos a ser pagados a los Acreedores del
Concurso Civil) v en la Oferta de Compra Acreedores del Fideicomiso Galicia (en lo que refiere a los
montos a ser pagados a los Acreedores del Fideicomiso Galicia), o bien que el Fideicomitente le instruya
al Fiduciario dicho pago en virtud de haber renunciado a dichas condiciones.
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(b) Con relacion a la Deduccién Opcidn Irrevocable Acreedores del Concurso, Casa de Galicia instruira al

Fiduclario para que realice los pagos correspondientes en razén de haber ejercido su derecho de opcion
de compra bajo el Contrato de Opcidn.

A los efectos del parrafo anterior, el Fideicomitente ‘instruird al Fiduciario dentro de los siete dias habiles
siguientes a la Fecha de la Emision sobre si se han cumplido dichas condiciones y la forma en que el Fiduciario
debe desembolsar los importes correspondientes a las mismas, indicando en cada caso el monto a pagar a cada
acreedor y el plazo que corresponda.

(C) Deduecion Funcionarios. El Fiduciario debera retener fa suma de hasta UI 15.897.466 (Unidades
Indexadas quince millones, ochocientos noventa y siete mil cuatrocientos sesenta y seis) y debera entregarla al
Fideicomitente a efectos de que gste la destine al pago de las remuneraciones de los funcionarios de Casa de
Galicla correspondientes al mes de la Emisidn. El Fiduciario no quedara obligado a controlar la efectiva aplicacion
de dichas sumas a la referida finalidad por parte del Fideicomitente, quedando liberado de responsabilidad luego
de su transferencia al Fideicomitente ("Deduccion Funcionarios”). Dicha transferencia debera ser realizada al
Fideicomitente dentro de los 3 primeros dias habiles del mes siguiente al de realizada la Emisién.

(D) La Deduccidén Linea de Crédito, la Deduccién Acreedores y la Deduccién Funcionarios que el
Fiduciario realice de conformidad con lo establecido en los literales {A), (B) y (C) de ia presente clausula 6.2.2.
deberan ser aplicados por el Fiduciario al pago de dichos conceptos, sequn las instrucciones expresas que le
imparta el Fideicomitente. Dichas instrucciones incluirdn, en cada caso, la definicién de los montos a pagar,
plazos para efectuar los pagos y destinatarios de los mismos. Repiblica AFISA cumplird con su obligacion
realizando |os pagos conforme las instrucciones reclbidas del Fideicomitente, no siendo de su cargo la verificacidn

de-ios dates aportados; asi como tampoco de las condiciohes de pago acordadas entre Casa-de Galicia Y sus
acreedores.

(E) Una vez deducidas las cantidades mencionadas en los literales precedentes, y si hubieran
Fondos Remanentes de la Emisién, el Fiduciario deberd transferir los Fondos Remanentes de la Emision al
Fideicomitente o al tercero que el Fidelcomitente Indique para su aplicacion al Plan de Reestructuracién. Dicha
transferencia debera ser realizada dentro de las 48 (cuarenta y acho) horas habiles de que reciba una instruccion

en tal sentido del Fideicomitente y siempre luego de la fecha en que los recursos provenientes de la colocacién de
los Titulos de Deuda sean acreditados en |a Cuenta.

6.2,3. Para el caso en que la Emisién de la primera Serie de Titulos de Deuda fuera por un monto total que se
encuentre entre UT 120.000.000 v el Monto Total de Ia Emisién, el Fiduciario procedera de la siguiente manera:

{A) En primer fugar, retendra en primer lugar fa Deduccidn Linea de Crédito y le dard el destino
establecido en el citado literal (A) de la cldusuia 6.2.2.

{(B) En segundo lugar, y en la medida en que lo permitan los Fondos Remanentes de la Emisién
luego de realizadas la Deduccién Linea de Crédito, retendra la Deduccion Acreedores y le dara el destina que le
sea instruido por el Fideicomitente de conformidad con lo establecido en el citado literales (B) de ia clausula
6.2.2. Si los Fondos Remanentes no fueren suficientes para retener la totalidad de la Deduccidn Acreedores, se
aplicara el orden de prelacién establecido en el literal (B) de la clausula 6.2.4. siguiente.

{C) Retendrd en tercer lugar, v en la medida en que lo permitan los Fondos Remanentes de la
Emision luego de realizadas las deducciones mencianadas en los literales (A) y (B) de la presente clausula 6.2.3,
la Deduccién Funcionarios v les dard el desting establecido en el citado literal (C) de la Cldusula 6.2.2. En caso de
no existir Fondos Remanentes suficientes, se aplicard lo establecido en la clausula 4.6.

(D) El Fiduciario deberd cumplir asimismo y‘ en lo pertinente las instrucciones conferidas en los
literales (D) y (E) de la clausula 6.2.2. del presente Contrato.

(E) Para el caso en que los fondos provenientes de la Emision no hubieran sido suficientes para
Cubrir la totalidad de los destinos mencionados, &l Fiduciario procederd a destinar a dichos conceptos cualquier
importe que el futuro perciba por la Emisién de las siguientes Serles de Titulos de Deuda, en el orden establecido,
¥y sujeto a las previas instrucciones que a ese respecto le imparta el Fideicomitente. Sin perjuicio de lo anterior, se
aplicara lo establecido en la clausuta 4.6. para la Deduccién Mensual Funcionarios.

6.2.4. Para el caso en que la Emisién de la primera Serie de Titulos de Deuda fuera por un monto total que se
encuentre entre UL 50.000.000 y UT 120.000.000 el Fiduciario procedera de la siguiente manera:

{A) Retendra en primer lugar ta Deduccion Linea de Crédito y le dard el destino establecido en el
ditado literal (A} de la cldusula 6.2.2.
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(B) Retendrd en segundo lugar, y en fa medida en que lo permitan los Fondos Remanentes de la
Emision luego de realizadas las deducciones mencionadas en el literal (A} de la presente clausula 6.2.4 la

Deduccién Acreedores v le dara el destino que le sea instruido por el Fldeicomitente de conformidad con lo
establecido en el citado literales (B) de la clausula 6.2.2. Si los Fandos Remanentes no fueren suficientes para
retener |z totalidad de ia Deduceidn Acreedores, se aplicara el siguiente orden de prelacion: (a) Primero, retendra
la Deduccion Acreedores Fideicomiso Galicla y la abonard a los acreedores correspondientes, (b) Segundo, si
existieran Fondos Remanentes de la Emision, retendrd la Deduccién Oferta Acreedores del Concurso y la abonarad
a los acreedores correspondientes, segln se establece en la Oferta de Cancelacién Acreedores del Concurso y de
conformidad con la instrucciones que reciba al respecto del Fideicomitente, y (c) Tercero, si existieran Fondos

Remanentes de la Emision, retendra la Deduccién Opcion Irrevocable Acreedores del Concurso y la abonara a los
acreedores correspondientes,

{C) Retendrd en tercer lugar, y en la medida en que o permitan los Fondos Remanentes de fa
Emision luego de realizadas las deducciones mencionadas en los literales (A) y (B) de la presente clausula 6.2.4,
la Deduccién Funcionarios y les dara el destino establecido ep el citado Iiteral (C) de la clausula 6.2.2. En caso de
no existir Fondos Remanentes suficientes, se aplicara lo establecido en la clausula 4.6.

(D) Bl Fiduciario debera cumplir asimismo y en lo pertinente las instrucciones conferidas en los
Itterales (D) y (E) de la cléusula 6.2.2, del presente Contrato,

(E) Para el caso en que los fondos provenientes de la Emision no hubieran sido suficientes para
cubrir la totalidad de los destinos mencionados, el Fiduciaric procedera a destinar a dichos conceptos cualquier
importe que el futuro perciba por la Emisién de las siguientes Series de Titulos de Deuda, sujeto a las previas

instrucciones- que a-ese respecto le-tmparta el Fideicomitente, aplicAndose el ‘mismo orden de prelacion
establecido en la presente clausula 6.2.4.

6.3, Amortizacién de los Titulos de Deuda

6.3.1 Los fondos que reciba el Fiduciario por los pagos efectuados correspondientes a los Créditos cedidos, o
€n su caso por el Aporte de Fondos det Fideicomitente, o provenientes del Fideicomiso Financiero Fondo de
Garantia IAMC (de acuerdo con la cldusula Séptimo), deberan ser destinados mensualmente por el Fiduciario a
pagar los montos adeudados bajo los Titulos de Deuda en cada Fecha de Pago, previa deduccidn de los Gastos
del Fideicomiso y la Deduccién Mensual Funcionarios. El orden de prelacion sera el siguiente: (a) en primer lugar,
Gastos del Fideicomiso, (b) en segundo lugar, montos adeudados bajo los Titulos de Deuda en la siguiente Fecha
de Pago, (¢) Deduccion Mensual Funcionarios, (d) recomposicidn del Fondo de Reserva para Gastos (si
correspondiera), y () entrega al Fideicomitente de los Fondos Mensyales Remanentes.

6.3.2 Si con una anticipacion de al menos tres Dias Habiles Bancarlos previos a ia siguiente Fecha de Pago
bajo los Titulos de Deuda, el Fiduciario determinara que los fondos existentes en la Cuenta Fiduciaria fueren
insuficientes para amortizar totalmente los montos que se adeuden (por capital e intereses) y que deberan ser
pagados en la siguiente Fecha de Pago, el Fiduciario comunicara esta circunstancia al Fideicomitente a los efectos
de que éste transfiera a la Cuenta los fondos necesarios para cubrir el saldo restante, lo que debera ser llevado a
cabo por &l Fideicomitente en el plazo perentoric de 48 horas habiles de recibida |a comunicacién (el "Aporte de
Fondos del Fideicomitente), En caso que el Fideicomnitente no vertiera en la Cuenta el Aporte de Fondos del
Fideicomitente en el plazo establecido, el Fidudiario notificar4 tal circunstancia al Fideicomiso Financiero Fondo de
Garantia IAMC para que proceda conforme a la establecido en la cliusula 7.1.3.

6.3.3 Los pagos de los Titulos de Deuda se reafizaran por el Fiduciario a través de transferencia electrdnica a
la cuenta indicada por cada Titular al momento de anotarse en el Registro.

6.3.4  El pago a los Titulares de los Titulos de Deuda se har en forma mensual el dia 30 de cada mes tal como
se estipula en el Documento de Emisién de Titulos de Deuda, una vez finalizado ! plazo de gracia de 1 (un) afio

a contar desde la Fecha de Emision. Durante el plazo de gracia de 1 (un) afio sdlo se realizara et pago mensual
de los intereses correspondientes.

§ o
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6.4, Fondo de Reserva para Gastos del Fideicomiso. Transferencia al Fideicomitente de
los Fondos Remanentes Mensuales.

6.4.1. Sin perjuico de la obligacién del Fiduciario de abonar puntualmente los Gastos del Fideicomiso y de
conformidad con lo establecido en las ddusulas precedentes, el Fiduciario debera destinar 105 bienes integrantes
del- Patrimonio Fiduciario a constituir y mantener un fondo de reserva que le permita hacer frente a Gastos del
Fidelcomise que razonablemente el Fiduciario estime deberdn pagarse durante los préximos tres meses

siguientes, contados desde ef (ltimo dia habil del mes en cuestion (el "Fondo de Reserva Gastos del
Fideicomiso™).

6.4.2. En caso que los Fondos Remanentes Mensuales superen UI 70.000, la totalidad de los mismos seran
liberados por el Fiduciario a favor del Fideicomitente el Gltimo dia habil de cada mes.
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7.1.1  RepUblica AFISA en su calidad de fiduciario del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC, segun
autorizacion del MEF y del MSP, comparece en el presente Contrato a los efectos de constituir, en favor de los
Titulares de todos y cada uno de los Titulos de Deuda que emita el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia (esto
es, por cada una de las Series de Titulos de Deuda, si hubiera mas de una) la garantia contra el Fideicomiso

Financiero Fondo de Garantia IAMC en las condiciones que se establecen a continuacién, constituyéndose en
Garante (la "Garantia”).

7.L.2  Por resolucidn N° 22 de junio de 2611, el MEF y el MSP autorizaron la emision de una Garantia segin lo
previsto en el ANEXO 5, en las condiciones establecidas en la Ley N© 18.439, a los efectos de ser utilizada en el
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia constituido en este acto por la Mutualista Casa de Galicia, en el marco de
lo previsto en el Plan de Reestructuracion aprobade por dichos Ministerios.

7.1.3  En virtud de dicha autorizacion y de las previsiones del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC,
Repliblica AFISA, en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia LAMC constituido el 16
de octubre de 2009, garantiza que, en caso de que se encuentren pendientes de amortizacion los Titulos de
Deuda por insuficiencia de los fondos percibidas por la cesion de los Créditos, y siempre que el Fideicomitente no
haya efectuado el Aporte de Fondos del Fideicomitente, ordenard ia transferencia a la Cuenta del Fideicomiso
Financiero Casa de Galicia de fondos provenientes del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC en
cantidad suficiente para cumplir la amortizacién vencida, dentro de las 48 (cuarenta y ocho) horas habiles
subsiguientes y sin necesidad de otro aviso, intimacion o instruccidn de especie alguna.

“El referide procedimiento; se- mantendra-vigente, hasta la extincién de-la deuda por-capital e intereses-derivada
de la emisidn y colocacion de los Titulos de Deuda.

|

7.1.4 Replblica AFISA, en su calidad de fiduciario del Fideicomiso Financlero Fondo de Garantia IaMC, ho

podrd excnerarse de su obligacion de efectuar los pagos correspondientes a la amortizacion de Ios Titulos de -

Deuda emitidos por €l Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, basado en eventuales incumplimientos incurridps

por el Fideicomitente a las obligaciones asumidas en el marco de fo previsto en la Ley N° 18.439 (y sus
modificativas) vy el Decreto.

7.1.5 La Garantia constituida en esta cldusula se encuentra amparada en la Garantia de Estabilidad creada por
el art. 5 de la ley 18.439,
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8.1, Retribucidn del Fiduciario.

8.1.1 En compensacién por los servicios de emision, direccién y administracién del Fideicomiso que el
Fiduciario se obliga a prestar por el presente Contrato, el Fiduciario percibird 1a siguiente retribucién:

L. Emision de la Garantia solidaria por el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC:
Comision: 0.10% + IVA sobre Ul 150.000.600

II.  Estructuracion legal de la emisién e inscripcidn en BCU
Comision: UI 60.000 + IVA (por linica vez)

ilI. Emisién de oferta publica

Comisién: 0.15% + IVA (por (nica vez) sobre el monto total de los Titulos de Deuda efectivamente
colocados bajo cada emisién de una Serie de Titulos de Deuda.

IV. Gestibn y Administracidn, incluyendo todos los servicios requeridos para un Fiduciario Financiero
(contabilidad separada, software adecuado, informacién mensual):

- e ~Comision de Administracién:-6,20% + IVA sobre todos tos Ingresos (pagadera mensuaimente
cen un minimo anual de UT 192.000 + IVA — afio o fraccion)

e Comisi6n de pagos: 0.10% + IVA sobre todos los pagos (pagadera mensualmente ¢on un
minimo anual de UI 192.000 + IVA — afio o fraccion)

B.1.2 Se deja constancia que los costos de la auditoria externa del Fideicomiso y de la Calificacion de Riesgo
de los Titulos de Deuda, asi como los costos de estructuracion juridica independientes al Fiduciario (incluidos
como Gastos Iniciales del Fideicomiso), no seran soportados con fondos propios del Fiduciario.

8.1.3 La remuneracion del Fiduciario serd considerada como un Gasta del Fideicomisa. El derecha al cobro de
esta remuneracién generara derecho de retencion sobre los bienes fideicomitidos y el producido de los mismos,
sobre |0s que fa Fiduciaria tendrd prioridad. La totalidad de |ag comisiones y demas conceptos mencionado en

8.1.1 Gnicamente podran ser cobrados por el Fidudiario en caso que se lleve a cabo la Emisién y a partir de que la
misma hubiere tenido lugar.

8.1.4 Los impuestos presentes o futuros que graven el pago de la remuneracion del Fiduciario, serdn
considerados como un Gasto del Fideicomiso y con cargo al Patrimonio Fiduciario.

B8.2. Obligaciones del Fiduciario.

8.2.1. Para el cumplimiento de los fines del Fideicomiso el Fiduciario realizara las siguientes actividades:

(a) Administrar el Patrimonio Fiduciario conforme a las disposiciores del presente Contrato de Fideicomiso ¥
la normativa vigente.

(b} Emitir los Titulos de Deuda de acuerdo con los términos y condiciones establecidos en este Contrato, en

€l Documento de Emisién de Titulos de Deuda y en el Prospecto.

{c) Soficitar al BPS dentro de las primeros 10 (diez) dias de cada mes, un informe con la recaudacion de Ios
Créditos correspondiente al mes anterior.

(d) Otorgar los poderes generales o especlales que se requieran para la consecucién de los fines o para la
defensa del Patrimonio Fiduciario.

(e) Mantener un inventario y una contabilidad separada de los bienes, derechos y obligaciones gue integran

el Patrimonio Fiduclario. En caso que sea fiduclario en varios negocios de fideicomiso, deberd ilevar
contabilidad separada de cada uno de ellos.
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f Abstenerse de gravar cualquiera de los activos que integran el Patrimonio Fiduciario, excepto
gravamenes involuntarios o forzasos que resulten por aplicacién de dispasiciones legales, reglamentarias
0 judiciales u otras que deba acatar.

(g) Abstenerse de tomar préstamos o celebrar operaciones financieras o cualquier otra operacion por las
cuales pueda resultar deudor con cargo al Patrimonio Fiduclario.

(h) Guardar reserva respecto de las operaciones, actos, contratos, documentos e Informacidn relacionada
con el presente Contrato, con excepcion de los deberes de informacion previstos en el Decreto.

(i) Una vez cancelados los Titulos de Deuda y demds obligaciones derivadas de este Contrato, debera
transferir los bienes del Patrimonio Fiduclario remanentes (incluyendo los Fondos Remanentes de la
Emisidn y los Fondos Remanentes Mensuales), de existir, al Fideicomitente.

) Presentar al Fideicomitente un informe mensual, via e-mail con los pagos realizados con los fondos
recibidos y el saldo remanente adeudado por los Titulos de Deuda.

(k) Retener y entregar al Fidelcomitente la Deduccién Mensuat Funcionarios.

8.2.2. El Fiduciario debera controlar I3 rece

pcion de los pagos mensuales de parte del BPS {correspondientes a
los Créditos), del Fideicomitente (Aporte d

e Fondos del Fideicomitente), y eventualmente del Fideicomiso
Financiero Fondo de Garantia IAMC bajo la Garantia, segun los casos, vy realizar los pagos que, de acuerdo a este

Contrato, correspondan. El Fiduciario no estara obligado a controlar el cumplimiento de las obligaciones por parte
del Fideicomitente. £n caso de insuficiencia para hacer frente a algin pago de los Titulos de Deuda, el Fiduciario
-deberd pener en practica el procedirniento dispuesto en las cldusulas-6.3.2.y-7:1.3. - oo :

8.2.3. E Fiduciario actuard asimismo como Agente de Pago del Fideicomiso. Toda suma que perciba
correspondiente a los Créditos Cedidos y/o al Patrimonio Fiduciario, procederd a aplicarla de acuerdo con lo
estaplecido en este Contrato de Fideicomiso sin perjuicio de su obligacion de fiberar a favor del Fideicomitente los
Fondos Remanentes de la Emisidn o Fondos Remanentes Mensuales (si los hubiere). Todas las sumas que
corresponda sean destinadas al pago de las sumas adeudadas bajo tos Titulos de Deuda, seran pagadas por el
Fiduciario a través de transferencla a la cuenta indicada por cada uno de los Titulares a tales efectos y que
resulte del Registro. E} Fiduciario no asume responsabilidad alguna ante cualquier Titular y/o Fideicomitente en
caso de que las transferencias no fueran posibles, o si se produieran demoras o trabas de cualquier naturaleza. El

Fiduciario cumplird con ordenar las transferencias a las cuentas indicadas en el Registro, siendo todos los costos
asociados de cuenta de dicho Titular y/o el Fideicomitente {segin corresponda).

8.3, Infarmacion y rendicién de cuentas a los Titulares.

8.3.1 H Fiduciario enviard semestralmente a cada Titular, un informe con los Estados Contables del
Fideicomiso y un estado de cuenta de cada Titular, el cual incluird el saldo inicial adeudado por los Titulos de
Deuda en ei periodo, el detalle de los movimientos ocurridos en el periodo informado y el saldo finat, as! como un
resimen de comisiones, cargos, y tributos gue pudleran corresponder a cada Titular,

8.3.2 Cada informe semestral se considerarad una rendicion de cuentas y se considerara aceptada si no fuera
observado por escrito por el Titular en forma fehaciente dentro de los 10 (di€z) dias corridos de la fecha de su
envio. Si el Titular no hubiese recibido el informe dentro de los primeros 15 (quince) dias corridos de cada mes
posterior al semestre cerrado, podra requerir una copia del mismo en el domicilio dei Fiduciario, contandose los
10 (diez) dias corridos para efectuar observaciones desde el décimo quinto dia del mes.

8.3.3 Luego de la aprobacidn expresa o tacita, el Fiduclario quedara libre de toda responsabilidad frente a los

Titulares presentes o futuros y a todos los demas antes ios gue se hubleran rendido cuentas, por todos los actos
ocurridos durante el periodo de la cuenta. B

8.3.4 Independientemente del informe semestral referido, cualquier Tituiar podra, con 10 (diez) Dias Habiles
Bancarios de preaviso, requerir por escrito informacidn sobre el Patrimonio Fiduciario y cualquier otra informacion
con la que cuente el Fiduciario y que razonablementa pueda interesar al Titular. En estos casos de salicitud de
informes adicionales podrén ser aplicables a los Titulares que asi lo requieran, cargos por emision de informes
extraordinarios segiin establezca e informe oportunamentz el Fiduclario por cada informe solicitado.

8.3.5 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.

8.3.6. Con una periodicidad trimestral, el Fiduclario debera presentar al Fidelcomitente estados financieros que
reflejen la marcha del Fideicorniso,
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8.4. Facultades del Fiduciario.

8.4.1 E Fidudiario tendra respecto de los activos que integran el Patrimonio Fiduciario las mas amplias
facultades para el cumplimiento de los fines del Fideicomiso, debiendo realizar sus funciones de acuerde a lo
establecido en este Contrato. Los actos y contratos celebrados por el Fiduciario en infraccién a lo establecido en
este Contrato, serdn inoponibles al Fideicomitente y a los Titulares.

8.4.2 H Fiduciario y cualquier funcionaric ¢ representante de éste expresamente autorizado, tendra facultades
y atribuciones plenas e irrevocables para tomar todas y/o cualesquiera accién apropiada y otorgar todos y/o
cualquier acto y documento que sea necesario 0 conveniente a su juicio para el cumpiimiento de las normas
legales y las establecidas bajo este Contrato, el pleno ejercicio de sus derechos y obligaciones, la preservacién de
los activos que integran el Patrimonio Fiduciario v la proteccion del interés de los Beneficiarios. Sin limitar el
caracter general de lo ya expresado, el Fiduciario, por si 0 a través de personas debidamente autorizadas a tal
efecto, en representacién de! Fideicomiso y de acuerdo a lo dispuesto en este Contrato tendra la facultad de:

(a) pagar los Tributos del Fideicomiso y Gastos del Fideicomiso;
(b) recibir pagos y otorgar recibos;
(c) iniciar, . proseguir y desistir la tramitacién de cualquier accion, juicio o procedimiento en cualquier

tribunal judicial, arbitral o administrativo con relacion a los bienes del Patrimonio Fiduciario, incluidos
procesos de mediacidn, conciliacién o arbitraje;

(d) defender cualquier juicio, accidn o procedimiento Iniclado contra el Fiduciario con respecte a los bienes
que integran el Patrimonio Fiduciario;

(e) transar, avenirse o llegar a un arreglo en cualquier juicio, accidn o procedimiento ¥, en relacién con ello,
efectuar los descargos o liberaciones que el Fiduciario considere apropiados;

(f) otorgar mandatos o poderes;

() celebrar, transferir, rescindir y resolver contratos;

() en general adquirir, vender, transferir y negociar o realizar cualquier clase de acuerdo o convenio

respecto de los bienes fideicomitidos con el mayor alcance posible, en tanto el Fiduciario tiene la

propiedad de los mismos y en cumplimiento de sus ohiigaciones bajo el presente Fideicomiso Financiero;
(k) en cumplimiento de las normas tributarias vigentes (Ley 18.083 del 27/12/2006, Decretos 148/007 ¥

149/007, ambos de fecha 4/5/2007, y Resoluciones de la Direccidn General Impositiva 662/007 del
29/6/07, B03/007 del 27/07/07 vy 981/007 del 2B8/8/2007 y otros que se pudieran dictar en el futuro)
reterer de las sumas a pagar a los Beneficiarios de los Titulos de Deuda, incluyendo e caso de que
dicha retencién corresponda respecto de los beneficiarios finales de los Titulos de Deuda (si
correspondiere), los montos correspondientes a los tributos que se generaren en virtud del rendimiento
de los Titulos de Deuda, excepto en los casos de titulares de Titulos de Deuda (si correspondiere) que se
encuentren comprendidos en el literal A) del articulo 3 def Titulo 4 de Texto Qrdenado de fa Direccion
General Impositiva de 1996 con la redacddén dada por la Ley N® 18.083 en cuyo Ultimo caso, el

Fiduciario podra requerir a dichos Beneficiarios los documentos que estime necesarios a los efectos de
acreditar tai condicion;

()] llevar a cabo todos los actos y otorgar todo tipo de documentos a los efectos de la implementacién del
Fideicomiso,

(m) realizar cualquier otro acte o negocio que sea necesario a los efectos de la liquidacidn del Fideicomiso;

(n) realizar |as deducciones y retenciones para atender los gastos del fideicomiso; y

)] contratar asesores pagando ios honorarios razonables que correspondan.

(k) abrir la Cuenta y operar en la misma con las mas amplias facultades (incluyendo, sin limitacion, la

facuitad de librar, endosar, descontar, cobrar cheques) y realizar todo tipo de retiros y transferencias
respecto de los fondos depositadas en las mismas.

8.4.3. El Fiduciario deberd actuar en todo momento con la prudencia y-diligencia de un buen hombre de
negocios que actua sobre la base de la confianza depositada en €I, 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 generaran responsabilidad, salvo dolo o cutpa grave,
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8.5.  Prohibiciones del Fiduciario.

€l Fiduciario no podré en ningan caso:

(a) Liberarse de su obligacién de rendir cuentas de acuerdo a los términas 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 o a los Titulares el resuttado del
Fideicomiso o las operaciones, actos y contratos que realice con los Bienes Fideicomitidos.

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

(&) Realizar cualquier otro acto o negocio juridico con los Bienes Fideicomitidos respecto del cual tenga un

interés propio, salvo autorizacion expresa de la Mayoria Absoluta de Titulares.

8.6. Responsabilidad del Fiduciarlo.

‘8.6.1- - El-Hduciario actuando-en esta calidad sera responsable Unicamente-en caso de dolo- o ctlpa grave
calificada como tal por una sentencia firme dictada por un tribunal competente, en que incurran él o sus
dependientes conforme al articulo 16 de la Ley. Los Titulares de Titulos de Deuda no tendran accién o derecho
alguno contra el Fiduciario en caso de falta de pago de! capital o intereses de los Titulos de Deuda originada en la
mora o falta de pago de ios Créditos que conforman el Patrimonio Fiduciario, cualquiera sea la causa. Fi
Fiduciario no asume responsabilidad alguna para el caso de desvalorizacidn o perjuicio sobre los bienes

fideicomitidos salvo en el supuesto de mediar dolo o culpa grave de su parte calificada como tal por una
sentencia firme dictada por un tribunal competente.

8.6.2. El Fiduciario se limitard a cumplir con los procedimientos descritos en este Contrato y no serd
responsable por el incumplimiento de sus obligaciones por caso fortuito o fuerza mayor,

8.6,3 E| Fiduciario sdlo sera responsable de los actos que realice en cumplimiento de los fines del Fideicomiso,
con el patrimonic del mismo y hasta el monto que éste alcance. El Fiduciario no respondera con su patrimonio
por las obligaciones asumidas en nombre del Fideicomiso frente a los Titulares y otros terceros.

8.6.4 Ei Fiduciario no sera 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.

8.7. Indemnidad.

8.7.1 H Fideicomitente se hara responsable, dejando a salvo al Flduciario en caso que se presente alguna
reclamacién, procedimiento o demanda en contra del Fiduciario, en vittud de.Ja celebracion de este Contrato o

por cualquiera de los actos que lleven a cabo en los térmings de este Fideicomiso, excepto en los casos de dolo o
culpa grave del Fiduciario.

8.7.2 El Fideicomitente 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 reclamacion, juicio, procedimiento o demanda entablada en la Republica Oriental del Uruguay o
en el extranjero, en contra del Fiduciario, en relacién con.cualquiera de los actos que se lieve a cabo en los
términos de este Fideicomiso, excepto por dolo o culpa grave del Fiduciario.

8.7.3 El Fidudario se obliga a dar diligentemente aviso por escrito (mediante publicaciones o cualquier otro
medio fehaciente que el Fiduciario determine) al Fidelcomitente respecto de cualquier demanda o requerimiento
judicial que estuviera relacionada con el presente Fideicomiso y/o et patrimonio del Fideicomiso, de forma de que
el Fideicomitente pueda deducir (tilmente sus defensas ante la respectiva demanda o requetimiento judicial.
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B.8. Cese del Fiduciario.

B.8.1 El Fiduciario cesara en el ejercicio de su cargo en Ios sigulentes casos:

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

(b Por disclucidn, quiebra, concurso o liquidacion judicial del Fiduciario.

Q) Por la cancelacién de la inscripcién en el registro dispuesta por el BCU.

(d) Por renuncia de acuerdo a los términos de la clausula 8.9. siguiente de este Contrato.

(e) Por su sustitucion de acuerdo a los términos de la cldusula 8.10 de este Contrato.

(f Por remocidn judicial, en caso de incumplimiento de las obligaciones impuestas por 1a ley o por el

presente Contrato,

8.8.2 Al cesar en su cargg el Fiduciario elaborard un balance del patrimonio del Fidelcomiso que comprenda
desde el dltimo informe que hubiere rendido, hasta la fecha en que se haga efectiva la remocidn o renuncia,

8.8.3 El Fiduciario sustituto serd designado por parte de la Mayoria Absoluta de Titulares dentro de los plazos

indicados en las clausulas 8:9. v 8.10. sigulentes para los casos de-renuncia-o sustitucidn, o dentro de un plazo
de 60 (sesenta) dias para el resto de los casos.

B.B.4. Al designarse un sucesor de las funciones fiduciarias, el nuevo fiduciario quedara investido de todas las

facultades, derechos, poderes y obligaciones del Fiduclario anterior, tomando posesion de los blenes que integran
el Patrimonio Fiduciario.

8.9, Renuncia del Fiduciario.

8.9.1 E! Fiduciario podra renunciar a sus funciones que surgen del presente Contrato por justa causa. Se
entendera que existe justa causa, entre otros, en los siguientes supuestos: '

(a) Ante el incumplimiento del Fideicomitente con alguna de sus obligaciones derivadas del presente
Contrato.
(b) Ante la imposicidn de cualquier nuevo tributo o carga que grave al Fiduciario y/o las ganancias

generadas por el mismo, y que a criterio del Fiduciario torne inconveniente su continuacién.

(c) Ante la sancion de leyes, decretos, reglamentos u otra normativa que a criterio del Fiduciario torne
imposible 0 mas gravosa la continuacién del mismao en tal caracter.

{d) Si el Fideicomitente resuelve no realizar la emision de los Titulos de Deuda €N €as0 {ue no se suscriba la

totalidad de los Titulos de Deuda ofrecidos. En este caso la renuncia tendra efecto automético v el
presente Contrato se considerara rescindido también en forma automatica.

8.9.2 En todos los casos, la renuncia tendrd efecto después de la transferencia del patrimonio cbjeto del
Fideicomiso al fiduciario sustituto, ’ -

B8.9.3 A efectos de hacer efectiva su renuncia, el Fiduciario deberd convocar a una Asamblea de Titulares con

al menos 60 (sesenta) dias de anticipacion a la fecha en que se propenga celebrar la misma, a efectos de poner
en conocimiento de los Titulares su renuncia.

8.9.4. Dentro del plazo de 60 (sesenta) dias de celebrada la referida Asamblea de Titulares, los Titulares
deberdn designar por Mayoria Absoluta de Titulares un’ fiduciario sucesor y comunicar al Fidudiario dicha
designacién, mediante comunicacion escrita que incluird el nombre y domicilio del fiduciario sucesor. Dentro de
los 30 (treinta) dias siguientes a la recepcion de [a notificacion de la designacion 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 patrimonio del Fideicomiso,

—

T
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8.9.5 En caso que la Mayoria AbsEoP(j?é ae :‘Elﬁgeatggnﬁaarlabfa%’éﬂﬁcac:|§E%E1MO el nombramiento

del fiduciario sucesor dentro del referido plazo de 60 (sesenta) dias, el Fiduciario pondré el patrimonio del
Fideicomiso a disposicion de la sede judicial competente para la designacién de! mismo.

8.10. Sustitucién del Fiduciario.

8.10.1 En caso incumplimiento grave del Fiduciaro de sus obligaciones derivadas de este Contrato, del
Documento de Emisidn de los Titulos de Deuda o del Prospecto, los Titulares que representen el 75% del capital
adeudado (clausula 10.4.2 del presente Contrato de Fideicomiso) podran disponer 1a sustitucion del Fiduciario por

otro fiduciario que se encuentre autorizado para actuar como tal, en este tipo de fideicomisos en la Repiblica
Oriental del Uruguay.

8.10.2 En tal caso, el Fiduclatio deberd ceder todos sus derechos y obligaciones bajo este Contrato al nuevo
fiduciario nombrado por la Mayoria Absaluta de Titulares.

8.10.3 Los Titulares deberan notificar al Fiduciario con una antelacién de al menos 45 {cuarenta y cinco) dias, la
designacion de un fidudiario sustituto por la Mayoria Absoluta de Titulares, comunicando su nombre y domicitic.
Dentro de los 30 (treinta) dias siguientes a la recepcion de la notificacidn de la designacion del fiduciario sucesor,
. el Fiduciario deberd otorgar y entregar todas las notificaciones, instrucciones y demas documentos vinculados at

presente Contrato con el fin de transferir al fiduciario sucesor el patrimonio del Fideicomiso. Los gastos y
honorarios que se generen por dicha sustitucidn serdn de cargo de los Titulares,

8.10.4 El nuevo Fiduciario y/o la Mayoria Absoluta de Titulares comunicaran al Fidelcomitente dicha sustitucion
y los datos de la nueva entidad que asumira la calidad de fiduciario del presente Fideicomiso.,

A
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9.1. Obligaciones del Fideicomitente.

9.1.1. Mientras se mantenga vigente la cesion de los Créditos a favor del Fideicomiso y existan saldos
pendientes de pago bajo los Titulos de Deuda, el Fideicomitente se obliga a cumplir en tiempo y forma, con todas
y cada una de las obligacicnes que las leyes No 18.439, 18.211 y 18.131 y su reglamentacion ponen a su cargo,
asi como se obliga a respetar y cumplir con el Plan de Reestructuracion.

9.1.2. A los efectos del cumplimiento por parte del Fiduciario de las obligaciones asumidas bajo el presente
Contrato y del ejercicio de los derechos que el encargo fiduciario le confiere, el Fideicomitente se compromete a
otorgar en tiempo oportuno cuantos actos y/o documentos plblicos y/o privados el Fiductatio estime necesarios
para el cumplimiento del presente Contrato v le sean formalmente requeridos por el Fiduciario.

9.1.3. Sin perjuicio de cualguier otra disposicion y/u obligacién establecida expresamente en este Contrato,
serén obligaciones adicionales del Fideicomitente, las siguientes:

(i) Transferir al Fiduciario los Créditos y realizar todos los actos convenientes o necesarios para
instrumentar dicha transferencia.

(i} Impartir las instrucciones requeridas por el Fiduciario y que se establecen en la clausulas 6.2.2, 6.2.3 0
6.2.4 (segun corresponda) del presente Contrato de Fideicomiso.

9.2. Declaraciones del Fideicomitente. T e

Ef Fideicomitente declara y garantiza que:

(i} s una persona juridica debidamente constituida y vigente y cuenta con plena capacidad para llevar a
cabo su actividad en forma reqular, celebrar el presente y obligarse conforme a sus términos,

(i} la celebracién del presente y el cumplimiento de las obligaciones y el ejercicio de los derachos que

corresponden al Fideicomitente han sido debidamente autorizados por su administrador en la reunién de
fecha 19 de julio de 2011

(i) las obligaciones asumidas por el Fideicomitente bajo el presente representan obligaciones vdlidas,
vinculantes y plenamente exigibles del Fideicomitente conforme a sus términos,

(iv) la celebracion det presente y el cumplimiento de las obligaciones v el ejercicio de los derechos que
corresponden al Fideicomitente conforme al presente no violan ni resultan en el incumplimiento de
ninguna disposicién o de cualquier otra ley o norma reglamentaria que le resulte aplicable o de cualquier
otro documento aplicable al Fideicomitente, ni constituyen ni constituirdn (luego de efectuada cualquier
notificacion requerida, transcurrido Cualquier periodo de tiempo o gracia o ambas condiciones) un
incumplimiento de ninguna disposicién dictada por una autoridad competente o de ningin contrato,
acuerdo, convenio u obligacion del cual el Fideicomitente es parte o por el cual se encuentra obfigado,

(v) respecto de los Créditos la transferencia a este Fideicomiso de la propiedad fiduciaria sobre los mismos

no viola ninguna ley, reglamentacidn, contrato o convenio bajo ninguna jurisdiccién que fuera vinculante
para el Fideicomitente,

{vi) Ha informado v se obliga a informar en ei futuro_al Fiduciarioc en forma veraz
sobre toda circunstancia relevante para los fines dei presente Fideicomiso.

, suficiente y oportuna,

(Par
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: NEFICIARIOS. REGIMEN DE ASAMBLEAS,
10.1. Forma de actuacién de los Titulares.

10.1.1. Actuacion en Asamblea o fuera de elia: Cualquier solidtud, requerimiento, autorizacion, instruccion,
noticia, consentimiento, decision y otra accion establecida en el Contrato de Fideicomiso o en el Contrato de
Entidad Representante o en el Documento de Emisidn (o suplemento} de los Titulos de Deuda come
correspondiendo a los Titulares o a determinadas mayorias de Titulares podra ser adoptada en Asamblea de
Titulares 0 documentada en uno o més instrumentos sustancialmente similares y firmados por dichos Titulares o
sus apoderados y, salvo que aqui se establezca otra cosa, dicha accidn se considerard valida cuando dichos
instrumentos sean recibidos por el Representante a su satisfaccion.

10.1.2. Mdmina de Titulares: La Entidad Registrante queda expresamente autorizada a proporcionar ai
Representante una ndmina de los nombres y domicilios registrados de los Titulares, a los efectos de que el
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 Informacion con el alcance establecido en este parrafo.

10.1.3. Prueba de la decisidn adoplada por los Titulares. La suscripcion de cualquier instrumento por parte de
un Titular © su apoderado se podra probar por cualquier medio satisfactorio para el Representante y el Fiduciarlo.

10.2. Asambleas de Titulares.

10.2.1. solicitud de Convocatorfa: En cualquier momento el Emisor, el Representante o Titulares que
representen al mencs el 20% (veinte por ciento) del saldo adeudado de capital bajo los Titulos de Deuda
emitidos bajo todas las series y en circulacién, podran convocar, a través del Representante, una Asambiea de
Titulares. Ef Representante la convocara dentro del plazo de 60 (sesenta) dias de recibida ta solicitud.

10.2.2. Fecha y lugar de las Asambleas. Las Asambleas tendran lugar en la ciudad de Montevideo en el lugar
que el Representante determine y, en cuanto a su constitucion y funcionamiento para adoptar resoluciones, se
aplicaran las disposiciones sobre asambleas de accionistas establecidas en la ley N° 16.060 (arts. 345, 346, 347),
en todo lo que no se oponga a lo dispuesto en este Contrato o en el Documento de Emision o en el Prospecto.

10.2.3. Di2 de cierre de registro. E Representante podra establecer un dia de cierre de registro de los Titulares,
a fin de determinar la identidad de los mismaos.

10.2.4. Formalidades de la convocatoria: E| Representante podra apartarse de los requisitos formales de
convocatoria antes sefialades 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.

10.3 Desarrollo de las Asambleas.

10.3.1, Asistencia: Todos los titulares tienen derecho de asistencia a las Asambleas. Las inicas personas que
estaran facultadas para asistir a las Asambleas seran los Titulares registrados, los representantes del Fiduciario, la
Entidad Registrante, jas bolsas de valores en las que los Titulos de Deuda coticen, &l BCY y los asesores o
terceros que el Representante razonablemente v a su exclusivo criterio acepte que asistan. A las Asambleas de
Titulares asistirdn Titulares de Titulos de Deuda de todas las series emitidas, sin ninguna distincién, preferencia o
prelacién de una serie respecto de las restantes.

10.3.2.Presidencia de la Asamblea: Las Asambleas seran presididas por el Representante o por un Titular ¢ por
cualquier tercero que el Representante designe,

10.3.3. Procedimiento para el desarrofio de la Asembiea: E} Representante tendrd pienas y amplias facuftades
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
desarrollo de la Asamblea, y sin que tal reglamentacidn, decisién o interpretacion sea un precedente para otras
situaciones en la misma Asamblea ni para Asambleas futuras, conservando el Representante en todos los casos

las mas amplias facultades de decision inapelables. €l Representante podra disponer, entre otros aspectos, que
una votacion sea secreta. :
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10.3.4. Qudrum de asistencia: E| quérum de asistencia requerido para que la Asamblea sesione validamente
sera de Titulares que representen un porcentaje del saldo total de capital adeudado bajo Titulos de Deuda
emitidos ¥ en drculacion al dia de la Asamblea o al dia de cierre de registro, si o hubiere, que sea igual o mayor

al porcentaje del capital adeudado que corresponda a las mayorias que se requieran para adeptar las decisiones
que se proponen.

10.3.5. Mayoriz Absoluta de Titulares: Toda resolucion 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 salda total de capital adeudado bajo Titulos de Deuda emitidos y en circulacién al
momento de la decisién, deducidas las Titulos de Deuda propiedad de los accionistas del Fiduclario, empresas o
personas vinculadas, controtantes o contraladas segin lo definen los articulos 48 Y 49 de la ley N° 16.060 y el
articuia 28 de fa Recopilacién de Normas del Mercado de Valores del BCU, 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 accicnistas del Fiduciario, empresas vinculadas, controlantes o 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.

10.3.6. Derecho a voto: Tendran derecho a voto aquellos Titulares presentes en la Asamblea que estén
debidamente registrados como titulares de Titulos de Deuda segUn el regtstro llevado por la Entidad Registrante,
Cada Tiulo de Deuda, cualquiera sea la Serie a la que correspanda, dard derecho a un voto. A fin de  determinar
los quérum para sesionar y las mavyorias correspondientes para resolver, no se tendran en cuenta ni tendran
derecho- a voto -aquellas -Titulos de Deuda- que hubieran-sido -adquiridos -por- los -accionistas del Fiduciario,
€mpresas o personas vinculadas, controlantes o controladas segln lo definen los articuios 48 Y 49 de la ley N©
16.060 y el articulo 28 de la Recopilacién de Normas del Mercado de Valores del BCU. E| Representante podra
exigirle al Fiduciario que declare por escrito y bajo su responsabilidad si ha adquirido, directa ¢ indirectamente,
Titulos de Deuda o si estd en conocimiento de que lo hayan hecho sus accionistas, vinculadas, controlantes o
controladas (segin lo definen los articulos 48 y 49 de la ley N 16.060 y el articulo 28 de Ia Recopilacion de
Normas del Mercado de Valores del BCU) y que indique su monto.

10.3.7. Obligatoriedad de fas resoluciones de i3s Asambieas: Toda decision adoptada en una Asamblea de
Titulares regularmente celebrada por el voto de Titulares que representen el capital requerido para dicha
decibion, sera obligatoria para todos los Titulares, alin para los ausentes o disidentes. También seran obligatorias

para todos los Titulares las rescluciones validamente adoptadas fuera de Asamblea de acuerdo a lo previsto en el
presente Contrato.

10.4 Competencia de las Asambleas.

10.4.1. La Asamblea tendra competencia para adoptar resolucién sobre cualquier asunto contenido en el orden
del dia (incluyendo la designacién a los auditores externos y su sustitucidn, asi como la designacién de la
Calificadoras de Riesgo y su sustitucién).

10.4.2. La Asamblea de Titulares, por el voto conforme de al menos dos Tiulares, 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 emision de los Titulos de Deuda, (nicamente en cuanto al otorgamiento de
quitas o esperas para el pago; reduccidn o guita de capital, intereses o cualquier otro monto adeudado

por los Titulos de Deuda; cambio en Ia moneda de pagoe o recepcidn de pagos anticipados,
modificaciones de ias fechas de pago del capital o intereses.

() Consagrar la forma de enajenacién de Ios— bienes del patrimonio fiduciario.

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

(d) La extinclén del Fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial de! Fideicomiso.

(e) La sustitucion del Representante y la designacion de su sustituto.

n La sustitucion dei Fiduciario y Ia designacion de su sustituto.
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10.4.3. Cualquier decision de la Asamblea que afecte (nicamente a los titulares de una Serie de Titulos de
deuda requerira para su valida adopcion, la conformidad del 100% de los Titulares de dicha Serie de Titulos de
Deuda.

10.5 Restricciones,

Ni las Asambleas ni los Titulares podran adoptar una resolucion o actuar unilateraimente de forma tal que la
resolucién adoptada o la actuacién unilateral se oponga, contradiga o incumpla lo pactado en e presente
Contrato, en el Documento de Emision de Titulos de Deuda, en el Prospecto o en los demas contratos
relacionados con el presente Fideicomiso, salvo que se resuelva una modificacion en Ta forma establecida en la
cldusula 10.4.2 anterior, El Fiduciario podra (perc no estard obligado a ello) dejar constancia de su opinién
respecto de si una resolucidn o accion se opone, contradice o viola lo alif pactado.
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11.1. Destino de los hienes al finalizar el Fideicomiso.

11.1.1 Producida ia extincidn y liquidacidn del Fideicomiso, el Fiduciario estara obligado a entragar los Blenes
Fideicomitidos remanentes, de existir, al Fideicomitente, todo ello, una vez satisfechos todos los derechos de los
Titulares derivados de los Titulos de Deuda.

11.1.2 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 citara a

los Titulares a través del Representante a los efectos de que, reunidos en Asamblea de Titulares, resuelvan sobre
la forma de administracién y liquidacion del patrimonio.

En cualquier caso la liquidacién del Fideicomiso se realizara en forma privada de acuerdo a lo establecido por fa
Ley.
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12.1.
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A NDO: CON SOLUTORIAS,

El presente Contrato y por lo tanto la creacion del Fideicomiso que se dispone mediante e} mismo, esta

sujeto al cumplimiento acumulativo de las siguientes condiciones resolutorias;

(a)

{b)

(<)

(d)

que dentro det plazo de [1] afic contado desde el dia de hoy, el BCU no haya inscripto este Fideicomiso

y los Titulos de Deuda en los registros respectivos (habilitando asi que los Titulos de Deuda sean
ofrecidos publicamente en Uruguay);

que no se concrete la emision de los Titulos de Deuda dentro del plazo de 90 (noventa) dias corridos
contados desde su suscripcion;

que, con relacion a la primera Serie de Titulos de Deuda a ser emitida, no se suscriban e integren los
Titulos de Deuda por un monto de al menos 50.000.000 UI (cincuenta millones de Unidades Indexadas);
Y

que el Fiduciario no haya inscripto los valores en el Registro de Valores Escriturales que a tales efectos
llevara en su calidad de Entidad Registrante, y los mismos sean susceptibles de cotizar en BVM y BEVSA.
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TE : ESTIP! IONE ELANE
13.1. Mora automadtica.

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

13.2. Ley aplicable y Jurlsdiccién.

Todas las diferencias, desavenencias y/o controversias que se produzcan entre las partes, derivadas de o
relacionadas con este Contrato, seran resueltas definitivamente mediante arbitraje, observandose, tanto para la
designacion de los arbitros como para el procedimiento arbitral, las disposiciones contenidas en el Reglamento de
Arbitraje del Centro de Conciliacion y Arbitraje, Corte de Arbitraje Internacional para el Mercosur de |a Bolsa de
Comercio del Uruguay. Ef nimero de arbitros sera de tres. El-lugar o sede del arbitraje sera en Montevideo,
Uruguay y el idioma en que debe desarrollarse el procedimiento arbitral serd el espafiol. Los Arbitros fallaran
sobre el fondo del asunto de acuerdo la ley de Uruguay y no fallaran por equidad.

13.3. Comunicaciones.

Toda notificacion u otra comunicacion en relacion con el presente Contrato se tendrd por cursada si se formula
por escrito a través de cualquier medio fehaciente tal como: telegrama colacionado, carta con acuse de recibo,
actuacion notarial, y se dirige en la forma prevista a continuacién y cobrara eficacia a partir de su recepcion. Las
Partes constituyen domicilios contractuales en los lugares que se indican a continuacion: -

Al Fideicomitente a:

AV 18 de Julio N° 1471 B), 3er Piso {Secretaria de Junta Directiva).

Al Fiduciario a:
25 de Mayo 552 - Montevideo - CP 11000 (URUGUAY)

A cualquiera de los Beneficiarios la comunicacion se podra hacer mediante notas o comunicaciones dirigidas a las
direcciones existentes en el Registro de Valores Escriturales que ileve el Fiduciario, sin perjuicio de la posibilidad
de efectuar comunicaciones mediante avisas en prensa (en cuyo caso deberdn hacerse mediante |a publicaciones

en dos diarios en la capital por tres dias consecutivos, indicando que existe documentacion a su disposicion),
segun lo previsto en este Contrato.

En cualquier momento las Partes podran indicar otro domicllio o ndmero, u otra persona para recibir las
notificaciones, mediante notificacion a la otra parte.

A los efectos del presente Contrato de Fideicomiso se considerarén validas y fehacientes las notificaciones o

comunicaciones hechas por escrito a través de telegrama colacionado, fax, carta certificada u otro medio
auténtico en los domicitios aqui constituidos por las Partes.

13.4. Falta o demora en el ejercicio de derechos.

La falta o demora en el ejercicio por las Partes de cualquier derecho, facultad o privilegio en virtud de este
Contrato de Fideicomiso no se considerard una renuncia de dichos derechos, ni tampoco el ejercicio parcial de
cualquier derecho, facuitad o privilegio impedira todo otro ejercicio del mismo, ¢ el ejercicio de todo otro
derecho, facultad o privilegio en virtud de este Contrato. Los derechos y facultades aqui expuestos son
acumuiativos y no excluyentes de todo otro derecho o facultad dispuesto por la Ley de Fideicomiso.

13.5. Coémputo de los plazos.

Todos los plazos de este Contrato de Fideicomiso se computaran por dias corridos, salvo que se establezca

expresamente lo contrario en este Contrato, Cualquier vencimiento que recayese en un dia feriado o inhabil se
considerara prorrogado hasta el primer dia habil siguiente.
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13.6. Anexos.

Se adjuntan los anexos que se listan a continuacidn, los que se considera parte integrante del presente Cantrato

de Fideicomiso:

ANEXO 1. Acreedores del Concurso Civil y sus Anexos

ANEXQ 2, Oferta de Compra Acreedores de! Fideicomiso Galicta y sus Anexos.

ANEXO 3. Fideicomisa Financiero Fondo de Garantia IAMC.

ANEXO 4, Resolucion de Aprobacién del Plan de Reestructuracidn,

ANEXO 5. Resolucién de Autorizacion de Emisidn de la Garantia IAMC

ANEXO 6. Contrato de Linea de Crédito con el Banco Republica

ANEXO 7. Garantia Linea de Crédito emitida por el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC

ANEXO B. Carta de Republica AFISA comunicando el grado de prelacidn que ocupa la garantia del
presente Contrato de Fideicomiso. (Clausula 1.9)

AN \ Detalle de las Cesiones Anteriores {clausula 1.12).

ANEXO 10. Documento de Emision de los Titulos de Deuda

ANEXQ_ 11, Ceslones de Créditos contra el flujo de fondos provenientes det FONASA

ANEXO 12, Notificacién a BPS / JUNASA de cesidn de créditos

13.7 Certificacién de firmas.

Las partes solicitan al Esc. Alfredo Cibils la certificacion notarial de las firmas puestas al pie del presente Contrato,
asi como la protocolizacién del mismo, para su inscripcion en el Registro Naclonal de Actos Personales,

facultandolo a levantar las observaciones que pudieren haber.

Las partes firman al pie del presente en sefial de conformidad sels {(6) ejemplares, en el lugar y fecha indicados

en la comparecencia.

h
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p. Mutualista Casa de Galicia

Manuel Ramas Pérez

p. Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Carlos De Corex 3¢rgd Castiglion

P. Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

(en su calidad de Fiduciarlo del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC).

Carlos De Cores ¥ gelCastiglioni
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ANEXO 1.A:

ANEXO 1.B:

AN RES D RSO L

OFERTA DE CANCELACION ACREEDORES DEL CONCURSO CIVIL

DETALLE DE LOS ACREEDORES ACEPTANTES
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ANEXO 1.A.
OFERTA DE CANCELACION ACREEDORES DEL CONCURSO CIVIL

Montevideo, [....] de [.....] de 2012

Sres.
Acreedores del Concurso Civil
Mutualista Casa de Galicia

SE [evveneieerienns ]
Presente
Ref.: de can ; n e Galici

1. Antecedentes

1.1. Como es de su conocimiento, con fecha 26 de abril de 2010 fue homologado judicialmente el acuerdo
celebrado por Mutualista Casa de Galicia ("Casa de Galicia”) con sus acreedores quirografarios (los
"Acreedores Concursales”) tituiares de créditos contra Casa de Galicia (los “"Créditos Concursales”). En
dicho acuerdo (que en adelante se denominard e “Acuerdo”), Casa de Galicia y los Acreedores Concursales
ratificaron en todos sus términos la vigencia y validez del acuerdo alcanzado en la Junta de Acreedores celebrada

- el 10-de Diciembre-de 2003, modificando Gnicamente 1a referencia a las cuotas DISSE por las cuotas capita base
que Casa de Galicia perciba de FONASA.

1.2, Asimismo, se establecio en la clausula Tercero del Acuerda la facutted de Casa de Galicia de ofrecer a
sus Acreedores Concursales soluciones alternativas al Acuerdo, en el marco de la ley 18.439 por la cual se cred el
Fonde de Garantia para la Reestructuracion de pasivos de las JAMC. Se previé también, que en casc que dichas
soluciones alternativas sean parciales, los pagos bajo el Acuerdo serian reducidos en la misma proporcian que al
acreedar que acepte la solucion alternativa le corresponda en el total del monto de los créditos.

1.3. Casa de Galicia se encuentra en condiciones de acogerse al Fondo de Garantia JAMC para o cual ha
elaborado un plan de reestructuracién de pasivos el cual ha sido aprobado por el Poder Ejecutivo, conforme a lo
previsto en |2 Ley N° 18.439 y en el Decreto 792/008. Como parte de dicho plan de reestructuracion de pasivos,
Casa de Galicia se propone constituir un Fideicomiso Financlero de Oferta Plblica con la garantia del Fondo de
Garantia IAMC, fideicomiso que emitirad titulos de deuda de oferta publica (los “Titulos de Deuda™, en Ios
términos y condiciones que se estableceran oportunamente (el “Fidelcomiso Financiero Casa de Galicia™).
Con el producido de la colocacion de los Titulos de Deuda Casa de Galicia se propone, entre otras cosas, cancelar
los Créditos Concursales, satisfacer otros créditos adeudados a los acreedores del Fideicomiso Laboral, asi como
realizar inversiones de infraestructura para hacer viable la modernizacién de la infraestructura de la institucion y
de su capacidad de crecimiento en la prestacién de servicios a terceros. De conformidad con lo estabiecido en la
Resolucion del Poder Ejecutivo de fecha 22 de junio de 2011, Casa de Galicia deberd instruir al fiduciario del
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia para que retenga de los fondos provenientes de la emisién de los Titulos
de Deuda la cantidad de 77.628.248 Unidades Indexadas para destinarlas a abonar a los acreedores del Concurso
Civil y a fos acreedores del Fideicomiso Laboral (Ja “Suma Cancelacién Parte Fija”). En el contrato por et que
se constituye el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia se establece la cesién por Casa de Galicia de los derechos
de crédito correspondientes a la prestacion que Casa de Galicia tiene derecho a percibir en concepto de cuotas
salud por jos servicios prestados a los usuarios del SNIS, provenientes del FONASA o del fondo o entidad

sucesora del mismo en el futuro, quedando excluldos de dicha cesion los créditos que correspondan a las
Cesiones Anteriores {segin se define en el Contrato de Fideicomiso).

1.4. Casa de Galicia se encuentra actualmente tramitando una accidn de cobro de pescs ante el Juzgado
Letrado de Primera Instancia en lo Contencioso Administrativo de 1° Turno referente a una demanda por
devolucion de tributos contra el Bance de Previsidn Social ¥ que se tramita en el Expediente 0002-121112/2011.
Para €l caso en que dicha accién tuviera un resuitado favorable para Casa de Galicia, entonces Casa de Galicia
tendria un crédito a su favor contra el Banco de Previsidn Social (ef “Crédito Litigioso™). Casa de Galicia se
propone ceder el Crédito Litigioso a un fideicomiso de administracion a ser creado al amparo de la Ley 12.703
(Ley de Fideicomisos) por Casa de Galicia a tal efecto y que tendrd por fiduciario a [..eorveereennee 1 (el
"Fideicomiso Crédito Litigioso Concursal™). Dentro de las instrucciones a ser impartidas por Casa de Galicia
al fiduciario se encontraran las mencionadas en el cuerpo de la presente.
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1.5.  Casa de Galicia ha enviado a los acreedores laborales beneficiarios del Fideicomiso Laboral LUna oferta
para cancelar sus créditos cuyo texto se adjunta como Anexo 1 a la presente, declarando los Acreedores
Aceptantes de la presente conocer y aceptar la misma (la “Oferta Acreedores del Fideicomiso Laboral”). En
la presente se denominaran como "Acreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes”, a aquellos acreedores
destinatarios de la Oferta Acreedores del Fideicomiso Laboral que hubieran aceptado la misma mediante el envio

de una aceptacion irrevocable, en los términos que se establecen en la Oferta Acreedores del Fideicomiso
Laboral.

1.6. Casa de Galicia ha suscripto con algunos Acreedores Concursales un contrato de opcidn irrevocable de
compra por el cual dichos Acreedores Concursales han conferidg a Casa de Galicia una opcién para adquirir el
100% de sus respectivos Créditos Concursales, cuyo modelo se adjunta como Anexg 3 (la "Contrato de
Opcién Irrevocable Acreedores Concursales™),

1.7. A los efectos de la presente se entendera por: (a) “Fecha de Corte™ el dia [....] de [.......] de 201[...],
y (b) "Monto Actual del Crédito Concursal” el 100% del importe adeudado a cada Acreedor Aceptante bajo
su respectivo Crédito Concursal a la Fecha de Corte (esto es, sin considerar cualquier pago que Casa de Galicia
hubiera realizado al Acreedor Concursal con posterioridad a la Fecha de Corte), (¢) “*Suma Actual de Créditos”
significa la suma de la totalidad de los importes indicados como Monto Actual del Crédito Concursal
correspondiente a todos los Acreedores Y que son adeudados bajo los Créditos a todos y cada uno de ios
Acreedores, (d) "Monto Inicial Parte Fija™ es la suma que, si hipotéticamente se considerara que la emisidn
de los Titulos de Deuda por el Fideicomiso Financiero fuera realizada el dia de hoy, deberia pagarse a cada
Acreedor Aceptante por concepto de Parte Fija del Monto Cancelacidn de la Oferta (sequn se define mas
adelante) y que equivale al 40% (cuarenta por ciento) del Monto Actual del Crédito Concursal correspondiente a
cada Acreedor; (e) “Sumas Deducibles” son todas las cantidades que los Acreedores Aceptantes de la presente
hubieran recibido bajo sus Créditos Concursales entre la Fecha de Corte y la fecha en que se efectivice el pago de
la Parte Flja del Monto Cancelacién de la Oferta o una porcidn de la misma (si acontece la situacion establecida
en la cldusula 2.3.2.(ii){c) de la presente, en cuyo caso se aplicard lo establecido en la clausula 3.3, (f) "Monto
Final Parte Fija™: es la’suma que corresponderd pagar a cada Acreedor Aceptante por concepto de Parte Fija
del Monto Cancelacion de la Oferta y que es el resultado de restar las Sumas Deducibles al Monto Inicial Parte
Fija; y (g) "Suma Final Parte Fija" significa la suma de ia totalidad de los importes que correspondan como
Monto Final Parte Fija a todos los Acreedores Aceptantes.

2. n éditos ursal

2.1. La Oferta vy las Aceptaciones Irrevocables. Teniendo en cuenta lo anterior y en mérito a lo previsto en la
dlausula Tercero del Acuerdo, por la presente Casa de Galicia ofrece cancelar los Créditos Concursales, sujeto al
cumplimiento de las Condiciones Suspensivas previstas en la cldusula 2.2, abonandoles en efectivo e Monto
Cancelacion de la Oferta que se establece en Ia cldusula 3 siguiente.

Los Acreedores que acepten la presente oferta deberan suscribir una Aceptacion de Oferta conforme al modelo
que se adjunta como Anexo 2 (una “Aceptacién Irrevocable”) y proceder segln lo indicado en el Numeral §
{(Instrumentacién) de la presente, lo que tendrd el valor de una aceptacton irrevocable de los términos de la
presente y de una aceptacion irrevocable de la madificacion (novacin) de sus respectivos Créditos Concursales,
por lo que, una vez abonado el Monto Cancelacién de la Oferta (en la forma establecida en el N© 3 siguiente) no
tendrdn nada que reclamar contra Casa de Galicia ni ningln tercero, por ningln concepto derivado de sus
respectivos Créditos Concursales. Por el hecho de suscribir y entregar su Aceptacidn de la Oferta, tales
Acreedores serén considerados bajo la presente como “Acreedores Aceptantes”.

2.2, Condiciones suspensivas. La presente oferta as/ como las Aceptaciones Irrevocables que sean

entr_egadas por los Acreedores Aceptantes se encuentran condiclonadas al cumplimiente acumulative de las
siguientes condiciones suspensivas (las “Condiciones Suspensivas”):

(i) que antes del Vencimiento del Plazo de ta Oferta (seqin este término se define mas adelante) Casa de
Galicia reciba Aceptaciones Irrevocables de parte de los Acreedores Concursales que al momente del
Vencimiento del Plazo de la Oferta sean representativas en su conjunto de una cantidad que sea

equivalente, por lo menos, a un 60% (sesenta por ciento} de la Suma Actual de Créditos (la “Condicién
Tope Minimo"). "

(ii) que antes del Vencimiento del Plazo de la Oferta (segin este término se define mas adelante) Casa de
Galicia no reciba Aceptaciones Irrevocables de parte de los Acreedores Concursales que al momenta del
Vencimiento del Plazo de la Oferta sean representativas en su conjunto de una cantidad que sea
Superior al 70% (setenta por ciento) de la Suma Actual de Créditos (la “Condicién Tope Mdximo").
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(iii) que antes de los [180] dias siguientes al Vencimiento del Plazo de Ia Oferta, Casa de Galicia constituya el
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, se realice la emisién y colocacién por oferta pdblica de ia primera
Serie de los Titulos de Deuda, y se abtenga por dicha colocacian una suma de al menos U1 120,000,000
(Ciento veinte millones de Unidades Indexadas) (la “Condicion Obtencién de los Fondos”).

Las Condiciones Suspensivas establecidas precedentemente se entienden pactadas en favor de Casa de Galicia,

por lo cual ésta podra renunciar a una o mas de lag mismas en la forma en que se establece en el numeral 2.3.
siguiente,

Para €l caso en que no se cumplieran la totalidad de las Condiciones Suspensivas en los plazos establecidos (y
siempre que Casa de Galicia no renunciara a fas condiciones no cumplidas en la forma mencionada) la presente
oferta no entrard en vigor y las Aceptaciones irrevocables que se pudieran haber recibido se tendran por no

presentadas, manteniéndose el Acuerdo vigente respecto de todos los Acreedores (incluidos los Acreedores
Aceptantes) en todos sus términos.

2.3, ncia de Casa de Galicla a las Condiciones Suspensivas.

2.3.1. Renuncia a la Condicidn Tope Minimo. Dentro de los [180] dias corridos siguientes al
Vencimiento del Plazo de la Oferta Casa de Galicia podra renundiar a la Condicion Tope Minimo, De ejercer tal
renuncia, se procedera a la cancelacion de los Créditos Concursales de los Acreedores Aceptantes en los términos

de la presente (Parte Fija y Parte Variable), siempre que se cumpliera asimismo la Condicién Obtencion de los
Fondos. .

2.3.2. Renunciz a 13 Condicion Tope Maximo. Dentro de los [180] dias corridos siguientes al
Vencimiento de! Plazo de ta Oferta, Casa de Galicia podré renunciar a la Condicién Tope Maximo. De ejercer dicha
renuncia, se procederd en la forma que se indica a continuacién:

i Para el caso en que se hubiera cumplido la Condicién Obtencién de Fondos, el fiduciario del Fideicomiso
Financiero Casa de Galicia serd instruido para que proceda a destinar los fondos obtenidos bajo dicho
fideicomise a la cancelacion de: (1) las sumas adeudadas al Banco Repiblica y que se describen en e
numerai (li)(a} sigulente; v (2) la Parte Fija de los Créditos Concursales de los Acreedores Aceptantes;
siempre y cuando los fondos obtenidos bajo el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia sean suficientes
para atender el pago de la totalidad de dichos conceptos. En tal caso, la cancelacion total (100%) de los
Créditos Concursales se regird por lo dispuesto en la presente, y se aplicara el Monto Cancelacidn de la
Oferta (Parte Fija y Parte Variable) en la forma establecida en la cldusula 3 siguiente.

(i) Para el caso en que (1) la Condicién Obtencién de Fondos no se hubiera cumplide, y (2) Casa de Galicia
renunciara a la misma en la forma establecida en el presente, se procederd de la siguiente manera:

(a) en primer lugar, se instruird al fiduclario del Fidelcomiso Financlero Casa de Galicia para que
abone al Banco de la Repiblica Oriental del Uruguay la suma adeudada por Casa de Galicia

bajo la Linea de Crédito que mantiene con dicha Institucion, no pudiendo destinar a tal efecto

una suma superior 2 los $ 100.000.000 {pesos uruguayos cien millones).

{b) en segundo lugar, y siempre que se hubieran cumplido las condiciones suspensivas
establecidas en la Oferta Acreedores Fideicomiso Laboral o que Casa de Galicia hubiera
renunclado a las que no se hubieren cumplido, se instruird al fiduciario del Fideicomiso
Financiero Casa de Galicia para que pague a los Acreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes
la totalidad de los montos que corresponda a la Parte Fija establecida bajo la Oferta Acreedores
del Fideicomiso Laboral (esto es, un 60% de los Créditos correspondientes a cada Acreedor
Laboral Aceptante, segtin la liquidacién que le envie Casa de Galicia en forma previa al pago), v

(c) en tercer lugar, con los fondos remanentes luego de realizados ios pagos mencionados en los
literales (3) y (b) anteriores, el fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia serd
instruido para que proceda a pagar a los Acreedores Aceptantes de [a presente por concepto de
Parte Fija del Monta Cancelacién de Ia Oferta, la cantidad que corresponda a prorrata de sus
respectivos Créditos Concursales.

A tales efectos, dentro de los slete dias hablles de emitidos los Tiulos de Deuda, Casa de
Galicia enviard al fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia una liquidacifn
conteniendo (1) el importe al que asciende el Monto Final Parte Fija correspondiente a cada
Acreedor Aceptante, (2) la Suma Final Parte Fija, v (3) el nimero de cuenta en €l cual debera
reafizarse el pago por el fiduciario del Fideicomise Financiero Casa de Galicia, que serd el
mismo que cada Acreedor Aceptante indique en su respectiva Aceptacion Irrevocable. Con

@7/@7"%\ 45

85



Lo B
* + -
-

dicha liquidacion, el fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia procederad a
determinar el porcentaje que le corresponde a cada Acreedor Aceptante de acuerdo con el
Monto Final Parte Fija correspondiente a cada uno en la Suma Final Parte Fija, debiendo
proceder iuege a distribuir los fondos remanentes en su poder entre tales Acreedores
Aceptantes a prorrata de los respectivos Créditos Concursales.

Con relacién al saldo impago que exista entre (1) lo que efectivamente perciba cada Acreedor
Aceptante del fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia por este concepto y de
conformidad con el parrafo anterior, y (2) el Monto Final Parte Fija —y que se define a los
efectos de la presente como el “Saldo Impago de la Opcién’- se procederd segun cual haya
sido 1a opcién elegida por cada Acreedor Aceptante (Opcidn 1 u Opcidn 2) en virtud de lo
establecido en la cldusula 3.3. de la presente,

Sin perjuicio de lo anterior, para el caso en que, con posterioridad a fa emision de la primera
Serie de Titulos de Deuda, se emitiera una nueva serie de Titulos de Deuda {a estos efectos se
consideran una o mas series posteriores a la primera serie de Titulos de Deuda), Casa de
Galicia instruird al fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia para que, una vez
deducidos los importes que corresponda bajo el Contrato de Fideicomiso, destine los fondos
remanentes a la distribucion entre los Acreedores Aceptantes a los que refiere el presente
literal {c) a prorrata de la suma adeudada a cada uno por concepto de Saldo Impago de la
Opcién. Todas las sumas que sean abonadas de esta manera a los Acreedores Aceptantes
seran imputadas al Saldo Impago de la Opcién correspondiente a cada uno de ellos, el cual se
vera reducido automaticamente por igual cantidad a la que sea percibida, conh independencia
+ de que dichos Acreedores Aceptantes hubieran elegido la Opcién 1-0 la Opcion: 2.

23.3. Fercicio de a2 renuncia a las Condiciones Suspensivas. La renuncia podra ser realizada con
anterioridad a que transcurra el plazo previsto para el cumplimiento de las Condiciones Suspensivas. A los efectos
de llevar a cabo cualquier renundia a las Condiciones Suspensivas, Casa de Gallcia podré dirigir a los Acreedores
Aceptantes una comunicacion en tal sentido por cualquier medio fehaciente. Se consideran fehacientes los
siguientes medios de comunicacion dirigidos al domicilio que constituya cada Acreedor Aceptante en su
Aceptacion Irrevocable: telegrama colacionado con acuse de recibo, acta notarial, servicio de mensajeria yfo
correo con constancia de recibide. Casa de Galicia podréd asimismo practicar dicha comunicacion mediante la
publicacion de un aviso claramente visible en el Diarig Oficial y en otro diario de circulacién nacional.

2.4, Comunicacion al Juzgado de Concursos. Se deja constancia que la presente Oferta ha sido comunicada
al Juzgado Letrado de Concursos de 2° Turno segun escrito presentado el pasado [......... v )

3. M n ion i

En caso que se cumplan las Condiciones Suspensivas referidas en 2.2, (o que Casa de Galicia renuncie a las
mismas en caso de su no verificacion), Casa de Galicia abonaria a los Acreedores Aceptantes una cantidad en
efectivo en pesos uruguayos que variarad seqiin cada Acreedor Y que se compone de una parte fija y una parte

variable, mediante la cual se entendera cancelado el 100% del Crédito Concursal que corresponde a cada
Acreedor Aceptante (el “Monto Cancelacién de Ia Oferta™):

3.1. Parte Fija. Se abonard a los Acreedores Ace

ptantes por concepto de cancelacién de su respectivo Crédito
Concursal el Monto Final Parte Fija.

A tales efectos, dentro de los 7 dias hébiles de emitidos los Titulos de Deuda, Casa de Galicia enviara al
fiduciario del Fideicomiso Financierc Casa de Galicia una liquidacion conteniendo (a) el importe al que asciende el
Monto Final Parte Fija y (b) el nlimero de cuenta en el cual debera realizarse el pago por el fiduciaric del
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, que sera el mismo que cada Acreedor Aceptante indique en su respectiva
Aceptacitn Irrevocable, y (c) plazos para efectuar los pagos y destinatarios de los mismos. pago de la referida
Parte Fija del Monto Cancelacidn de la Oferta se hard efectivo por el fiduciario del Fideicomiso Financierc Casa de
Galicla con los fondos provenientes de la emisién de los Tituios de Deuda,

El porcentaje equivalente a la Parte Fija podrd ser inferior al Monto Final Parte Fija menciocnado si

acontece la situacidn establecida en la clausula 2.3.2.(ii), en cuyo caso se aplicara lo establecido en la cldusula
3.3. siguiente.
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3.2. Vari

. 3.2.1. A la Parte Fija indicada en 3.1, se le podré sumar hasta un 60% (o un porcentaje mayor en
. caso de ejercerse la Opcidn 1 prevista en la cldusula 3.3.) del Monto Actual del Crédito Concursal de cada
L Acreedor Aceptante, que serd abonada por el fiduciario del Fideicomiso Crédito Litigioso Concursal con los fondos
i que provengan del Crédito Litigioso (si los hubiere), una vez percibidos los mismos en dicho Fideicomiso Crédito
o Litigioso. En el contrato por el cual se constituya el Fideicomiso Crédito Litigioso Concursal se instruira al
E . fiduciario de! mismo para Que actle de conformidad con las estipulaciones gue seguidamente se indican.

3.2.2. Los Acreedores Aceptantes declaran conocer y aceptar que (1) la suma total méaxima que cada
Acreedor Aceptante podra recibir por la cancelacion de su Crédito Concursal (computando tanto fa Parte Fija
como la Parte Varable) no podrd exceder: (a) el 100% del Monto Actual del Crédito Concursal que le
corresponde a cada Acreedor Aceptante, menos (b) las Sumas Deducibles; y (2) pueden llegar a recibir una suma
menor a la indicada en (1) para el caso en que el resultado bajo el Crédito Litigioso fuera negativo para Casa de
Galicia, o cuando los montos obtenidos bajo el Crédito Litigioso no resultaran suficientes para abonar €l 60% del
Monto Actual del Crédito Concursal de cada Acreedor Aceptante Y que corresponde a la Parte Variable, o en la
situacion prevista en el numeral 2.3.2.(li) y 3.3 de la presente.

3.2.3 Los Acreedores Aceptantes declaran asimismo conocer y aceptar que las instrucciones al
 fiduciario del Fideicomiso Crédito Litigioso incluiran que, en primer lugar y con prioridad sobre cualquier otro
i heneficiario de dicho fideicomiso, les debera abonar a los Acreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes un
g importe equivalente de hasta un 13% del crédito que corresponde a cada uno de esos Acreedores del
i Fideicomiso L:aboral Aceptantes contra el fideicomiso laboral, segun los términos y condiclones establecidos en la
* Oferta Acreedores del Fideicomiso Laboral. Se aclara que no estaran comprendides dentro de la referida prioridad
en el cobro aquellos Acreedores del Fideicomiso Laborat Aceptantes que hubieran al mismo tiempo ejercido la
o Opci6n Acreedores Aceptantes (segin se define en la Oferta Acreedores del Fidelcomiso Laboral). Estos ultimos
Py cobrardn sus créditos junto con la Parte Variable de los Acreedares Aceptantes de la presente y a prorrata entre
' todos ellos, segun se establece en ia cldusula 3.2.4 siguiente.

: ' 3.2.4. Luego de abonadas a los Acreedores del Fideicomiso Laboral Acéptantes las cantidades
Ty mendcionadas en la clausula 3.2.3 anterior, los demas fondos remanentes que provengan del Crédito Litigioso (si

: existieren) seran aplicados por el fiduciario del Fideicomiso Crédito Litigioso Concursal a prorrata entre todos los
: beneficiarios de dicho fideicomiso, debiendo proceder de ia siguiente manera:

(i) se pagara a los Acreedores Aceptantes a prorrata del Monto del Crédito Concursal de cada uno, hasta un
maximo equivalente al [60]% de dicho Monto del Crédito Concursal correspondiente a cada uno
(ajustados de conformidad con lo establecido en la cldusula 2.3.2 {ii)(b) de la presente).

. (i)’ Se pagara a los Acreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes que hubieran ejercido la Qpcion de los

. Acreedores del Fideicomiso Laboral, por hasta un maximo del 70% (setenta por ciento) del crédito de
cada uno de los mismos.

Lo (iiiy & remanente (si lo hubiere) serd destinado a abonar la Parte Variable correspondiente al precio por la
. compra del Crédito Concursal correspondiente a los Acreeddres Concursales que hubieran firmado el
Contrato de Opcién Irrevocable Acreedores Concursales, y siempre que Casa de Galicia hublera hecho

ejercicio de de dicha opcién de compra en la forma establecida en dicho instrumento.

(iv) El remanente (si lo hubiere) sera destinado a cubrir gastos de f-unciona.miento del Fideicomiso Crédito
Litigioso Concursal

V) £ saldo (si lo hubiere) sera entregado a Casa de Galicia.

3.2.5. La obligacién de pagar la Parte Variable del Monto Cancelacién de ta Oferta sélo se generara y
serd exigible en la medida en que efectivamente el resultado del litigic en cuestién sea favorable a Casa de
} Galicia vy se cobren los fondos correspondientes bajo el Crédito Litigioso por el Fideicomiso Crédito Litigioso
- Concursal. Los Acreedores Aceptantes desde exoneran a Casa de Galicia de cualquier responsabilidad que le

pudiera corresponder por cualquier acto procesal o sustancial del que derive un resultado desfavorable en el
juicio cuyo credito litigioso se cede al Fideicomiso Crédito Litigioso Concursal.

3.3. Qpcion Acreedores Concursales.

'
s 3.3.1. Con relacién al Saldo Impago de la Opcidn que se menciona en 2.3.2(i)c), los Acreedores
1: Aceptantes deberan optar al suscribir sus Aceptaciones Irrevocables por alguna de las siguientes opciones:
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0] “Opcién 1" Optar por cobrar el Saldo Impago de la Opcidn conjuntamente con los fondos
correspondientes a la Parte Variable (siempre que los hubiere) de conformidad con lo previsto en la
clausula 3 anterior. A tales efectos, se establece que el porcentaje méximo de cobro previsto en 3.2.4.(i)
que correspondan a dichos Acreedores Aceptantes se considerard automaticamente incrementado hasta
comprender ademas la cantidad adeudada a cada Acreedor Aceptante por el Saido Impago de fa Opcion.
Los Acreedores Aceptantes que ejerzan esta Opcién 1 declaran conocer y aceptar que los fondos
correspondientes a la Parte Variable pueden no existir o ser insuficientes, de conformidad con lo
establecido en la cldusuia 3.2. anterior.

(i) "Opcidn 2": Optar por cobrar el Saldo Impago de la Opcidn en el Concurso Civil. A este respecto, los
Acreedores Aceptantes declaran conocer y aceptar que (a) el (nico crédito que tendran para cobrar bajo
el Concurso Civil serd el correspondiente al Saldo Impaga de la Opcién, por lo que el Crédito Concursal
anterior continuard extinguido como consecuencia de la novacion producida por la Aceptacion
Irrevocable a todos los efectos, y (b) de ejercer esta Opcidn 2 (nicamente podran percibir pox la Parte
Variable las sumas que correspondan (si las hubiere) de conformidad con lo establecido en la clausula
3.2. anterior, y ninguna suma adicional.

3.3.2. Los Acreedores Aceptantes deberdn indicar en sus respectivas Aceptaciones Irrevocables si

ejercen fa Opcidn 1 o [a Opcion 2. En caso de no indicar ninguna, se entendera por defecto que ejercen la Opcidn
1.

4’  Plazodeia Oferta,

4.1. La presente Oferta estara vigente hasta las 16:00 pm (hora de la ciudad de Montevideo) del dia [...] de
[...]1de[.....] ("Vencimiento del Plazo de la Oferta”).

4.2, Este plazo podrd ser prorrogado por Casa de Galicia por un Unico periodo adicional de [60 dias],
pudiendo el ejercicio de tal derecho de prdrroga ser comunicade a los Acreedores por cualquiera de ios
mecanismos mencionades en la forma establecida en 1a clausula 7 de 1a presente. A los efectos de la presente se
entenderd que la referencia al Vencimiento del Plazo de la Oferta o su prdrroga en caso de ser ejercida por Casa
de Galicla de conformidad con el presente numeral 4.2.

5. ' Instrumentacién

En caso que usted estuviera dispuesto a aceptar la Oferta, le solicitamos tenga a bien suscribir la aceptacion

irrevocable conforme al texto que se adjunta como Anexo 2 de esta carta (la “Aceptacion de Oferta™) y
entregar la a Casa de Galicia.

La.Aceptacién de Oferta deberd estar firmada debidamente por usted (o por sus representantes estatutarios o
convencionales, si fuere el caso), no podré ser modificada, ni contener salvedades, reservas o condicionamientos,

no deberd indicar que se trata de un Anexo y deberan estar debidamente completados todos los datos que se
encuentran en blanco.

En caso que no recibamos en el domicilio constituido por Casa de Galicia a estos efectos Sito en [...c.coeeine.n.]
la Acep@ac_lon de Oferta debidamente firmada y compietada por usted en la forma antes indicada en forma previa
al Vencimiento del Plazo de la Oferta, junto con la documentacién que acredita su personetia y representacion (si

- fuera el caso), consideraremos gque usted no esta interesado en la Oferta.

6. Acreedores que no acepten la presente Oferta.

Los créditos de aquellos Acreedores que no acepten la presente Oferta (o que lo hagan en forma extemporanea o

‘incompleta o en contradiccién con lo establecido) serdn cancelados por Casa de Galicia en los términos del
-Acuerdo. Por lo tanto, ia aceptacion parcial de Acreedores de la Oferta, en nada perjudicara a los Acreedores

disidentes, los que continuaran cobrando sus Créditos Concursales conforme a lo acordado oportunamente con
Casa de Galicia y homologado por el Juez competente.

Del mismo modo v conforme_ se pre;vié en la cldusula Tercero del Acuerdo, la aceptacion parcial de Acreedores de
la. Oferta, tampoco beneficiard directamente a los Acreedures disidentes, quienes continuaran cobrando la
mismas sumas que hubiesen cobrado de no haberse verificado la presente Oferta.
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A tales efectos, el monto total de créditos de FONASA a ser d
Concurso Civil se reducird en la proporcién correspondie
Concursales que aceptaron la presente Oferta, para que |
Concursales disidentes no sufran alteracién alguna por ef gj
otros Acreedores Concursales.

estinado a cancelar los Créditos Concursales bajo el
nte al Crédito correspondiente a los Acreedores
0s porcentajes que corresponden a los Acreedores
ercicio del derecho a aceptar esta Oferta por parte de

Se entenderd que, para el caso en que uno 0 mas Acreedores Concursales hubieran suscripto el Contrato de
Opcidn Irrevocable Acreedores Concursales Y a 1a vez aceptaran la presente Oferta, prevalecara a todos los
efectos su voluntad de aceptar el Contrato de Opcién Irrevocable Acreedores Concursales.

7. icilio, N iones

Constituimos domicilio legal a todos los efectos de este documento en el que se indica al pie del presente y
consideraremos como validas y fehacientes tas notificaciones o comunicaciones hechas por escrito a través de

telegrama colacionado, carta certificada u otro medio auténtico en los domidilios por nosotres agui constituidos, sin

perjuicio de la poslbilidad de efectuar comunicaciones mediante avisos en prensa {en cuyo caso deberan hacerse
mediante la publicaciones en dos diarios en la ca

pital por tres dias consecutivos, indicando que existe documentacion
a su disposicion).

8. Mora automiticay

Aceptamos que la mora operara en forma automatica, produciéndase la misma de pleno derecho, sin necesidad de
protesto, interpelacién ni gestién alguna, por el solo vencimierto de los plazes o por la realizacion u omisién de
~-euaiquier acto o-hecho que se traduzca en hacer o no hacer algo contraric-a lo-estipuiade. o

p. Mutualista Casa de Galicia

Firma:

Aclaracion:
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, _Anexo2
A CION I OF

MONTEVIDEO, [...] DE [.....] DE 2012

Sres.
Mutualista Casa de Galicia
Presente

De nuestra consideracion:

Por la presente quien suscribe [orririiinnn 1 confirmamos a Ustedes la recepcion y plena aceptacion de su carta de
fecha [...] de [....] de 2012 (que adjuntamos a fa presente debidamente inicialdada) mediante la cual nos
comunicaron la oferta de cancelacién en efectivo de los Créditos Concursales, sujeta al cumplimiento acumulativo
de una serie de condiciones descriptas en el numeral 2 de dicha oferta (en adelante, ia “Oferta”).

SegUn surge del acuerdo concursal homologado oportunamente ante e Juzgado Letrado de Concursos de 2°
Turno, a la fecha de la Oferta (........... de ......... de 2012) al dia {.................. } ("Fecha de Corte”) éramos
acreedores de Casa de ‘Galicia por un total de $U UrUgUAYOS [ooecvvsiieeeee v ] que representan un
| TR 1% del total de Créditos Concursales (el que a los efectos de la presente se denominara en adelante, el
"Crédito Concursal™). Reconocemas que el Crédito Concursal puede haber sido objeto de cancelaciones
pardiales en cumplimiento del Concurso, por lo que aceptamos que antes de reclbir cualquier pago bajo la Oferta

que se acepta por este instrumento, se deduzcan a valor nominal todas las Sumas Deducibles (segin se define
en la Oferta) , si las hubiere.

Al dia de hoy, somos e dnico titular del Crédito Concursal, el cual se encuentra libre de cualquier gravamen,

embargo, Interdiccién o cualquier otro tipo de afectacion. No existe ningun documento que restrinja la libre
transmisién del Crédito Concursal.

Sirvanse instruir al fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia para que proceda a acreditar cualquier

suma correspondiente a la Parte Fija del Monto Cancelacién de la Oferta establecido en la Oferta en nuestra
cuenta N° . [....cc...... len[.......... IR

Por la Parte Variable del Monto Cancelacién de la Oferta (si lo hubiere) los autorizamos a que procedan a instruir
al fiduciario del Fideicomiso Crédito Litigioso Concursal para que deposite en la misma cuenta recién indicada los
fondos que nos correspondan una vez cumplidos los requisitos establecidos en la Oferta, salvo que reciban una
instruccién nuestra en contrario comunicada en forma fehaciente.

La presente aceptacién de la Oferta tendrs el valor de una aceptacion de las términos de la misma y de una
aceptacion de la modificacion (novacién) de nuestro Crédito Concursal, por le que, una vez nos sea abanado el Manto
Cancelacion de la Oferta {en ia forma establecida) no tendremos nada que reclamar contra Casa de Galicia ni ningdn
tercero, por ninglin concepto derivado de nuestro Crédito Concursal,

Para el caso en que ocurra la situacion contemplada en ia clausula 2.3.2(ii)(c) de la Oferta, comunicamos que
€jercemos la siguiente Opcidn:

[Opcidn 1] [Opcion 2]

{tache lo que no corresponda y en caso de no indicarlo se entendera ejercida la Opcién 1)

Nos obligamos a no disponer, prendar yfo gravar o de cualquier otra forma comprometer o afectar el Crédito y a
cumplir con las obligaciones aqui asumidas.

Q%L%/ _
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Constituimos domicilio legal a todos los efectos de este documento en ef que se Indica al pie del presente y
consideraremos como validas y fehadentes las notificaciones o comunicaciones hechas por escrito a través de
telegrama colacionado, carta certificada u otro medio auténtico en los domicilios por nosotros aqui constituidos.

Adlaracion;
Titulo:
Dornicilio Constituido:

Aclaracion:
Titulo:
Darmnicilio Constituido:
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Anexo 3,
OPCION IRREVOCABLE DE COMPRA DE CREDITOS

Mutualista Casa de Galicia (en adelante, “Casa de Galicia”) y el Acreedor Concursal Aceptante de esta opcion

irrevocable de compra (en adelante el “Acreedor”) que suscribe el presente documento, acuerdan en celebrar
esta opcidn [rrevocable de compra, segin los siguientes términes y condiciones:

1. Es intencién de Mutualista Casa de Galicia realizar una emisidn plblica a través de un Fideicomiso
Financiero de Oferta Plblica con 1a finalidad, entre otras, de obtener fondos para cancelar deudas que integran el
Concurso Civil de Casa de Galicia, segin se describe en la Oferta a los Acreedores del Concurse Civil que se
adjunta como ANEXO 1A a la presente (ia “Oferta Acreedores Concursales”).

2. El Acreedor otorga en este acto a Casa de Galicia una opcidn irrevocable de compra (en adelante, la
"Opcién”) por la totalidad de los créditos concursales de su propiedad, que surgen del expediente del Concurso
Civil segdn el siguiente detalle (el “Crédito Concursal™:

Titular .
Valor Nominal en el expediente {$)
Saldo pendiente al [..] de [..] de 2012 (%)

3. Durante el plazo de 180 (ciento ochenta) dias corridos a contar desde el al [..] de[..] de 2012, Casa de
Galicia podra ejercer la Opcién en cualquier momento en la forma prevista en el punto 5 del presente documento.

4. El precio de adquisicidn a pagar por Casa de Galicla por la totalidad del Crédito Concursal
correspondiente al Acreedor firmante de la presente, en caso de ejercicio de la Opcidn por Casa de Galicia,
constara de una parte fija y una parte variable, segin e siguiente detalle.

4.1 Parte Fija. La Parte Fija serd del 40% (cuarenta por ciento) dei monto adeudado bajo el Crédito
Concursal correspondiente al dia en que se ejerce la opcién por parte de Casa de Galicia. El pago del precio sera
realizado al contado, por Replblica AFISA con fondos provenientes de fa colocacidn de titulos de deuda del
fideicomiso financiero de oferta piblica referido en el punto 1 del presente.

4.2, Parte Variable. La Parte Variable se regird de acuerdo a los siguientes puntos:

4.2.1. Ala Parte. Fija indicada en 4.1, se le podrd sumar hasta un 60% del monto correspondiente al
Credito Concursal de cada Acreedor a la fecha de la emisidn de los Titulos de Deuda por parte del Fideicomiso
Financiero de Oferta Publica, que serd abonada por el fiduciario del Fideicomiso Crédito Litigioso Concursal con
los fondos que provengan del Crédito Litigiose descripto en la Oferta Acreedores Concursales, una vez percibidos
los mismos en dicho Fideicomiso Crédito Litigioso y luego de descontar los importes que correspondan a los
honorarios profesionales de los abogados actuantes., En el contrato por el cual se constituya el Fideicomiso
Crédito Litigioso se instruird al fiduciario del mismo para que actie de conformidad con las estipulaciones que

seguidamente se indican. A los efectos del presente se entenderd por Crédito Litigioso el que se define como tal
en la Oferta Acreedores Concursales. :

4.2.2.  Los Acreedores declaran conocer y aceptar que 1a suma total méxima que cada Acreedor podra
recibir por la cancelacion de su Crédito Concursal (computando tanto la Parte Fija como la Parte Variable) es de
hasta el 100% del monto total de su respectivo Crédito Coneursal, pudiendo llegar a recibir una suma menor para
el caso en que el resultado bajo el Crédito Litigioso fuera negativo para Casa de Galicia, o cuando los montos

obtenidos bajo el Crédito Litigioso no resultaran suficientes para abonar el 60% correspondiente a la Parte
Variable. )

4.2.3 Los Acreedores declaran asimismo conocer y aceptar que las instrucciones al fiduciario del
Fideicomiso Crédito Litigioso incluirdn que:

a) en primer lugar y con prioridad sobre cualquier otro beneficiario de dicho fideicomiso, les
deberd abonar a los Acreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes que no hubieran ejercido la
Opcion de los Acreedores del Fideicomiso Laboral un importe equivalente de hasta un 13% del
crédito que corresponde a cada uno de escs Acreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes

contra el fideicomiso laboral, segin los términos y condiciones establecidos en la Oferta
Acreedores del Fideicomiso Laboral {ANEXO 2A);
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b) en segundo lugar, les debera abonar a los Acreedores del Concurso Civil Aceptantes un importe
equivalente de hasta un 60% de sus respectivos Créditos Concursales correspondiente a la
Parte Variable del precio a ser pagado a éstos, seglin los términos y condiclones establecidos
en |a Oferta los Acreedores del Concurso Civil (ANEXO 14);

<) en tercer lugar se pagara a los Acreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes que hubieran
ejercido la Opcién de los Acreedores del Fideicomiso Laboral, por hasta un maximo del 70%
(setenta por ciento) del crédito de cada uno de los mismos.

d) en cuarto lugar se pagara a los Acreedores Concursales Aceptantes de esta opcion irrevocabie
de compra hasta un 60% de sus respectivos Créditos Concursales.

4.2.4. la obligacién de pagar la Parte Variable sélo se generaré y serd exigible en la medida en que
efectivamente el resultado del litigio en cuestién sea favorable a Casa de Galidia y se cobren los fondos
correspondientes bajo el Crédito Litigioso por el Fideicomiso Crédito Litigioso. Los Acreedores desde ya exoneran
a Casa de Galicia de cualquier responsabilidad que le pudiera corresponder por cualquier acto procesal o
sustancial del que derive un resultado desfavorable en el juicio cuyo crédito litigioso se cede al Fideicomiso
Crédito Litigioso. El pago del precio serd realizado al contado, por el Administrador del Fideicomiso de Crédito
Litigioso. Se deja constancia que los honorarios correspondientes a los profesionales actuantes en el cobro del
Crédito Litigioso seran satisfechos contra ios importes percibidos bajo el Crédito Litigioso, por lo que los
Acreedores firmantes de la presente Opcion no deberdn abonar ningdn importe adicional por dicho concepto.

-8B En-caso de -ejercer la -presente Opcidn, Casa de Galicia deberd- enviar-una notificacion al Acreedor

Concursal Aceptante al domicilio constituido al pie de la presente con anterioridad al vencimiento del plazo
establecido en la cldusula 3.

6. El Acreedor se obliga a no enajenar a terceros los Créditos Concursales a terceros durante el periodo
fijado en la cléusula 3, o su eventual prérroga (si asi fuera acordado por las pattes).

7. Vencido el plazo de la cldusula 3 sin que Casa de Galicia ejerza la Opcion en fa forma prevista, la

presente Opcion quedard resuelta de pleno derecho, sin responsabilidad de ningtin tipo para Casa de Galicia o el
Acreedor.

8. Republica AFISA y el fiduciario del Fidelcomiso del Crédito Litigioso, suscriben la presente Gpcidn en
sefial de aceptacion de las instrucciones otorgadas.

9, El Acreedor declara elegir la presente oferta respecto de la Oferta a fos Acreedores del Concurso Civil
{ANEXO 1A).

10. El Acreedor constituye domicilio legatl a todos los efectos de este documento en el que se indica al pie
del presente, considerandose como validas y fehaclentes las notificaciones o comunicaciones hechas por escrito a
través de telegrama colacionado, carta certificada u otro medio auténtico en el domicilio constituido.

i1. En sefial de conformidad se firman cuatro ejemplares de un mismo tenor en Montevideo en la fecha
indicada a continuacion.

Por Acreedor Aceptante

Firma:

Aclaracion:

Domicilio:

Fecha:

Por Casa de Galicia.

Firma:

Aclaracion:

Fecha:
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DETALLE DE LOS ACREEDORES ACEPTANTES
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ANEXO 2.A:

ANEXO 2.B:

2. L FIDEX ISO GAL

OFERTA ACREEDORES DEL FIDEICOMISO GALICIA Y SUS ANEXOS

DETALLE DE ACREEDORES DEL FIDEICOMISO GALICIA ACEPTANTES.
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ANEXO 2.A,
OFERTA ACREEDORES DEL FIDEICOMISO GALICIA Y SUS ANEXOS

Montevideo, [....] de [.....] de 2012
Sres,

Acreedores del Fideicomiso Galicia
Mutualista Casa de Galicia
Presente :

Ref : (= e cesidn de créditos contra Casa lici
1. Antecedentes

1.1.  Con fecha 3 de febrero de 2004, se pubiic el Decreto N° 19/004 en virtud del cual se habilitaba a las
Instituciones de Asistencia Médica Colectiva (IMAC) a acceder a los recursos dispuestos por el articulo 7 del
Decreto N° 545/003 con 1a finalidad de cancelar los créditos laborales vencidos ai 31 de diciembre de 2003. Para
acogerse a este régimen Casa de Galicia, con fecha 19 de febrero de 2004, constituyd un fideicomiso de

administracion mediante el cual se efectda el pago de lo adeudado (“Fideicomiso Galicia”"), Con fecha 1 de
marzo de 2004 se suscribié una Adenda al contrato de Fideicomiso Galicia,

1.2. La presente oferta se dirige a aqueflos acreedores por créditos laborales que actualmente se encuentran
incluidos en el Fideicomiso Galicia, Y por tanto, estin cobrando en forma mensual el crédito que Casa de Galicia
les adeuda a través del mecanismo previsto en la reglamentacion antes mencionada y en el Fideicomiso Galicia, y
que se encuentran listados en el Anexo J a la presente ("Acreedor” y/o “Acreedores”), indicandose para cada
Acreedor el monto y el concepto de los créditos que al dia de hoy éstos tienen contra Casa de Galicia Y que se
detallan en el referido Anexo L. {en adelante, el "Crédito” y/o los "Créditos™).

1.3. Con fecha 22 de diciembre de 2008, se publicé ia Ley N° 18.439 que cred el Fondo de Garantia para la
Reestructuracién de Pasivos de las Instituciones de Asistencia médica Colectiva ("Fondo de Garantia IAMC™)
como un patrimonio de afectacion Independiente destinado a finandiar a las IAMC que se encuentren en grave
dificultad econdmica, El Decreto N© 792/008, de fecha 27 de enero de 2009, reglamentd la Ley N° 18.439 y
establece los requisitos que deberan reunir las IAMC para poder acogerse al Fondo de Garantia IAMC. Casa de
Galicia se encuentra en condiciones de acogerse al Fondo de Garantia IAMC para lo cual ha elaborado un plan de
reestructuracion de pasivos ef cual ha sido aprobado por el Poder Ejecutivo con fecha 22 de junio de 2011,
conforme a lo previsto en la Ley N° 18.439 Y en el Decreto 792/008.

1.4. Como parte de dicho plan de reestructuracion de pasivos, Casa de Galicia se propone constituir un
Fideicomiso Financiero de Oferta Publica con |a garantia del Fondo de Garantia IAMC, fideicomiso que emitird
titulos de deuda de oferta publica (Titulos de Deuda), en los términos y condiclones que se establecerin
oportunamente (el “Fideicomiso Financiero Casa de Galicia”). Con el producide de la colocacién de los
Titulos de Deuda Casa de Galicia se Propone, entre otras cosas, cancelar o3 Créditos, adquirir otros créditos
adeudados a acreedores concursales, asi como reaiizar inversiohes de infraestructura para hacer viable la
modernizacidn de la infraestructura de la institucion y de su capacidad de crecimiento en la prestacion de
servicios a terceros. De conformidad con lo establecido en la Resolucién del Poder Ejecutivo de fecha 22 de Junio
de 2011, Casa de Galicia debers instruir al fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia para que retenga
de los fondos provenientes de la emisién de los Titulos de Deuda la cantidad de 77.628.248 Unidades Indexadas
para destinarlas a abonar a los acreedores del Concurso Civil y a los acreedores del Fideicomiso Galicia,

1.5. Con fecha {....] Casa de Galicia y la Asociacién Gremial de Médicos y Practicantes de Casa de Galicia
celebraron un Acuerdo por el cual, entre otros pactos, se establecieron determinados mecanismos de pago y
cesion de los Créditos, sujeto al consentimients de cada uno de los Acreedores (el “Acuerdo con el

Sindicato”). Se adjunta como Anexo II a al presente copia del Acuerdo con el Sindicato firmado.

1.7, Casa de Galicia se encuentra actualmente tramitando una accion de nulidad ante el Tribunal de Jo
Contencioso Administrativo referente a Contribuciones Especiales por Servicios Bonificados ¥ que se tramita en el
Expediente N° 707/2010. Para el caso en que dicha accién de nulidad tuviera un resultado favorable para Casa de
Galicia, entonces Casa de Galicia tendria un crédito a su favor contra el Banco de Prevision Social (el “Crédito
Litigiosa”). Casa de Gaiicia se propone ceder el Crédito Litigioso a un fideicomiso de administracién a ser creado
al amparo de la Ley 17.703 (Ley de Fideicomiso) por Casa de Galicia a tal efecto Y que tendra por fiduciario a
[oriierinen, ] (¢l “Fideicomiso Crédito Litigioso Laboral”). Dentro de las instrucciones a ser impartidas por
Casa de Galicia al fiduciario se encontraran las mencionadas en el cuerpo de la presente.
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1.8. A los efectos de ia presente se entenderd por: (2) “Fecha de Corte™: el dia [....] de [.......] de 201[...],
{b) "Monto Actual del Crédito” el 100% def importe adeudade por e! Fideicomiso Galicia a cada Acreedor
Aceptante bajo su respectivo Crédito a la Fecha de Corte (esto es, sin considerar cualquier pago que Casa de
Galicia hublera realizade al Acreedor Aceptante con posterioridad a la Fecha de Corte), segin el detalle que se
indica en el Anexo I al presente, (c) "Suma Actual de Créditos” significa la suma de la totalidad de los
importes adeudados bajo los Créditos a cada Acreedor y que resulta de sumar el Monto Actual del Crédito
correspondiente a todos los Acreedores del Fideicomiso Galicia y (d) “Monto Final del Crédito”: es el resultado
de deducir al Monto del Crédito correspondiente a todos y cada uno de los Acreedores Aceptantes cualquier
cantidad que los Acreedores Aceptantes hubieran recibido del Fideicomiso Galicia o de Casa de Gallicia bajo sus
Créditos entre la Fecha de Corte y la fecha en que se efectivice el pago de la Parte Fija del Precio de la Cesion, a

la que se adicionaran los importes que corresponda por concepto de actualizacldn entre la Fecha de Corte y el
efectivo pago (si los hubiere).

2. ion de los Crédi los A res
2.1. La Oferta de cesién de 103 Créditos. Por la presente, Casa de Galicia ofrece a cada uno de los Acreedores

la compra de la totalidad del Crédito que a cada Acreedor corresponde, sujeto al cumplimiento de fa Condicion
Suspensiva prevista en el numeral 2.2, abondndoles en efectivo el Precio de 1a Cesidn que se establece en el
Numeral 3 siguiente.

Los Acreedores que acepten la presente oferta deberan suscribir una Aceptacidn de Oferta conforme al modelo
que se adjunta como Anexe III y proceder segn lo indicado en el Numeral 5 {Instrumentacidn) de la presente.

Por. el-hecho de suscribir y-entregar su-Aceptacion de la Oferta se entenderd que los Acreedores que lo hicieren
(los “Acreedores Aceptantes”) han cedido la totalidad de su Crédito en la forma establecida en 1a presente,
libre de obligaciones y gravdmenes, a favor de Casa de Galicia, quien acepta y adquiere, ¥ que en consecuencla
Casa de Galicia queda investida como la {nica habllitada para percibir y ejercer el derecho al cobro de los montos
adeudados por el Fideicomiso Galicia a los Acreedores Aceptantes, asi como todos los derechos y facultades
conexas 0 necesarias que le otorgan a Casa de Galicia el poder de hacer efectivo el cobro de los montos
adeudados a los Acreedores Aceptantes por el Fideicomiso Galicia, una vez cancelada la parte fija del precio.

Asimismo, los Acreedores Aceptantes consienten en que Casa de Galicia notifique al deudor cedido (el
Fideicomiso Galicia) la cesién, conforme a lo establecido en los articulos 1757 del Cadigo Civit y 563 del Codigo de
Comercio, para lo cual firmaran, simultdneamente con la Aceptacién de la Oferta, la carta de notificacion al Sr.
Juan Alfredo Raffaglio Falero, fiduciario del Fideicomise Galicia, cuyo texio se adjunta corno Anexo IY.

Se pacta la condicidn resolutoria expresa para € caso en que Casa de Galicia (actuando a través del Fiduciario del
Fideiconiso Financiero Casa de Galicia) incumpliere su abligacién de pagar la Parte Fija del Precio de la Cesidn en
la forma establecida en el presente. En caso de operar dicha condicidén resolutoria cada Acreedor Aceptante
reasumira en forma automatica ios derechos de crédito cedidos y Casa de Galicia quedara liberade de pagar
cualquier importe por concepto de Precio de la Cesion.

2.2, Condicion Suspensiva. La presente Oferta asi como las Aceptaciones Irrevocables que sean entregadas
por los Acreedores Aceptantes se encuentran condicionadas a que se cumplan en forma acumulativa las
siguientes condiciones antes del Vencimiento del Plazo de la Oferta (segin se define mas adelante):

(i) que Casa de Galicla reciba Aceptaciones de Oferta de parte de lns Acreedores del Fideicomiso Galicia
Que resulten representativas de, por lo menos, un {60]% (sesenta por ciento) de la Suma Actual de
Créditos; y

(i) que antes de los [180] dias siguientes al Vencimiento de la 'Oferta, Casa de Galicia obtenga

financiamiento mediante la emisidn de ta primera Serie de los Titulos de Deuda por parte del
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia a que refiere el numeral 1.3. de |a presente Oferta por una

cantidad (correspondiente a los Titulos de Deuda suscriptos e integrados) de al mencs 120.000.000
(Ciento veinte millones de Unidades Indexadas).

Las Condiciones Suspensivas establecidas precedentemente. se entienden pactadas en favor de Casa de Gallcla,
por lo cual ésta podré renunciar 8 una © ambas, en cuyo caso se entenderd que adquiere los Créditos de los
Acreedores Aceptantes aln cuando no se hubiere alguna o ambas Condiciones Suspensivas. Dicha renuncia
podréa ser realizada con anterioridad a que transcurra el plazo previsto para el cumplimiento de las Condiciones
Suspensivas, A los efectos de llevar a cabo cualguier renuncia a las Condiciones Suspensivas, Casa de Gallcia
podra dirigir a los Acreedores Aceptantes una comunicacién en tal sentido por cualquier medio fehadiente. Se
consideran fehacientes los siguientes medios de comunicacién dirigidos al domicilio que constituya cada Acreedor
Aceptante en su Aceptacidn Irrevocable: telegrama colacionado con acuse de recibo, acta notarial, servicio de
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mensajerfa y/o correo con constancia de recibido. Casa de Galicia podra asimismo practicar dicha comunicacién
mediante la publicacién de un avise claramente visible en el Diario Oficial Y en otro diario de circulacidn nacional.

presentadas, manteniéndose inmodificada Ia situacion vigente al dia de hoy. En consecuencia, si dichas
Condiciones Suspensivas no se cumplieran o Casa de Galicla no renunclara a las mismas (cualguiera de ambas
cosas, en los plazos. establecidos), los Créditos correspondientes a los Acreedores Aceptantes no se entenderan
cedidos a favor de Casa de Galicia, manteniéndose los mismos vigentes e inmodificados.

3, Precio de 1a Cesién y forma de pago.

En caso que se cumplan las Condiciones Suspensivas referidas en 2.2. (0 que Casa de Galicia renuncie a lag
mismas en caso de su no verificacién), Casa de Galicia abonaria a los Acreedores Aceptantes un precio en

efectivo en pesos uruguayos que variara segun cada Acreedor Y que se compone de una parte fija y una parte
variable (=i “Precio de 12 Cesion"):

A los efectos dei pago, dentro de- los siete dias habiles de emitidos los Titulos de Deuda, Casa de Galicia enviara
al fiduclario del Fideicomiso Firnanciero Casa de Galicia una liquidacién conteniendo: (a) el Importe a ser abonado
a cada Acreedor Aceptante como Parte Fija del Precio de |a Cesidn, y (b) indicando para cada Acreedor Aceptante

del Fideicomiso Galicla), los plazos para ef pago y la cantidad correspondiente al 60% de dicho importe, v (¢) el

numero de cuenta en el cual debers realizarse el pago por el fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia,
conforme a lo establecido en e punto 3.4, de la presente,

El pago de la referida Parte Fja del Precio de la Cesion se hara efectivo por el fiduciario del Fideicomiso
Financiero Casa de Galicta con los fondos provenientes de |a emisidn de los Titulos de Deuda y en el plazo que le

indique Casa de Galicia (el que no podra superar los 5 dias habiles de recibida Ia informacion mencionada en el
parrafo anterior).

El pago de esta Parte Variable sdlo serd exigible si se dieran las supuestos que se desarrollan a continuacion y de
los cuales depende no sdlo el efectivo pago de suma alguna por concepto de’ Parte Variable, sino también la

entidad de dicho pago a cada Acreedor Aceptante, por lo que los Acreedores Aceptantes declaran conocer y
aceptar el caracter eventual de esta Parte Variable del Precio de la Cesion:

(i) Si la cantidad efectivamente percibida por el Fideicomiso Crédito Litigioso Laboral bajo el Crédito
Litigioso contra el Banco de Previsidn Social (menos honorarios profesionales correspondientes fijados
contractualmente en ef 20% del crédito mas IVA,) ( la "Cantidad Efectiva Crédito Litigioso™),
superara la cantidad equivalente al 13% (trece por-ciento) de la suma total de los saldos adeudados
como Monto Final del Crédito correspondiente a cada Acreedor Aceptante, entonces, con el liquido que
se cobre y gue Ingrese al Fideicomiso Credito Litigioso Labora! se pagara a los Acreedores Aceptantes a
prorrata del Monto Fina! del Crédito correspondiente a cada uno, hasta el maximo establecido (13% del
Monto Final del Crédito de cada Acreedor Aceptante). El remanerte serd destinade a cubrir gastos de
funcionamiento del Fideicomiso Crédito Litigioso Laboral y et saldo sera abonado a Casa de Galidia,

(i) Si la Cantidad Efectiva Crédito Litigioso se ubicara entre el 10% ¥ 13%; entonces se instruira al
fiduciario del Fideicomiso Crédito Litigioso Laboral para que pague dicha suma a los Acreedores
Aceptantes a prorrata del Monto Final del Crédito Correspondiente a cada uno. La diferencia hasta

alcanzar el 13% generara un crédito a favor de los Acreedores Aceptantes seglin se establece en ol
numeral v) de la presente clausula 3.2,

o
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(i} Si la Cantidad Efectiva Crédito Litigioso no superara el 10%; entonces se instruird al fiduciario del
Fideicomiso Crédito Litigioso Laboral para que pague dicha suma a los Acreedores Aceptantes a prorrata
del Monto Final del Crédito Correspondiente a cada uno. La diferencia hasta alcanzar el 10% la pagard
Casa de Galicia a cada Acreedor Aceptante en un plazo de 90 dias contados a partir del momento que se
perciba por el Fideicomiso Crédito Litigioso Laboral €l monto correspondiente al Crédito Litigloso. El 3%
restante quedara sujeto a las condiciones establecidas en el numeral V) de 1a presente clausula.

(iv) Si finalmente no existiera sentencia favorable, entonces el 13% generara un crédito a favor de los
trabajadores segun se establece en el numeral V) de la presente clausuia.

{v) Los créditos menclonados al final de las numerales (i), (iil) y (iv) de la presente clausula serdn
beneficiarios adicionales de un segundo fideicomiso que tendrd como activo fldeicomitido un crédito
litigioso contra el BPS derivado de la accidn de cobro de pesos ante el Juzgado Letrada de Primera
Instancia en lo Contencioso Administrativo de 1° Turno referente a una demanda por devolucion de
tributos contra el Banco de Prevision Social y que se tramita en el Expediente 0002-121112/2011, y se
cobraran de su producido de acuerdo a las normas fijadas para ese segundo fideicomiso, junto con los
demas beneficiarios, a saber: acreedores concursales (por la Parte Variable), acreedores que hayan
firmado la Opcién Irrevocable de Compra de los Créditos Concursales y los Acreedores Aceptantes de la
presente que ejerzan la Opcion Acreedores Aceptantes que se establece en la cldusula 3.3. de la
presente (el “Fideicomiso Crédito Litigioso Concursal”). En &l contrato por el que se constituya el
Fideicomiso Crédito Litigiose Concursal se establecerd que los Acreedores Aceptantes que se encuentren
en las situaciones mencionadas en los numerales (i), (il y (iv) tendran prioridad total de cobro frente a
los demas beneficiarios del referido fideicomiso.

(vi) Se aclara a todos los efectos que los importes correspondientes a la Parte Variable seran los que se
.determinen al momento de-la emisién de los Titulos de Deuda por el Fideicomiso Financiero Casa de
Galicia en funcién del Monto Fina! del Crédito correspondiente a cada Acreedor Aceptante, los que seran
actualizados de acuerdo a la variacion del valor de la Unidad Indexada entre la fecha de pago de la

Parte Fija del Precio de la Cesion y el dltimo dia del mes anterior a la faecha de pago de 1a Parte Variable
det Precio de la Cesion.

La obligacién de pagar la Parte Variable solo se generara y sera exigible en la medida en que efectivamente
ocurra lo siguiente: (a) el resultado del litigio en cuestion sea favorable a Casa de Galicia y se cobren los fondos
correspondientes bajo e! Crédito Litigloso por el Fideicomiso Crédito Litigioso Laboral, o bien (b) se cobren los
montos correspondientes bajo el Fideicomiso Crédito Concursal, de conformidad con io establecido en el numeral
(v) de la presente. En consecuencia, los Acreedores Aceptantes declaran conocer y aceptar que solo percibiran
como Precic de la Cesidn lo gue les corresponde por la Parte Fija v 1o que les haya correspondido por ia Parte
Variable (si hubieran fondos) de conformidad con los numerales anteriores, sin derecho a cobrar ningtin importe

adicional a los referidos, siendo eventualmente posible que perciban (nicamente la Parte Fija del Precio de la
Cesion.

A los efectos del pago, dentro de las siete dias habiles de recibidos por el Fideicomiso Crédito Litigioso Laboral los
importes correspondientes, Casa de Galicia enviara al fiduciario del referido fideicomiso una liguidacion
conteniendo: (2} el importe a ser abonado a cada Acreedor Aceptante como Parte Variable del Precio de la Cesidn
(debidamente reajustado por IPC), v (b} el nimero de cuenta en el cual deberé realizarse el pago por e fiduciario
del Fideicomiso Crédito Litigioso Laboral, conforme a lo establecido en el punto 3.4. de la presente. Los
Acreedores Aceptantes desde ya exoneran a Casa de Galicia de cualquier responsabilidad que le pudiera
corresponder por cualquier acto procesal o sustancial del que derive un resultado desfavorable en el juicio cuyo
crédito litigiosa se cederd al Fideicomiso Crédito Litigloso Laboral, salvo dolo o culpa grave de su parte. Asimismo,
exoneran de responsabilidad por cualquier acto procesal o sustancial del que derive un resultado desfavorable en

el juicio cuyo crédito litigioso se cedera al Fideicomiso Crédito Litigioso Concursal, salvo dolo o culpa grave de su
parte. =

3.3. Opcidn de los Acreedores Aceptantes. De conformidad con lo establecido en el Acuerde con el Sindicato,
los Acreedores Aceptantes tendran la opcion de aceptar una modificacién de la Parte Fija y la Parte Variable
diferente de la anterior {en adelante, la “Opcién Acreedores Aceptantes™). De ejercer la Opcidn Acreedores
Aceptantes, los Acreedores estaran consintiendo lo sigulente:

] La Parte Fija a cobrar de conformidad con lo estabiecido en el numeral 3.1. serd del 40% (cuarenta por
ciento) del Monto Final dei Crédito correspondiente a cada Acreedor Aceptante que haya ejercido la
Opcién Acreedores Aceptantes. A efectos llustrativos se incluye en el Anexo I una indicacién del monto
que seria abonado por tal concepto si ka emisién fuera colocada en el dia de hoy.
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(i) La Parte Variable podré consistir en un importe equivalente de hasta un 70% {setenta por ciento)
adicional del Monto Final del Crédito correspondiente a cada Acreedor Aceptante que haya ejercido la
Opcidn Acreedores Aceptantes. El pago de esta Parte Variable serd realizado por el fiduciario del
Fideicomiso Crédito Litigioso Concursal, del mismo modo que los demas Acreedores Aceptantes de la
presente de conformidad con lo establecido en el numeral (v) de la cldusula 3.2 de la presente, pero con
la siguiente excepcion: los Acreedores Aceptantes que ejerzan esta opcion no gozaran por la Parte
Variable del precio de la prioridad de cobro establecida en favor de los Acreedores Aceptantes que no
hayan ejerciclo de ta Opcién Acreedores Aceptantes, sino que cobraran en un pie de igualdad con todos
los beneficiarios de dicho fideicomiso (acreedores concursales), a prorrata de sus Créditos.

3.4. Pago de la Parte Hija v Parte Variable

Cualguier pago correspondiente a la Parte Fija y/o Parte Variable del Pracio de la Cesion serd realizado en la
Cuenta bancaria en el Nuevo Banco Comercial en la que actualmente se vienen realizando los pagos bajo el
Fideicomiso Galicia. A tales efectos, los Acreedores Aceptantes desde ya autorizan al fiduciario del Fideicomiso
Galicia y a Casa de Galicia a suministrar el nimero de dicha cuenta bancaria correspondiente a cada Acreedor
Aceptante al fidudiaric del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia y al fiduciario del Fideicomiso Crédito Litigioso
Laboral (asi como al fiduciario del fideicomiso crédito litiginsos concursal, de corresponder conforme a lo
establecido en 3.2.(v} y 3.3.(i0).

Cualguier Instruccion de los Acreedares Aceptantes dirigida modificar la identificacidn de la cuenta en la gue
desean recibir los pagos deberdn dirigirse a Casa de Galicia y cumplir las siguientes formalidades (bajo
apercibimiento de tenerse por no realizados): (a) deberan constar por escrito, (b) deberén estar firmadas por el
Acreedor Aceptante de que se trate y (¢) la firma debera estar certificada notarialmente.

Para.el caso en algiin importe no pudiera ser abonado por quien corresponda por carecer de datos suficientes
como para realizar dicho pago (por ejemplo, por carecer del numero de cuenta correspondiente a alguno ¢
algunos de los Acreedores Aceptantes), los montos correspondientes a tales Acreedores Aceptantes seran
retenidos por el sujeto que deba hacer dichos pagos a efectos de ponerlos a disposicion del Acreedor Aceptante

que no hubiera recibido el pago a su requerimiento y contra la firma de un recibo de pago suficiente a juicio dei
fiduciario,

4. laz i rta

4.1, La presente Oferta estard vigente hasta las 16:00 pm (hora de la ciudad de Montevideo) del dia {...] de
[....] de [......], ("Vencimiento del Plazo de la Oferta™).

4.2. Este plazo podrd ser prorrogado por Casa de Galicia por un Unico periodo adicional de [60 dias],
pudiendo el ejercicio de tal derecho de prorroga ser comunicado a los Acreedores por cualquiera de ios
mecanismos mencionados en {a forma establecida en la cliusuia 7 de la presente. A los efectos de la presente se
entendera que la referencia al Vencimiento del Plazo de la Oferta o su prérroga en caso de ser ejercida por Casa
de Galicia de conformidad con el presente numeral 4.2,

5. men

Aquellos Acreedores que estuviesen dispuestos a aceptar la presente Oferta, deberan suscribir la aceptacién
irrevocable conforme al texto que se adjunta como Anexo HIL.(A) (para el caso en que decidan NO ejercer la
Opcidn Acreedores Aceptantes que se establece en el numeral 3.3. de la presente Oferta) o Anexo IIL(B) (para
el caso en que decidan ejercer la Opcién Acreedores Aceptantes que se establece en el numeral 3.3. de la

presente Oferta) de esta carta y suscribir la carta de notificacion que se adjunta como Anexo IV, debiendo
entregar las mismas a Casa de Galida.

La Aceptacién de Oferta debera estar firmada debidamente por usted (0 por sus representantes estatutarios o

convencionales, si fuere el caso), no podra ser modificada, ni contener salvedades, reservas o condicionamientos
y deberdn estar debidamente completados todos los datos que se encuentran en blanco.

En caso que no recibamos en el domicilio constituido por la Sociedad a estos efectos sito en [....................] 1a
Aceptacién de Oferta debidamente firmada y completada por usted en la forma antes indicada en forma previa al
Vencimiento de la Oferta, junto con la documentacidn que acredita su personeria y representacidn {(si fuera el
caso), consideraremos que usted no ests interesado en la Oferta,

2. A
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101



1] nl e

Los Créditos de aquellos Acreedores que no acepten la presente Oferta (o que lo hagan en forma extemporanea
o incompleta) serdn cancelados por el Fideicomiso Galicia sin modificaciones. Por lo tanto, la aceptacion parcial

de Acreedores de ta Oferta, en nada perjudicar a los Acreedores disidentes, los que continuaran cobrando sus
Créditos conforme a lo acordade oportunamente.

7. Domicilio, Notificaciones

Constituimos domicilio legal a todos los efectos de este documento en el que actualmente tienen constituido frente al
Fideicomiso Galicia 0 en el que se indica en el Anexo IIL.{A) 0 Anexo IIL(B) (seg(in comresponda), a opcidn de Casa de
Galicia (para e! caso en que fueran distintos) y consideraremos como validas y fehacientes las notificadones o
caomunicaciones hechas par escrito a través de telegrama coladonado, carta certificada u otro medio auténtico en los
domicilios por nosotros aqui constituidos, sin perjuicio de la posibilidad de efectuar comunicaciones mediante avisos
en prensa (en cuyo caso deberdn hacerse mediante la publicaciones en dos diarios en la capital por tres dias
consecutivos, indicando que existe documentacion a su disposician).

p. Mutualista Casa de Galicia

Firma:

Aclaracion;
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. Anexol
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Anex A

E R LE FERTA
IN ER LA OPCION AC RES

MONTEVIDEQ, [...] DE [.....] DE 2012

Sres.
Mutualista Casa de Galicia
Presente

De nuestra consideracion:

Quienes suscribimos al pie de la presente, confirmamos a Ustedes la recepcion de su oferta de fecha [...] de [....]
de 2012 (la “Oferta”) y la aceptacion de todos sus términos, a cambio de recibir el Precio de la Cesion (Parte

_ Fija} que se indica en Ia tabla al pie de la presente, mas la Parte Variable {segUn se describe en la Oferta). Todos
los términos en maytiscula tendran el sentido atribuido en la Oferta. :

Como consecuencia de ello, en este acto, cada uno de los abajo firmantes, en nuestro caricter de Acreedores
Aceptantes cedemos a Mutualista Casa de Galicia, libre de obligaciones y gravamenes, el derecho al cobro de los
montos que a cada uno le adeuda el Fideicomiso Galicia, en los términos establecidos en la Oferta, y autorizan a

+ Casa-de Galicia para que notifique al deudor cedido (el Fideicomiso Galicia) la cesidn, conforme a lo establecido -
en los articulos 1757 del Codigo Civil y 563 del Cédigo de Comercio, para lo cual firman, simultaneamente con la

suscripcion de la presente Aceptacion de la Oferta, la carta de notificacion al Sr. Juan Alfredo Raffaglio Falero,
fidyciario del Fideicomiso Galicia.

Los abajo firmantes declaramos conocer y aceptar que la Oferta y la presente aceptacion se encuentra
condicionada a que se cumplan en forma acumulativa las siguientes condiciones antes de las 16:00 pm (hora de
la ciudad de Montevideo) del dia [...] de {....] de [......] ("Vencimiento del Plazo de la Oferta™):

(0 que Casa de Galicla reciba Aceptaciones de Oferta de parte de los Acreedores del Fideicomiso Galicia
representativas de por lo menos un ... por ciento de los Créditos, siendo esta condicion pactada a favor
de Casa de Galicia, por lo que ésta estara facultada a proceder a la adquisicidn de los Créditos de los
Acreedores Aceptantes alin cuando no se hubiere reunido el porcentdje antes indicado; y

(i} que antes de los [180] dias siguientes al Vencimiento de la Oferta (segun se define a continuacion),
Casa de Galicla obtenga financlamiente mediante la emisién de los Titulos de Deuda por parte del
Fideicomise Financierc Casa de Galicia a que refiere el numeral 1.3. de ia Oferta,

El pago del Precio de la Cesidn (Parte Fija y eventualmente Ia Parte Varlabie, st existleran fondos para ello) implicarad
la cancelacion total de nuestro Crédito, por lo que una vez recibido el Fredio de la Cesion, no tendremos més nada
que reclamar a Ustedes, ni al Fideicomiso Galicia, por concepto de dicho Crédito.

Aquellos Acreedores Aceptantes que ejercen la Opcidn Acreedores Aceptantes establecida en el numeral 3.3. de la
Oferta san aquellos que marquen la opcidn “Si" en el casiilero correspondiente junto a su firma.

Constituimes domicilio legal a todos los efedtos de este documento en el que se indica al pie del presente y

consideraremos como validas y fehacientes las notificaciories o comunicaciones hechas por escrito a través de
telegrama colacionado, carta certificada u otro medio auténtico en los domicilios por nosotros agui constituidos.
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Anexo I11.(B)
CI REV! BL FER
1 DE 1 CRE| PTANTE
MONTEVIDEQ, [...] DE{.....] DE 2012
Sres,
Mutualista Casa de Galicia
Presente

De nuestra consideracion:

Quienes suscribimos al pie de la presente, confirmamos a Ustedes la recepcion de su oferta de fecha [...] de [+...]
de 2012 ('a “Oferta”) y la aceptacion de todos sus términos, a cambio de recibir el Precio de la Cesin (Parte
Fija) que se indica en la tabla al pie de la presente, mas la Parte Variable (seguin se describe en la Oferta). Todos

los términos en maydscula tendran el sentido atribuido en la QOferta.

Como consecuencia de ello, en este acte, cada uno de los abajo firmantes, en nuestro caracter de Acreedores
Aceptantes cedemnos a Mutualista Casa de Galicia, libre de obligaciones y gravamenes, el derecho al cobro de los
montos que a cada uno le adeuda el Fideicomiso Galicia, en los términos estabilecidas en la Oferta, y autorizan a
Casa de Galicia para que natifique al deudor cedido (el Fideicomiso Galicia) la cesion, conforme a lo establecido
en los articulos 1757 del Codigo Civil y 563 del Codigo de Comercio, para lo cual firman, simultaneamente con la

suscripcién de la presente Aceptacion de |a Oferta, la carta de notificacion al Sr. Juan Alfredo Raffaglio Falero,
fiduciario del Fideicomiso Galicia, ‘ el S

Los abajo firmantes declaramos conocer y aceptar que la Oferta y la presente aceptacion se encuentra
condicionada a que se cumplan en forma acumulativa las siguientes condiciones antes de las 16:00 pm (hora de
la ciudad de Montevideo) del dia [...] de [....] de [.....] ("Vencimiento del Plazo de la Oferta”):

(i} que Casa de Galicia reciba Aceptaciones de Oferta de parte de los Acreedores del Fideicomiso Galicia
representativas de por lo menos un 60% (sesenta por ciento) de los Créditos, siendo esta condicidn
pactada a favor de Casa de Galicia, por lo que ésta estars facultada a proceder a la adquisicién de los
Creditos de los Acreedores Aceptantes atin cuando no se hubiere reunido &f porcentaje antes indicado; y

(i) que antes de los {180] dias siguientes al Vencimiento de la Oferta (segin se define a continuacién),
Casa de Gallcia obtenga financiamiento mediante Ia emision de los Titulos de Deuda por parte del
Fideicomise Financiero Casa de Galicia a que refiere el numeral 1.3. de la Oferta, por una cantidad

(correspondiente a los Titulos de Deuda sustriptos e integrados) de al menos 120.000.000 (Ciento
veinte millones de Unidades Indexadas)..

El pago del Precio de la Cesién (Parte Fija y eventualmente la Parte Variable) implicard Ja cancetacién total de nuestro
Crédito, por lo que una vez recibido el Precio de !a Cesign, no tendremos méas nada que reclamar a Ustedes, ni al
Fideicomiso Galidia, por concepto de dicho Credito. :

Quienes suscriben la presente son aquetos Acreedores Aceptantes que efercen la Opcidn Acreedores Aceptantes
establecida en el numeral 3.3. de la Oferta.

Constituimos domicilio legal a todos los efectos de este documento en el que se indica al pie del presente y
Consideraremos como validas y fehacientes las notificaciones o comunicaciones hechas por escrito a través de
telegrama colacionado, carta certificada u otro medio auténtico en los domicilios por nosotros aqui constituidos.
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Anexo IV — NOTIFICACION

Montevideo, [...coenirennn. lde[...............] de 2012

Sr.

Juan Alfredo Raffaglio Falero
Fideicomiso Gallcla ~ Decreto 19/004
Presente.-

De nuestra ¢onsideracién:

Comunicamos a usted en su caracter de fidudario del Fideicomiso constituido por Casa de Galicia en
vitud de lo establecido por el Decreto N° 19/004 con fecha 19 de febrero de 2004 {en adelante,
"Fideicomiso Galicia”} que los abajo firmantes hemos cedido a Casa de Galicia, nuestros Créditos

‘ pendientes de pago por el Fideicomiso Galicia, en los términos de la “OFERTA ACREEDORES DEL
s FIDEICOMISO GALICIA.

La presente notificacion se realiza en el marco de o dispuesto por los Arts. 563 y ss. del Codigo de
Comercio y 1757 y ss..del Cédigo Civil.

- Como consecuencia de- la- cesion notificada por la presente, a partir del pago de la parte fija de ia
Parte Flla del precio de la cesion (ocurrida el L] d@ [iinnn] de 2012), los pagos

correspondientes a quienes suscriben la presente deberan efectuarse Unica y exclusivamente a Casa de Galicla

a través del depdsito en la cuenta bancaria [........... ], salvo que recibiera una comunicacion expresa de Casa
de Galicia para que los realice en otro lugar.

Los documentos que instrumentan la cesion de crédito esta a su disposicion para consulta en [....................].
Sin otro particular, saludamos a ustedes muy atentamente.
Por Mutualista Casa de Galicia

Firma:
Aclaracion:

[Sigue Hoja de Firmas de los Acreedores Aceptantes]:

Montevideo, .....iuevrnene.e.

Por intermedio de 1a presente me notifico y consiento la presente cesion.

Por Fideicomiso Galicia— Decreto 19/004

Firma:
Aclaracion: Alfredo Raffaglio Falero

{%Jﬁa ‘ &
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DETALLE DE ACREEDORES DEL FIDEICOMISO GALICIA ACEPTANTES.
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CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO
DE OFERTA PRIVADA

“FIDEICOMISO FINANCIBRO FONDO DE GARANTIA [AMC"

Ministerio de Economia y Finanzas a;n su calidad de administrador défFSH&o )
da Garantia iAMC

(‘Fideicomitente®)

—

ST

Repablica Administradora de Fondos de Inversisn S.A.
{“Fiduciario)

Ministario de Economia y Finanzas en su calidad de administrador del Fondo .
_ de Garantfa, IAMC 1
(“Beneficiario") A

Ministeric de Economia y Finanzas en su calidad de administrador de Rentas
Generales

Montevideo, 16 de octubre de 2000

o A B

m



CONTRATO DE FIDEICOMISb FINANCIERO
DE OFERTA PRIVADA ‘

FONDO DE GARANTIA I1AMC

En Montevideo, a los dieciséis dlas de octubre’ de 2009, enira:

a) POR UNA PARTE, EL MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS ah su

caracter de administrador y representante del Fondo de Garantia para la
de 1a Salud, representado on este acto por el

Sr. Director General de Secretaria Prof. Pedro Apezteguia (CI 1.227.407-3),
. con domicillo en Calonia 1089 (sn adelants, sl “MEF™, ¢| “Fideicomitente” yfo *al
beneficiario™); y _ ) )
b) POR OTRA PARTE: REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
INVERSION SOCIEDAD ANONIMA, (en adelante “Repiblica Afisa™)
representada en este acto por los sefiores Cr. Jorge Castiglioni {CI 1.260.872-
5) y Dr, Carlos da Corss (Cl 1.238.712-7) con domicilio en |a calle Yaguarén
nimero 1407 oficina 510 de esta cludad, . Inscripta en of Registro Unico de
~-Gontribuyentes de la Diraccién General Impositiva -con & nimero-21-487378
0011, (en adelante el “Fiduciaria™ ¥ conjuntamente con al Fideicomitents, las

“Partes”), convienen en celebrar el preserte Contrato de Fidelcomiso, conforme
a los slguientes términos v condiciones, | ]

PRIMERO {Antecedentes)

11 La Ley N° 18.438, de 22 de diclembre de 2008, y su decreto
reglamentario N° 782/008 de fecha 28 da diclembra de 2008 fijaron un régimen
por el cual se cred e Fondo de Garartia para [a Resstructuracién de Pasivos
da las lIns'titur:iones,' de Asistencla Médica Colectiva (en adelante, “Fondo de
Garant'a lAMC"), coma un patrimonle de afectacisn indepandiente, destinado a
parantizar €l repago del financiamiento que obtengan aquellas instituciones
integrantes del Sistema Nacional Integrado de Salud, comprendidas en el
articulo 11 da la Ley N° 18.211, de & de diciembre de 2007, que se encuentren
en situacién de insolvencia o de grave dificultad econdmica ¥ presentan planes
de reestructuracién de aus pasivos que vuelvan viable a la institucién, © que sin
estar en esa situaclén presenten planes de reestructuracién,

1.2 Da acuerdo con el artlculo 2° de la Ley N® 18.439, compate al Ministerio
de Economia y Finanzas la administracién del Fondo de Garantla IAMC v, por

tanto, emitir las garantias necesarias para respaidar e cumplimiento de los
planes de reestructuracién de pasivos.

1.3 Como tamblén lo establece el articylo 2° de la Lay N° 18.439, el Fondo
de Garantla |IAMC se integrar& con recursos provenientes de rentas generales,
por la suma de 64.000.000 Ul anuales ¥ hasta alcanzar la suma maxima de
192.000.000 Ui. Para ol casc que los recursos comprendidos en el Fondo de
Garant(a IAMC deban aplicarse para hacer frente al paga del financlamianto
obtenide por las instituciones que se acojan al régimen de la ley mencionada,
se realizardn nuevas transferencias de recursos de rentag generales por al

2
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manto méximo anual autorizado, hasta la cancelacién total def financlamiento
obtenido por las instituciones. ‘

1.4 Elarticulo 5° da la Ley N° 18.439 prevé que a! Estado garantlcs-bajo su

responsabilidad 1a estabilidad da las normas legales y reglamentarias que
se extinguird con el

cumplimiento total de los compromisos asumidos por

ejecucion de los planes de reestructuracion de pasives.

cumplimiento de los compromisos que asuma el Fondo de Gara
depdsito, conservacién Y elecucién de las garantfas realas o
que contragaranticen al reembolso de los pagos que
cumplir el Fondo de Garantia 1AMC,

nifa, la guarda,
de otra especie
eventualmente deba

SEGUNDO {Definiciones)

A los efactos del presents Contrato, ios téminos que a continuacidn se definen

tendran el significado que sa les asigna en asta clausula, tanto en su acapcidn
singular como plural; . ‘

“Banco” es e Banco de la Repﬂbllca Onental del Uruguay.
“BCU" es el Banco Central dal Umguay.

“Beneficiario”
Garantia |AMC,

“Bienes Fidelcomitidos” son los fondos que integran ¢! Fondo de Garantia
IAMC 3 |2 fecha del presente Contrato (los “Fendos”), los derachos de crédito
contra rentas generales, Por los montos previstos en la clausula 1.3 (los

“Créditos™), v la Garantla de Estabilidad de! Estado establecida en el articuip 5¢
de la Ley N° 18.439 {la "Garant'a de Estabilidad®

“Certificado de Participacién” as e certificado de participacién emitido por el
Fideicomiso a favor del Fando de Garantia [AMC,

“Contrato” o “"Gontrato de Fideicomisc”

es el presente contrato de
fideicomis.~.

"Créditos” son los terechos de crédito del Fondo de Garantia IAMC contra
Rentas Generaiss hasta alcanzar 1a suma de 19_2.000.000 i

)

las instituciones para la’

es of MEF, en su caiidad de Administrador del Fondo dg
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"Cuenta” es la cuenta bancaria ablérta por e Fiduciario a nombre del
Fideicomiso en el Banco, o aquela cuenta del Fideicorniso que la sustituya en .

el futuro.

"Docufo" es el Decreto N° 792/008, reglamantario de la Ley N° 18.439 da 22
de diciembre de 2008,

“Dia Mabit" es un dla en que funcionen -en Unuguay, las instituciones de
intermediacién financiera y Jas boisas de valores, -

“Délares” os la moneda de cu:;sb fegal an tos Estados Unidos de América.

“Fecha de Emisién” es la fechs en due se haga ofactiva la einisién del
Certificado de Parlicipacién, una vez obtenida del BCU la constancia del
caracter privado de ta emisién de dichos titulos,

“Fecha de Pago" es la facha en que deba realizarse un pago comaspondiante
al Cartificado de Particlpacién. ‘

“Fideicomisc™ es el fideicomiso financiers ds oferta privada que se constituye
por el presente Contrato.

“Fideicomitents” as &i MEF en su calidad de Administrador del Fondo de
Garantia IAMC.,

“Flduclario” s Republica Administradora de Fondos de Im}ersién S.A,

“Fondo de Garantia IAMC" es el Fondo de Garantia para la Reestructuracion

da Pasivos de las Instituciones de Asistencla Médica Colactivas, constituido por
fa Ley N° 18.438.

“Fondos” son los fordos que al dia de ia fecha integran el Fondo de Garantia
IAMC y se encuentran daposlt_ados &n la cuenta N° 188 002077 § del Banco de
I2 Reptiblica Orental del Uruguay, y que seran transferidos a la Cuenta.

“Garantia” es la garantia que emilir4 el Fiduciario para asegurar el repago del
financiamiento de los Planes de Reestructuracion, con el respaldo de los
Bienas Fideicomitidos, de acuerdo con Iq previsto an el presente Contrato.

" “Garantia de Estabilidad” es el derecho del Fondo de Garantia IAMC a la
garantia del Estado establacida en el articulo 5°¢ de laLey N° 18.439.

“IAMCs” sén lag Instituciones de Asistencia Méadica Colectiva.

“Inversiones” son las inversiones en las cuales &l Fiduciario debera mantener
invertido los Bienes Fideicomitidos mientras  éstos se encuaentren on ol
pat_n'rnonlo del Fideicomiso., . -
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“Ley” es la ley 17.703 de 27.de octubre de 2003, sus modificativas y '

concordantes, que regula los fideicomisos.

“MEF" a5 ol Minlsterlo de Economia y Finanzas, quien de acuerdo con el art.
73 dei TOCAF es administrador de Rentas Genorales, ¥ de acuerdo can la Ley
N° 18.439 es of administrador Y representante del Fondo de Garantia IAMC.

. (MSP" 62 ol Ministerlo de Salud Piblica, quien de acuerdo con- la Ley Ne

18.211" es el competante para regular el funcionamiento del Sistema Nacional
Integrado de Salud, y las Instituciones comprendidas en el mismo conforme Io
dispuesto en al articulo 11 de Ia Ley 18.211.

“Oferta Privada" os q! macanisma por el cual el Fiductario emitid v colocard el
Certificado de Participacion al Fondo de Garantfa |1AMC, de acuerdo con Io

previsto en el artfculo 2 de la Ley de Mercada de Valoras N 16.749 de 30 de
mayo de 1996, . ‘

“Pasos" as la moneda de curso legal‘en la Repuiblica Oriental del Uruguay..

"Planes do Resstructuracién™ son los planas de reestructuracién de pasivos

de inatituciones comprendidag en s régimen de la Ley N° 18.430, que sean

aprobados por ef MSP y el MEF.

Contra garantias.- Son las garantias raalés o.de ofra eepecie que se exjjan a
las IAMCs a los efectos de contra garantizar el reembalso de los pagos que ef

{ z’

;;

I Fondo IAMC deba eventualmente cumpilr como consecusncia del
}

financlamiento obtenido por las IAMCs :

 “SNIS" Es el Sistema Nacional Integrado de Salud: constituido por la Lay N°
18.211, . .
“Titular” es el Fondo de Garantia IAMC.

“TOCAF" es el Texto Ordenado de Contabilidad y Administracin Financiera,
establecido por el Decreto N° 194/897 de 10 de junio de 1997, nomas
concordantes y modificativas.

“Unidades Indexadas” o “yj* @s la unidad de cuenta denominada Unidad
Indexada creada por la ley 17.761, deo facha 12 de mayo de 2004.

TERCERO (Partes Intervinientes)
Son partes de este Contrato las siguiantes:

(a) Fideicomitente: es gl MEF en su calidad de administrador y
reprasentante dei Fondo de Garantia IAMC.

(b)  Fiduclario: es Repiblica Administradora de Fondos de thversidn S.A.
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() Beneficiario; és el MEF en su calldad de administrador del Fondo de
Garantia IAMC come patrimonio de afactacién independiente.

CUARTO (Constitucién del Fidelcomiso)

Por ol presente contratc se constituye un Fldeicomise denominado
“FIDEICOMISO FINANCIERO FONDO DE GARANTIA IAMC”, an virtud del
cual el Fideicomitente transfiera los Fondos, los Créditos ¥ la Garantia de
Establlidad, al patimonio del Fidelcomiso en fas condlciones que so establecen
Y para ser destinados al cumplimiento de los fines del mismo.

Esta tfransferencia importa ademés, una instruceidn jrevocable dada af
Fiduclario para proceder conforme al presante Conirato.

QUINTO. (Incarporacién de los blenes al Fidelcomiso)

5.1 Por el presents Contrato, el Fideicomitents cede Y transfiere al Fiduciario
8in recurso, en su calidad de fiduclario Y para sut incomeracion al patrimonio del
Fidelcomiso, libre de obligaciones y gravamenes, los Fondos y ios Créditos por
el plazo que se establece en la clius

eslablecidas en este Contrato, asi como los derechos y accionas que puada
tener derivadae de la Garantia de Estabilidad. El FideicomRente realizard todos
los actos que sean necesarios pars la transferencia,

52 Respecio de los Créditos, el Fidelcomitenta coloca al Fiduclario, en su
calldad de fiduclaric del Fideicomieo, en -su mismo grade y prelacién, y
garantiza al mismo la existencia y legitimidad de los Créditos cedidos en virtud
del presente Contrato. A partir de la fecha del presente Contrato todos los
desembolsas que correspondan realizar a faver dal Fando de Garantia IAMC
en virud de lo dispuesto en la Ley Ne 18.438, provenientes de rentas generales
—administradas por el MEF en virtud da lo dispuesto en el articulo 73 del
TOCAF, deberéan efactuarse al Fideicomiso. En su calidad de administrador de

Rentas Generales, el MEF se da por notificado de esta cesidn, transferencia e
incorporacién.

5.3  El Fideicomitents declara que la transferencia de Bienes Fidelcomitidos
al Fideicomiso comprende asimismo las garantias ya emitidas por ) Fondo de
Garantia IAMC antes de la firna del presente Contrato. Dichas garantias
permanecerdn vigentes y serdn asumidas por ¢! Fidelcomiso,

5.4 El Fideicomitento declara a la fecha que, con excepeion de las garantias
ya emitidas mencionadas en la cldusula anterior, no existen embargos Al

gravémenes de especia alguna sobre los Fondos y Créditos v que el

Fideicomiterite ser4 el (nico responsable por la existencia y legitimidad de los
Fondos y Créditos cedidos. :

La transferancia de los Fondos y Créaditos incluya i3 de todos lo derechos,
presentss y futuros, acbre los mismos.

SEXTO {Plazo del Fideicomiso)

ula siguiente, @n 1as condiclonas  ©
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6.1 El Fldeicomlso se mantendréd vigents y véiido hasta el momento en que
se extingan las Garantiag omitidas, se cancele en forma total of Certificada de’
Parliclpacidn emitido Por el Fiduciario,

obligacioneé_deﬂvadas de este Contrato. En ningOn ¢aso dicho plazo excaders
el pla_zo maximo da 30 afios establecido en Ig Ley.

8.3 . Sin pefiuicio de fo anterior, e Fideicomiso podra extinguirse on forma

previa por la imposibiiidad absotuta del cumplimiento de los fines para el cual
fue constituido. , :

Una vez ocurrida 'la xtincién del Fidelcomiso, sl Fldutiario proceders a 1a

liquidacién del Fidelcomiso, slaborando un balance final da fiquidaclén a tales
efectos, : L

SEPTIMO (Patrimonio del Fidsicomiso)

que ganeren los mismaos.

7.2 El patrimonio fidelcomitido queda afectado Gnica y exciusivamente a los
fines que se destina y sdlo podran ejercitarse respecto de &I, los derechos y
acciones que se refieran a dichos blenes, sin parjuicic de o dispuesto en la
clausula 11. El Fideicomitenite no se resarva sobre los Bianas Fideicomitidos
derechas ni actiones, siendo todas ‘ellos transferidos aj Flduciaro, como

fiduciario del Fidelcomiso, quien sera ftular de aquellos vy de todas las
facultades inherentes a log mismos.

OCTAVO (Valuacién qol Patrimonio del Fideicomiso)

Los Fondos y los Crédites que confarman el activo del Fideicomiso se valuaran
al respectivo valor nominal.

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

NOVENO (Finalidad del Fidelcomiso)

La finalidad del Fideicomiso es amitir contra el patrimenio fidelcomitido las

obtenido por las IAMCs en ol marco de sus respeciivos Planes de
Reestructuracién aprobados por 6] MSP ¥ el MEF, segun lo previsto en la Ley

7

S/ A

ESC. ALFREDO EMILIO ciBiLs CAUBARRERE - 05483/5

77

117



N° 18.348. asl como guardar, custodiar, conservar y ejecutar las garantlas

reales o de otra especie que contragaranticen el reembolso de Jos pagos que
aventualmente deba cumplir el Fondo de Garantia 1AMC o sustituirias, con el
visto bueno del MEF por otras que ofrezcan quienes acepten hacerse cargo,
total o parciaiments, del repago del finariclamiiento obtsnide por la IAMC que
las -constituys, v la Inversion de los Blenes Fideicomitidos con el objeto de

preservar el capital y mantener la liquidez necesaria para atender las
eventuales obligacionas. . .

DECIMO {Alcance y ejecucion de las Garantias)

10.1 El Fideicomitente instruye imevocablemente a! Fiduciario pare que
constituya y/io emita las Garantlas para respaldar el flal cumplimlento del
repago del financiamiento obtenido por las IAMCGs que 86-acojan al régimen de
reestructuracién de pasivos previsto en la Ley N° 18.439. A talés efectos, el
Fiduclario deberd contar con la comunicacion por pare del MEF de la
resoluclén dictada por el MEF y MSP que apruebe ei Plan de Reestructuracién,

instruyendo la constitucién y /o emisién de la garantia por el monto de la
Garantfa a emitir en dicho caso. i

10.2  El Fiduclaro otorgard la Garantfa bajo cualquier forna valida para ello

que le sea indicada.an cada caso por el MEF en su calidad do administrador y
represontante del Fondo de Garantfa 1AMC, segin la modalidad de
financlamiento que e inastrumante para cada Plan do Reestructuracion, ya sea
mediante la emisién de garantias- a primera demanda, fianzas solidarias,
constitucién de garantias reales, depéslitos v casiones a titulo de garantia,
fideicomises de garantia y/o participacién en conlralos de fideicomige con
funcién de garantia, siendo esta enumeracién a tiulo de ejemplo.

10.3 La prelacién a los efectos de atender el repago de los financiamientos
obtenidos con las Garantias ctorgadas por el Fideicomiso, se regirA por el
orden cronalgico en que dichas Garantias hubieran side constiuidas o
emitidas. A-tales efectos se considerard como facha de constitucién o emisidn
aguella en la que o! MEF an su calidad de administrador y representante del
Fondo de Garantia IAMC haya comunicado al Fiduciaric 1a aprobacién dei Plan

de Reestructuracidn y le haya instruide el otorgamiento de la Garantla por el
Fideicomiso. .

10.4  Anuaimente ¢l Fiduciario haré las previsiones para atender el pago de
las obligaciones garantizadas, en ei orden de prelacidn en el cual se hubleran
constituido o emitide las Garantias. El Fiduclario destinara fondos fideicomitidos
para atender las Garantlas oforgadas, slempre que se encuentren

suficientemente garantizados los pagos que eventualmente deban realizarse en
virtud de Garantias emitidas con un grado de prelacidn antedor.

10.5 Notificado al Fiduciario del incumplimiento de obligaciones respaldadas
por las Garantlas, procederd a hacer frente al pago de dichas obligaciones en

la forma que se hubiera pactado en el instrumento da constitucién o emision de

la Garantia de que se trate,
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10.7 Al momento de otorgar las Gar.
IAMC que accedan a las Garant(as, |

olra especie que exija el MSP y el MEF an Ia Tesolucién qus apruebes sl Plan de
Re:;iruacéuracién. en cumplimiento con lo dispuesto en e articulo 2° de Ja Ley
N® 18.438,

antlas, el Fiduciario debers obtener de las

las politicas e Instrucciones contenidas en el presente Fideicomisg,

11.2 La inversién de los Bienes Fideicomitidos tiena por objeto fundamental
Praservar el capital y la liquidez necesaria pars atender las Garantias que
Inversiones por fluctuaciones en el precio de mercado.

11.3. El Fiduclario
sigulentes criterios:

0 Limiles de Inversi6n por plazo;
Instrumantos con un Plazo méximo de dos afios Ylo de facil realizacién

1) Limites de Inversién por moneda:

100 % an Ui,

W) Inversion permitidag:

invertird los Bienes Fideicomitidos an funcién de los

Inversiones en instituciones financieras propledad del: Estads
y/io en letras del te

Uruguayo.

-Uruguayo
$Cro o benos soberanos amitidos por ol Estade

a constitucién de fas garantias reales 0 de

§
l
{
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114 En ningin caso el Fiduciaro Incunird en responsabliidad de especle
alguna, frente al Fidelcomitents o Beneficiario, por habet invertido Bienes
Fideicomitidos en cualquiera de las Inversionas permitidas, dentro de los limites
establecidas. Tampoco serd responsable el Fiduclaro por el rendimisnto
{positivo o evantuaiments negative) que pudiera resultar da dichas Inversiones
pemmitidag, {a rentabllidad Sptima del portafolio ni el cumplimiento de las
obligaciones asumidas por los emisones de los titulos adquiridos.

11.6  El Fiduciario deberd procurar que &l Fideicomiso disponga de la liquidez
necesaria para hacer frente a eventuales desembolsos de fondos por las
Garantias otorgadas. Sl en cualquier momento el Fideicomiso careciara de los
fondos liquidos requaridos para efectuar desembolsos Y an consecuencia el
Fiduciario tuviera que liquidar las Inversiones necesarias de forma de disponer
de los fondos requerides, debera selecclonar a su leal saber y entender

aquellas Inversiones cuya liquidacién anticipada sea menos perjudicial para el

Fidalcomiso.

11.8 Las Inversiones representativas de los Bienes Fideicomitidos se
valorarén por el sigulents método: en-el caso de Inversiones que carezcan de
cotizacién bureatll se aplicard o valor de costo actualizads por la variacién de
la moneda en la cual sa encuentre expresada la Inversién, més los intereses
devengados el fin de cada mes calendario. Si las Inversiones ofectuadas
tuvieran cotizacién burastil se tomars ja cotizacién vigente al cierre de cada
mas calendario Informada por la Bolsa Electrdnica de Valores del Uruguay S.A,

© la Bolsa de Valores de Montavideo S.A. o la Bolsa én |a que dichos valores
se coticen, .

DUODECIMO (Deducclones de los Blenes Fideicomitidos al momento de
su transfersncia) )

Los Blenes Fideicomitidos serdn aplicados por el Fiduciario a pagar los gastos
y honorarios derivados dal presente Contrato:

(@) la remuneracién iniclal del Fiduclario mas VA, que sea exigible en
ocasion de 1a emisién del Cerificado de Participacidn; y

(b} el rasto de los gastos en que deba incurrir el Fiduciario para la emisién y
celocackin del Certificado de Participacion. :

Los gastos son de cargo del Fiduciario como fiduciario det Fldeicomiso, v los
mismos serdn facturados al Fidelcomigo.

DECIMOTERCERO (Emisién del Certificado de Participacion)

13.1 De acuerdo a los finas del Fideicomiso, el Fiduciario efectuars la emisidn

de un Certificado de Participacion de acuerdo 4 los términos y condiciones que
se Incluyen a continuacion:

Titulo: “Certificado de Participacidn fisico

10
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Moneda: Pesos uruguayos ajustados por Unidades Indexadas l

£l valor de los Bisnes Fidelcomitidos al momento de
extinclén del Fideicomise '

Monto de 1a Emisién:

~ Fecha de Emislén: El Fiduciaro proceders a emitir ol Certificado de
: Participacidn ' una VeZ Gue obtenga del BCU |
calificacién de oferta privada de la emisién.

Fecha de Pago: Al rhomento de extincién del Fideicomigo.
!
Plazo: ‘ Hasta la extincién de las Garantias otorgadas y fa
‘ cancalacidn de todas las obligaciones derivadas de
&sta Contrato, ‘ :
57 Suscripeidn: . Por Republica Afisa al MEF
— ) Ley Aplicable: Ley de [a RepUblica Oriental del Uruguay
Modalldad de oferta:  E Certfficado de Participacion  serg. ofracido
. - T privadamente al MEF en sy calidad de administrador
Y rapresentante del Fondo de Garantla IAMC. Por

tratarse de una oferta privada al .amparc de lo
dispuesto en el articulo 2° de la Loy de Mercado de
Valores Ne 18.749, &l Certificado de Participacién na
estars inscripto en o) Registro de Valores del BCU, ni

cotizard en ninguna Bolsa de Valores inscripta en el
BCU. '

DECIMO CUARTO {Suscripcién)

Y

La suscripcién del Certificado de Panticlpacién sera realizada por o Fiduciario
al MEF en su calidad de administrader y representante del Fondo de Garantla
IAMC, quien debers ceumplir con agueallos recaudos que eslablezce ei
Fiduclario, suscribiendo Ia documentacién que éste estime necesaria,

DECIMO QUINTO E! Certificado de Participacién ser4 fisico,

s

Al memento de ia extincion del Fideicamiso, los fondos remanertes serdn

destinados a cancelar e} Certificado de Participacidn amitido, debiendo el

Flduclario transferir los mismas al Beneficiario, una vaz deducidos los importes
e Gue correspondan de acusrdo a lo establecido en este Contrato,

Ei pago del Certificado de Participacitn serg realizado en Pesos ai valor de |a
Ul en ta Fecha de Pago. ’

El Centificado de Participacién serd emit

ldo y colocado bajo el mecanismo de
oferta privada, en virtud de lo cual no &

atard registrado en el BCU, ni cotizary
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en ninguna Boisa de Valores, y tampoco pedré hacerse publicidad sobre el

mismo.

DECIMO SEXTO {Obligaciones de! Fiduciario)

Para el cumplimiento de los fines del Fidekcomiso of Fiduciario realizard las
. sigulentes actividades: . R

(a) . Administrar ef patrimonio del Fideicomiso conforme a las disposiciones
del presente Contrato y la normativa vigente,

(b) Emitir el Certificado de Participacion de acuerdo con los t&minos y
condicianes sstablecidos en aste Contrato.

(v)  Otorgar los poderes generales o especiales que se requieran para la
consecucton de los fines o para la defensa del patrimonio del Fideicomiso.

{d} Mantener un Invertaro y una contabilidad separada de los blenes,
derechos ¥ obligaciones que integran ef patrimonio del Fidelcomiso. En caso

que sea fiduciaro en varios negocios de fideicomiso, deberd llevar contabliidad
. separada de cada uno de elios. )

(s) Abstenerse de.gravar los Blenes Fidelcomiticos an forma diversa a la
prevista en las clausulas 10 y 11, y excepto aquellos gravamanes involuntarios

o forzosos que resulten por aplicacién de disposiciones legales, reglamentarias
¢ judiciales u otras que deba acatar.

(N Abstenerse da tomar préstamos o celebrar operaciones financieras con
excepclon de las previstas en 1a cldusula 11 o cualquier otra operacién por las
cuales pueda resultar deudor con cargo a los Bienes Fldelcomitidos.

{g) Guardar reserva respecio de las operacianes, actos, contratos,
documentos e informacidn relaclonada con ol presenta Contrato.

(h)y Una véz cancelado el Certificado de Particlpacién v demds obligaciones
derivadas de ests Conirato, deberd transferir los bienes del patrimonio
fiduciario remanentes, de existir, al Fldelcomitents.

@ Prasentar al Fideicomitente un Informe mensual, via e-mail, con los
saldos de los Bienes Fideicomitides, las Garantlas oforgadas, los eventuales

Pagos que se hubieren reafizado en vitud de dichas Garantias, v ol estado de
las Inversiones realizadas.

E! Fiduciario debera controlar la recepcion de los Fordos remitidos y el cobrs .

de los Créditos segln los casos, y reafizar los pagos que, de acuerdo a este
Caontrate correspondan.

DECIMO SEPTIMO (Facuttades del Fiductario)
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Fiduciario en astos aspe
responsabilidad, salve dolo o culpa grave,

DECIMO OCTAVO (Prohibiciones dal Fiduciario)
&l Fiduclario no podrs en ningtin caso:

(a) Liberarse de su abligacidn de rendir

cuentas 'de acverdo a los términos
Incluldos en este Contrato. :

() ~Liberarse de responsabilidad por actos culposos graves o dolosos
realizados por él o por sus dependientes,

Afianzar, avalar O garantizar de alglin modo al Fidelcomitente ¢ al
Beneficlario el resultada del Fidelcomiso ¢ las operaciones, aclos y contratos
que realice con los Blenes Fideicomitidos,

(d) Reallzar operaciones, actos o contratos con fos Bienes Fideicomitidos,
en benaficlo propio, de sus directores o perscnai superior,

(e) Realzar cualquier ofro acto o negocio juridico con los Bisnes

Fidaicomitidos respacto del cual tenga un interés proplo, salvo autorizacion
expresa del Beneficiario,

DECIMO NOVENO (Respansabilidad del Fiduclarlo)

8.1 El Fiduclario se limitaré a cumplir con los procedimientos descritos en

1
este Contrato y no serd responsable por el Incumplimiento de sus obligaciones
por caso fortuilo o fuerza mayor.

18.2 E! Fiduclarip solo serd responsable de los actes que realice en
cumplimiento de los fines del Fldelcomiso, con el patrimonia del mismo y hasta
& monto que éste gicance. El Fiduciario no responde por las obligackones
asumidas en nombre del Fideicomiso fronte al Baneficiario Yy otros terceros.

18.3 El Fiduciado no sera responsable de aclos o hechos de terceros que
impldan o dificuten g cumplimiento del presente Contrato, en caso de surgir
alguin conflicto originado por autoridad competente o un tercers,

VIGESIMO (Cose del Fiduciario)
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1201 El Fiduciario cesara en el ajerciclo de su cargo en 1os sigulentes casos:

{a) Porla pérdida de aiguna de las condiciones exlgldas para el ejercicio da
sus funciones.

() Por disolucién, quiebra, concurso o fiquidacién judiciel del Fiduciario.

(&) "Por renuncla de acuerdc a los téminos de la c!éuaula 21 siguiente de

asta Contrato,

{d) Por su sustitucién de acuerdo & los términos de 1a cldusula 22 de este
Contrato.

{e) Por remocidn judicial, en ‘caso de incumplimiento de las cobilgaciones
impuestas por la ley 0 por el presente Contrato.

20.2 Al cosar en su cargo el Fiduclarlo elaborard un balance de! patrimonio
del Fidelcomise que comprenda dasde ef (ftimo informe que- hublere rendido,
hasta la fecha en que se haga efectiva 1a remocién o ranuncla

20.3 E Fiduciario sustliutc sara designado por parte del Beneficlario dentro
de los plazos indicados en las cldusulas sigulantes para los casos de renuncia

0 sustitucién, o dentro de un plazo de 60 (sesenta) dias para el resto de los
casos. '

Al designarse un sucesor de las funciones fiduciardas, el nueve fiduclario
quedard investido de todas las facultades, derechos, poderes y obligaciones

del Fiduciario anterior, tomando posesién de los blenes que lntegran el
patrimonio fidalcomitido.

VIGESIMO PRIMERO (Renuncla de! Fiduciario)

211 El Fiduciario podra renunciar a sus funciones que surgen del prasente
Contrato en los siguientes supuestos;

(a) Ante el Incumplimiento- del Fldeioomltante con alguna de sus
cbligaciones derivadas del presente Contrato.

() Ante la imposiclén de cualquier nuevo tibuto o carga que grave al
Flduciario y/o las gananclas generadas por el mismo, y que a criteric del
Fiduciario tome inconveniente su continuacién,

() Ante la sancién de leyes, decretos, reglamentos u otra normativa que a

criterio del Fiduciario torme imposible o mas gravosa la continuacion del mismo
en ial caricter,

21.2 En todos los casos, !a renuncia tendrd efecto después de la
transferencia del patrimonio objetc del Fideicomiso al fiduciario sustituto. El

14
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PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION

.t B0 N° 376647

ESC. ALFREDO EMILIO CIBILS CAUBARRERE - 054683/5

Fiduciario no sery responsable
fiduciario por pai_te de un tercero

por la no aceptacion de Ia calidad de agente

2.3 A ofectos de hacer efactiva qu renuncia, of Fiduciario debera notificar ai
Titular con al menos 60 (sesenta) dias de anticipacién a la fecha &h que se

proponga dejar efectiva |a renuncla, a efectos de poner en conocimiento al
Titular de la migma,

21.4. Dantro del plazo de B0 (sesenta) dias de notificado el Thular, éste
deberd designar un . fiduciaric sucesor Y comunicar al Fiduciario dicha
deslgnacion, mediante comunicacion escrita que incluira el nombre y domicllio
del fiduclario sucesor, Dentro de los 30 (treinta) dias sigulentes a la recepcin
de la notificacion de Ja designacion del fiduciario sucasor, el Fiduciaric dabers
olorgar y entregar todas las notificaciones, instrucciones Yy demas documentos

vinculados al presente Contrato con el fin de transferir al fiduclario sucesor ol
patrimonio del Fidelcomiso. .

21.5 En caso que el Titular no enviara la notificacidn comunicando ol
nombramiento del flduciario sucesor dentro del referdo plazo de 60 (sesenta)
dias, al Fiduciario pondr4 el patimonio del Fideicomise-a disposicién de fa sede
judicial competente para la designacidn del mismo,

VIGESIMO SEGUNDO (Sustitucién del Fiduclaric)

221 En caso que el Fiduciario incumpla con cualquiera de sus obligaciones
derivadas de este Contrato, el Titular podra disponer la sustitucién del
Fiduclatio por otro fiduclario que sa encuentre autorizado para actuar como tal,
¢n este tipo de fidelcomisos en ta Repuiblica Oriental del Uruguay.

22.2 En tal caso, o Flduciario deberd ceder todos sus derechos y
obligaciones bajo este Contrato al nuevo ﬁduqlario,nombrado,por el Titular,
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22.4 El nuevo Fiduclario ¥o el Thular comunicarsn al Fideicomiterte dicha

C— sustitucion y los datos da Ia nueva entidad que asumird Ia calidad de fiduciario
del presente Fideicomiso.

VIGESIMO TERCERD (Otras cbilgaclksnes del Fidelcomitente)

Mientras se mantenga vigente ef Fidelcomiso, e Figelcomitente se obilgan a
cumplir en tiempo y forma, con todas las obligaciones que impone la Ley Ne
18.439 y su reglamentacion,
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VIGESIMO CUARTO (Daclaraclones del Fideicomitante)
24.1 ElFidsicomitents declara y garantiza que:

{a) Tiena competencias y facultades suficlentes para suscribir el presents
Contrato. ‘

" (b)- Las personas que firman en reprasantscion del Fideicomitente, son
competentes para suscribir los mismos y obligar al Fideicomitente de acuerdo a
los trminos y condiciones de dicho documento.

{¢} Ha cumplido con tados los requisitos normativos nacesarios para fa
suscripcién del presente Contrato. ' :

(d) Todas las obligaciones asumidas
Cantrato, son validas,
téminos,

per el Fideicomitante por la firma del
eficaces y planamente sjecutables segun sus propios

(e) . No existe ninguna Hmitacion nl restriccién legal, reglamentaria, ni de -

ningdn otro tipo para el otgrgamianto dal Contrato, y el otorgamiento de éste no
viola ni resulta en un incumplimianto bajo ninguna norma de derecha vigents, o

bajo cualquier cbligaci6n o restriccién que afecte al Fideicomitanta o cualquiera
da aus Fondos o Créditos. ‘ :

()  Ha informado y 58 obliga a informar en ef futuro al Fiduciario en forma

veraz, suficlente y oportuna, sobre toda circunstancia relevante para ios fines
del presente fideicomiso.

VIGESIMO QUINTO {Informacién y rendicién de cusntas al Titular)

251 E) Fiduciario enviard semestralments ai Titular, un informe con los
Estados Contables del Fidelcomiso Y un estado de cuenta del Titular, ! cual
incluird el detalle de los movimientos ccumidos en el periodo Informado y el

saldo final, as! como un resumen de comislones, cargos, y tributos que
pudieran corresponder,

25.2° Cada informe semesiral se considerard una rendicién de cuentas y se
considerard aceptado si no fuera observado por escrito por el Tular en forma
fohaciente dentro de los 10 (diez) dias comidos de ia fecha de su envio. Si ol
Thular no hublese recibido el informe dentro de los primeros 15 (quince) dlas
corridos de cada mes posterior al semestre cerado, podréd requerir una copia
del mismo en ef domicllie det Fiduciaric, contandose los 10 {diez) dias comidos
para efectuar obsarvaciones desde el décimo quinto dia del mes.

25.3 Luego de la aprobacién expresa o técita, el Fiduciario quedara libre da
toda responsabliidad frente at Titular y a todos los demés antes los que se

hubieran rendido cuentas, por todos los actos ocurridog durante el periodo de
la cuenta.
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_ludicial o reglamentariamente sobre al Fldeicomiso;

25.5 Cualquier informacidn, fuera de la pactada, que el Fiduciario proporcione

al Thular, adn en forma reg

‘ ular, no importa obligacién para el Fiduciario de
continuar propercionandola. '

VIGESIMO SEXTO (Gastos, tributos y otros costos del Fideicomiso)

26.1 De los pagos que reciba of Flduclaric corespondiente a los Fondos y
Créditos, el Fiduciario retendra en primer término los siguientes importes, los
cualgs serdn de cargo y costo exclusivo del patrimonio dei Fideicomisa, y los
aplicars al pago de los conceptos cormrespondientas:

. (a) ,;.._cualquier impuesto, tasa o contribucién que grave al Fideicomiso, o

cualquiera de los Blenes Fideicomitidos, o

los pagos que el Fiduciario efectis
al Thular;

{b} cualquier imposicién, gravamen o deduccién que se Imponga legal,

{c) |Ia remuneracion del Fiduclario establecida en |3 Clédusula 27 de este
Contrato;

(d) la remuneracion de los servicios de la firma auditora que realice ia
auditoria de los estados contables de! Fideicomiso, la cual serd seleccionada
por el Fiduciario; -

(e)  cualquier futuro gasto o costo en que deba incurrir el Fiduciario luego de
la Fecha de Emisitn, para cumplir exigencias legales ¢ reglamentarias
aplicables al Fideicomiso o al Certificado de Participacitn, asf como cuaiquier
gasto o costo en que deba incurrir el Fiduciario para cumplir con los fines def
Fideicomiso. El Fiduciario debers Informar al Fideicomitenta sobre dichos
gastos. Para gastos. mayores a Ul 50.000 (cincuenta mil Unidades Indexadas),
al Fiduclario debera solicitar aprobacién al Fideicomitente, la cual se entenderd
aprobada de no recibir el Fiduelario notificacién al respacto pasados 10 (diez)
dias de recibida la comunicacion por &l Fideicomitente. Para poder oponerse al
gaste de acuerdo a lo propuesto por el Fiduciario, el Fidelcomitente debara
proponer una solucidn sustitutiva de al menos la misma calidad y menor costo,
No se considerard omision o incumplimianto del Fiduciario, los retrasos que se
genaren por estas limitaciones a sy actuacién en tlempo y forma. ‘

N los pagos que corresponda sfectuar por las Garantias emitidas.
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26.2 No serdn de cargo del Fideicomise aquelios gastos ‘que sa encuentran

cublertos por la remuneraclén que raclbe e Fiduciario de acuerdo a este
Contrato, ni equellos gastos o _Costos que se hayan generado por
responsabilidad det Fiduclario. . ‘

26.3 El Fiduciario no estars obligado & adelantar dichos tributos, gastos o
costos en caso ‘qus los mismos no puedan ser cublertos con fondos
correspondientes al patrimonio del Fidelcomiso.

26.4 En caso que el Fiduciarlo no pueda retener los importes ssfialados
anteriormente de fos Bienes Fideicomitidos, cualquiera sea la razdn, dichas

sumas podrdn ser adelantadas por el Titular, quien tendrd derecho a ser
reembolsado por of Fideicomiso. ‘

VIGESIMO SEPTIMO (Retribucién del Fiduciarlo)

27.1 En compensacién por los servicios de emisin, direcoién -y
administracién del Fidelcomiso qua el Fiduciario se obliga a prestar por el
presente Contrato, s Fiduciario percibira 1a siguiente retribucian:

{a). Comisidn _da' estructuracién, negoclacién y distr{bdcién del Fidelcomiso:
0.20 % sobre los montos fideicomitidos cada afio. . : :

{(b)  Comisién de administracién a ser liquidada mensualmente: 0,02833 %

sobre los fondos administrados por el Fidelcomiso, con un minimo de Ui 15.000
mensuales,

{c)  Comisién por emisién de garantlas: 0,10 % saobre el importa de las
garantlas emitidas. ‘ :

d) Corﬁ!slbn por pago de garantias: 0,20 % sobre el monto de los pagos

ofactuados,

27.2 Se deja constancia que los' costos de la auditoria externa del
Fideicomiso, no serdn de cargo del Fiductarlo.,

27.3 A las comisiones deba agragarsale los impuestos que cofrespondan, los
que también serdn de cargo del Fideicomiso. Dicha retribucién serd de cargo

del patrimonio del Fidelcomiso y serd descontada de los pagos que reciba el
Fideicomiso.

27.4 Los impuestos presentes o futuros Que graven dichos pagos, serén con
cargo al patrimonio del Fideicomiso. ’ )

VIGESIMO OCTAVO (Indemnidad)

28.1 El Fideicomitente se hara responsable, dejando a salvo al Fiduclario en
¢aso que se presents alguna reclamacién, procedimients o dermands an contra
dei Fidusiario, en virtud de la celebracién de ests Contrato o por cuaiquiera de

18
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los actos que. llaven a cabo en los términos de este Fidelcomiso, axcepto enlos -
casos de dolo o culpa grave del Fiduciario. . )

28.2 El Fideicomitante se obliga a reembolsar al Fiduciario cualquier gasto o
ieza (incluyendo honorarios Y gastos legales) en
fic o perjuicio que sufran en virtud de alguna

mierto o demanda entablada en Ia Repilblica
Orlental del Uruguay o en e extranjero, en contra del Fiduciario, en_relacidn

con cuaiquiera de los actos que se leve a cabo en los términos de aste
Fideicomiso, excepto por dolo o culpa grave dal Fiduciario,

qQua incuran o cualquler da
reciamacion, juicio, 'procedi

28.3 El Fiduciario se obliga a dar diligentemente aviso por escrito (mediante
publicaciones o cualquier otro medio fehacients Gue el Fiduclarie determine) al
Fideicomitente respecto de cualquier demanda o requerimiento judicial que
astuviera relacionada con el presents Fideicomiso yo el patdmonio del
Fidelcomiso, de forma de que el Fideicomitente pueda deducir Utiimente sus
defensas ante la respectiva demanda o requarimiento judicial. .

VIGESIMO NOVENO (Jurisdiccidn Y ley aplicabls)

Ei prasente Contrato se rige por v ests sulato a las leyes de la Repablica
Oriental del Uruguay. Para cualquler cuestidn que se suscite en relacidn can
‘esta Contrato, serén competentes los Tribunales de ta ciudad de Montavideo,

| TRIGESIMO. (Comunicaclones)

Todas las notificaclones, solicitudes, demandas u oftras comunicaciones entre
las partes se consideraran debldamente ofactuadas cuando las mismas sean

enviadas por cualquier medio fehacionte al domicilio constituldo por ¢cada parte
en este Contrato.

TRIGESIMO PRIMERO (Registro del Fideicomise)

El presente Contrato sera inscripto de acuerdo a lo establecido por el articulo

17 de Ia Ley y 2 del Decreto, en el Reglstro de Aclos Parsonales, Seccidn
Universalidades,

Los costos que se generen por dicha inscripclén serdn de cargo del
. Fidelcomitente.

TRIGESIMO SEGUNDO (Certificacién de firmas)
Se firma en tres ejemplaras de un mismo tanor, uno para su Protocalizacion ¥

quedando los dos restantes respectivarnente para el MEF y REPUBLICA

AFISA, v solicitando la intervencién del Escribann Publice Alfredo Clbils a los
efectos de la certificacion de las firmas.-

G AT
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TINTERESADO 403,

MINISTERIG DE ECONOMIA Y FINAMDAS
HIHISTERIG, DE. SALUD BUBLICK. ,
Moitavides,22 de. Junis dé 2011,

rticulos 2"’-‘..73,“-:y 4°-del Decroto del POGH
j m&ké_jnﬁ-.ﬁ.aﬁ 2008; reglamentads de & Ley Ne-

2 gaanti da par.8l Fondo ta IAMC creadd pof fa Ley N~
18,439 de 22 de'diclembre. 2s, 2008, ‘én far condiclohes provisias, en of
attionko. 2° del. Decreto del. Poder Ejeculivo, de fecha 26 de didembre Ge
2008, adjizntandd los planes de reestricturacian quaa st triterio i permiltian’
su Viapiitiad;

CONSIDERANBO:

It QueRepiblica AFISA, en:su cariter da-Fiduciaria det “Fldelcomiss
. Financiera “Fondd de- Gafantla IARIC: ha  sido ‘instrulda’
iravoceblemants. pars. g constityyar wo emite-'las. garantlas. pava
reshaldar el fiel. cuniplitnisnts del répago Nramiciamients .obtenidd

Porlas IAMGs que se acolan al régimen prevists en faLay Ne 18:435,

) Que.a dichos efactos debe contar:con ja edmunicacitn por pafta del

steria de-Evoromia’y Finanzas de.la restlucicn dictada por alios
Ministéifos da- ie ¥ Fiibinzas iy Seiud Publica quie-apruebe- el
‘Pl de Reestructuratidn. |

vily Informacianes presentadas - rejalivas i paripdo
N, ¥ baji os suptestos mealizados, fa institudon:
§ | acidn econdmica ¥ financiera adecuada en of
horizonte de proyeocién; -

ATENTO: "2 ko apiasts § 2 ko dispuesto par.ef articuld 12¢ del Docrito del
Poder Ejaculive de lecha 26 de diclerivbre-de 2004, reglamentarlo de 1 Ley
N1B:43Q. de 22 de diciembre, de 2008, '
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19) Aprobar. e Plan de Reestrudiwacién de'Casa do Geftia.
2°¥ Comuniq pse.a Raplblica ARISA ¥ nottfiuese & ]os.lgesﬁ&ﬁé.ﬁﬁés.-:

Es fotocopin el del original |
" Monsevideo, § D JUN.
p 0
ELIZABETH ACOSTA
Adm, Orado 8

v, Thonon Fnca e e D Oral. do Saeretad
et Kok o concnain ¥ FiReAs
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MINSTERIO OE ECONORMIA Y FINANZAS

) YIRISTERIG DE SALUD PUBLICA
Monteviden 22 de Junio de 2011,

Al i ’

/08 D‘n"';-"f Lzes VISTO: Lo dispuasio por fos atizulos 2 3 y 4% del Decrelo del Poder

" EBlacitive deteche:28 de diciembre do 2008, reglamentaro de-la Ley N

1436 do 22 iy diclembra . da 2008,

RESULTANDO: ... e

1 Qua Casa du Gakiciz presenté ure solichud de accoso o la-garantla

clorgada por #1 Fonde de Garantia LAMG creads por 1a Lay NY 16,459
- ) . ta 22 de diclmbee. de 2008, en lsy condiclones provistas en ol
o " adicgle 2% del Decralo del Pider Elecutive de fecha 26 do diciembre
i © e 2008; adiuntondo 1as phines daeestriucluracidn qua a su crilens le

- permitan su viahdidad:
. oy H1 Clue se ba sprobado o Plan de Resstrusluracion de Casa de Galicln,
CONSIDERANDE:

H Gue en ‘s fresanlacion reslizada so solicila upa garantla 2 sor
olorgada por e Fondo do Garanily LAMO, creado porda Ley N° 18.450

* te 22 die diclembre  de 2008, por un  tolat de Ul 150.000.000
(unidfos indexadas ciento. cincugnla miflones) o lus efeclos de

consituir un Fidelcemiso Financions de Oferta Pablica, por hasta los
.-.4 aiguinn ey moTuas;

&) 77.628.248 Ul (unidades indexadas selents y sicte miiones
seiscignlos veintiocho mil dostienlos cusrenta y ocho) ecuivalente o
monly 8. abonar @ los acroedores’ det Concurso, Givil Veluatadia y al
Fideicorise Laboral, :

b} 15.897.486° Ul (unidades indedadas quincs millonas ochosientos
roventa y siele ol cuatmcientos sesena y seis) para alendsr al pago
do fas-remuneracianes de jos funcionarios;:

o} ATIT405€ W1 (unidades indexedas discisiete millones clento
sefeoly y-auatra mil Sincuenta v ochol & s eféctos da financiar g
sriguisiclon da harijware y sCthware paca ka instiucing
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43 35300228 b (unidades indexadas ueints v miave millenes
behehintos mif dosclentos veintischo) patd indrementar el capitel ta
oircyy ngiorar fe.gustién de compra de k. Efprase, 1

1y B diong presentacion mmbian sy solichy una garantia o ser atargado
por of Fondo de Garanlia MG do hasla § 100.000.000 {pesos
LGOS cign millones) 3 fos efectos de solicitar un chddilo bancaro
que. permila sdalamiar. pade e s Jorkdos mercionados en of
“onsiderando 1) de |z presente’ resolucitn. misniras Se. procesa
£minién dol fdeinomisy fnanslrg,

Wy Quee Seodebe. exigh & Cesa do Gaficia ta constituclon de
conitagraniios reales o de ofro- figo en farma simuttanca a2 ia
it iy s garanting 46! Fondo do Garantia IAMC raquedidas por

¢l Plande Rosstruchuracion de Pasivos. :

A‘TE_N:‘fb;g_ a ki expuesta.y a logispuast por o arffewls 42° del Decreto del
Podir Elgculive de lecha 20 de'Ciclembre de 2008, teglamentatio de Iz Ley
BA30:Us,22 de disiembre de 2008,

I

EL MINISTRO DE ECONOMIA Y-F S '
- PUBLICA, en efergigio de ayibuciones delegadas,

RESUBLVEN:

1 Auterizase la sclsidn de una garantie por hasta $ 100.000.000 {pesos
DS Cin mulones), en kg condicionss establecidas sn la Lay N
12000 de 23 de diviambre da 2008, 2 los efectos de garantizar el préstame
bantai i que refiers el Conglderanide ¥) de la pregente rasolicitn,

T Autorizang I oomisin de une gorantis sor hasts B 150.000.600
tawladies belenadas ciento cinauvanta milones), corespondienta al tatal del
sl rgdmesl de oy walvres dit Fidaieomize de Qlerta Pdblica, adiclonuda
by s iHuseses que puedan coresponder, porn haste un maximo el 6%
B das condisionss eatablecidas oo la Ley N° 18,4384 1os sfectos
s67 Ultaids ol Fidelcomisa de Ofena Publica & ser consfituido por
lasa e Gahddn, ' D o
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) Casa ae Galcla. contragarantizar 1. garantia ogada medianie e
torsbtucidn de hipptecs, indupendidaterionte ce s, gravimenes que
ackanimonte los aftaten, B Tmeebls padadn N° B1.TS (Sohatosia Av.
Tidias A7y,

T 4% Complemaniariamente a I constiluclon de fes garantias establociday en
AfiecteneidzicRivg i :
i nomersl {).59 . dispono:

a) ol Fidelcomitonie instruird al fiduclario del Figeicomiss de COferta
Publica: pars qua retenga de los montos oblerldos come sonsecusncla
ter la olea plblica de s valores mencionedcs a5 stmas
cerespobdiontas purs cancelst o8 adeudos con ke acreedores
rsndianados en o Herat-a) del Constdersrido 1)} v ios acreedoros
fianutisnss S contesupncia dul préstamo bantarie QUi S8 garantiza
e ernumeral 1°) de o prasent resuleidn,

by el Fidmioomiterie dard 135 inshuccionas worraspondienias 4 los
slocios que of fiduchrio atenga de, Jos monlos oblenides coma
- . censgauenca de- laoferta publica. de los valores manciohados fa suma
de UI 15807466 {upidades indexades gquince miionos achogitnios
novenio ¥ siete ol cldtrosientos sesenta v seis). Dicha suma sord
Lunstwidla & Casy de Galicin el torser dia hdbil del mos siguionts « de

s afestive perdepeian, :

it Cosu g Galics cadura al fiduciaro derechos. de cradiles, duranie 24
iveinlicuaro) meses,  sobirg e fhijo 26 fondos del FONASA qus tenga
durecho a percibir por of cabro de las cuntas de salud comrespondientss
a oy sorvicios de salud brindados a los beneficiarios del Seguro

acional de Sald por 0 15.807.466  (unidades indaxadas quince
miliones ochocientas noventa y siete mit cuatroclontos sesenta v sois),
an incramento semestial ool 2%, Dicha Suma sera foinlegrada # Casa
du Galicla ¢ tercer dia habil dol mes siguienla a! de su efoctiva
prartepittn.

§%) Mulificueds o Case de Gulivia v 9 Rupdbiics AFISA,

5 ¥ FinanzEe '
E» fotooopin flel del origingy . (7.
' “a g
Mewrvideo, 05 . 2] 5
"EU?.‘:;_-?‘ETQI Rt
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ANEXO 6. CONTRATQ DE LINEA DE CREDITQ CON EL BANCO BEEI:IBLIQA.

@, BANCO onson smess
“Z REPUBLICA

BANCO DE LA REPUBLICA ORIENTAL DEL URUGUAY

R

Montevideo, 24 de agosto de 2011

Cte. N°: 825.271 RUC:212549060010

Nombre: CASA DE GALICIA

Profesion: Prestacidn de servicios médicos.

Domicifio: 18 de Julio 1471B- Tel 2401.601.15 Montevideo

RESOLUCION

Se concede a CASA DE GALICIA, asistencia crediticia, en las siguientes condiciones patticulares:
1. PRODUCTOQ: 604-98- INVERSION EN CAPITAL DE TRABAJO

2, IMPOQRTE: $100.000.000- (Pesos uruguayos Clen millones moneda nacional). Diche importe se
podra utilizar en desembolsos parciales.

PLAZO: 1 Afio, contado a partir del primer desembolso.
FORMA DE FORMA DE PAGO: Al vencimiento
DOCUMENTACION: Documento de adeudo.-

INGR ES: A a tasa financiera vigente al momento de su documentacién, a
pagar mensualmente,

o n b W

7. [ ituir previamente:

. Garantia por $ 100.000.000.- (Pesos uruguayos cien millones) otorgada por el Fondo de
Garantia IAMC, creado por Ley 18.439,

. Cesién de créditos que el cedente tenga o pueda tener en el futuro contra el Fonde Nacional
de Saiud (FONSA), en cantidad suficiente para atender los intereses, comislones y demds
prestaciones con una retencién mensual de $ 1.000.000 (Pesos uruguayos un millén).

Los importes necesarios, correspondientes a cada una dé las cuotas de este préstamo deberdn
ser vertidos a la orden de la dependencia 162.

OTRAS DISPOSICIONES:

¢ Como condiclén previa a la utilizacién de crédito concedido CASA DE GALICIA debera declarar
expresamente y por escrito que conoce y acepta que el BROU publique en su pagina WEB, 0 en
el medio de comunicacidn institucional que entienda convenlente el nombre del prestatario asi
como el monto del crédito concedido v su destino.

*  Seconcede a CASA DE GALICIA un plazo de 90 dias para regularizar su embargo con el MTSS,

¢ lafirma deberd presentar las certificados vigentes exigibles al momento de la documentacién,

= Ef Banco se reserva el derecho de modificar o anular la presente resolucién cuando lo estime

oportuno, y de realizar todas las inspecciones contablas y técnicas comprobatorias que considere
necesarias.
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+ De constatarse desviaciones en la aplicacion de los fondos, o de no cumplirse parcial o
totaimente con lo pactado, el Banco se reserva el derecho de reducir o suspender la asistencia

financiera que por todo concepto opertunamente se le hubiere otorgado.
Al cierre de cada ejercicio, debera presentar el balance respectivo de acuerdo a las condiciones

en vigencia.
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jA LI EMITIDA POR EL 1COMI.
NCI FONDOQ DE GARANTIA IAM

.

Hic Aclminixicdond cle Frodog de trveidn $.A,

Mmoo, 10 dy wees de 2013

Bann o B Repblive Drsimtal def binagaay
Provrviie
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v
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Garantias | Garantias . .
- Autorizacion » Fecha FF o carta . ) Garantias | Garantias
Beneiaro Werms | ot |y | Mot A“""U“‘dl s ‘”"’“s‘““ Eniidas Ul | Emitidas§
FF CASMU Categoria D - Titulos oferta pivada O012008] oo 0220100 W 340.923.207 0923207
I;LASMUZ" nsem  oni01i2009 ormazoi] W 47268769 42.983022
FF Nuevo CASWU - Ttulos oferta pibéca s s el o | ol 373556 M|
CASA DE GALICIA® o] I IR B 103,000,000 0] 100:000.00
GASADE GALICIA 20600 220807 U | 15000000 0
[ SOOROREPAOA 406000 20| oamezon] Ur | 530000000 0000000
, 12017483287 100000000 1,087 462579 m.ouu.uou'

* Emilida Garantia solidaria 2l BROU por § 100,000.000 ef {6/01/2012

* Emitida Garantia solidaria aiBROU por U142.963.022 e 071032012
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PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION
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ESC. ALFREDO EMILIO CIBILS CAUBARRERE - 05483/5

N LE DE N NTE
Fecha Cesidn CESIONARIO MONTO (mensual) vencimiento
19/02/2004 Fideicomiso Galicia 2,13% de los ingresos Febrerg 2034
(fideicomiso laboral por | totales de Casa  de :
salarios impagos Galicia por concepto de
2001/2003 CDG) (i) cuotas de afiliaciones
individuales ¥
colectivas, cuota mutual
del art 337 de la Ley
16.320 vy  Decreto
373/002, (i) sobrecuota
de gestion, vy (i)
sobrecuota de
Inversiones y demas
activos que la integren.
18/12/2006 CIPPU Caja de 4300 Unidades Julic 2018
Jubilaciones y Pensiones Reajustables
de los Profesionales
. Universitarios
16/09/2009 FRPB Fondo de 152 capitas base de Noviembre 2012
Recuperacidn del Cfofiasa o
Patrimonio Bancario
24/04/2010 Concurso Civil (Casa de 5.500 capitas base de Hasta finalizar

Galicia percibe el
importe)

fonasa

NOTA: ademas hay un acuerdo de compensacion por el cual el BPS retiene el importe que mensualmente

corresponde pagarle en concepto de IRPF y cargas soclales
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X0 10. MODELO D NTQ DE EMISION

Documento de Emisién

de la Serie .............. de Titulos representativos de Deuda
bajo el Fidelcomiso Financlero Casa de Galicia

Monto: UT ............

El [...] de [...] de 2012, [...], en su calidad de fiduclario del fideicomiso * FIDEICOMISO FINANCIERO
CASA DE GALICIA” (en adelante, “[...]" o el “Fiduciario™), constituyendo domicitio 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 Titulos de Deuda (en adelante, el “Documento de Emisién de
Titulos de Deuda”) se celebra de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso Financiero de
Oferta Piblica Casa de Galicia de fecha [..] de [...] de 2012 {en adelante, el “Contrato de
Fideicomiso™), celebradc entre por una parte: Mutualista Casa de Galicia, en su calidad de
Fideicomitente; por la otra parte: Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A,, en su calidad de
Fiduciario de! Fideicomiso ¢creado en virtud del Contrato de Fideicomiso; vy, por la ctra parte: Repiblica
Administradora de Fondos de Inversion S.A. quien comparece en su calidad de Garante y fiduciario del
Fideicomiso Financiere Fondo de Garantia IAMC, y establece los términos y condiciones en los que el
Fiduciario -emite -los Titulos de Deuda a favor de los Titulares, en la forma que se detalla en este
Documento de Emisién de Titulos de Deuda, en el Contrato de Fideicomiso y en el Prospecto.

Este documento cogstituye el documento de emisidn de I3 Serie ...ovvverrern, de Titulos de Deuda a
emitirse bajo el Contrato de Fideicomiso y al que refiere fa cldusula Quinto del referido Contrato de
Fideicomiso.

SEGUNDO (Definiciones).

Todo término en maydscula que no se encuentre definido expresamente en el presente Documento de
Emisién de Titulos de Deuda, tendré el significado atribuida en el Contrato de Fideicomiso.

TERCERO (Términos y condiciones de los Titulos de Deuda).

Par el presente Documento de Emision de Titulos de Deuda, el Fiduciario emite la Serie .............. de
titulos representativos de deuda escriturales por un monto de UI ...... {en adelante, los “Titulos de
Deuda”) a favor de los Titulares, de acuerdo a los téminos y condiciones que se indican a continuacion, a

lo previsto en los articulos 14 y sigulentes de la ley No. 18.627 y a las demas normas complementarias y
concordantes que resulten de aplicacién,

Los derechos de los Titulares estan sujetos a las limitaciones y condiciones establecidas axpresamente en
el Prospecto, en el Contrato de Fideicomiso y sus ANEXOS, y en el presente Documento de Emision de
Titulos de Deuda. Por el hecho de adquirr jos Titulos de Deuda, los Titulares reconocen conocer el
Prospecto, el Contrato de Fideicomiso -y sus ANEXOS- y el presente Documento de Emisién de Titulos de
Deuda y declaran aceptar todos los términos de los mismos.

El Patrimonio Fiduciario {que incluye la Garantia asumida por el Fideicomisé Financiero Fondo de Garantia
TAMC) constituird la (nica y exclusiva garantia y mecanismo de repago de los Titulos de Deuda. Los Titulos de
Deuda de esta y de todas las series a emitirse, sin preferencia alguna entre las series, otorgaran a sus titulares
el derecho a ser repagados Gnica y exclusivamente con el Patrimonio Fiduciario, de acuerdo con el

procedimiento establecido en el presente y en el Contrato de Fideicomiso, excuidos los importes cuyo cobro
corresponde a Casa de Galicia,

1. Monto neda.

La moneda sera pesos uruguayos expresados en Unidades Indexadas. El monto total de la emision de la
presente Serie de Titulos de Deuda es de UI .......... (Unidades Indexadas ............). El valor nominal de
cada Titulo de Deuda sera de UI 1 (una Unidad Indexada).

No se admitiran transferencias, gravémenes o afectaciones fraccionadas de los Titulos de Deuda.
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3.2, Destino de la Emisidn,

Los fondos obtenidos de la emision seran aplicados por el Fiduciario de conformidad con lo establecudo en
el Contrato de Fideicomiso (en particular, Articulo Sexto).

Los Fendos Remanentes de la Emision seran transferidos por el Fiduciario al Fideicomitente ¢ al tercera
que el Fideicomitente indique para su aplicacién al Plan de Reestructuracién.

3.3. Garantia.

Los Titulos de Deuda estan Unicamente garantizados y seran exclusivamente pagados con el Patrimonio
Fiduciario, con el Aporte de Fondos del Fideicomitente, o con los fondos provenientes del Fideicomiso

Financiero Fondo de Garantia IAMC, como consecuencia de la ejecucidn de la Garantia constituida por el
Garante, en las condiciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso.

Al adquirir los Titulos de Deuda, los Titulares comprenden y aceptan que los Blenes Fidelcomitidos, estan

SU}EtOS a los términos, condiciones y limitaclones que se indican en el Contrato de Fideicomiso, y que en

ningdn caso el texto de este Documento de Emision de Titulos de Deuda modifica, extiende o anula las
— estipulaciones expresamente contenidas en dicho documento.

3.4. Intereses.

El capital de los Titulos de Deuda devengard un interés compensatoric sobre saldos pagadero
mensualmente-en cada Fecha de Pago, conjuntamente con los pagos de capltal cuando correspondiera,

calculado a la tasa del [...] % efectiva anual a partir def primer mes contado desde la emisidn y hasta el
Vencimiento.

A, efectos del cdlculo de los intereses, se tomara la base de un afio de 360 dias y meses de 30 dias. La
fecha de pago de capital (una vez finalizado el plazo de gracia) e intereses (segiin corresponda) serd el dia
30 de cada mes. El primer pago de intereses ocurrira el dia 30 del mes siguiente a la emision.

3.5, Plazo y forma de paqo.

Ei plazo de los Titulos de Deuda serd de 14 (catorce) afios, contados desde |a Fecha de Emisidn de la
presente Serie, siendo el Vencimiento final el [...].

El capital de los Titulos de Deuda sera amortizado en 156 cuctas mensuales pagaderas a partir del mes

décimo tercero (13) contado desde la emision y hasta el mes ciento sesenta y ocho {168) contado desde
la emisidn, de acuerdo al siguiente cronograma:

Fecha Porcion de cada Monto en UI de cada cuota

~— cuotaeneltotalde para una emisién de
la emisién 150.000.000 de UX

24 cuotas mensuales desde el décimo tercer 5/ 1200 625.000,00

(139) mes desde la Emision y hasta el

trigésimo sexto (369) mes desde la Emision. :
131 cuotas desde el trigésimo séptimo mes 9/ 1320 1.022.727,27
(37°) desde la Emisién hasta e! mes ciento

sesenta y siete (1679) desde la Emision,

1 cuota el mes ciento sesenta y ocho (168°) 9/ 1320 1.022.727,63
desde la Emision.
TOTAL 100% - 150.000.000,00

E! cronograma precedente es realizado sobre la base de que la primera Serie corresponda a la Emisién del
Monto Total de la Emision (UI 150.000.000), por lo que deberd ser ajustado proporcionalmente si la
Emision correspondiente a dicha serie o a cualquiera de las Series subsiguientes fuera por un importe
inferior. En dichos casos se efectuaran los ajustes que correspondan al cronograma.

La fecha de pago de capital (una vez finalizado el plazo de gracia) e Intereses (segin corresponda), una

vez deducidos los montos que correspondan de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Fideicomiso
sera el dia 30 de cada mes.
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Sin perjuicio de ello la amortizacién de capital de los Titulos de Deuda se realizara vencido el piazo de
gracla de 12 (doce) meses a contar desde la Fecha de Emisidn, siendo el primer pago de amortizacién el
{...).-Dicho plazo de gracia no regira para el pago de intereses, que comenzara a contarse a partir dei
primer mes de la Fecha de Emisidn de ia Serie de que se trate y hasta el Vencimiento, siendo el primer
pago e dia 30 del mes siguiente a la emisién, de acuerdo a lo previsto en la cldusula 3.4 anterior,

36. Limitacién de responsabilidad

EL FIDUCIARIO, EL REPRESENTANTE DE LOS TITULARES DE '_ITI'ULOS DE DEUDA, LA ENTIDAD
REGISTRANTE 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 FIDUCIARIC, DEL REPRESENTANTE DE. LOS TITULARES DE TITULOS DE DEUDA, DE LA
ENTIDAD REGISTRANTE 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 EL PATRIMONIO FIDUCIARIQ (ES DECIR,
CON LOS BIENES DEL FIDEICOMISO), DE ACUERDO CON EL ARTICULO 8 DE LA LEY 17.703.

3.7.

Autoriz

La presente emisidn se realiza en un todo conforme con fa ley de fideicomiso N¢ 17.703 y alaley de
Mercado de Valores y demas reglamentaciones vigentes que resulten aplicables, y fue inscripta en et

- Registro de Valores del Banco-Central. del Uruguay segiin Resolucién del Directorio del Banco Central del
Uruguay N° [....] de fecha. [.....] que habilita su oferta publica, encontrandose autorizada para cotizar en
la Bolsa de Valores de Montevideo y en la Bolsa Electrénica de Valores S.A. (BEVSA). Los Titulos de Deuda
se encuentran registr_ados en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay.

CUARTO (Pago a los Titulares).

Los Titulos de Deuda son emitidas por el Fiduciarlo y estin (nicamente garantizados y seran repagados
exclusivamente con los bienes que integran el Patrimonio Fiduciario.

Los Pagos de capital e Intereses de los Tiulos de Deuda se haran efectivos por parte del Fidudiario en

forma indicada en la clausula 3.4 y 3.5 del presente Documento de Emision de la Serie [......] de Titulos de
Deuda.

Los pagos se aplicaran en primer lugar a los intereses generados hasta el momento del pago y el exceso
se afectara a la amortizacion de capital, cuyo detalle debera explicitarse en cada pago.

EN TODOS LOS CASOS, LOS PAGOS QUE POR CUALQUIER CONCEPTO PUDIERAN CORRESPONDER A LOS
TITULARES SE ENCUENTRAN, TODOS ELLOS, SUBORDINADOS A LA CANCELACION PREVIA DE LA
TOTALIDAD DE LOS GASTOS DEL FIDEICOMISO Y DEMAS IMPORTES QUE FUERAN ADEUDADOS,
INCLUYENDO PERO SIN LIMITARSE A TODO GASTO, COSTOS, TRIBUTOS, HONORARIOS Y TODA QTRA

OBLIGACION EMERGENTE O CON CAUSA O TITULO DEL FIDEICOMISOC Y/O EN EL FUNCIONAMIENTO
DEL PROPIO FIDEICOMISO.

Independientemente de la fecha de libramiento de cada serie de Titulos de Deuda, los pagos que se
reciban por el Fidugiario se aplicaran a la cancelacién a protrata del capital adeudado a ese momento, bajo

todos v cada uno de ios Titulos de Deuda de todas las series £mitidas, sin preferencia alguna entre esta y
cualquier otra serie que se emita.

Todos los pagos a ser efectuados bajo los Titulos de Deuda seran netos y libres de toda imposicidn,
tributo, gravamen, deduccion, retencién, cargo, gasto o comision de cualquier naturaleza que resulten

aplicables en el presente o en el futuro en Uruguay, los que serén en todos las Casos de cargo y cuenta
del patrimonio del Fideicomiso.
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Consecuentemente, el Fiduciario como emisor de los Titulos de Deuda y de acuerde a las normas
tributarias vigentes (Ley 18.083 del 27/ 12/2006, Decretos 148/007 y 149/007, ambos de fecha 4/5/2007 y
Decreto 322/2011 del 16/11/2011, y Resoluciones de |a Direccidn General Impositiva 662/007 del 29/6/07,
803/007 del 27/07/07 y 981/007 del 28/8/2007 ¥y otros que se pudieran dictar en el futuro), procedera a:
retener de las sumas a pagar a los Titulares de los Titulos de Deuda, incluyendo el caso de que dicha
retencidn corresponda respecto de los Titulares finales de los Titulos de Deuda (si correspondiere), los
montos correspondientes a los tributos que se generaren en virtud del rendimiento de los Titulos de
Deuda, excepto en los casos de titulares de Titulos de Deuda (si correspondiere) que se encuentren
comprendidos en el literal A) del articulo 3 del Titulo 4 de Texto Ordenado de la Direccidn General
Impositiva de 1996 con la redaccion dada por la Ley N° 18.083 y que notifiquen expresamente al
Fiduciaria, previo a cada Fecha de Pago, que no corresponde realizar dicha retencion por su tenencia de
Titulos de Deuda, en cuyo Gitimo caso, el Fiduciario podra requerir a dichos Titulares los documentos que
estime necesarios a los efectos de acreditar tal condicién. A los efectos de emitir ef resguardo por la
retencién efectuada, el Titulo de Deuda deberd presentarse ante el Fiduciario para que éste confirme su
tenencia al momento de la retencidn y emita el respectivo, resguardo.

A los efectos de emitir el resguardo por la retencién efectuada, el Titular deberd presentarse ante la
Entidad Registrante para que ésta (ltima confirme su tenencla al momento de la retencién y envie la
informacién ai Fiduclario para la emisidn del respectivo resguardo.

€n caso de insuficiencia del Patrimonio Fiduciario para dar cumplimiento a las obligaciones contraidas por
el Fiduciario frente a terceros, o en caso de otras contingencias que pudieran afectar dicho cumplimiento,
el Fiduciario citara a los Titulares a los efectos que reunidos en Asamblea de Titulares, resuelvan sobre la
administracion y liquidacidn del Patrimonio Fiduciario. e

QUINTO (Procedimiento de pago).

* Los pagos se realizaran por el Fiduciario a través de transferencia electrénica a la cuenta indicada por

cada Titular a tales efectos al momento de anotarse en el Registra. En caso que el Titular cierre la cuenta
indicada, los pagos seran retenidos por el Fidudiaric hasta tanto el Titular informe ai Fiduciaric 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.

Bl Fiduciario no asume responsabilidad alguna ante el Titular en caso de que dicha transferencia no fuera
posible, o si se produjeran demoras o inconvenientes de cuaiquier naturaleza durante la transferencia,
salvo casos de dolo o culpa grave del mismo. El Fidudiario cumplira con ordenar la transferencia a la

cuenta indicada por el Titular, slendo 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, Reqgistro

La Entidad Registrante llevara (en los términos del articulo 33 de la Ley de Mercado de Valores) un
Registro en el que se anotaran el nimero de orden y tipo de cada Titulo de Deuda, los pagos realizados
por jos 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 mencion que derive de sus respectivas situaciones juridicas, asi como sus modificaciones.

El Registro podréa flevarse por medios fisicos ¢ electrdnicos.

Los Titulares podran obtener constancia de dicho Registro presentadndose en dependencias de Ja Entidad
Registrante y solicitando la emision de la misma mediante la impresién de la consulta de posicién de su
cuenta Titulos, La emision de esta constancia no importara inmovilizacién de la cuenta. En caso que el
Titular requiera la emisién de un certificado de legitimacion en los términos previstos en el articulo 60 y
sigulentes de la Recopilacion de Normas de Mercado de Valores — Libro 11, podra solicitarlo a la Entidad
Registrante. Cualquier modificacién en la titularidad de los Titulos de Deuda, asi como cualquier
constitucion o transmision 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 detechos reales deberan 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.
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La transmisién de Titulos de Deuda asi como fa 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 inscripcion de dicha transferencia o constitucién de derechos reales.

T A

. El dia en que el Fiduciario pague a los Titulares la totalidad de lo adeudado (capital més intereses),
K comunicara esta circunstancia a la Entidad Reglstrante y la Entidad Registrante procederé a darles de baja
' : del respectivo Registro en las cuentas de los Titulares de los Titulos de Deuda. Mientras elio no suceda la
Entidad Registrante mantendra las anataciones en cuenta.

i 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 podrad requerir la opinitn de un asesor letrado
' independiente, o una sentencia declarativa de la Justicla, a fin de asegurar la regularidad de su conducta
como encargado del Registro, lo cual sera suficiente respaldo de la decisidn que pueda adoptar la Entidad
Registrante a los efectos de dejar a salvo su responsabilidad, salvo doio o culpa grave.

! La Entldad Registrante no serd responsable de los gastos generados por tales consultas o procedimientos
L Judiciales, salvo que exista responsabitidad de la Entidad Registrante por el manejo de! Registro. Fuera de’
. los casos de responsabilidad de la Entidad Registrante, dichos gastos serdn de cargo del Titular de los
> Titulos de Deuda, o del patrimonio del Fideicomiso, segdn corresponda.
o f
('J Todos las Titulares deberén presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir la documentacién de estilo
)

que ésta le requiera a tales efectos, bajo apercibimiento de que si no lo hicieren, no seran incorporados al

Registro. La Entidad Registrante podrd negarse —sin incurrir en responsabllidad a registrar a cualquier

suscriptor como Titwlar si-considerase que el mismo no fuera aceptable para la Entidad Registrante en

funcidn de normas de prevencién de lavado de activos y de conocimiento del cliente, asi como en funcién
. de normas legales, reglamentarias o internas que le resulten aplicables a la Entidad Registrante.

|
)

2. Caracieristicas de los Titulos de Deuda

Los Titulos de Deuda seran escriturales, siendo de aplicacién los articulos 14 y siguientes de la ley N©
18.627.

' La Entidad Registrante emitira 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 emision de una nueva constancia a un Titular respecto del cual ya se hubiera emitido una
constancia, deberad presentarse la constancia anterior. En caso de extravio o hurto de tal constancia, la
Entidad Registrante podra exigir la constitucion de garantias suficientes por parte del solicitante para Ia

J emisién de una segunda constancia, o el cumplimiento de los procesos o requisitos que estime pertinentes
kA ' para anular la constancia emitida con anterioridad,

A . 6.3. Trangferencia gde los Titulos de Deuda

’4 ; e La transferencia de derechos de los Titulares de los Titulos de Deuds se operard Onicamente luego de que

R cedente y cesionario comuniquen al Fiduciario por escrito su decision de transferir fos derechos

. * o correspondientes a uno o mas Titulos de Deuda, y que el nuevo Titular registre su firma y cumpla con
RO ) aquellos recaudos que establezca la Entidad Registrante, suscribiendo la documentacion que éste estime
e

. necesaria. La Entidad Registrante inscribird la transferencia de derechos en el Registro dentro del Dia
ty : Habit siguiente a cumplidos todos los requisitos exigidos por la-Entidad Registrante.

i34

gf‘\ La Entidad Registrante s6lo reconocera coma Titular de los derechos representados por el Titulo de Deuda

{’I."_g' ) a quien figure registrade como Titular en et Registro.

i‘j ! Asimismo, la Entidad Registrante solo reconocerd un titular por Titulo de Deuda. En caso de venta de un
;?;%: ‘ Titulo de Deuda a dos o més terceros, debera salicitarse la cancelacién del Titulo de Deuda anterior, y la
' emision de dos o mds nuevos Titulos de Deuda por los valores correspondientes a cada nuevo Titular. Los
: \ nuevos Titulos no podran tener un valor nominal inferlor al previsto en la clausula 3.1.
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SEPTIMO (Modificaciones de las condiciones de la emisi6n)

Los términos y condiciones de ta emisién de los Titulos de Deuda, podran ser modificados por el Fiduciario
con el consentimiento de |a Mayoria Absoluta de Titulares, con excepcién 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) Modificar las condiclones de emision de los Titulos de Deuda, (nicamente en cuanto al
otorgamiento de quitas o esperas para el pago; reduccién o quita de capital, intereses o cualquier otro
monto adecuado por los Titulos de Deuda; cambio en la moneda de Page o recepcion de pagos
anticipados; modificaciones de las fechas de pago del capital o intereses.

{b) Consagrar la forma de enajenacién de los bienes def patrimonio fidudiario.

(c) Designar a la persona que tendra a su cargo ia enajenacién del patrimonio como unidad de los

bienes que lo conforman,

(d) La extincion del Fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial del Fideicomise.

{e) La sustitucién del Representante.

Ni las Asambleas ni los Titulares podran adoptar una resolucidn o actuar unilateraimente de forma tal que

~ la resolucién -adeptada- o- la actuacidn unilateral se oponga, contradiga o -incumpia lo -pactado en el

Contrato de Fideicomiso, 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 estara obligado a ello) dejar

constancia de su opinidn respecto de si una resolucion o accidn se cpone, contradice o viola lo alli
pactado.

Toda modificacion a los términos y condiciones de la emisién 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 circulacidén en la capital por 3 dias consecutivos,
indicando que existe documentacidn a su disposicion).

Cualquier decisidén de la Asambiea que afecte Unicamente a los titulares de una Serie de Titulos de deuda

requerird para su valida adopcidn, la conformidad del 100% de los Titulares de dicha Serie de Titulos de
Deuda.

OCTAVO (Otras obligaciones Y responsabilidades del Fiduciario)

En todos los casos en que se requlera una actuacion del Fiduclario que no estuviera contemplada o
regulada expresamente por el Contrato de Fideicomisc o el Prospecto, el Fiduciario solicitara instrucciones
expresas a los Titulares, estandose a lo que éstos resuelvan por Mayoria Absoluta de Titulares.

El Fiduciario no realizard acto ni tomara conducta alguna si los Titulares no se reunieran, o si no adoptaran
decisién por Mayoria Absoluta de Titulares. El Fiduciario no asumird responsabilidad alguna por las

consecuencias de su inaccion, en caso de que los Titulares no se rednan o no logren la mayorfa necesaria
para adoptar decisidn.

La Asamblea de Titulares no podrad suministrar instrucciones al Fiduciarlo en el sentido de hacer 0 no
hacer algo distinto de, o adicional 3, lo establecido en este Documento de Emisién de Titulos de Deuda, en
el Contrate de Fideicomiso o en el Prospecto, sin el consentimiento de! Fiduciario.

Las instrucciones 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 sy ejecucion,

NOVENO (Sustitucion del Fiduciario)

De acuerdo a la cliusula 8.10 del Contrato de Fideicomiso, los Titulares pueden, bajo clertas
circunstancias, disponer la sustitucidn del Fiduciario por otro fiduciario que se encuentre autorizado para
actuar como tal en la RepUblica Oriental de Uruguay,

La sustitucidn se llevar a cabo de acuerdo al mecanismo establecido en el Contrato de Fideicomiso.
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'DECIMO (Actuacién de los Titulares)

Las disposiciones relativas a la actuacién de los Titulares, a las Asambleas de Titulares, a su competencia
¥ funcionamiento, y a las resoluciones que obligan a todos los Titulares se encuentran establecidas en la
dausula 10 del Contrato de Fideicomiso.

La Entidad Registrante queda expresamente autorizada a proporcionar al Representante o a otros
Titulares {para el caso en que éstos asf lo solicite por escrito, indicando su voluntad de promover una
decisién de 1a Asamblea de Titulares) una némina de los nombres y domicilios registrados de los Titulares,
a los efecios de que &l Representante pueda convocar a los Tiulares para que expresen su decisién sobre
el tema que se trate. Al adquirir los Titulos de Deuda, los Titulares reconocen y aceptan expresamente que

la Entidad Registrante estars autorizada a otorgar dicha informacién con el alcance establecido en este
parrafo.

UNDECIMO (Entidad Registrante y Entidad Representante)

La BVM actia como Entidad Registrante de I3 presente emisién, siendo la entidad encargada de ilevar el

Registro, de acuerdo a los términos incluidos en ef presente Documento de Emisidn de Titulos de Deuda, vy
en el Contrato de Entidad Registrante.

La BVM actlia asimismo como Entidad Representante de la presente emisidn, siendo ia entidad encargada
de representar a los Titulares de los Titulos de Deuda, de acuerdo a los términos incluidos en el presente
Documento de Emisién, en ef Contrato de Fideicomiso y en ef Contrato de Entidad Representante.

DUODECIMO (Agente de Pago)

E| Fiduciario actuara, como agente de pago de la presente emision en conformidad con lo indicado en la
clausula quinto del presente Documento de Emisién de cada Serie de Titulos de Deuda.

DECIMO TERCERO (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 un plazo méximo de 30 dias de vencida la cuota correspondiente, determinara que ia

tasa de interés compensatorio del [..... 1% anual efectivo sea sustituida por una tasa de interés moratorio
equivalente al 9 % anual efactivo

DECIMO CUARTO {Cotizacién)

Los Titulos de Deuda cotizarén en ta ByM y en BEVSA,

La BYM o BEVSA no asumen responsabilidad alguna, princtpal 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 BVM o
BEVSA ni sus directivos, gerentes principales o asesores, efectiian una recomendacion o prediccién alguna
respecto de la informacién 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

€l Fideicomiso, ni asumen responsabiiidad alguna principal ni de garantia por los Titulos de Deuda
emitidos por el Fideicomiso.

DECIMO QUINTO (Prospecto)

DECIMO SEXTO (Ratificacion y'aceptacién)ﬂ

La adquisicién de los Titulos de Deuda por parte de los Titulares supone ta ratificacian ¥ aceptacion dei
presente Documento de Emisidn de Titulos de Deuda, el Prospecto, el Contrato de Fideicomiso, asi como

de todos los demds contratos, estipulaciones, términos y condiciones de la emision de los Titulos de
Deuda.
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DECIMO SEPTIMO {Comunicaciones)
Todas las notificaciones, solicitudes, demandas u otras comunicaciones que el Fiduciario reatice 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 dedlarado en el Registro que lleva el
Fiduciario.

DECIMO OCTAVO (Jurisdiccion y fey aplicable)

Los Titulos de Deuda v las relaciones entre el Fiduciario, et Fideicomiso y los Titulares estaran sujetos a las

leyes de la Republica Oriental del Uruguay y quedan sometidos a la jurisdicclon de los tribunales de la
ciudad de Montevideo,

DECIMO NOVENO (Registro de la emisi6n)

La presente emisién de Titulos de Deuda se realiza en un todo conforme con la ley N© 18.627, y fue

inscripta en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay segun Resolucidn de fecha [...], que
habilita su oferta pliblica bajo la ley N° 18.627.

Se solicita al Esc. [...] la certificacién de firmas del presente Documento de Emisidén, asi como su
protocolizacién.

p- Repiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A. (Fiduciario).

Firma:

Aclaracion:

! ﬂ/ \; ;Eé - 107
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ANEXO 11, _CESIONES DE CREDITQS CONTRA EL FLUJO DE FONDOS PROVENIENTES DEL

FIDEICOMISO FINANCIERD CASA DE GALICIA - CESIONES FONASA
MONTO
_ monto | MERSUAL TOTAL _
PERIODO conslderando MENSUAL CLAUSULA 4C MENSUAL NUMERQ DE MONTO DEL
mes 1 el de la emisién { SOBRE FF ) CESIONES MESES PERIODO (U1}
o Rasolucion MEF FONASA (Ul}
MSPy 6,2,2,(C)
de este contrato.
Desde el }Hasta el mes|
mes: - - - N
2 4 850.000 15.897.466 16.747 466 3 50.242.398
5 1 850.000 15.897.466 16.747 466 2 33.494.931_
7 12 B50.000 16.215.415 17.065.415 B 102.392.490
13 16, 850.000 16.539.724 17.389.724 4 69.558.896
17 18 1.300.000 16.539.724 17.839.724 2 35.679.448
19 24 1.300.000 16.870.518 18.170.518 [ 109.023.108
25 28 1.300.000 1,.300.000 4 5.200.000
29 40 1.300.000 1.300.000 12 15.600.000
41 52 1.500.000 1.500.000 12 18.000.000
53 64 1.500.000 1.500.000 12 18.000.000
65 76 1.500.000 1.500.000 12 18.000.000
77 B8 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
B9 100 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
101 112 1.300.000 1.300.000 12 15.600.000
113 124 1,300.000 1.300.000 12 15.600.000
125 136 1.200.000 1.200.000 12 14.400.000
137 148 1.200.000 1.200.000 12 14.400.000
149 180 1.100.000 1.100.000 12 13.200.000
161 168 1.100.000 1.100.000 8 8.800.000
167 590.791.272_

T ———
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TIFY A ] RE

Montevideo, [...] de 2012
‘ Junta Naclonal de Saiud

Banco de Previsitn Sodial
Presente

De nuestra mayor consideracidn:

Hacemos referencia al “Fideicomiso Financiero CASA DE GALICIAY (en adelante el “Fideicomiso™,

celebradc entre CASA DE GALICIA como Fideicomitente, y Repliblica Administradora de Fondos de
Inversion S.A. como Fiduciario,

Por medio de la presente, v a los efectos de los articulos 1757 y siguientes del Cadigo Civil y arts. 563 y
siguientes del Cédigo de Comercio, les notificamos que, segin el contrato constitutivo del Fideicomiso, la
institucion CASA DE GALICIA ha cedido a Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. en su
@' ‘ calidad de Fiduciario del Fideicomiso, sus derechos de crédito que tiene contra e FONDQ NACIONAL DE

SALUD - FONASA | por hasta los montos correspondientes a las fechas que se indican a continuacion (en
adelante, los "Créditos” ):

FlDEIEGMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA - CESIONES FONASA
MONTO
_ MONTO AL TOTAL _
 PERIODO congiderando MENSUAL x MENSUAL NUMEROC DE MONTO DEL
mes 1 el delaemision | sopre pp | CLAUSULA4C | oo MESES PERIGDO (UI)
(U Resolucion MEF FONASA (UI)
MSP v 6,2.2, { G}
: do este contrato,
|
Desde el [Hasta ol mas
mes:

2 4 850.000 15.897.466 16.747 466 3 50.242.308
5 [ 850.000 15.897 466 16.747.466 2 33,404,932
' . 7 12 850.000 16.215,415 17.065.415 B 102.382.490
) . : 13 16 850,000 16.539.724 17.380.724 F) 69.558.896
LI : 17 18 1.300.000 16.539.724 $7.838.724 2 35.679.448
. | 19 24 1.300.000 16.870.518 18.170.518 3 109.023.108
4 " . 25 28 1,300.000 1.300.000 4 5.200.000
L . 29 40 1,300,000 1.300.000 12 15.600.000
Ve a 52 1.500.000 1,500,000 12 18.000.000
' 53 654 1.500.000 1.500.000 12 18.000.000
65 76 1.500.000 1,500,000 12 18.000.000
77 [:5:) 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
8o 100 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
10 112 1.300.000 1.300.000 12 15 600.000
113 124 1.300.000 - 1.300.000 12 15.600.000
125 136 1.200.000 1.200.000 12 14,400.000
137 148 1.200.000 1.200.000 12 14.400,000
148 160 1.100.000 1.100.000 12 13.200.000
161 168 1.100.000 ” 1.100.000 B 8.800.000
167 590.791.272

Por consiguiente, a partir de la recepcién de la presente notificacién, los pagos vinculados a los Créditos
deberan efectuarse en la cuenta corriente moneda nacional nimero [.............. ] radicada en el Banco
Repiiblica a nombre de Repiblica AFISA - Fideicomiso Financiero CASA DE GALICIA (la “Cuenta™.

La presente cesidn de créditos es adicional a las cesiones de créditos efectuadas con anterioridad por Casa

de Galicia y notificadas a Ustedes oportunamente, permaneciendo dichas cesiones vigentes segiin fo
establecido para cada una (en adelante, ias “Cesiones Anteriores™)

o
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Como consecuencia de lo anterior, toda vez que Ustedes deban pagar créditos contra el FONDO
NACIONAL DE SALUD — FONASA, deberan pagar los mismos de acuerdo al siguiente detalle:

En primer lugar, debera pagarse al Fideicomiso Galicia (fideicomiso laboral por salarios impagos
2001/2003), bajo la cesion realizada el 19/02/2004, por un importe correspondiente a 2,13% de
los ingresos totales mensuales de Casa de Galicia por concepto de (i) cuotas de afiliaciones
individuales y colectivas, cuota mutual del art 337 de |a Ley 16.320 y Decreto 373/002, (ii)
sobrecuota de gestitn, y (i) sobrecuota de inversiones y demas activos que la integren, y que
sean abonados por Ustedes. Esta cesién vence en febrero de 2034.

En segundo ugar y por hasta la suma de 4.300 Unidades Reajustables mensuales debera pagarse
a la Caja de Jubilaciones y Pensiones de los Profesionales Universitarios bajo la cesidn realizada el
18/12/2006 y notificada a Ustedes. Esta cesion vence en Julio de 2018,

En tercer lugar y por hasta la suma de 152 cépitas base de FONASA, debera pagarse al Fondo de
Recuperacion del Patrimonio Bancario bajo 1a cesion realizada el 16/09/2009. Esta cesién vence
en Noviembre de 2012,

En cuarto lugar, y por hasta la suma de 5.500 capitas base de Fonasa debera pagarse a Casa de
Galicia para que ésta destine dichos fondos al pago bajo el Concurso Civil. Casa de Galicia podra
en cualquier momento comunicarles la disminucién de dicho monto en caso de llegar a un
acuerdo total o parcial con los acreedores de dicho cocurso.

- En quinto lugar, y por hasta:las sumas indicadas en el cuadro que antecede, fos-Créditos deberan

pagarse a Repubiica AFISA (en su calidad de fiduciario del Fideicomiso mediante crédito en la
Cuenta.

A los efectos de efectuar el cakulo correspondiente a la conversién a Unidades Indexadas, se deberd
considerar el valor de la Unidad Indexada en la fecha de pago de cada uno de los Créditos.

5in otro particular, saludamos a Uds. muy atentamente,

p. CASA DE GALICIA

Firma;

Flrma:

Aclaracion: Aclaracién

p. Repiblica Administradora de Fondos de Inversidn S.A. (Fiduciario),

Firma:

Firma:

Aclaracidn: Aclaracion

Ry, -
Mo RACTIC
‘ﬂ; L

Sur  Coann,

K “YREDD CIBILS CAUBARREE

ESCRIBANO 1900
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//FREDO CIBILS CAUBARREREF, Escribano, CERTIFIQQ QUE; A)Las firmas
que anteceden son auténticas, fueron puestas en mi presencia y pertenecen a las
personas de mi conocimiento sefiores MANUEL RAMOS PEREZ, con Cédula de
Identidad nimero 1.215.629-9, JORGE CASTIGLIONI, con Cédula de Identidad
nimero 1.260.872-5 y CARLOS DE OORES, con Cédula de Identidad niimero
1.238.712-7, todos mayores de edad y con los domicilios consignados en el do-
cumento que antecede, el cual otorgaron y firmaron por ante mi, previa lectura
del mismo.- B)REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION
SOCIﬁDAD ANONIMA es persona juridica. Fue constituida, con la denomina-
ci6én de Eldunor Sociedad Anénima, por acta de fecha 05 de setiembre de 2003,
cuyas firmas certific6 la Escribana Esther Reitzes, y su Estatuto fue aprobado
por la Auditoria Interna de la Nacién, inscripto el 16 de octubre siguiente en el
Registro Nacional de Comercio con el ntimero 7440 y publicado en el Diario
Oficial y El Heraldo Capitalino de fechas 20 y 27 del mismo mes y afio, respecti-
vamente. Por Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 17 de diciembre
de 2003 se reformaron los estatutos sociales, a fin de adecuarlos para que la
sociedad pudiese actuar como Administradora de Fondos de Inversién, de con-
formidad con las previsiones de las leyes 16.774 de 27 de setiembre de 1996 y
17.202 de 24 de setiembre de 1999.- Dicha reforma fue aprobada el 23 de di-
ciembre de 2003 por la Auditoria Interna de la Nacién, inscripta el 26 del mis-
mo mes y afio en el Registro Naciona} de Comercio con el nimero 9832 y publi-
cada el mismo dfa en el Diario Oficial y en El Heraldo Capitalino. Por Asamblea
Extraordinaria de Accionistas de fecha 21 de setiembre de 2005, se reformaron
los estatutos sociales, modificAndose la denominacién de la sociedad cuyo nom-
bre pas a ser el de "Reptiblica Administradora de Fondos de Inversién Socie-
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dad Anénima" y también que podra utilizarse bajo la forma abreviada de "RE-
PUBLICA AFISA", habiéndose ratificado expresamente dicha Asamblea por otra
nueva Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 15 de diciembre de
2005. dicha reforma fue aprobada el 23 de diciembre de 2005 por la Auditoria
Interna de la Naci6n, incorporado al Registro de Protocolizaciones del Escriba-
no Alfredo Cibils Caubarrére el 29 de diciembre de 2005 e inscripta en el Regis-
tro de Personas Juridicas - Seccién Comercio el 09 de enero de 2006 con el ni-

mero 205 y publicada el primero y el 06 de febrero de 2006 respectivamente en

, el Periédico Profesional y en el Diario Oficial.- Resulta: del Estatuto y reformas
relacionadas: T)que la denominacién de la sociedad es Repiiblica Administrado-
ra de Fondos de Inversién Sociedad An6nima, que podra también utilizarse bajo

. la forma abreviada REPUBLICA AFISA; II)que su objeto exclusivo es la admi-

nistracion de fondos de inversién, de conformidad con lo dispuesto por la Ley
namero 16.774, de 27 de setiembre de 1996 y demés normas reglamentarias,

modificativas y complementarias; y III) que su plazo es de cien afios a contar

‘desde el 17 de diciembre de 2003; y de las correspondientes Actas sociales que

fue aprobado expresamente el precedente otorgamiento y que se designé a los
aqui comparecientes por la misma para que la representen validamente a estos

efectos.- Dicha Sociedad ha dado cumplimiento a lo preceptuado por el articulo

+ 13 de la Ley 17.904 mediante Escritura de Declaratoria autorizada el 19 de abril

del 2012 por el Escribano Alfredo Cibils Caubarrére, inscripta en el Registro de
Personas Juridicas Seccién Comercio con el niimero 5558 del 2012.- Reptiblica
Afisa confirié Poder Especial absoluto a favor de los aqui comparecientes por
ella, ademés de a otro, para actuar de a dos conjuntamente y con facultades su-

ficientes para el otorgamiento que antecede, por Escritura Piblica autorizada en
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Montevideo el 09 de diciembre del 2011 por el Escribano Alfredo Cibils Cau-
barrére y vigente a la fecha.- De conformidad con el Articulo 26 de la Ley
17.703, solamente pueden ser fiduciarios en un fideicomiso financiero las enti-
dades de intermediaci6n financiera o las sociedades administradoras de fondos
de inversion.- Por Resolucién de fecha 31 de diciembre del 2003, la Divisién de
Mercado de Valores y Control de AFAP del Banco Central del Uruguay autorizé
el registro de la “COMPANfA ADMINISTRADORA DE RECUPERACION DE
ACTIVOS Administradora de Fondos de Inversién Sociedad Anénima”, hoy co-
mo fuera dicho Por Resolucién de fecha 31 de diciembre del 2003, la Divisién de
Mercado de Valores y Control de AFAP del Banco Central del Uruguay autorizé
el registro de la “COMPAN{A ADMINISTRADORA DE RECUPERACION DE
ACTIVOS Administradora de Fondos de Inversién Sociedad Anénima”, hoy co-
mo fuera dicho denominada REPUBLICA AFISA, en la Seccién Fiduciarios Fi-
nancieros del Registro de Mercado de Valores.- C)1)ASOCIACION CIVIL CASA
DE GALICIA, es persona juridica vigente, la que fue reconocida por resolucion
del Poder Ejecutivo del 18 de abril de 1918 y ratificada por las de 13 de junio y 19
de diciembre de 1957.- La misma fue fundada el 01 de octubre de 1917 en la ciu-
dad de Montevideo, siendo una Sociedad de instruccién, recreo, beneficiencia y
asistencia médica colectiva, con carécter dé enti&ad benéfica sin fines de lucro y
tiene por objeto principal fomentar la unién entre gallegos y sus descendientes,
proporcionar a sus asociados benef_iciencia, instruccion, fiestas, trabajo y asiste-
nica médica a domicilio dentro del Departamento de Montevideo o en sus de-
pendencias sociales y en el interior del pais.- Su domicilio actual es en esta ciu-
dad en la calle Colonia ntimero 1474.- La misma se encuentra inscripta en el

Registro Unico Tributario con el niimero 212549060010 y en el Banco de Previ-
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sién Social con el nimero V8200017.- De acuerdo al Estatuto General y de la
reforma de los mismos aprobado por el Ministerio de Educacién y Cultura en la
ciudad de Montevideo el 30 de setiembre del 2002 e inscripto en el Registro de
Personas Juridicas en 01 de octubre del 2002 con el niimero 9166 al folio 211
del Libro , surge del articulo 35 que la Junta Directiva tendri la representacion
oficial de la Institucién y la administracién de sus bienes, con todas las atribu-
ciones y prerrogativas inherentes a la direccién, administracién, disposiciones y
contratacién y del articulo 58 del Estatuto que el Presidente de la Institucién
investiré la representacién legal y oficial de la misma.- Segun surge de las Actas
correspondientes las cuales fueron protocolizadas por la Escribana Maria Ceci-
lia Canedo el 31 de octubre del 2010, que por elecciones celebradas en igual fe-
cha, fue electo para el cargo de Presidente para el periodo 2010-2013, €l sefior
MANUEL RAMOS PEREZ, encontrandose dicho cargo vigente al dia de hoy.-
'2)Seglin Acta ntimero 004 del 19 de julio del 2011, reunida 1a Asamblea General
de Socios resolvi6 hipotecar el bien padrén 51.175 a los efectos de otorgar el con-
trato de Fideicomiso Financiero de Casa de Galicia, en virtud de haber sido
" aprobado por parte del Poder Ejecutivo el plan de Reestructuracién de acuerdo
a lo establecido por la Ley ntimero 18.439 del 22 de diciembre del 2008.- 3)Por
Acta de Junta Directiva del 01 de agosto del 2011, el Pr:ésidente de la Junta Di-
rectiva, sefior Manuel Ramos Perez, informé que se recibié la resolucién del 22
de junio del 2011 del Ministerio de Economia y Finanzas, del cual surge el plano
de reestructuracién en los mismos términos y alcances en que fue aprobado en
la asamblea general de socios de fecha 19 de julio del 2011, autorizandose al se-
fior Gerente General José Mourifio a negociar con los distintos agentes.- 4) Por

Acta de Junta Directiva del 21 de diciembre del 2011, punto 3.10, la Gerencia
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General informé que se acordé con Repuiblica Afisa a los efectos de que sea la
Fiduciaria de la administracién del fideicomiso de bienes de acuerdo a la Ley
18.439.-‘ 5)Las actas referidas precedentemente fueron aprobadas por unanimi-
dad.- 6)El sefior Manuel Ramos y de acuerdo al estatuto referido, tiene faculta-
des suficientes para suscribir el contrato de fideicomiso citado, por un monto de
emisién de ciento cincuenta millones de unidades indexadas (UI 150.000.000)
de acuerdo a lo aprobado por la Asamblea General de Socios.- 7)De la compulsa
de los documentos referidos, no existen actas posteriores que afecte el ejercicio
del cargo de presidente ni que altere el otorgamiento de los documentos para el
cumplimiento de la referida ley.- Todo lo expuesto surge de documentacién que
tuve a la vista.- EN FE DE ELLO, a solicitud de las partes y para su presentacién
ante las Oficinas Puablicas pertinentes, expido el presente en tres fojas de papel
notarial de actuacién de la Serie “Eo” niimeros “376536 al 376537” y “376540”,

que sello, signo y firmo en Montevideo, el diez de agosto del dos mil doce.-
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ACTA DE SOLICITUD.- En la ciudad de Montevideo, el diez de agosto

del aflo dos mil doce, ante mi, Alfredo Cibils Caubarrere-Escribano,
comparecen los sefiores mayores de edad, Jorge Castiglioni, titular de !a
Cedula de Identidad nimero 1.260.872-5 y Carlos de Cores, titular de la
Cédula de Identidad numero 1.238.712-7, en nombre y en representacién
de la Sociedad REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
INVERSION SOCIEDAD ANONIMA (“R.U.T.” 214873780011), con

domicilio en la calle 25 de Mayo ntimero 552 de esta ciudad.- Y para que

lo consigne en esta Acta, dice que: PRIMERO.~ Son tenedores de un

contrato de Fideicomiso Financiero de Oferta Privada denominado

“FIDEICOMISO FINANCIERQ CASA DE GALICIA” con doce Anexos,

otorgado por documento privade suscrito el 10 de agosto del 2012.-
SEGUNDO.- Solicitan al autorizante que protocolice el antes referido
documento y le expida los testimonios que le solicitaren.~ HAGO

CONSTAR QUE: A)Conozco a los comparecientes.— B)*REPUBLICA

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION SOCIEDAD ANONIMA”,
es persona juridica habil, fue constituida bajo la denominacién de
“Eldunor Sociedad Anénima” por Acta de fecha 05 de setiembre de 2003,
cuyas firmas certificé la Escribana Esther Reitzes y su Estatuto fue
aprobado por la Auditoria Interna de la Nacién e inscripto el 16 de
octubre del 2003 en el Registro Nacional de Comercio con el ntmero
7440 y publicada en los Diarios Oficial v "El Heraldo Capitalino" de
fechas 20 y 27 del mismo mes y afio, respectivamente.— I)Por Asamblea
Extraordinaria de Accionistas de fecha 17 de diciembre de 2003, se

reformaron los estatutos sociales, a fin de adecuarlos para que la
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Sociedad pudiese actuar como Administradora de Fondos de Inversion,
de conformidad con las previsiones de las Leyes 16.774, de 27 de
setiembre de 1996 y 17.202 del 24 de setiembre de 1999.-— Dicha
reforma fue aprobada el 23 de diciembre de 2003 por la Auditoria Interna

de la Nacién, inscripta el 26 del mismo mes y aflo en el Registro Nacional

~ de Comercio con el ntimero 9832 ¥ publicada el 29 siguiente en el Diario

Oficial y en El Heraldo Capitalino.~ II)Por Asamblea Extraordinaria de
Accionistas de fecha 21 de setiembre del 2005, se reformaron los
estatutos sociales, .modificandose la denominacién de la Sociedad cuyo
nombre pasé a ser el de “Reptblica Administradora de Fondos de
Inversién Sociedad Anénima” vy también que podré 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 la Auditoria Interna de la Nacién, incorporado
al Registro de Protocolizaciones del Escribano Alfredo Cibils Caubarrére
el 29 de diciembre del 2005 e inscripta en el Registro de Personas

Juridicas~Seccion Comercio el 09 de enero del 2006 con el nimero 205 y

publicada respectivamente el primero de febrero y 06 de febrero ambas

del 2006 en el Periédico Profesional y en el Diario Oficial.~ Resulta del
Estatuto y reformas relacionados: a)Que la actual denominacion de la
sociedad es REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
INVERSION SOCIEDAD ANONIMA, que podrad también utilizarse bajo la
forma abreviada REPUBLICA AFISA; IDSu objeto exclusivo es la

administracién de fondos de inversion, de conformidad con lo dispuesto
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por la Ley Numero 16.774, de 27 de setiembre de 1996 y deméas normas
reglamentarias, modificativas y complementarias; [ISu plazo es de cien
aflos a contar del 17 de diciembre del 2003.- De las correspondientes
Actas sociales surge que fue aprobado expresamente el precedente
otorgamiento y que se designé a los aqui comparecientes por la misma
para que la representen validamente a estos efectos.~ Repiiblica Afisa
confirié Poder Especial absoluto a favor de los aqui comparecientes por
ella, ademas de a otro, para actuar de a dos conjuntamente y con
facultades suficientes para el otorgamiento que antecede, por Escritura
Publica autorizada en Montevideo el 09 de diciembre del 2011 por el
Escribano Alfredo Cibils Caubarrére y vigente a la fecha.- C)Previa

lectura y ratificacion, as{ la otorgan y firman por ante mi, en su forma

habitual.— Doy fé.~-
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N® 16.- Protocolizacién de un Contrato de Fideicomiso Financiero de
erta Priv denomin “FI1 FIN. E DE
CIA” con Anex Solicitud a rimiento de
Repiblica Afisa.- En Montevideo, el diez de agosto del afio dos mil doce,
cumpliendo lo solicitado por Repiiblica Afisa en el Acta que antecede, incorporo
a mi Registro de Protocolizaciones un Contrato de Fideicomiso Financiero de
Oferta Privada denominado “FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALI-
CIA” con doce Anexos y un Acta de Solicitud que anteceden con el nimero die-
ciseis, de] folio ciento uno al folio ciento sesenta y uno.- Esta Protocolizacion
sigue inmediatamente a la efectuada el veinticinco de julio, bajo el membrete
“N°15 .-Protocolizacién preceptiva de Compromiso de Compraventa por “Tame-

lem S.A.” a Gianina De L'Etraz Franco”, del folio noventa y tres al folio cien

vuelto.- Doy fé.-
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ES PRIMER TESTIMONIO que he compulsado con los originales del

mismo tenor.- EN FE DE ELLO y para “el fiduciario Republica Afisa”

]

expido el presente en sesenta y una fojas de papel notarial de actuacion
de la Serie “Eo” numeros “376542”, “376544 al 3765467, “376548 al
376559”, “376561 al 376563”, “376565 al 376567", “376619”, “376710",
“376623 al 376624”, “3766277, “376629 al 3766307, “376632 al
376636”, “376638”, “376640 al 376651", “376653", “376655”,
“376657", “376659”, “376661 al 376662", “376664", “376709”, “376667

al 376671" y “376711”, que sello, signo y firmo en Montevideo, el diez

de agosto del dos mil doce.~
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MODIFICACION DE CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO DE OFERTA PUBLICA.

En la ciudad de Montevideo, el dia 22 de noviembre de 2012, comparecen: (A) Asociacion Civil
Mutualista Casa de Galicia (en adelante, el “Fideicomitente”) representada en este acto por el
Sr. Manuel Ramos Perez en su caracter de Presidente del Consejo Directivo, con domicilio en
Avda Millan 4480, Montevideo, RUT N221 254906 0010; (B) Republica Administradora de
Fondos de Inversion S.A. (en adelante, el “Fiduciario”), representado en este acto por el Dr.
Carlos de Cores y el Cr. Jorge Castiglioni, con domicilio en 25 de Mayo 552, Montevideo, RUC
N¢ 21 487378 0011, inscripto en el Registro de Fiduciarios Financieros del Banco Central del
Uruguay el dia 2 de agosto de 2004, con facultades suficientes para este otorgamiento; y (C)
Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A., representado en este acto por el Dr.
Carlos de Cores y el Cr. Jorge Castiglioni, can domicilio en 25 de Mayo 552, 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, guien comparece en su calidad de fiduciario del
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC (en tal calidad en lo sucesivo denominado el
“Garante”), convienen en celebrar la presente Modificacion al Contrato de Fideicomiso,
conforme a los siguientes términos y condiciones.

PRIMERO: ANTECEDENTES. Por documento privado suscrito el dia 10 de agosto de 2012,
cuyas firmas certifico el Escribano Alfredo Cibils, entre por una parte Asociacion Civil
Mutualista Casa de Galicia en calidad de Fideicomitente y Republica Administradora de Fondos
de Inversion S.A. en calidad de Fiduciaria, se constituy6 el “Fideicomiso Financiero Casa de
Galicia” (el “Contrato de Fideicomiso”) en virtud del cual el Fiduciario emitira Titulos de Deuda
de acuerdo a lo establecido en el proyecto de Documento de Emisién anexo al Contrato de
Fideicomiso asi como a la informacion emergente del Prospecto de emision.

SEGUNDO: MODIFICACION DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO. 2.1. Las Partes han
acordado modificar los siguientes Articulos del Contrato de Fideicomiso, que quedaran
redaclados de la siguiente manera: (i) Articulo 10.2.4. Formalidades de la convocatoria: En
caso que se encontraren presentes los Titulares que representen |a totalidad de los Titulos de
Deuda emitidos y en circulacion, el 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 aunque pudiere
no serlos para uno o varios Titulares en particular. (ii) Articulo 10.3.5. Mayoria Absoluta de
Titulares: Toda resolucion 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 saldo total de capital adeudado bajo Titulos de Deuda emitidos y en
circulacion al momento de la decision, deducidos los Titulos de Deuda propiedad de los
accionistas del Fiduciario, empresas o personas vinculadas, controlantes o controladas segun
lo definen los articulos 48 y 49 de la Ley No. 16.060 y el articulo 28 de la Recopilacion de
Normas del Mercado de Valores del BCU entendida dicha vinculacién en la forma establecida
en la Recopilacién de Normas de Valores del BCU, quedando excluidos de esta situacion,
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 Emision o la
legislacion vigente requieran una mayoria superior. Se deja expresa constancia de que los
accionistas del Fiduciario o empresas controladas pueden tener participacion en las Asambleas
por los Titulos de Deuda de las que sean sus Titulares pero sus decisiones no seran
computadas a los efectos del voto. (iii) Articulo 10.3.6. Derecho a voto: Tendran derecho a
voto aquellos Titulares presentes en la Asamblea que estén debidamente registrados como
titulares de Titulos de Deuda segun el registro llevado por la Entidad Registrante. Cada Titulo
de Deuda, cualquiera sea la Serie a la que corresponda, dard derecho a un voto. A fin de
determinar los quérum para sesionar y las mayorias correspondientes para resolver, no se
tendran en cuenta ni tendran derecho a voto aquellas Titulos de Deuda que hubieran sido
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adquiridos por los accionistas del Fiduciario, empresas o personas vinculadas, controlantes o
controladas segun lo definen los articulos 48 y 49 de la ley N2 16.060 y el articulo 28 de la
Recopilacion de Normas del Mercado de Valores del BCU, quedando excluidos de esta
situacion, aquellos Titulares que, por su estructura juridica y actividad de negocios,
(inicamente 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
Emision o la legislacion vigente requieran una mayoria superior. El Representante podra
exigirle al Fiduciario que 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, vinculadas, controlantes o controladas (segun lo definen los articulos 48 y 49 de la
ley N2 16.060 y el articulo 28 de la Recopilaciéon de Normas del Mercado de Valores del BCU) y
que indigue su manto. 2.2. Asimismo, las Partes han acordado sustituir los
documentos adjuntos al Contrato de Fideicomiso, identificados como ANEXO 10, ANEXO 1Ay
ANEXO 2A por los nuevos documentos denominados igualmente ANEXO 10, ANEXO 1A y
ANEXO 2A que se adjuntan al presente y sustituyen en todos sus términos la version anterior
de los mismos incorparada al Contrato de Fideicomiso celebrado el pasado 10 de agosto de
2012.

TERCERO: VIGENCIA DEL CONTRATO DE FIDEICOMISQO.- 3.1 El Contrato de Fideicomiso
se mantendra vigente en todos sus términos, con la excepcion de lo previsto por el presente
documento y sus Anexos. 3.2 Los términos empleados en el presente documento tendran el
mismo significado que el atribuido a los mismos en el Contrato de Fideicomiso.

CUARTO: CERTIFICACION DE FIRMAS.- Para constancia se otorgan seis ejemplares de un
mismo tenor en el lugar y fecha arriba indicados. Las Partes solicitan la intervencion del
Escribano Alfredo Cibils, a efectos de certificar las firmas puestas al pie del presente
documento.

Mutualista Casa de Galicia Republica AFISA

Lo\ et
& i) B ace.e” DUM,L k?

Manuel Ramos Pérez Carlos De Cores Jovge Castiglioni

Republica AFISA
(en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC).
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ANEXO 10.  MODELO DE DOCUMENTO DE EMISION

DOCUMENTO DE EMISION
Titulos representativos de Deuda Fideicomiso Financiero Casa de Galicia
Serie 1- Monto: Ul ...

El [..] de [..] de 2012, Republica AFISA, en su calidad de fiduciario del fideicomiso
“EIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA” (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 Titulos de Deuda (en adelante, el “Documento de
Emisién de Titulos de Deuda”) se celebra de acuerdo a lo establecido en el Contrato de
Fideicomiso Financiero de Oferta Publica Casa de Galicia de fecha [..] de [...] de 2012 (en
adelante, el “Contrato de Fideicomiso”), celebrado entre por una parte: Mutualista Casa de
Galicia, en su calidad de Fideicomitente; por la otra parte: Republica Administradora de Fondos
de Inversion S.A., en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso creado en virtud del Contrato de
Fideicomiso; y, por la otra parte: Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. quien
comparece en su calidad de Garante y fiduciario del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia
IAMC, y establece los términos y condiciones en los que el Fiduciario emite los Titulos de
Deuda a favor de los Titulares, en la forma que se detalla en este Documento de Emision de
Titulos de Deuda, en el Contrato de Fideicomiso y en el Prospecto.

Este documento constituye el documento de emision de la Serie 1 de Titulos de Deuda a
emitirse bajo el Contrato de Fideicomiso y al que refiere la cldusula Quinto del referido
Contrato de Fideicomiso.

SEGUNDO (Definiciones).

Todo término en mayuscula que no se encuentre definido expresamente en el presente
Documento de Emision de Titulos de Deuda, tendra el significado atribuido en el Contrato de
Fideicomiso.

TERCERO (Términos y condiciones de los Titulos de Deuda).

Por el presente Documento de Emision de Titulos de Deuda, el Fiduciario emite la Serie 1 de
titulos representativos de deuda escriturales por un monto de Ul ... (en adelante, los “Titulos
de Deuda”) a favor de los Titulares, de acuerdo a los términos y condiciones que se indican a
continuacién, a lo previsto en los articulos 14 y siguientes de la ley No. 18.627 y a las demas
normas complementarias y concordantes que resulten de aplicacion.

Los derechos de los Titulares estan sujetos a las limitaciones y condiciones establecidas
expresamente en el Prospecto, en el Contrato de Fideicomiso y sus ANEXOS, 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 de Fideicomiso -y sus ANEXOS- vy el
presente Documento de Emision de Titulos de Deuda y declaran aceptar todos los términos de
los mismos.

1
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El Patrimonio Fiduciario (que incluye la Garantia asumida por el Fideicomiso Financiero Fondo de
Garantia IAMC) constituira la tnica y exclusiva garantia y mecanismo de repago de los Titulos de
Deuda. Los Titulos de Deuda de esta y de todas las series a emitirse, sin preferencia alguna entre
las series, otorgaran a sus titulares el derecho a ser repagados Unica y exclusivamente con el
patrimonio Fiduciario, de acuerdo con el procedimiento establecido en el presente y en el
Contrato de Fideicomiso, excluidos los importes cuyo cobro corresponde a Casa de Galicia.

3.1. Monto y moneda.

La moneda sera pesos uruguayos expresados en Unidades Indexadas. EI monto total de la
emision de la presente Serie de Titulos de Deuda es de Ul ....{Unidades Indexadas ..). El valor
nominal de cada Titulo de Deuda sera de Ul 1 (una Unidad Indexada).

No se admitiran transferencias, gravamenes 0 afectaciones fraccionadas de los Titulos de
Deuda.

3.2, Destino de la Emision.

Los fondos obtenidos de la emision seran aplicados por el Fiduciario de conformidad con lo
establacido en el Contrato de Fideicomiso (en particular, Articulo Sexto).

Los Fondos Remanentes de la Emision seran transferidos por el Fiduciario al Fideicomitente o
al tercero que el Fideicomitente indique para su aplicacion al Plan de Reestructuracion.

3.3. Garantia.

Los Titulos de Deuda estan Unicamente garantizados vy seran exclusivamente pagados con el
patrimonio Fiduciario, sin perjuicio de lo astablecido en cuanto al eventual Aporte de Fondos
del Fideicomitente, o con los fondos provenientes del Fideicomiso Financiero Fondo de
Garantia IAMC, como consecuencia de |a ejecucion de la Garantia constituida por el Garante,
en las condiciones establecidas en el Contrato de Fideicomiso, para el caso en que hubieran
fondos insuficientes.

Al adquirir los Titulos de Deuda, los Titulares comprenden y aceptan que los Bienes
Fideicomitidos, estan sujetos a los términos, condiciones y limitaciones que se indican en el
Contrato de Fideicomiso, y que en ningin caso el texto de este Documento de Emision de
Titulos de Deuda modifica, extiende o anula las estipulaciones expresamente contenidas en
dicho documento.

3.4. Intereses.

El capital de los Titulos de Deuda devengara 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 [...] % efectiva anual a partir del primer mes contado
desde la emisidn y hasta el Vencimiento.

A efectos del calculo de los intereses, se tomara la base de un afio de 360 dias y meses de 30
dias. La fecha de pago de capital (una vez finalizado el plazo de gracia) e intereses (segiin
corresponda) sera el dia 30 de cada mes. El primer pago de intereses ocurrira el dia 30 del
mes siguiente a la emision.

166



aENTA PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION

~.- Eq N¢ 050115

ESC. ALFREDO EMILIO CIBILS CAUBARRERE - 05463/5
35, Plazo y forma de pago.

El plazo de los Titulos de Deuda sera de 14 (catorce) afios, contados desde la Fecha de Emisian
de la presente Serie, siendo el Vencimiento final el [...].

El capital de los Titulos de Deuda sera amortizado en 156 cuotas mensuales pagaderas a partir
del mes décimo tercero (13) contado desde la emision y hasta el mes ciento sesenta y ocho
(168) contado desde la emision, de acuerdo al siguiente cronograma:

Fecha Porcion de cada | Monto en Ul de cada cuota
cuota en el total | para una emision de
de la emision 150.000.000 de Ul

24 cuotas mensuales desde el décimo | 5 /1200 625.000,00

tercer (132) mes desde la Emision y
hasta el trigésimo sexto (36°) mes
desde la Emision. ]
131 cuotas desde el trigésimo séptimo | 9 /1320 1.022.727,27
mes (37¢) desde la Emision hasta el
mes ciento sesenta y siete (167°) desde

la Emision.

1 cuota el mes ciento sesenta y ocho | 9/1320 1.022.727,63
(1682) desde la Emision.

TOTAL 100 % 150.000,000,00

El cronograma precedente es realizado sobre la base de que la primera Serie corresponda a la
Emision del Monto Total de la Emision (Ul 150.000.000), por lo que deberd ser ajustado
proporcionalmente si la Emision correspondiente a dicha serie o a cualquiera de las Series
subsiguientes fuera por un importe inferior. £n dichos casos se efectuaran los ajustes que
correspondan al cronograma.

La fecha de pago de capital (una vez finalizado el plazo de gracia) e intereses (seglin
corresponda), una vez deducidos los montos que correspondan de acuerdo a lo establecido en
al Contrato de Fideicomiso sera el dia 30 de cada mes. Sin perjuicio de ello la amortizacion de
capital de los Titulos de Deuda se realizara vencido el plazo de gracia de 12 (doce) meses a
contar desde la Fecha de Emision, siendo el primer pago de amortizacion el [...). Dicho plazo de
gracia no regira para el pago de intereses, que comenzara a contarse a partir del primer mes
de la Fecha de Emision de la Serie de que se trate y hasta el Vencimiento, siendo el primer
pago el dia 30 del mes siguiente a la emision, de acuerdo a lo previsto en la clausula 3.4
anterior.

3.6. Limitacion de responsabilidad

EL FIDUCIARIO, EL REPRESENTANTE DE LOS TITULARES DE TITULOS DE DEUDA, LA ENTIDAD
REGISTRANTE 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, DEL REPRESENTANTE DE LOS TITULARES DE TITULOS DE DEUDA,
DE LA ENTIDAD REGISTRANTE Y DE LAS BOLSAS NO RESPONDERAN POR LAS OBLIGACIONES
CONTRAIDAS EN LA EJECUCION DEL FIDEICOMISO Y POR LA EMISION DE LOS TITULOS DE
DEUDA.
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ESTAS OBLIGACIONES SERAN SATISFECHAS EXCLUSIVAMENTE CON EL PATRIMONIO
FIDUCIARIO (ES DECIR, CON LOS BIENES DEL FIDEICOMISO), DE ACUERDO CON EL ARTICULO 8
DE LA LEY 17.703.

3.7, Autorizacion de la emision de esta serie, autorizacion para cotizar, registro para oferta
publica.

La presente emision se realiza en un todo conforme con la ley de fideicomiso N° 17.703vyala
ley de Mercado de Valores y demas reglamentaciones vigentes que resulten aplicables, y fue
inscripta en el Registro de valores del Banco Central del Uruguay seglin Resolucion del
Directorio del Banco Central del Uruguay N° [....] de fecha. [....] que habilita su oferta publica,
encontrandose autorizada para cotizar en la Bolsa de Valores de Montevideo y en la Bolsa
Electronica de Valores S.A. (BEVSA). Los Titulos de Deuda se encuentran registrados en el
Registro de Valores del Banco Central del Uruguay.

CUARTO (Pago a los Titulares).

Los Titulos de Deuda son emitidos por el Fiduciario y estan tinicamente garantizados y seran
repagados exclusivamente con los bienes que integran el patrimonio Fiduciario.

Los pagos de capital e intereses de los Titulos de Deuda se haran efectivos por parte del
Fiduciario en forma indicada en la clausula 3.4 y 3.5 del presente Documento de Emision de la
Serie 1 de Titulos de Deuda.

Los pagos se aplicaran en primer lugar a los intereses generados hasta el momento del pagoy
el exceso se afectara a la amortizacion de capital, cuyo detalle debera explicitarse en cada

pago.

[N TODOS LOS CASOS, LOS PAGOS QUE POR CUALQUIER CONCEPTO PUDIERAN
CORRESPONDER A LOS TITULARES SE ENCUENTRAN, TODOS ELLOS, SUBORDINADOS A LA
CANCELACION PREVIA DE LA TOTALIDAD DE LOS GASTOS DEL FIDEICOMISO Y DEMAS
IMPORTES QUE FUERAN ADEUDADOS, INCLUYENDO PERO SIN LIMITARSE A TODO GASTO,
COSTOS, TRIBUTOS, HONORARIOS Y TODA OTRA OBLIGACION EMERGENTE O CON CAUSA O
TITULO DEL FIDEICOMISO Y/O EN EL FUNCIONAMIENTO DEL PROPIO FIDEICOMISO.

Independientemente de la fecha de libramiento de cada serie de Titulos de Deuda, los pagos
que se reciban por el Fiduciario se aplicaran a la cancelacion a prorrata del capital adeudado a
ese momento, bajo todos y cada uno de los Titulos de Deuda de todas las series emitidas, sin
preferencia alguna entre estay cualquier otra serie que se emita.

Todos los pagos a ser efectuados bajo los Titulos de Deuda seran netos y libres de toda
imposicion, tributo, gravamen, deduccién, retencion, cargo, gasto 0 comision de cualquier
naturaleza que resulten aplicables en el presente 0 en el futuro en Uruguay, los que seran en
todos los casos de cargo y cuenta del patrimonio del Fideicomiso.
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Consecuentemente, el Fiduciario como emisor de los Titulos de Deuda y de acuerdo a las
normas tributarias vigentes (Ley 18.083 del 27/12/2006, Decretos 148/007 y 149/007, ambos
de fecha 4/5/2007 y Decreto 322/2011 del 16/11/2011, y Resoluciones de la Direccion General
Impositiva 662/007 del 29/6/07, 803/007 del 27/07/07 y 981/007 del 28/8/2007 y otros que se
pudieran dictar en el futuro), procedera a: retener de las sumas a pagar a los Titulares de los
Titulos de Deuda, incluyendo el caso de que dicha retencion corresponda respecto de los
Titulares finales de los Titulos de Deuda (si correspondiere), los montos correspondientes a los
tributos que se generaren en virtud del rendimiento de los Titulos de Deuda, excepto en los
casos de titulares de Titulos de Deuda (si correspondiere) que se encuentren comprendidos en
ol literal A) del articulo 3 del Titulo 4 de Texto Ordenado de la Direccién General Impositiva de
1996 con la redaccion dada por la Ley N” 18.083 y que notifiquen expresamente al Fiduciario,
previo a cada Fecha de Pago, que no corresponde realizar dicha retencion por su tenencia de
Titulos de Deuda, en cuyo ultimo caso, el Fiduciario podrd requerir a dichos Titulares los
documentos que estime necesarios a los efectos de acreditar tal condicion. A los efectos de
emitir el resguardo por la retencion efectuada, el Titulo de Deuda debera presentarse ante el
Fiduciario para que éste confirme su tenencia al momento de la retencion y emita el
respectivo resguardo.

A los efectos de emitir el resguardo por la retencion efectuada, el Titular debera 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 emision del respectivo resguardo.

En caso de insuficiencia del Patrimonio Fiduciario para dar cumplimiento a las obligaciones
contraidas por el Fiduciario frente a terceros, 0 en caso de otras contingencias que pudieran
afectar dicho cumplimiento, el Fiduciario citara a los Titulares a los efectos que reunidos en
Asamblea de Titulares, resuelvan sobre Ia administracion vy liquidacion del Patrimonio
Fiduciario.

QUINTO (Procedimiento de pago).

Los pagos se realizaran por el Fiduciario a traveés de transferencia electronica a la cuenta
indicada por cada 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.

£l Fiduciario no asume responsabilidad alguna ante el Titular en caso de que dicha
transferencia no fuera posible, o si se produjeran demoras 0 inconvenientes de cualquier
naturaleza durante la transferencia, salvo casos de dolo 0 culpa grave del mismo. El Fiduciario
cumplira 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).

b.1. Registro

La Entidad Registrante llevara (en los términos del articulo 33 de la Ley de Mercado de Valores)
un Registro en el que se anotaran el ndmero 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.

\
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También se inscribiran en el Registro todos los negocios juridicos que se realicen con los
Titulos de Deuda, y cualquier otra mencion que derive de sus respectivas situaciones juridicas,
asi como sus modificaciones.

El Registro podrd llevarse por medios fisicos o electranicos.

Los Titulares podran obtener constancia de dicho Registro presentandose en dependencias de
la Entidad Registrante y solicitando la emision de la misma mediante la impresion de la
consulta de posicion de su cuenta Titulos. La emision de esta constancia no importara
nmovilizacion de la cuenta. En caso que el Titular requiera la emision de un certificado de
legitimacion en los términos previstos en el articulo 60 y siguientes de la Recopilacién de
Noimas de Mercado de Valores — Libro |, podra solicitarlo a la Entidad Registrante. Cualquier
modificacion en la titularidad de los Titulos de Deuda, asi como cualquier constitucion o
transmision 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 deberan presentarse ante la Entidad Registrante y
cuscribir la documentacion que ésta le requiera a tales efectos.

La transmision 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 inscripcion de dicha transferencia o constitucion de
derechos reales.

£l 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
procedera 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.

£n 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 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 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 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 seran de cargo del Titular de los Titulos de Deuda, o del patrimonio del Fideicomiso,
segun corresponda.

Todos los Titulares deberan presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir |la
documentacion de estilo que ésta le requiera a tales efectos, bajo apercibimiento de que si no
lo hicieren, no seran incorporados al Registro. 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 funcion de normas de prevencion de
lavado de activos y de conocimiento del cliente, asi como en funcion de normas legales,
reglamentarias o internas que le resulten aplicables a la Entidad Registrante.
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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 N® 18.627.

La Entidad Registrante emitira 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 aclaracion que la Entidad
Registrante estime conveniente.

Para la emisidn 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 constitucion de garantias suficientes por
parte del solicitante para la emision de una segunda constancia, o el cumplimiento de los
procesos 0 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 decision 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 documentacion 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 1a Entidad Registrante.

La Entidad Registrante solo 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 solo reconocera un titular por Titulo de Deuda. En caso de
venta de un Titulo de Deuda a dos o mas terceros, debera solicitarse la cancelacion 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.

SEPTIMO (Modificaciones de las condiciones de |la emisién)

Los términos y condiciones de la emisian de los Titulos de Deuda, podrén ser modificados por
el Fiduciario ton 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) Madificar las condiciones de emision de los Titulos de Deuda, unicamente en cuanto al
otorgamiento de quitas o esperas para el pago; reduccion o quita de capital, intereses o
cualquier otro monto adecuado por los Titulos de Deuda; cambio en la moneda de pago o
recepcion de pagos anticipados; modificaciones de las fechas de pago del capital o intereses.

(b) Consagrar la forma de enajenacién de los bienes del patrimonio fiduciario.
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(c) Designar a la persona que tendrd 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 del Representante.

Ni las Asambleas ni los Titulares podran adoptar una resolucion o actuar unilateralmente de
forma tal que la resolucion adoptada o la actuaciéon unilateral se oponga, contradiga o
incumpla lo pactado en el Contrato de Fideicomiso, 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 ella) dejar constancia de su opinion respecto de si una
resolucion o accion se opone, contradice o viola lo alli pactado.

Toda modificacion 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 circulacion en la capital
por 3 dias consecutivos, indicando que existe documentacion a su disposicion).

Cualquier decision de la Asamblea que afecte Unicamente a los titulares de una Serie de Titulos
de deuda requerira para su valida adopcion, la conformidad del 100% de los Titulares de dicha
Serie de Titulos de Deuda.

OCTAVO (Otras obligaciones y responsabilidades del Fiduciario)

En lodos los casos en que se requiera una actuacion del Fiduciario que no estuviera
contemplada o regulada expresamente por el Contrato de Fideicomiso o el Prospecto, el
Fiduciario solicitara instrucciones expresas a los Titulares, estandose a lo que 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 decision por Mayoria Absoluta de Titulares. El Fiduciario no asumira
responsabilidad alguna por las consecuencias de su inaccion, en caso de que los Titulares no se
retinan o no logren la mayoria necesaria para adoptar decision.

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 de Fideicomiso o en el Praspecto, sin el consentimiento del
Fiduciario.

Las instrucciones que los Titulares impartan conforme lo dispuesto anteriormente, solo seran
revocables si la orden de revocacion es recibida por el Fiduciario antes de la fecha de su
ejecucion.

NOVENO (Sustitucion del Fiduciario)
De acuerdo a la cldusula 8.10 del Contrato de Fideicomiso, los Titulares pueden, bajo ciertas
circunstancias, disponer la sustitucion del Fiduciario por otro fiduciario gue 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 de
Fideicomiso.
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DECIMO (Actuacion de los Titulares)

Las disposiciones relativas a la actuacion 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 10 del Contrato de Fideicomiso.

La Entidad Registrante queda expresamente autorizada a proporcionar al Representante 0 a
otros Titulares (para el caso en que estos asi lo solicite por escrito, indicando su voluntad de
promover una decision de la Asamblea de Titulares) una nomina de los nombres y domicilios
registrados de los Titulares, a los efectos de que el 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 informacion con el alcance estahlecido en este parrafo.

UNDECIMO (Entidad Registrante y Entidad Representante)

La BVM 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 BVM actua asimismo como Entidad Representante de la presente emision, 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 Emision, en el Contrato de Fideicomiso y en el Contrato
de Entidad Representante.

DUODECIMO (Agente de Pago)

£l Fiduciario actuaré como agente de pago de la presente emision en conformidad con lo
indicado en la clausula quinto del presente Documento de Emision de cada Serie de Titulos de

Deuda.
DECIMO TERCERO (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 un plazo maximo de 30 dias de vencida la cuotla
correspondiente, determinara que la tasa de interés compensatorio del [.....]% anual efectivo
sea sustituida por una tasa de interés moratorio equivalente al 9 % anual efectivo

DECIMO CUARTO (Cotizac‘lén)
Los Titulos de Deuda cotizaran en la BYM y en BEVSA.

La BVM o BEVSA no asumen responsabilidad alguna, principal ni de garantia, par los titulos de
deuda emitidos por el Fideicomiso, ni por el contenido del prospecto, que tuvo a la vista.
Asimismo ni BVM o BEVSA ni sus directivos, gerentes principales o asesores, efectuan una
recomendacion o prediccién alguna respecto de la informacion contenida en el prospecto de
emisién, 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.
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DECIMO QUINTO (Prospecto)

El Fiduciario ha elaborado el Prospecto y del Suplemento de Prospecto correspondiente a la
serie 1 de Titulos de Deuda, en base a la informacién econémica, financiera y comercial que le
fuera suministrada por el Fideicomitente asi como por el MEF y MSP relativa a las
aprobaciones del Plan de Reestructuracion asi como la emisién de la garantia del Fideicomiso
Fondo de garantia IAMC.

DECIMO SEXTO (Ratificacién y aceptacion)
La adquisicion de los Titulos de Deuda por parte de los Titulares supone la ratificacion y
aceptacion del presente Documento de Emision de Titulos de Deuda, el Prospecto, el Contrato
de Fideicomiso, asi como de todos los demas contratos, estipulaciones, términos y condiciones
de la emision de los Titulos de Deuda.

DECIMO SEPTIMO (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 OCTAVO (Jurisdiccién y ley aplicable)
Los Titulos de Deuda 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 de
los tribunales de la ciudad de Montevideo.

DECIMO NOVENO (Registro de la emision)

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 N2 18.627.
Se solicita al Esc. [...] la certificacion de firmas del presente Documento de Emision, asi como su
protocolizacion.

Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Firma:

Aclaracion:
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. ANEXO L.A.
OFERTA DE CANCELACION ACREEDORES DEL CONCURSO CIVIL

Menlevideo, 27. de agosto de 2012

Sras.

Acreedores del Concurso Givil
Mutualista Cesa de Galicla
St

Presente

\ ; Refs Oferta de cancelacion de créditos contra Casa de Galicia
A/l |
;“L{ 1. Antecedentes

\ Tils Como es de su conpamientn, con fecha 26 de abril de 2010 fue homologade judicialmente el
\ acuerdo celebrado por Mulualista Casa de Galica ("Casa de Galicia™) con sus acrecdores guirografarios
\\ {los "Acreedores Concursales”) titulares de creditos contra Casa de Galicia (los “Créditos
e — Concursales”). En dicho acuerdo (que en adelante se denominara el “Acuerdo™), Casa de Gzlicia v los
i I Acreedores Concursales ratificaron en todes sus términos la vigencia y validez del acuerdo alcanzado en la

| Junta de Acreedores celebrada el 10 de Diciembre de 2003, madificando (nicamente la referencia & las
\ cuotas DISSE per las cuotas capita base que Casa de Galicia perciba de FONASA.

1.2, Asimismo, se establecid en la clausula Tercero del Acuerdo la facultad de Casa de Galica de
ofrecer @ sus Acreedores Concursales soluciones alternativas al Acuerdo, en el marco de fa ley 18.439 por
la cual se ¢red el Fonde de Garantia para la Reestructuracidn de pasivos de las IAMC. Se previc también,
que e caso que dichas soluciones alternativas sean parciales, los pagos bajo el Acuerdo serfan reducidos
@n la misma proporcion que al acreedor gue acepte la solucidn alternativa le cofresponda en el total del
monto de los créditos.

.3. - Casa de Galicia se encuentra en condiciones de acogerse gl Fondo de Garantia [AMC para lo cual
elaborado un plan de reestructuracion de pasivos el cual ha sido aprebade per 2l Poder Ejecutive,
farme a lo previsto en la Ley N® 18,439 y en el Decrsto 792/008. Como parte de dicho plan de
Aedfructuracion de pasivos, Casa de Galicia se propone constituir un Fdeicomiso Financiero de Oferta
Jita con la garantia del Fondo de Garantia IAMC, fidelcomiso que emitird titulos de deuda de oferta
(los "Titulos de Deuda™), en los términos y condiciones que se astableceran opgrtunamente (el
comiso Financiero Casa de Galicia”). Con el producido de la colocacion de los Titulos de Deuda
/Gasa de Galicia se propone, entre otras cosas, cancelar Ios Craditos Concursales, satisfacer otros créditos
. __ .~ adeudados a los acreedores del Fideicomiso Laboral, asi como realizar inversiones de infraestructura para
harer viahle la modernizacion de la infraestructura de Ia institucion v de su capacidad de crecimiento en la
. prestacion de servicios a tercerss. De conformidad con lo establecide en la Resolucion del Poder Ejecutivo
Jd de fecha 22 de junio de 2011, Casa de Galicia debera Instrulr al fiduciario del Fideicomisp Financiero Casa
; de Galicia para que retenga de los fondos provenientes de la emision de los Titulos de Deuda la cantidad
de 77.628.248 Unidades Indexadas para destinarlas a abonar a los acreedores del Concurse Civil y a los
/ acreedores del Fideicomiso Laboral (la "Suma Cancelacion Parte Fija”). &n el contrato por el que se
f constituye el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia se establece la cesion por Casa de Galicia de los
/ derechos de crédito correspondientes a la prestacion que Casa de Galicia tiene derecho a percibir en
concepto de cuotas salud por lus servicios prestados a los usuarias dol SNIS, provenientes del FONASA o
Iy del fondo o entidad sucesora del misme en el futuro, quedando excluidos de dicha cesidn los créditos aue
Mg 1 correspondan a las Cesiones Anteriores (segdn se deﬂné-e'n-el Contrato de Fideicomiso).

e’
5
1.4. Casa de Gallcia se encuentra actualmente tramitando una accién de cobro de pesos  ante &l
\ : Juzgado Letrado de Primera Instancia en lo Contencioso Administrativa de 1° Tumo referente a una
demanda por develucion de tributos contra el Bancd de Prevision Social y que se tramita en el Expediente
~ 5 0002-121112/2011.
f \ Para el casn en que dicha accion tuviera un resultado favorable para Casa de Galicia, entonces (Casa de
\ Galicia tendria un crédito a su favor contra el Barico de Prevision Social (el "Crédito contra BPS”). Casa
'n N ) de Galicia se propene ceder el Crédito Contra BPS a un fideicomisp de administracion a ser creado al
\ amparo de la Ley 17.703 (Ley de Fideicomisos) por Casa de Galicia a tal efectu y que tendrd por fiduciario
a Cr.  Oscar Daniel Gestido (el “Fideicomiso Crédito contra BPS Concursal”). Dentro de las
ﬁ\ mstrucciones a ser impartidas por Casa de Galicia al fidudiario se: encontrardn las mencicnadas en 2l

o] pa de la presente.
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15 Casa de Galicia ha enviado a los acreedores laborales beneficiarias del Fideicomiso Laboral una
afertz nara cancelar sus créditas cuyo texto se adjunta como Anexo 1 a la presente, deciarando los
Acreedores Aceptantes de la presente conocer y acepter la misma (la “Oferta Acreedores del
Fideicomise Laboral”). En la presente se denominaran como “Acreedores del Fideicomiso Laboral
Aceptantes”, @ aquellos acrcedores destinatarios de la Dferta Acreadores del Fideicomiso Laboral que
hubieran aceptado la misma medlante el envio de una aceptacion irrevocable, -en ios arminns que se
sstabiscen en la Oferta Acreedores del Fideicomiso Laboral,

“-‘.‘r\, 16. Casa de Galia ha suscriptor con algunos Acreedores Concursales un contrato e opcidn
,_.‘__\J rrevocable de compra por €l cual dichos Acreedores Concursales han conferido a Casa de Galicla una
N opcidn pars adquiric el 100% de sus respectivos Créditos Concursales, cuye modele se adjunia como
4 “.‘ Anexo 3 (ia "Contrato de Opcién Irrevocable Acreedores Concursales”™).

1.7. A los efectos de fa presente se entenderd por: (a) "Fecha de Corte”: el dia 531 de diciembre

" ge 2002, y (h) "Monto del Crédito Concursal” el 100% del importe adeudacdo a tada Acreedor
Aceptante bajo su respectivo Crédito Concursal a la Fecha de Corte (esto es, sin deducir cualquier pago
. que Casa de Galica hubera reahizado al Acrcedor Concursal con posterioridad a la Fecha de Corte), (c)
j o “Suma de Créditos” significa la suma de la totalidzd de los importas indicados como Monte del Criddito
o Concursal correspondiente a todos los Acreedores y que son adeudados bejc los Créditos a todes y cada
uno de los Acreedores, (d) “"Monto Inicial Parte Fija” es la suma que, s hipotéticamente se
- considerera que la emision de los Titulos de Deuda por el Fldeicomiso Flnanciero fuera realizada el diz de
‘-.«1’5 " hay, v no existieran sumas deducibles, deberfa pagarse a cada Acresdor Aceptante por concepta de Parte
o Fija del Monto Cancelacion de la Oferta (segin se define mas adelante) y que equivale al 40% (cuarenta
por clento) del Monto del Creédito Concursal correspondiente a cada Acreedor; () "Sumas Deducibles”
son todas las cantidades correspondientes al crédito concursal de cada uno de los Acreedores Aceptantes
dié la presente que sz hubieran caricelade (ya sea por pada, compensacian, remision o cualquier otra
farrma valida) entre la Fecha de Corte y la fecha en que se efectivice el pago de la Parte Fija del Monto
Cancelacion de la Oferta © una porcion de la misma (si acontece la situacion establecida en la clausula
23.2.(ii)(c) de Ia presente, en cuyo caso se aplicard lo establecido en'la clausula 3.3, (f) “Monto Final
Parte Fija”. es la suma que corresponderd pagar a cada Acreedor Aceptante por concepto de Parte Fija
del Monto Cancelacion de la Oferta v que es el resultado de restar fas Sumas Deducibles al Monto Inicial
Pajte Fija, v (g) "Suma Final Parte Fija” significa la suma de la totalidad de los importes que

\ cotrespondan como Monto Final Parte Fija a todos los Acreedores Aceptantes.

\ <!

\@. ofc ra cancelar los Créditos Concursales
%1 Le Ofgra v las ‘Aceptacion Iy les, Teniende en cuenta lo anterior y en mérito a lo

p’r%‘ L6 en la clausula Tercero del Acuerdo, por la presente Case de Galicia cfrece cancelar los Créditos
Congursales, sujeta al cumplimiento de las Condiciones Suspensivas previstas en la clausula 2.2,
alionandoles en efectivo el Monto Cancefacion de la Oferta que se establece en la clausula 3 siguiente

/ Los Acreedores que acepten la presente oferta deberan suscribir una Aceptacién de Oferta conforme al’
I? modelo que se adjunta como Anexo 2 (una “Aceptacion Irrevocable”) y proceder segun lo indicado en
! el Numeral 5 (Instrumentacion) de [a presente, lo que tendra el valor de una aceptacién irrevocable de los
| térmmines de la presente y de una aceptacion irrevocable de la medificacion (novacion) de sus respedtivos
| Créditos Concursales, por [ que, una vez abonedo el Monto Cancelacion de la Oferta (en la forma
establacida en el N® 3 siguiente) no tendran nada que reclamar contra Casa de Galicia ni ningn tercero;
r.'[;-- ; por ningOn concepto derivado de sus respectivos Créditos Concursales. Por el hecho de suscribir y
1 entregar su Aceptacion de la Oferta, tales Acreedores seran considerados bajo la presente como

i "Acreedores Aceptantes”. oz & h

22 Condiciones suspensivas. La presente oferta asi como las Aceptaciones Irrevocables que sean
entreyadas por los Acreedores Aceptantes se encuentran condicionadas al cumplimiento acumulativo'ds
a5 siguientes condiciones suspensivas (las "Condiciones Suspensivas’):

{1 que antes del Vancimiento del Plazo de la Oferta (seglin este término se define mas adelantg)
Casa de Galicia reciba Aceptaciones Irrevocables de parte de los Acreedores Concursales que al
momento del Vencimiento del Plazo de la Oferta sean representativas en su conjunto de una
cantidad que sea equivalente, por lo menos, a un &% (sesenta por ciente) de la Suma de
Creditos (la "Condicién Tope Minimo”).

() que antes del Vencimiento del Plazo de la Oferta (sequn este términc se define mas zdelante) .
Casa de Galicia no reciba Aceptaciones lrrevncables de parte de los Acreedores Concursales que
al momanta da! Vencimiento del Plazo de la Oferta sean representativas en su conjunto de una
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rantidad que sea superior al 70% (setenta por ciento) de la Suma de Créditos (la “Condicion
fope Maximo”).

() que antes de los (180] dias siguientes al Vencimianto del Piazo de la Oferts, Casa de Galicia
constituya el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, se realice la amlsién y colocacion por oferta
publica de la primera Serie de los Titulos de Deuda, v se obtenga por dicha colocadidn una suma
de al menos Ul 120,000,000 (Ciento veinte millones de Unidades Indexadas) (1a “Condicion
Obtencion de los Fondos™).

Las Condiciones Suspensives establecidas precedentemente s entienden pactadas en favor de Casa de
Galicia, per lo cual ésta podra renunciar a Una o mas de las mismas en la forma en que 5€ establece en el
numeral 2.3, siguente.

Para el caso en que no se cumplieran la totalidad de las Condiciones Suspensivas en los plazos
eilablecidos (y siempre que Casa de Galicia no renunclara a las condiciones no cumphidas en la forma
mencionada) la presente oferta no entrara en vigor y las Aceptaciones Irrevocables que se pudieran haber
recibido se tendrdn por na presentadas, manteniéndose el Acuerdo vigente respectio de todos los
Acreedores (Incluidos los Acreedores Aceptantes) en todos sus Brminns.

2.3. Renuncia de Casa de Galicla a 1as Condiciones Suspensivas.

2.3.1. Renhuricia @ la Condicion Tope Minima. Dentro e los [180] dias corridos siguientes 3l

RE vencimiento del Plazo de la Oferta Casa de Galicia podré renunciar a la Condicién Tope Minimo: De ejerrer

d tal renuncia, se procederd a la cancelacion de los Créditos Concursates de los Acreedores Aceptantes en

z" los términos de la presente (Parte Fija y Parte Variable), slempre que se cumpliera asimismo la Condicion
Obtencion de los Fondas.

| 23.2. Renuncie a la Condicion Tope Méximo. Dentro de los [180] dias corridos siguientes al
vencinhiento de! Plazo de la Oferta, Casa de Galicia podrd renunciar a la Condicion Tope Maxime. De

ejercef dicha renuncia, se procedera en la forma que se indica 2 continuacion:

foN
J
.*" \ (i} _Para el caso en que se hubiera cumplido la Condicién Obtencion de Fondos, el fiduciario del
Fideicomiso Financiero Casa de Galica serd instruido para que proceda a destinar los fondos
{ = sbtenidos bajo dicho fideicomiso a la cancelacion de: (1) las sumas adeudadas al Banco
AR Replblica y que se describen en el numeral (ii)(a) sigulente; y (2) la Parte Fija de los Créditos

\ ‘ ‘ \ Concursales de los Acreedores Aceptantes; siempre y cuandc los fondos obtenldos baje !
) e Fideicomiso Financiero Casa de GaliCia sean suficientes para atender el pago de 12 totalidad de
“\ 1 \ dichos conceptos. En tal caso, la cancelacion total (100%) de los Créditos Concursales se regird

. \ i por lo dispuesto en la presente, y 5e aplicara el Monto Cancelacion de la Oferta (Parte Fija y Parte
A \ Variable) en la forma establecida en la cl3usula 3 siguiente.

alicia renuriciara a'la misma en la forma establecida en el presente, se procederd de la siguiente

\.
{ilJ \Era el caso an que (1) la Condicidn Obtencion de Fondos no se hubiera cumplido, y (2) Casa de
anera:

{a) en primer lugar, se instruira al fiduciario del Fideicomisa Financiera (Casa de Galicia para

. que abone al Banco de Iz Republica Orlental del Uruguay |a suma adeudada por Casa de
[ Galicla bajo la Linea de Crédito que mantiene con dicha institucion, no pudiendo
destinar @ tal efecto una suma superior a los § 100.000.000 (pesos uruguayos cien

/ millones), T : S Sk e o

[\ (B) en sequndo lugar, y siempre gue s¢ hubieran cumplide las condiciones 5USpEnsivas

establecidas en la Cferta Acreedores Fideicomiso Laboral o que Casa de Galici hublera
renuntiado a las que no se hubieren cumplido, se instruira al fiduciario del Fideicomise
Financiero Casa de Galicla pare que pague a ‘los Acreedores del Fldeicomiso Laboral
Aceptantes la tolalidad de los montos que corresponda a la Parte Fija establecida bajo 1
Oferta Acreedores del Fideicomiso Laboral (esto es, un 60% de los Créditos
correspondientes a cada Acreedor Laharal Aceptante, segun [a liquidacion gue le envie
Casa de Galicla en forma previa al pago), ¥

en tercer lugar, con los fondos remanentes luego de realizados los pagos mencionados

en los literales (a) y (b) anteriores, e fiduciario del Fideicomisa Financiero Cas2 de .
Galicia serd Instruido para que proceda a pagar a los Acreedores Aceptantes de la
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presente por concepto de Parte Fija del Monte Cancelacian de la Oferta, la cantidad que
corresponda a prorrata de sus respectivos Creditos Concursales.

A tales sfectos, dentro de los siete dias habiles de emitidas 105 Titulos de Deuda, Casd
de Calicia enviaré al fidugiario de! Fideicomiso Financierc Casa de Galicls una liquidacion
conteniends (1) el importe &) que asciende el Monto inal Parte Fija correspondiente a
cada Acreedor Aceptante, (2) la Suma Final Parte Fija, v (3) @l ntmero de cuenta en el
cual debera realizarse el pago por el fiduciario del Fideicomiso Financierd Casa de
Galicla, que seré el mismo que cada Acresdor Aceptante indigue en su respeciva
Aceptacion Tirevocable. Con dicha liquicacion, el fiduciano del Fideicomise Financiero
Casy de Gallcia procedera a determinar el porcentaje que e corresponde a cada
Acreedor Aceptante de acuerdo con el Manto Final Farte Fija correspondiente a cada
uno en la Suma Final Parta Fija, deblendo proceder luego @ distribur los fondos
remanentes en su poder entre tales Acreedores Aceptantes a prorrata de o5 respectives
Créditas Concursales.

Con relacion al saldo impago que exista entre (1) lo que efectivamente perciba cada
Acreedor Aceptante del fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicla por aste
concepto y de conformidad con el parrafo anterlor, v (2) el Monto Final Parte Fija =y que
ce dofine a los efectos de la presente como el "Saldo Impago de la Opcion’- s¢

procedera sequn cudl haya sido fa opcion elegida por cada Acreedor Aceptants (Opcion
1 u Opaien 2) en virtud de |o establecide en la cldusula 3.3. de la presente.

Sin perjuicio de 1o anterior, para ¢l caso en que, con pastenoridad a la emision de f2
primera Serie de Tilulos de Deuda, se emitiera una nueva serie de Titulos de Deuda (2
estos efectos se consideran una o mas series posteriores a |a primera serie de Titulos de
Deuda), Casa de Galicia nstruira al fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia
para nue, una vez deducidos los importes gue corresponda bajo el Contrato de
Fidecomiso, destine los fondos remanentes a la distribucion entre los Acreedores
Aceprantes & Ips que refiere el presente literal (c) a prorrals de lz suna adeudada &
cada uno por concepto de Saldo Impago de 13 Opcion. Tadas las sumas que sean
abonadas de csta manera 2 los Acreedores Aceptantes serdn imputadas al Saldo
Impago de la Opadn correspondiente a cada uno de ellos, el cual se vera reducido
automaticamente por fgual cantidad a la que sea percibida, con independenaa de que
dichos Acreedores Aceptantes hubieran el2gide 12 Opcién 1 0 1a Opcidn 2.

2.3.3. Ejerciie de la renuncia a {as Candiciones Suspensivas, Ls renuncia podrd ser realizada
enn anteriaridad a que transcurra el plaze pravisto para el cumplimiento de las Condiciones Suspensivas. A
Ine efectas de llevar a cabo cualquier renuncia a las Condiciones Suspensivas, Casa de Galicia podra dingir
a los Acreedores Aceptantes una comunicacion en tal sentido por cualquier medio fehaciente. Se
consideran fehacientes los siquientes medios de comunicacion dirigidos ai domicillo que constituya cada
Acreedor Aceptante en su Aceptacidn Irrevocable: telegrama colacionado con acuse de reciba, acta
notarial, servicio de imensajeria y/o correo con constancia de recibido. Casa de Galicia podrd asimismo
practicar dicha comunicacion mediante la publicacion de un aviso claramente visible en 2l Diano Oficial ¥
en lro diario de circulacion nacional.
2.4, Comunicacién al Juzaado de Congursos. Se degja constancia que la presente Oferta ha sido
comunticada al Juzgado Letrade de Concursos de 2° Turne seglin escrito presentado el pasade 23 de
agosta de 2012,

3. Monto Cancelacidn de la Oferta ion Acre es Con ales,
En caso que se cumplan las Condiciones Suspensivas referidas en 2.2. (o que ‘Casa de Galicia renuncie 3
35 mistmas en caso de su no verificacion), Casa de Galicia abonaria a los Acreedores Aceptantes ‘yna
contidad en cfectivo en pesos uruguayos que variars seguin cada Acreedor y gue se compone de una parte
\fia v una parte variable, mediante la cual se entendera cancelada el 100% del Crédito Concursal que
\‘ rrasponde a cada Acreedor Aceplante (e "Monto Cancelacidn de la Oferta”):
P
,31 Parte Fija. Se abonard a los Acreedores Aceptantes por concepto de cancelacion de su respectivo
Crédita Concursal el Monto Final Parte Fija.

A tales efectos, dentro de las 7 dias habiles de emitidos los Titulos de Deuda, Casa de Gallclz
sriviara al fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia una liquidacidn conteniendw (a) el importe
al que asciende =l Monto Final Parte Fija y (b) el numero de cuenta en el cual deberd realizarse el page
por el figuciane del Fideicomiso Financiera Casa de Gallda, que serd e| mismo gue cada Acresdor
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Aceptante Indiuue &n su respectiva Aceptacion frrevocable, yo (o) plazes para efectuar los pagoes Y
cestinataliios de los mismos. El pago de 1a refenida Parte Fija del Monto Cancelacion de la Oferta se hara
afectva por o fiduclarin del Fideicamiso Financiero Casa de Gahca con 105 fondos provenientes de 13
ermision de les Titulos de Deuda.

\ [l porcentaje equivalente a la Parte Fija podrd ser inferior al Monto Firal Parte Fija mencionado
\'Q-- ! <i acontece la situacion establecida enia clausula 2.3.2.(0i), =n cuyc caso 5& aplicara lo establecido en i3
R r/ clausiila 3.3. siguiente.
A 3.2,  Parte Variable.
. \ .,
"\ 3.2.1. A la parte Fja indicada en 3,1, se le podra sumar hasta un 650% (o un porcentaje mayor

\  encasode gjercersa la Opcion L prevista en la clausule 3.3.) del Monto del Credito Concursal de cada

\ Acreedar Aceptante, que sera abonada pof ol fiduciaric del Fideicomiso Crédiio contra BPS Concursal can

= ' |85 fondos que provengan del Crédita Contra BFS (= los hubiere), una vez percibidos los mismas en Giehe
4 Fideicomise Crédito Contra BPS. Enel contrato por o) ¢ual se constituya el Fideicamiso Credite Contra BPS
' ] Coneursal se instruira al fiduciario del mismo para que actije de conforrnidad con las esti ulaciones que

seguidamente se indican,

i
4
' L* 3.2.2. Los Acreedoras Aceptantes declaran conocer y aceptar que (1) la suma total maxima
que cada Acreedor Aceptante potra redbir par la cancelacion de su Crédito Concursal (computandu tanto
_ @ Parte Fija como la Parte Variable) no podrd exceder: (3) &l 100% del Manto del Crédito Concursal que 'e
% cofresponide a cada Acreedor Aceptante, menas (b) las Sumas Deducibles; ¥ (2) pueden llegar a recioir
I\ _una suma menor a la indicada en (1) para el casa en que ol resultado bajo et Crédito Contra’ BRS fuera
s \ { nhgalivo para Casa de Galicia, o cuando los montos abtenidos bajo el Crédito Cantra BfS no resultaran
\ sulficientes para aberar 2l 60% del Monto del Crédito Concursal de cada Acreedar Aceptante y que
| i Tpondc 4 12 Parte Variable, o ed la situacién pravista en ol numeral 2.3.2.(ii) y 3.3 dela presente.

3.2.3 Los Acreedores Aceplarites declaran asimismo conocer y aceptar que las instrucciones al
Jcidrio del Fideicomisa ‘Crédito Contra BPS Concursal inclurdn que, en primer lugar y con prioridad
re tualauer ofro beneficiario de dicho fideicomiso, les deberd abonar a los Acreedores del Fideicomiso
oral Aceptantes un importe cquivaiente de hasta un 13% del crédito que cortesponde a cada uno de
sMbreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes contra el fideicomisa laboral, segdn fos L&rminos y
cedrldiciones establecidos en' fa Oferta Acreedores del Fideicomiso Laboral. Se aclara que no estardn
# comprendidos dentro. de la referida prioridad en el cobro aquellos Acreedares del Fideicomiso Laboral
Aceptantes que hubigran al misma iempo ejercido la Opcidn Acreedores Aceptantes (segun se define en
Iz Oferta Acreedares del Fideicomiso Laboral). Estos ultimos cobraran sus créditos junto can la Parte
varable de los Acreadores Aceptantes de la presente y a prorrata entre todos elles, seaun se estadlece en
Iz clausula 3.2.4 siguiente.

3.2.4. Luego de abonadas a l0s Acreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes las cantidades

& mancionadas en la cldusula 3.2.3 anterior, los demas fondos remanentes que provengan del Credito

i Contra BPS (s exstieren) seran aplicados por el fiducario del Fideicorniso Crédito Contra BPS Concursal 3
i prorrata entre todos 105 beneficiarios de dicho fideicomiso. Son peneficiarios de dicho fideicemiso. '

(i) los Acreedoras Aceptentes a prorrata del Monto dal Crédito Concursal de cada uno, hasta un
maximu equivalente al [60]% de diche Monto de! Crédita Concursal correspondiente a cada uho
(ajustados de confarmidad con lo establecido en la clausula 2.3.2 (i)(b) de la presenta).

\ (i) los Acreedores del Fideicemiso Laboral Aceptantes que hubieran ejercido 2 Opcion de los
pcreedores del Fideicomiso Laboral; por hasta 'ur Théximo el 70% (seterta por cienta) “del
cradito de cada uno de los mismos. - ' )

() los Acreedares Concursales aue hubieran firmada el Contrato de Opcion lrrevocable Acreedores
Concursales, y sempre que Caca de Galicia hubiera hecho ejercicic de dicha opcién de compra en
\a forma establetida en dicho instrumento, por la Parte Variable correspondiente al precio por 1
< compra del Crédito Concursal correspondiente,

i guadara un saldo remznerte, cerd destinado a cubtir gastos de funcionamiento del Fideicomiso Credito
3 Contra BPS Concursal y el saldo (silo hublere) sera entregado a Casa de Galicia.

3.2.5. La obligatidn de pagar la Parte Variable de! Monto Cancelacién de la Oferta sl se
generard y seré exigible en 12 medida en que efectivamente el resultada del juicio en cuestion sea
favorable a Casa de Galica y se cobren los fondos correspondierites baje el Crédito Contra BPS pur 2l
Fideicomiso Crédite Contra BPS Concursal. Los Acreedores Aceptantes desde ya exaneran a (agsa de
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Galica de cualquiar responsabilidad que le pudiera corrgspander por cualquier acto procesal 0 sustancial
del que darive un resultado desfavorable en el juicio cuyo crédito Contra BPS se cede 2l Fideicomiso
Crédito Contra BPS Concursal.

3.3.  Opcién Acreedores Concursales

3.3.1. Con relacion al Saldo Impago de la Opcién gue se menciona en 2.3.2(i(c), los
Acrendores ‘Aceptantes deberan optar al syuscriblr sus Aceptaciones [rrevocables por alguna de las
sigLientes opoones

T (V) "Qpcién 1" Optar por cobrar el Saldo Impagn de la Opcion conjuntamente con los fondos
j correspondientes a la Parte Variable (siempre que los hubiere) de conformidad con lo previsio en
! ls clausula 3 anterior. A tales efectos, se establece que el porcentzje maximo de cobro previsto
'_j en 3.2.4.00) que correspondan a dichos Acreedores Aceptantes se considerara automaticamente
incrementado hasta comprender ademas |3 cantidad adeudada a cada Acreedar Aceprante por ¢l
! Saldo Impago de la Opcidn,
= Lbs Acreedores Aceptantes que ejerzan estd Opclon L declaran conocer ¥ aceptar que los fondas
orrespondieites a la Parte Varisble pueden no existir o ser insuficientes, de conformidad con lo

sstablecido en la clausula 3.2, anterior.

r()pclén 2": Gptar por cobrar el Saldo Impago de la Opcidn en el Concurso Civil. A este respecto,
los Acreedores Aceptantes declaran conacer y aceptar que (a) el Lnice crédito que tendran para
\cobrar bajo el Concurso Civil sard el correspondiente al Salde Impago de la Opcion, por lo que el
\ICrédito Concursal anterior continuara extinguido como consecuencia de la novacion producida
por la Aceptacién Irrevocable a todos los efectos, ¥ (b) de ejercer esta Opcidn 2 Unicamente
podran percibir por la Parte Variable las sumas que correspondan (si las hubiers) de conformidad
on lo' establecido en la clausula 3.2, anterior, ¥ ninguna suma adicional.

.3.2. Los Acreedores Aceptantes deberdn indicar en sus respectivas Aceptaciones Irrevocables
la Opcién 1o la Opgidn 2. En caso de no indicar ninguna, se entenderd pof defecto que ejercen

4. lazo de la Oferta.

4.1 La presente Oferta estara vigente hasta las 16:00 pm (hora de la cludad de Montevideo) del dia
14 de septiembre de 2012 (*Vencimiento del Plazo de la Oferta™).

1.2. Este plazo podré ser prorregada por Casa de Galicia por un Unico periodo adicional de [60 dias),
pudiends el ejercicio de tal derecho de prorroga ser comunicado a los Acreedores por cualquiera de los
‘~~;'"\ mecanismos mencionades en la forma establecida en la clausula 7 de la presente. A los efectos de la
"1 ! presente se entenderd que |3 referencia al Vencimiento del Plazo de |a Oterta o su prarroga en caso de ser
| ejercitla por Casa de Galicia de conformidad con el presente numeral 4.2.

\ 5. Instrumentacion

N En caso que usted estuviera dispuesto a aceptar 1a Oferta, le solicitamos tenga a bien suscribir 1a
N aceptacion irrevocable conforme al texto que se adjurita como Anexo 2 de esta carta (Ia "Aceptacién de

Oferta”) v entregar |a a Casa de Galicia.

La Acéptacion de Oferta debera estar firmade debldamente por usted (o por sus representantes
estatutarios o convencionales, sl fuere el caso), no podré ser modificada, ni contener salvedades, reseivas
. I\, o condicienamientos, na dehbera indicar que se trata de un Anexc y deberan estar debidamente
J completados todes 105 datos que se encuentran en blanco.

£n caso que no rectbamos en el demicilio constituido por Casa de Galicia a estos efectos sito en Av. 18 de
Julio 14718 39 Piso, la Aceptacion de Oferta debidamente firmada y completada por usted en 13 forma
antes indicada en forma previa al Vencimiento del Plazo de fa Oferta, junto con la documentacion que
ascredita su personeria y representacion (si fuera el caso), consideraremaos gue usted no estd interzsado en
la Dferta

6. Acreedores que no acepten la presente Oferta.

180



SENTAL PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION

7] 4

-

{hay: B Ne 050129

ESC. ALFREDO EMILIO CIBILS CAUBARRERE - 05463/5

Las crédios de squellos Acreedores que na acepten la presente Oferta (o gue lo hagan en forma
rytermporanea o incompleta o en contradiccion con lo establecido) seran cancelados por Casa de Galicia
en los términos del Acuerdo. Por lo tanto, la aceptacidn parcial de Acreedores de la Oferta, en nada
perjudicara a los Acreedores disidentes, los que continuaran cobrando sus Créditos Concursales conforme
3 Io acordado oportunamente con Casa de Galicia y homologado por el Jugz competente.

Del misme mode y coriforme se previo en ia cldusula Tercero de! Acuerdo, la aceptacion parciel de
Acreedores de la Oferta, tampoco beneficiard directamente a Ibs Acreedores disidentes, qlienes
continuaran cobrando la mistas sumas que hubiesen cobrado de no haberse verificado la presente
Oferta.

A tales efectos, el monte total de créditos de FONASA a ser destinado a cancelar los Créditos Concursales
bajo el Concurso Civil se reducira en la proporcion correspondiente 2l Crédito correspondiente & 105
Acreedores Concursales que aceptaron la presente Oferta, para que los porcentajes que corresponden 2
lus Acreedores Concursales disidentes no sufran alteracién alguna por el ejercicio del derecho a aceptar
esta Oferta por parte de otros Acreedores Concursales.

Se entenders que, para el ¢aso en gue uno o mas Acreedores Concursales hubieran suscripto el Contrato
de Opcion [rrevocable Acreedores Concursales v a la vez aceptaran I3 presente Oferta, prevalecera 2 todos
los afectas su valuntad de aceptar el Contrato de Opcion Irrevocable Acreadores Concursales.

7. Domicilio. Notificaciones

Constituimos domicilio legal a todos los efectos de este documento en el que se indica al pie del presente y

consideraremos coma validas y fehacientes las notificaciones o comunicaciones hechas par escrito a fraves de

telegrama colzcionado, carta certificada u obo medio auténtico en los domicllios por nosotros aqui

ronstituidos, sin perjuicio de la posibilidad de efectuar comunicacicnes mediante avisos en pransa (en cuyo

caso deberdn hacerseé mediante la publicaciones en dos diarios en la capital por tres dias conseculivos,
- \ndicando que existe documentacion a su disposicién).

B. M au ati

Aceptarmos que la mara operard en forma aﬂgﬂémmmmlldﬁmﬂsﬂa misma de pleno derécho, sin

necesidad de protesto, InmeWon alguna, par el solo cimiento de los plazos o por la
realizacion U omision de cualquier acto ¢ hecho que se traduzca en hacer o cer algo contrario a lo

estipulado.

Firma:

Aclaraoon: ~~.

-
' = et A et
.cfm ﬁu((S\

————
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Anexo 2

ACEPTACION IRREVOCABLE DE OFERTA

MONTEVIDED, ... - DEoviiiiiiiiins on DE 2012

Sres.
Mutualista Casa de Galicia
) Presente

De nuestra consideracion:

VA /
,/l\- ~ Por la presente quien SUSCHDE......oee v confirmamos @ Ustedes la
£ recepcion y plena aceptacion de su carta de fecha 27 de agosto de 2012 (que adjuntamos a la presente
\ debidamente inicialdada) mediante la cual nos comunicaron fa oferta de cancelacion en efectivo de los
\ Créditos Concursales, sujeta al cumplimiento acumulativo dz una serie de condiciones descriptas en el
numaral 2 de dicha oferta (en adclante, la "Oferta”).

7 \ Seglin surge del acuerdo concursal homolagado oportunamente ante el Juzgado Letrado de Concurscs de
4 2° Tyrno, a la fecha de CorMe.......immmiinmiae. éramos acreedores de Casa de Galicia por un total de
) Bl UFUGUAYDS 1evevessecssimasmiesrsissinsuiesssinssssaaseserossasiossan e i) QU@ TRPTESENEBN UM uvimersrerinrnnass %
4 el total de Creditos Concursales (el que a los efectos de la presente se denominara en adelante; el

j “Crédito Concursal”). Reconocemos que el Crédito Concursal puede haber sido objeto de cancelaciones

tﬁ - pa";claies en cumplimiento del Concurso, por lo que aceptamos que antes de recibir cualguier pagoe ba_jo Ia

7 @ferta que se acepta por este instrumento, se deduzcan a valor nominal todas las Sumas Deducibles
(segun se define en la Oferta). A tal efecto, los firmantes declaramos que el dia o

A B € 2012 jas SUMAS deducibles ascienden a la cantidad de ...
Al dia de hoy, somos el tnico titular del Crédito Concursal, el cual se encuentra libre de cualquier

/ gravamen, embargo, interdiccion o cualguier otro tipo de afectacion. No existe ningin dotumente que

LA restrinja la libre transmision del Crédito Cencursal.

{ vy Sirvahse instruir al fidudiario del Fidelcomiso Financiero Casa de Galicia para que proceda a acreditar
cualduier suma correspondiente a la Parte Fija del Manto Cancelacion de la Oferta establecido en la Oferta
80 rUESHE CUENER NP 4 i erase s s iass s sarisnsssaeiee B, R T Sy

_Por la Parte Variable del Monto Cancelacian de la Oferta (sl lo hubiere) los autorizamos a que procedan a
“ nsfruir al fiduciario del Fideicamiso Crédito Contra BPS Concursal para que deposite en la misma cuenta
rédién indicada los fondos que nos correspondan una vez cumplidos los requisitos establecidos en la
srta, sdlvo que reciban una Instruccion nuestra en contraric comunicada en forma fehaciente.

resents aceptacion de la Ofenta tendra el valor de una aceptacion de los términos de la misma y de una
~ptacion de la modificacion (novacion) de nuestro Crédito Concursal, por lo que, una vez nus sea abonado &l
Mhoto Cancelacidn de lz Oferta (en la forma establecida) no tendremos nada que reclamar contra Casa de
Gplicia mi ningtin tercero, por ningun concepto derivado de nuestro Crédito Concursal.

Para el caso en que ocurra a situacion contemplada en la clausula 2.3.2(ii)(c) de la Oferta, comunicamos
yue ejercemos la siguiente Opcidn:
\ ﬁ
[Opeion 1] . [Opcien 2]

h (tache lo que no carresponda y en caso de no indicarlo se entenderd ejercida la Opcion 1)

Mos obligamos a ro disponer, prendar y/o gravar 0 de cualguier otra forma comprometer 0 alectar el
Crédite v 2 cumplir con las abligaciones aqui asumidas.
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Constiluimos domicilio legal a todos los efectos de este documento en el que se indica al pie del presente v
cansideraremos como validas y fehacientes las notificaciones o comunicaciones hechas por escrito 2 través de
telegramia colaclanado, carta certificada u otro medio auténtico en los domiclios por nosotras agqul

constituidos.

Paor

Aclaracion:
Titulo:
Domicilio Constituido:

Por

Aclaracion: /
Titulo:

Dormicillo Contituida:

\\_, .
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Anexo 3.
OPCION IRREVOCABLE DE COMPRA DE CREDITOS

Mutualisla Casa de Galida (en adelante, “Casa de Galicia”) y el Acreedor Congursal Aceptante de esta
opcion irrevocahlie de compra (en adelante el “Acreedor”) que sustribe el presente documento, acuerdan

¥ an celebrar esta opcion Irrevocable de compra, segun los siguientes términos y condigiones:
AnY
/ . 1. E£¢ intencian de Mutualista Casa de Galicia realizar una emisidn poblica a bravés de un Fideicomise
"‘T}‘\- Finahclern de Oferta POblica con la finalidad, entre otras, de obtener fondos para cancelar deudas que
N integran el Concurso Civil de Casa de Galicia, segun e describe en la Ofertz 2 los Acreedoras del Conciesno
K Civil que se adjunta como Anexo 1@ la presente (la "Oferta Acreedores Concursales™).

2. £ Acreedor otorga €n este acto a Casa de Galicia una opcién irrevocable de compra (en adelante,
\\ la “Opeion”) por Iz totalidad de los créditos concursales de su propiedad, que surgen el expedients del
Concurse Civil seqiin el siguiente detalle (2l “Crédito Concursal”}:

o
J = P P
5 1 Titular
| { Valor Nominal en el expediente ($)
[ Saldo pendiente al [..] de [..] de 2012 ($) | B
o | - === - -
I‘ﬁ'..l L‘n . o
}f“ 3 Durante el plazo de 180 (ciento ochenta) dias conidos a contar desde el al [..)de[.]de2012,
Casa de Galicla podréa ejercer la Opcidn en cualguier momento en fa forma prevista en el punte 5 del
presente docurmenta.
-
L El precio de adquisiclon a pagar por Cass de Galicla por la tolafidad del Crédito Concursal
e {,‘carrespondiente al Acreador firmante de |s presente, en caso de ejercicio de la Opcidn por Casa de Galidia,
'I & /7 constara de una parte fija y una parte variable, segun el siguiente detalle.
Ih;pl;;‘/ 4.1 Varte Fija. La Parte Fija serd del 40% (cuarenta por tiento) del monto adeucado bajo el Crédito
L Concursal carrespondiente al dia en que se ejerce la opcidn por parte de Casa de Galicia. El pago del
: precio sars realizado al contado, por Replblica AFISA con fondos provenierites de la colocacion de titulos
de deuda del fideicomiso financiern de oferta publica referido en el punto 1 del presente.
A 4.2, Parte Variable. La Parte Varable se regird de acuerdo a los siguientes puntos:

¥ {S / 42.1. A la Parte Fia indicada en 4.1, se le podrd sumar hasta un 60% del monte
! / / correspondiente al Crédito Concursal de cada Acreedor g la fecha de 1a amision de los Titulos de Deuda
i/ o Jror pafte del Fideicomiso Financiero de Oferta PUblica, que sera abonada por el fiduciario del Fideicomiso
/) / I,J'Cr{édito Contra BPS Concursal cen los fondos que provengan del Crédito Contra BPS descripto en [a Oferta
: 4/ Acreedores Concursales, una vez percibides los mismos en dicho Fideicomiso Credito Contra BPS y luegn

/ [ de descontar los importes que correspondan a los honorarios profesionales de los abogados actuantes. En
el contrato por el cual se constituya el Fideicomiso Creditc Contra BPS se instruira al fiduciario del mismo
para que actie de conformidad con las estipulaciones gue seguidamente se indicar. A los efectos del
presente se entenderd por Crédite Contra BPS el que se define como tal en la Oferta Acreedores
Concursales.

4.2.2.  Los Acreedores declaran conocer y aceptar que la suma total maxima que cada Acreeder
podra recibir por la cancelacidn de su Crédito Concursal {computando tanto la Parte Fija comao la Parte
Variahle) es de hasta el 100% del monto total de su respectivo Crédito Concursal, pudiendo llegar a recibir
una suma mencr para el casc én que el resultado bzjo el Crédito Contra BPS fuera negativo para Casa de
Galicia, o cuarnido los montos obtenidos bajo el Crédito Cantra BPS no resultaran suficientes para abonar el
60% correspondiente a la Parte Variable.

423 Los Acreedores declaran asimismo conocer y aceptar que las instrucciones al fiduciario
del Fideicomiso Crédito Contra BPS Concursal incluirdn que:

o) en primer lugar y con prioridad sobre cualquier otro beneficiario de diche fideicomise,
les deberad abonar a los Acreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes que no hubieran
sjercidy la Option de lus Acreedores del Fideicomiso Laboral un importe: equivalente de
hasts un 13% del crédito que corresponds a cada uno de esos Acreedores del
Fideicomiso Laboral Aceptantes contra el fideicomiso laboral, segun los términas v
condiciones establecidos en la Oferta Acreedores del Fideicamiso Laboral (Anexo 2.4);

18:
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1) en segundo lugar, que luego de abonadas a los Acreedores del Fidelcomiso Laboral
Aceptantes las cantidades mencionadas en el literal anterior, los demas fondos
remanentes que provengan del Crédito Contra BPS (sl existieren) seran aplicados par el
fiduciario del Fidelcomisy Crédito Contra BPS Concursal a prorrata entre todos [0S
beneficiarios de dicha fideicomiso. Son beneficiarios de dicho fideicomiso:

\\ (1 los Acreedores Aceptantes a prorrata del Monto del Crédito Concursal de cada uno, hasta un
\\_ maximo equivalente al [601% de dicho Monto del Crédita Concursal correspondients 2 cada uno
AL (ajustados de conformidad con |o establecido en la clausula 2.3.2 (i)(b) de Ia presente).
/'\ "
/ N, (i) los Acreedores del Fideicomiso Laboral Aceptantes que hubieran ejercido la Opcion de los
\\ Acreedores del Fideicomiso Laboral, por hasta un maximo del 70% (setenta por ciente) del
\ crédito de cada uno de los mismos
e (i) los Acreedores Cancursales que Hubieran firmado el Contrate de Opcion Irrevocable Acreedores
4 Concursales, v siempre que Casa de Galicia hubiera hecho ejercicio de dicha opcion de compra en
~ la forma establecida en dicho instrumento, por la Parte Variable correspondiente al precio por la
:I \ compra del Crédito Concursal correspondiente.
l‘-‘~] Si quedara un saldo remarente, sera destinado a cubrir gastos de funcionamiento del Fideicomiso Credito
e Contra BPS Concursal y el saldo (si lo hubiere) serd entregado 2 Casa de Galicia,
7
/ 4,2.4. La obligacion de pagar la Parte Variable slo se generara y serd exigible en la medida en
7 que efectivamente el resultado del litiglo en cuestion sea faverable a Casa de Galicla y se cobren los
- fondos correspondientes bajo el Crédito Contra BPS por el Fideicomisa Cradita Contra BPS. Los Acreedores
/ desde ya exoneran a Casa de Galicla de cualquier responsabllidad que le pudiera corresponder par
'J/q, cualgurer acto procesal o sustancial del que derive un resultado desfavorable en el juicio clyo Crédito
g" L/ Contra BPS se cede al Fidelcamiso Creédito Contra BPS. El pago del precio serd reallzado al contado, por el
/ 4 Administrador  del Fideicomiso de Crédito Contra BPS. Se deja constancia que los honorarios
A correspondientes a los profesionales actuantes en el cobro del Crédito Contra BPS seian satisfeches contra
f los importes percibidos bajo el Credite Contra BPS, por lo que los Acreedores firmantes de la presente

Cpeion n?berén abonar ningln importe adicional por diche concepto.

x5, / ‘n caso de ejercer la presente Opcidn, Casa de Galicia debera enviar una notificacion al Acreedor
Concyreal Aceptante al domicilio constituido al pie de la presente con anterioridad al vencimiento dzl plazo
establecido en la clausulz 3.

; El Acreedar se obliga a no enajenar a terceros los Créditos Concursales a terceros durante el
petiodo fijado en la cldusulz 3, o su eventual prorroga (si asi fuera acordado por las partes).

F A 2 Vencido el plazo de la cldusula 3 sin que Casa de Galicia ejerza la Opcion en la forma prevista, la
presente Opeion quedard resuelta de pleno derechg, sin responsabllidad de ningun tipe para Casa de
/ Galicia o el Acreedor.

8. Replblica AFISA v el fiduciario del Fldeicomiso del Crédito Contra BPS, suscriben la presente
Opcian en senal de aceptacion de las instrucciones otorgadas,

9. El Acreedor declara elegir la presente oferta respecto de la Oferta a los Acreedares del Concurso
Civil (Anexo T} o el ' . -

10. El Acreedor constituye domicilio legal a todos los efectos de este documento en gl que se indica
al pie del presente, considerandose como vélidas y fehacientes [as notificaciones © comunicaciones hechas
por escrito a través de telegrama colacionado, carta certificada u otro medio auténtico en el domicilio
constituido.

6 1 En sefial de conformidad se firman cuatro ejemplares de un mismo tenor en Montevideo en la
“fecha indicada a continuacion.
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Por Acreedor Aceptante

Firma:

Aclaracién:
Domicilio:

Fecha:

Por Casa de Galicia.
Firma: ;/’/

Aclaracion:

Fecha:
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ANEXO 1.B: DETALLE DE LOS ACREEDORES ACEPTANTES

[A SER COMPLETADO ¥ ENVIADO POR CASA DE GALICIA]
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ANEXOQ 2.A.
OFERTA ACREEDORES DEL FIDEICOMISO GALICIA Y SUS ANEXOS

NS Montevideo, 27 de agosto de 2012

. i Sres.

\ Acreedaores del Fideicomise Galicia
Mutualista Casa de Galicia
"2 Presente

< Ref:  Oferta de cesion de créditos contra Casa de Galicia
\% 1 Antecedentes

1.1. Con fecha 3 de febrero de 2004, se publico el Decreto N° 19/004 en virtud del cual se habilitaba a las
Instituciones de Asistencia Médica Colectiva (IMAC) a acceder a los recursos dispuestos por el articulo 7 del
) Decreto N° 545/003 con la finalidad de cancelar los créditos laborales vencidos al 31 de diciembre de 2003. Para
= “acogerse a este régimen Casa de Galicia, con focha 19 de febrero de 2004, constituyd un fideicomisn de
administracién mediante el coal se efectia el pago de lo adeudado ("Fideicomisa Galicia””). Con fecha 1 de

' marzo de 2004 se suscribid una Adenda al contrata de Fideicomiso Galicia.
1.2, La presente oferta se dirige a aquellos acreedores por créditos laborales que actualmente se encuentran
incluidos en el Fideicomiso Galicia, y por tanto, estan cobrando en forma mensual el crédito que Casa de Galidia
1 les adeuda a través del mecanismo previsto en la reglamentacién antes mencionada y en el Fideicomiso Galicia, ¥
\ o "\_} que se encuentran listados en el Anexo I a la presente {("Acreedor” y/o “Acreedores”), indicandose para cada

'| Acreedor el monto v el cancepto de los créditos que al dia de hoy éstos tienen contra Casa de Galicia y que se
detallan en ¢ referido Anexo I (en adelante, el "Crédito” y/o los "Créditas”).

1.3. Con fecha 22 de diciembre de 2008, se publica la Ley N° 18.439 que cred el Fondo de Garantia para la
Reestructuracion de Pasivas de 1as Instituciones de Asistencia médica Colectiva ("Fondo de Garantia IAMC")
cotho un patrimonio de afectacion independiente destinado a financiar a las IAMC que se encuentren en grave
difitultad econdmica. El Decreto N° 792/008, de fecha 27 de enero de 2009, reglamento la Ley N” 18.439 y
/B3tablece los requisitos que deberan reunir las TAMC para poder acegerse al Fondo de Garantia 1AMC. Casa deg
allcia se encuentra en condiciones de acogerse al Fondo de Garantia [AMC para fo cual ha elaborado un plan de
cturacién de pasivos el cual ha sido aprobado por el Poder Ejecutivo con fecha 22 de junio de 2011,
me a lu previsto en 1a Ley N° 18.439 y en el Decreto 792/008.

Coma parte de dicho plan de reestructuracién de pasivos, Casa de Gallcia se propone constituir un
iso Financiero de Oferta Publica con la garantia del Fondo de Garantia IAMC, fideicomiso que emitira
de deuda de oferta publica (Titulos de Deuda), en los términos y condiciones que se estableceran

tyhamente (el “Fideicomiso Financiero Casa de Galicia”). Con el producido de la colocacion de los
it de Deuda Casa de Galicia se propone, entre otras cosas, cancelar 1os Créditos, adquirir otros créditos
sdeudadot=a-acreedores concursales, asi como realizar inversiones de infraestructura para hacer viable la
modermzacion de la infraestructura de la institucion y de su capacidad de crecimiento en la prestacion de
servicios a terceros. De confarmidad con lo establecido en la Resolucion del Pader Ejecutivo de fecha 22 de junio
e 2011, Casa de Galicia deberd instruir al fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia para gue retenga
de los fondos provenientes de la emision de los Tituios de Deuda la cantidad de 77.628.248 Unidades Indexadas
para destinarlas a abonar a los acreedores del Concurso Civil y a los acreedores del Fideicomiso Galicia.

1.5.  Con fecha [....] Casa de Galicia y la Asotiacion Gremial de Médicos y Practicantes de Casa de Galicia
celebraron un Acuerdo por el cual, entre otros pactas, se establécieron determinados mecanismos de pago y
cesion de los Créditos, sujeto al consentimiento de cada uno delos Acreedores (el “Acuerdo con el
Sindicato”). Se adjunta como Anexo II 3 al presente copia del Acuerdo con el Sindicato firmado.

1.7. Casa de Galicia se encuentra actualmente tramitando una accion de nulidad ante 2l Tribunal de lo
Contencioso Administrativa referente a Contribuciones Especiales por Servicios Bonificados y que se tramita en el
Expediente N° 707/2010. Para el caso en que dicha accion de nulidad tuviera un resultado favorable para Casa de
Galicia, entonces Casa de Galicia tendria un crédito a su favor contra el Banco de Prevision Social (el "Crédito
Contra BPS "), Casa de Galicia se propone ceder el Crédito Contra BPS a un fideicomiso de administracion a ser
creado al amparo de la Ley 17.703 (Ley de Fideicomiso) por Casa de Galicia 2 tal efecto y que tendra por
fiduciario a Daniel Oscar Gestido (el “Fideicomiso Crédito Contra BPS ). Dentro de las instrucciones a ser
impartidas por Casa de Galicia al fiduciario se encontraran las mencionadas en el cuerpo de |a presente.

1.8. A las efectos de ia presente se entendera por: (a) "Fecha de Corte”: el dia 31 de agosto de 2012, (b)
"Monto Actual del Crédita” ol 100% del importe adeudado por el Fideicomiso Galicia a cada Acreedor
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Aceptante bajo su respective Crédito a la Fecha de Corte (esto es, sin considerar cualquier pago que Casa de

Galicia hubiera realizado al Acreedor Aceptante con posterioridad a la Fecha de Corte), segun el detalle que se

/ indica en el Anexo [ ¢l presente, (¢) “Suma Actual de Créditos” significa la suma de la totalidad de los

importes adeudados bajo los Créditos a cada Acreedor y que resulta de sumar el Monto Actual del Credito

. correspandiente a todos los Acreedores del Fideicomiso Galica y (d) “Monto Final del Crédito™: es el resullady

| de deducir al Monto del Crédito correspondiente a todos y cada uno de los Acreedores Aceptantes cualquier

~—L__ cantidad gue los Acreedores Aceptantes hubieran recibido del Fideicomiso Galicia o de Casa de Galicia bajo sus

\ V' (Creditos entre la Fecha de Corte y la fecha en que se efectivice el pago de la Parte Fija del Precio de la Cesion, a

\ la que se adicionardn los importes que corresponda por concepto de actualizacién entre la Fecha de Corte y el
efectiva pago (si los hubiere).

2. Oferta de cesidn de los Créditos por los Acreedores

2.1. La Oferta de cesion de los Créditos, Por la presente, Casa de Galicia ofrece a cada una de los Acrecdores
la compra de la totalidad del Crédito que a cada Acreedor corresponde, sujeto al cumplimiento de la Condicion
Suspensiva prevista en e numeral 2.2, abonandoles en efectivo el Precio de la Cesion gue se establece en el
Numeral 3 siguiente.

Laos Acreedores que acepten la presente oferta deberan suscribir una Aceptacion de Oferta conforme al modelo
que se adjunta como Anexo ITI y proceder segiin lo indicado en el Numeral 5 (Instrumentacion) de la presente.

Por el hecho de suscribir y entregar su Aceptacidn de 1a Oferta se entenderd que los Acreedores que lo hicieren
(los "Acreedores Aceptantes”) har cedido la totalidad de su Crédito en la forma establecida en la presente,
litre de obligaciones y gravémenes, a favor de Casa de Galicia, quien acepta Y adquiere, y que an consecuencia
Casa de Galicia gueda inveslida como la Onica habilitada para percibir y ejercer el derecha al cobro de las montos
adﬁ:udados por ¢l Fideicomiso Galicia a2 los Acreedares Aceptantes, asi como todos los derechos y facultades
comexas o necesarias que le otorgan a Casa de Galicia el poder de hacer efectivo el cobro de los montos
ad'%udadus a los Acreedores Aceptantes por el Fideicomiso Galicia.

£

ismo, los Acreedores Aceptantes consienten en que Casa de Galicia notifique al deudar cedido (el
diycomiso Galicia) la cesién, conforme a lo establecido en los articulos 1757 del Codigo Civil y 563 del Cadigo de
rcio, paga lo cual firmardn, simulténeamente con la Aceptacion de la Oferta, la carta de notificacion al Sra.
a Raffaglio Gibert, fiduciaria del Fideicomiso Galicia, cuyo texto se adjunta como Anexo IV.

=) la condicion resolutoria expresa para el caso en que Casa de Galicia (actuando a traves del Fiduciarin del

; g )i iso Financiere Casa de Galicia) incumpliere su obligacion de pagar la Parte Fija del Precio de fa Cesion en

R, Ny forma establecida en el presente. En caso de operar dicha condicion resolutoria cada Acreedor Aceptante

‘ rehsumifa en forma automatica los derechos de crédito cedidos y Casa de Galicia quedara liberado de pagar
| = ﬂlﬁl\r importe por concepta de Precio de la Cesicn.

por los Acreedores Aceptantes se encuentran condicionadas a que se cumplan en forma acumulativa las
u‘ siguientes condiciones:

| ) =
| J 2.2, Condlcion Suspensiva. La presente Oferta asi como las Aceptaciones Irrevocables gue sean entregadas
|

™ / {1 que antes del vencimiento del plazo de la oferta ( seyun se define mas adelante) Casa de Galicia reciba
:‘f‘ -\ [‘ Aceptaciones de Oferta de parte de los Acreedores del Fideicomiso Galicla que resulten representativas
| f de, por lo menos, un [60]% (sesenta por ciento) de la Suma Actual de Créditos; y
\ Hll (i) que antes de los [180] dias siguientes al Vencimiento de la Oferta, Casa de Galicia obtenga
P X /\ -~ financiamiento mediante la emision de la primera Serie de los Titulos -de Deuda por parfe “del
Al J Fideicomiso Financiern Casa de Galicia a que refiere el numeral 1.3. de la presente Oferta por una
:k | . cantidad (correspondiente a los Titulos de Deuda suscriptos & integrados) de al menos 120.000.000
| . (Ciento veinte millones de Unidades Indexadas).

' Las Condiciones Suspensivas establecidas precedentemente se entienden pactadas en favor de Casa de Galicia,

© M) por lo cual ésta podra renunciar @ una o ambas, &n Cuyo €aso se entenderad que adquiere los Créditos de los

Ay Acreedores Aceptantes atin cuando no se hubiere alguna o ambas Condiciones Suspensivas. Dicha renuncia
"ﬁ\ podid ser realizada con anterioridad a que transcurra el plazo previsto para el cumplimiento de las Condiciones
Suspensivas. A los efectos de llevar a cabo cualquler renuncia a las Condiciones Suspensivas, Casa de Galicia

podré dirigic a los Acreedores Aceptantes una comunicacion en tal sentido por cualquier medio fehaciente. Se
consideran fehacientes los siguientes medios de comunicacion dirigidos al domicilio que constituya cada Acreedor
Aceptante en su Aceptacién Lrrevocable: telegrama colacionado con acuse de recibo, acta notarial, servicio de

mensajeria y/o correo con constancia de recibido. Casa de Galicia podra asimismo practicar dicha comunicacion
mediante la publicacién de un aviso claramente visible en el Diarlo Oficial y en otro diario de circulacion nacional.
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4 Para el caso en que no se cumplieran Ia totalidad de las Condiciones Suspensivas en los plazos establecidos (Y
siempre que Casa de Galicia no renunciara a las condiciones no cumplidas en la forma mencionada) la presente
oferta no entrard en vigor y las Aceptaciones Irrevocables que se pudieran haber recibido se tendran por ne
presentadas, manteniéndose inmodificada la situacién vigente al dia de hoy. En consecuendia, si dichas
S Condiciones Suspensivas no se cumplieran o Casa de Galicia no renunciara a las mismas (cualquiera de ambas

- \“ " cosas, en los plazos establecidos), los Créditos correspondientes a os Acreedores Aceptantes no se entenderan
“ cedidos a tavor de Casa de Galicia, manteniéndose los mismos vigentes e inmodificados.

o 3. Precio de la Cesion y forma de pago.
& En caso que se cumplan las Condiciones Suspensivas referidas en 2.2. (o que Casa de Galicia renuncie & las
3 mismas en caso de su no verificacion), Casa de Galica abonaria a los Acreedores Aceptantes un precio en
4 efectivo en pesos uruglayos que variara sequn cada Acreedor y que se compone de una parte fija y una parte
3 variable (el “Precio de la Cesién”);

3.1. Parte Fija. El fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia abonara a los Acreedores Aceptantes
por cancepto de parte fija del Precio de la Cesidon un importe equivalente al 60% (seserita por ciento) del Monto

\{:\\f Final del Crédito correspondiente a cada Acreedor Aceptante. A efectos ilustrativos se incluye en €l Anexo 1 una
in

icacién del monto gue seria abonado por tal concepto si la emisién fuera colocada en el dia de hoy.

Allos efectos del pago, dentro de los siete dias habiles de emitidos los Titulos de Deuda, Casa de Galicia enviara
al fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia una liquidacidn conteniendo: (a) el importe a ser abonado
~alcada Acreedor Aceptante como Parte Fija del Precio de la Cesion, y (b) indicando para cada Acreedor Aceptante
& Monto Actual del Crédito correspondiente al mismo (debiendo obtener previamente un informe del fiduciaric
! Fideicomiso Galicia), los plazos para el pago y la cantidad correspondiente al 60% de dicho importe, y {c) el
oro de cuenta en el cual deberd realizarse el pago por el fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia,
Arme a lo establecido en el punto 3.4. de |a presente.

| pagp de la referida Parte Fija del Precio de la Cesion se hara efectiva por el fiduciario del Fideicomiso
Financibro Casa de Galicia con los fondos provenientes de la emision de los Titulos de Deuda y en el plazo que le
Casa gde Galicia (el que no podra superar [os 5 dias habiles de recibida la informacién mencionada en el

Parte Variable. A la Parte Fija indicada en 3.1, se le podra sumar hasta un 13 % (trece por ciento) del
_\ra\li@%gi(:rédato de cada Acreedor Aceptante que sera abonada por @l fiduciario del Fideicomisa Crédito
Contra BPS —con los fondos que provengan del Crédito Contra BPS . En el contrata por el cual se constituya el
Fideicomiso Crédito Contra BPS  se instruiré al fiduciario del mismo para que actie de conformidad con las
estipulaciones que seguidamente se indican.

El pago de esta Parte Variable solo sera exigible si se dieran las supuestos que se desarrollan a continuacion y de
los cuales depende no solo el efectivo pago de suma alguna por concepto de Parte Variatle, sino también la
entidad de dicho pago a cada Acreedor Aceptante, por lo que los Acreedores Aceptantes declaran conocer Yy
aceplar el caracter eventual de esta Parte Variable del Precio de la Cesion:

(1) Si |3 cantidad efectivamente percibida por el Fideicomiso Crédito Contra BPS bajo el Crédito Contra 8PS
(menos honorarios profesionales correspondientes fijados contractualmente en el 20% del crédito mas
1VA,) ( la "Cantidad Efectiva Crédito Contra BPS "), superara la cantidad equivalente al 13% (trece
por ciento) de la suma total de los saldos adeudados como Monto Final del Crédito correspondiente a
cada Acrecdor Aceptante, entonces, con el liquido que se cobre y que ingrese al Fideicomiso Credito

= Contra BPS se pagara a los Acreedores Aceptantes a prorrata del’ Monto Final del €rédito
correspondiente a cada uno, hasta el maximo establecido (13% del Monto Final del Crédito de cada
Acreador Aceptante). El remanente sera destinado a cubrir gastos de funcionamiento del Fideicomiso
Crédito Contra BPS  y el saldo sera abonado a Casa de Galicia.

(i) <i la Cantidad Efectiva Crédito Contra BPS se ubicara entre el 10% y 13%; entonces se instruira al
fiduciario del Fideicomiso Crédito Contra BPS  para que pague dicha suma a los Acreedores Aceptantes
a prorrata del Manto Final del Crédito Correspondiente a cada uno. La diferencia hasta alcanzar el 13%
generara un credito a favor de los Acreedores Aceptantes sequn se establece en el numeral v) de la
presente clausula 3.2.
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(i) Si 14 Cantidad Efectiva Crédito Contra BPS no superara el 10%; entonces se instruird al fiduciario del
Fideicomiso Cradito Contra BPS  para que pague dicha suma a los Acreedores Aceptantes a praorrata del
Monto Final del Crédito Correspondiente a cada uno. La diferencia hasta alcanzar el 10% la pagara Casa
de Galicia a cada Acreedor ‘Aceptante en un plazo de 90 dias contados a partir del momento que s€
perciba por el Fideicomiso Crédito Contra BPS el monto correspondiente al Crédito Contra BPS. El 3%
restante quedard sujeto a las condiciones establecidas en el numeral V) de la presente clausula.

Si finalmente no existiera sentencia favorable, entonces el 13% generara un crédito a favor de los
trabajadores seqn se establece en el numeral V) de la presente clausula.

Los créditos mencionados al final de los Aumerales (i), (i) y (iv) de la presente clausula seran
beneficiarios adicionales de un segundo fideicamiso gue tendra como activo fidaicomitido un Credito
Uontra BPS contra el BPS derivada de 12 accion de cabro de pesos ante el Juzgado Letrado de Primera
Instancia en lo Contencioso Administrativo de 1° Turno referente a una demanda por devolucian de
tributos contra el Banco de Prevision Social y que se tramita en el Expediente 0002-121112/2011, y se
cobraran de su producido de acuerdo a las hormas fijadas para ese sequndo fideicomiso, junta con los
demas beneficiarias, a saber: acreedores concursales {por la Parte Variable), acreedores que hayan
firmado la Opcion Irrevocable de Compra de los Créditos Concursales y los Acreedores Aceptantes de la
presente que ejerzan 1a Opcion Acreedores Aceptantes queé s€ establece en la cdusula 3.3. de la
presente (el “Fideicomiso Crédito Contra BPS Concursal”). £n el contrato por el que se constituya
el Fideicomiso Crédito Contra BPS Concursal se establecera que los Acreedores Aceptantes gue se
encuentren =n las situaciones mencionadas en los numerales (i), (i) y (V) tendran prioridad total de
cobro frente a los demas beneficiarios del referido fideicomiso.

Se aclara a todos los efectos que los importes correspondientes a la Parte Variable seran los que s
determinen al momento de la emisién de l0s Titulos de Deuda por el Fideicomisa Financiero Casa de

= --».Q_E:tuahzados de acuerdo a la variacion del valor de la Unidad Indexada entre la fecha de pago de la
rte Fija del Precio de la Cesidn y el (itimo dia del mes anterior a la fecha de pago de la Parte Variable
del Precio de la Cesion.

.\:\alma en funcién del Monto Final del Crédito correspondlente & cada Acreedor Aceptante, 105 que seran

La obligacion de pagar la Parte Variable solo se generara y serd exigible en la medida en que efectivamente
ocurra lo siquiente: (a) el resultado sea favorable a Casa de Galicia y se cobren los fondos correspondientes bajo
el Crédito Contra BPS por el Fideicomiso Crédito Contra BPS, o bien (b) se cobren los montos correspondientes
bajo el Fideicomiso Credita Cantra BPS Concursal, de conformidad con lo establecido en el numeral (v) de la
presente, En consecuencia, los Acreedores Aceptantes declaran conocer y aceptar que solo percibiran como
Precio de ta Cesion lo que les corresponde por la Parte Fija y lo que les haya correspondido por la Parte Variable
(si hubieran fondos) de conformidad con los numerales anteriores, sin derecho a cobrar ningdn importe adicional
4 los referidos, siendo eventualimente posible que perciban unicamente la Parte Fija del precio de la Cesion.

A los efectos del pagoe, dentro de las siete dias habiles de recibidos por el Fideicomiso Crédito Contra BPS  los
importes correspondientes, Casa de Galicia enviard al fiduciario del referido fideicomiso una liquidacion
conteniendo: (a) el importe a ser ahonado a cada Acreedor Aceptante como parte Variable del Precio de 13 Cesion
(clebidamente reajustado por 1PC), y (b) el nimero de cuenta en el cual debera realizarse el pago por el fiduciario
dol Fideicomiso Crédito Contra BPS , conforme a lo establecido en el punto 3.4, de la presentc. Los Acreedores

"/ Aceptantes desde ya exoneran a Casa de Galicia de cualquier responsabilidad que fe pudiera corresponder por
' cualquier acto procesal © sustancial de! que derive un resultado desfavorable an el juicio cuyo Crédito Contra BPS

<o caderd al Fideicomisa Crédito Contra BPS, salva dolo o culpa grave de su parte. Asimismo, exoneran de
responsabilidad por cualquier acto procesal o sustancial del que derive un resultado desfavorable en el juicio cuyd
Crédito Contra BPS se cedera al Fideicomiso Crédito Contra BPS Concursal, salvo dolo o culpa grave de su parte.

3.3. Opeidn de los Acreedores Aceptantes. De conformidad con lo establecido en el Acuerdo con el Sindicato,
los Acreedores Aceptantes tendran 2 opcion de aceptar una nodificacién de |2 Parte Fija v la Parte Variable
diferente de la anterior (en adelante, 1a “QOpcién Acreedores Aceptantes”). De ejercer |2 Opcion Acreedores
Aceptantes, los Acreedores estaran consintiendo lo siguiente:

{) La Parte Flja a cobrar de conformidad con lo establecido en ol numeral 3.1. serd del 40% (cuarenta por
ciento) del Monto Final del Crédite correspondiente a cada Acreedor Aceptante que haya ejercido 12
Opcién Acreedores Aceptantes. A efectos ilustrativas se incluye en el'Anexo 1 una indicacién del monto

que seria abonado por tal concepto <i la emisian fuera colocada en el dia de hoy.

| w
B
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(i) La Parte Variable podrd consistir en un importe equivalente de hasta un 70% (setenta por ciento)
dicional del Manto Final del Crédite correspondiente a cada Acreedor Aceptante que haya ejercido la
Opcién Acreedores Aceptantes. El pago de esta Parte Variable sera realizado por el fiduciario cel

;‘T“‘m_ Fideicomiso Crédito Contra BPS Concursal, del mismo modo que los demas Acreedores Aceptantes de la
S presente de conformidad con lo establecido en el numeral (v) de la clausula 3.2 de |2 presente, pero con
\, 7 la siguiente excepcion: los Acreedores Aceptantes que ejerzan esta opcidn no gozaran por la Parte
~ Variable del precio de la prioridad de cobro establecida en favor de los Acreedores Aceptantes que no
C;'-‘ hayan ejercicio de la Opcion Acreedores Aceptantes, sino que cobraran en un pie de igualdad con todos

los beneficiarios de dicho fideicomiso (acreedores concursales), @ prorrata de sus Creditos.

| ‘s
| i 3
; \%(\, 3.4. Pago de la Parie Fija y Parte Variable

Cualquier pago correspondiente a la Parte Fija y/o Parte Variable del Precio de la Cesion sera realizado en la
A cuenta bancaria en el Nuevo Banco Comercial en |2 que actualmente se vienen realizando los pagos bajo el
Fideicomiso Galicia. A tales efectos, los Acreedores Aceptantes desde ya autorizan al fiduciario del Fideicomiso
Galicia v 2 Casa de Galicia a suministrar el nimero de dicha cuenta bancaria correspondiente a cada Acreedor
Aceptante al fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia ¥ al fiduciario del Fideicomiso Crédito Contra
BPS  (asi como al fiduciario del fideicomiso Crédito Contra BPS concursal, de corresponder conforme a 1o
establecido en 3.2.(v) y 3.3.(1))-

_| Cuialquier instruccion de los Acreedores Aceptantes dirigida modificar la identificacion de la cuenta en la que

scan recibir los pagos deberan dirigirse 2 Casa de Galicia y cumpllr las siguientes formalidades (bajo
apercibimiento de tenerse por no realizados): (a) deberdn constar por escrito, (b) deberan estar firmadas por el
eedor Aceptante de que se trate y (c) Ia firma debera estar certificada notariaimente.

i

s el caso en alglin importe no pudiera ser abonado por quien corresponda por carecer de datos suficientes
totho para realizar dicho pago (por ejemplo, por carecer del numero de cuenta correspondiente a alguno o
algunes de los Acrcedores Aceptantes), los montos correspondientes a tales Acreedores Aceplantes seran
etehidos por el sujeto que deba hacer dichos pagos a efectos de ponerlos a disposicion del Acreedor Aceptante
wlg hubiera recibido el pago a su requerimiento y contra la firma de un recibo de pago suficiente a juicio del
fiduciario:

4. Plazo de la Oferta

4.1 La presente Oferta estara vigente hasta las 16:00 pm (hora de la ciudad de Montevideo) del dia 17 de
S octubre de 2012, ("Vencimiento del Plazo de la Oferta”).

4.2. Este plazo podra ser prorrogado por Casa de Galicia par un onico periodo adicional de [60 dias),
pudiendo el ejercicio. de tal derecho de prérroga ser comunicado a los Acreedores por cualquiera de los
F: ¢ mecanismos mencionados en la forma establecida en la cldusula 7 de |a presente. A los efectos de la presente se
, entendera que la referencla al Vencimiento del Plazo de la Oferta o su prérroga en caso de ser ejercida por Casa
'n de Galicia de conformidad con el presente numeral 4.2.

B, stru cio

Aquellos Acreedores que estuviesen dispuestos a aceptar fa presente Oferta, deberdn suscribir la aceptacion
irrevocable conforme al texto que se adjunta como Anexo IIL.(A) (para el caso en gue decidan NO ejercer la
Opcion Acreedores Aceptantes que se establece en el numeral 3.3. de la presente Oferta) o Anexo 111.(B) (para
el caso en que decidan ejercer la Opcitn Acreedores Aceptantes que se establece en el numeral 3.3, de la
presente Oferta) de esta carta y suscribir 13 carta de notificazidn que se adjunta como Anexo IV, debiendo
entregar las mismas a Casa de Galicia. ' i

a3 Aceptacion de Oferta deberd estar firmada debidamente por usted (0 por sus representantes estatutarios o
convencionales, si fuere el caso), no podrd ser modificada, ni contener salvedades, reservas o condicionamientos
y deberan cstar debidamente completados todos los datos que se encuentran en blanco.

A i

En caso que no recibamos en el domicilio constituido por la Sociedad a estos efectos sito en Av, 18 de Julio

14718 30 Piso, la Aceptacién de Oferta debidamente firmada y completada por usted en la forma antes indicada |

e forma previa al Vencimiento de la Oferta, junto con la documentacion gque acredita su personeria ¥y
® representacion (si fuera el caso), consideraremos que usted no esta interesado en 12 Oferta.

wn
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Los Créditos de aquellos Acreedores que no acepten 1a presente Oferta (o que lo hagan en forma extemporanea
o incompleta) seran cancelados por el Fideicomisa Galicia sin modificaciones. Por lo tanto, la aceptacion parcial
de Acreedores de la Oferta, en nada perjudicard a los Acreedores disidentes, los que continuaran cobrando sus
Créditas conforme a lo acordado oportunamente.

7. Domicilio. Notificaciones

Constituimos domicilic legal a todos los efectos de este documento en el que actualmente Lienen constituido frente al
Fideicomiso Galicia o en el que se indica en el Anexo 111.(A) 0 Anexo IIL(B) (segun corresponda), a opeion de Casa de
Galicia (para el caso en que fueran distintos) y consideraremos como validas y fehacientes las notificaciones 0
comunicaciones hechas por escrito a través de telegrama colacionado, carta certificada u otro medio auténtico en los
domicilios por nosotros aqui constituidos, sin perjuicio de la posibilidad de efectuar comunicaciones mediante avisos
en prensa (en cuyo Caso deberan hacerse mediante la publicaciones en dos diarios en la capital por tres dias
consecutivos, indicando que existe documentacion 2 Su-Gisposicion).

p. Mutualista Casa de Ga icia

Firma: /!
Aclaracion: /

4
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ACUERDO. En Montevideo, ¢l 20 de setiembre de 2012 se ratifica y documenta el
convenio alcanzado en el mes de abril de 2012; entre: POR UNA PARTE: la
ASOCIACION GREMIAL DE MEDICOS Y PRACTICANTES DE CASA DE
GALICIA, representada por la Dra. Isabel Rodriguez, titular de la cédula de identidad
1.310.793-2 y el Dr. Gustavo Costabel, titular de la cédula de identidad 3.870.234-9,
Presidente y Vicepresidente respectivamente, y asistida por el Dr. Alejandro Castello,

constituyendo domicilio en 18 de Julio 2030 apto. 403; y POR OTRA PARTE: CASA

DE GALICIA, representada en este acto por los Sres. Integrantes de la Junta Directiva:
Sr. Manuel Ramos, titular de la cédula de identidad 1.215.629-9, Esc. Alicia Barbani de
Sienra, titular de la cédula de identidad N° 1.335.778-7 y Sr. Candido Lois, titular de la
cedula de identidad 1.518.835-2, en sus respectivas calidades de Presidente, Secretaria y
Tesorero, y asistida por el Dr. Alvaro Rodriguez Azciie, constituyendo domicilio en la
Av. 18 de Julio 1471 B, quienes convienen en celebrar el presente Acuerdo:

PRIMERO: (Antecedentes). |) En 19 de febrero de 2004 Casa de Galicia celebrd un
Contrato de Fideicomiso al amparo de los Decretos N° 545/003, 19/004 y demds normas
cd{wordames y modificativas, destinado a cancelar las deudas laborales devengadas
asta_el 31 de diciembre de 2003 (en adelante “Fideicomiso 2004") segtn surge del
A\NEXO adjunto que se considera parte integrante de este acuerdo. II) A la firma del
presente Acuerdo, el Fideicomiso 2004 ain no ha cancelado la totalidad de las deudas
omprendidas en el mismo. 111) Casa de Galicia ha gestionado ¢l acceso al Fondo de
arantia TAMC previsto en la Ley N° 18.439, lo que le permitiria  obtener
\Il‘l {anciamiento para cancelar parcialmente sus pasivos, incluyendo los incorporados en
"‘I I'ideicomiso 2004. 1V) Es voluntad de las partes, acordar un mecanismo de repago
jcc!crado de las deudas comprendidas en el Fideicomiso 2004, V) El presente acuerdo

WK establece las bases y condicioncs para el repago acelerado de los saldos, en caso de que

Casa de Galicia pueda obtener los fondos garanu?adc:s por el chdo de Garantia
A
L~

=

previsto en la Ley N® 18439 y destinades a estc ['n de acuerdo con Resolucién del
Poder Ejecutivo.- o "
SEGUNDO: (Mecanismo de re-pago). Las partes, hiciéndose reciprocas cunccsi.un-t.:s.
3 | acuerdan el siguiente esquema de cancelacion de los adeudos del Fideicomiso 2004: Si
:_‘3 Casa de Galicia realiza una emision piblica de deuda garantizada por el Fondo de =
@ L Garantia previsto en la Ley N° 18.439 (cn adelante Fideicomiso Financiero Casa de
)

Galicia) y obtiene en la misma los recursos suficienles, pagard entre un 60% y un 73%

~._ de los créditos y sus iliquidos a los médicos y practicantes beneficiarios del Fideicomiso ,Lf/
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2004 que, antes de la fecha que de comun acuerdo se determine, hayan aceplado este

esquema de pago, a cambio de su cesion a favor de Casa de Galicia. Dicho acuerdo esta

sujeto a las siguientes condiciones presentadas y aprobadas en Asamblea de la

Asociacion de Médicos y Practicantes de Casa de Galicia realizada el 1° de diciembre

2011, consistentes en el pago de la parte fija del precio de la cesion por el fiduciario del

Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, y la creacion de dos Contratos de Fideicomisa

(en adeldnte “Fideicomiso Crédito Contra BPS Laboral” y “Fideicomiso Credito Contra

BPS Concursal™) cuyos activos fideicomitidos serdn los derechos contra el Banco de

Prevision Social mencionados en B)l y en B)V respectivamente. -

A) Con los Fondos obtenidos por la emision publica de deuda antes referida, se abonara
un monto equivalente al 60 % de la deuda vigente en el Fideicomiso 2004 al
momento en que se liberen los fondos de la emision de deuda del Fideicomiso
Financiero Casa de Galicia, a crearse al amparo de la Ley N® 18.439. Se estima que
dichos fondos se obtendran aproximadamente enire los meses de setiembre y
diciembre del 2012. En ese momento se procedera a la cesion a favor de Casa de
Galicia del 100% del monto de los créditos que ingresen en este régimen. -

B) Al monto referido en el parrafo anterior, en las condiciones que se establecen, se le
sumara hasta un 13 % de los saldos adeudados en el Fideicomiso 2004 a la fecha de
la emision piblica del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia. Los créditos
cortespondientes al 13% de los saldos del Fideicomiso 2004 se actualizaran a partir
del momento del pago de la parte fija del precio, de acuerdo con la evolucion de la
Unidad Indexada. Este porcentaje se costeara como se indica a continuacion, segun
sea el caso que se verifique:

1) Si el Crédito Neto Contra BPS (crédito contra el Banco de Prevision
Social, menos honorarivs profesionales correspondientes, fijados
contractualmente en el 20% del crédito mas [VA), que pudiera
eventualmente resultar de obterierse sentencia favorable en la accion de
nulidad referente a Contribuciones Espeéiales por Servicios Bonificados
que sc tramita en el expediente N° 707/2010 del Tribunal de lo
Contencioso Administrativo supcrara el referido 13%, entonces, con el
liquido que se¢ cobre, sc pagari a los trabajadores que se adhieran al
mecanismo establecido en el presente acuerdo, a prorrata de sus créditos

laborales a la fecha de la cesion, hasta el maximo establecido (13%). El

remanente sera destinado a cubrir gastos de funcionamiento dclyf
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Fideicomiso Crédito Contra BPS Laboral y el saldo sera para Casa de
Galicia. -

Si el referido Crédito Neto contra BPS se ubicara entre ¢l 10% y 13%;
entonces se pagara a los trabajadores que se adhieran al mecanismo
establecido en el presente acuerdo, a prorrata de sus créditos laborales a
la fecha de la cesion. La diferencia hasta alcanzar el 13% generard un
crédito a favor de los trabajadores segiin se establece en el numeral V). -

Si el referido Crédito Neto Contra BPS no superara el 10%; entonces se
pagara a los trabajadores que se adhieran al mecanismo establecido en el
presente acuerdo, a prorrata de sus créditos laborales a Ja fecha de la
cesion. La diferencia hasta alcanzar el 10% lo pagara Casa de Galicia cn
un plazo de 90 dias contados a partir del momento que sc conozca el
monto del crédito. El 3% restantc quedard sujeto a las condiciones
establecidas en el numeral V) de la presente clausula. -

Si finalmente no existiera sentencia favorable que dicra lugar al antes
referido crédito neto, entonces el 13% generard un crédito a favor de los
trabajadores segiin se establece en el numeral V) de la presente clausula.-
Los créditos mencionados al final de los numerales 11, 1l y IV de la
presente clausula seran beneficiarios de un segundo fideicomiso
(Fideicomiso Crédito Contra BPS Concursal) que tendrd como activo
fideicomitido el Crédito Contra BPS que resultare de la demanda por
devolucién de tributos, infracciones de mora, intereses y OLros,
promovida por Casa de Galicia ante cl Juzgado Letrado de Primera
Instancia en lo Contencioso Administrativo de ler Turno, identificado

con ¢l namero de expediente 0002-121112/2011.-

Si finalmente no existiera sentuwla favorablc que generara los créditos

mencionados en los numerales l) y V), fos saldos que se “hubieran
cancelado con dichos créditos (de haberse obtenido) quedardn
automaticamente cancelados y no deberan ser abona'dos‘por Casa de
Galicia.- ' i ' - ' -

Los saldos de créditos que se “adeudaren a los beneficiarios del
Fideicomiso 2004 que opten por la alternativa establecida en la cldusula
2, literales A y B, tendrin preferencia respecto de cualquier otro que se

incluyera en el Fideicomiso Crédito Contra BPS Concursal.-
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VIII) Mientras no sc haya pagado la parte fija del precio, se continuara
aplicando a los saldos los coeficientes de ajuste que corresponda.-

En cualquiera de los casos contemplados en los numerales anteriores, en caso que el
BPS otorgara a Casa de Galicia un crédito como resultado de la accién antes
referida, ésta se obliga a compensar (en caso que le fuere requerido) el referido
crédito con sus obligaciones corrientes con el BPS, y a entregar al Fideicomiso
Crédito Contra BPS Laboral los montos que dejare de pagar, en el momento que los
dejare de pagar. En caso que el BPS efectuare cualquier lipo de compensacion del
crédito con obligaciones de Casa de Galicia, ésta se obliga a aportar al Fideicomiso
Crédito Litigioso Laboral el monto compensado en un plazo de cinco dias contados
a partir de la notificacion del fiduciario de que ha operado la compensacion referida.
Alternativamente, los médicos y practicantes podran optar por cobrar el 40% de la
deuda vigente en el Fideicomiso 2004 al momento en que se liberen los fondos de la
emision de deuda del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia. Se estima que dichos
fondos se obtendran aproximadamente entre los meses de setiembre y diciembre del
2012. En este caso tendran derecho a cobrar hasta un 70% adicional de la deuda
vigente en ¢l Fideicomiso 2004. Dicha deuda sera medida al momento en que se
liberen los fondos de la emision de deuda del Fideicomiso Financiero Casa de
Galicia. Este crédito se pagard de acuerdo a lo establecido en el numeral V) y V1)
del literal B) de la presente cliusula.-
Los médicos y practicantes que libremente opten por estos mecanismos de
cancelacion de sus créditos, deberan ceder a favor de Casa de Galicia los derechos
que tengan contra ¢i Fideicomiso 2004 que hayan entrado en este mecanismo de
cancelacion de creéditos.-
El Cr. Oscar Gestido serd designado fiduciario del Fideicomiso Crédito Contra BPS

Laboral y del Fideicomiso Crédito Contra BPS Concursal.-

TERCERO: (Condicién resolntona} La wgem.:a de] p:cséntc acuel do queda sujcta a

las siguicntes condiciones: a) que Casa Galicia acceda al Fondo de Garantia 1AMC,

realice la emision de deuda y obtenga los recursos suficientes para solventar el preseme

acuerdo, en el plazo que las partes acuerden; b) que adhi¢ran al mecanismo de repago

acelerado personas beneficiarias del Fideicomiso 2004 que sean titulares de eréditos que

representen como minimo el 60%, de los créditos incluidos en el Fideicomiso 2004.-
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Si no se alcanzara el 60%, Casa de Galicia mantiene la opcion de incluir en el régimen
que sc regula por este instrumento a los trabajadores que hayan optado por este
mecanismo de cancelacion de sus créditos.-

CUARTO: (Conservacién del régimen actual). Se establece que mientras no se active
el mecanismo de pago previsto en el presente acuerdo, los acrecdores del Fideicomiso
2004 continuaran cobrando sus créditos en la forma que lo han percibido hasta el dia de
la fecha. Asimismo, aquellos funcionarios que no manifiesten su voluntad expresa a
favor del presente acuerdo, dentro del plazo que las partes acuerden, también
conservaran sus derechos a cobrar sus créditos en la forma que lo han venido haciendo
hasta el dia de la fecha y hasta su definitiva cancelacion.-

QUINTO: (Régimen mis beneficioso). En caso que Casa Galicia acuerde con ofros
acreedores del Fideicomiso 2004, condiciones de pago mas [avorables a las previstas en
el presente instrumento, las mismas seran automaticamente aplicables a aquellos que
hayan optado por la forma de pago prevista en el presente acuerdo. -

SEXTO: (Declaracién). La ASOCIACION GREMIAL DE MEDICOS Y
PRACTICANTES DE CASA DE GALICIA declara que salvo el normal

eclamar por los créditos incluidos en el

cumplimiento del presente;Tiada tiene g
Fideicomiso<creado el 19 de febrero de 2004.-

Y PARA CONSTANCIA SE SUB EN TRES COPIAS DEL MISMO
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- Anexo III.(A)
”~ CEPTACION 1 E T,
SIN CER LA OPCION ACREEDORES ACEPTANTES
MONTEVIDEO, 31 DE AGOSTO DE 2012

Sres,

Mutualista Casa cje Galicla

Presente

De nuestra consideracion:

Quienes suscribimos al pie de la presente, confirmamos a Ustedes la recepcion de su oferta de fecha 27 de
agostc de 2012 (la “Oferta”) v la aceptacion de todos sus términos, a cambio de recibir el Precio de la Cesidn
(Parte Fija) que se indica en la tabla al ple de la presente, mas la Parte Variable (segin se describe en la Oferta).
Todos los términos en maytscula tendran el sentido atribuido en la Oferta.

Como consecuencia de ello, en este acto, cada uno de los abajo firmantes, en nuestro caracter de Acreedores
Aceptantes cedemos a Mutualista Casa de Galicia, libre de obligaciones y gravamenes, el derecho al cobro de los
montos que a cada uno le adeuda el Fideicomiso Galicia, en los términos establecidos en la Oferta, y autorizan a
Casa de Galicia para que notifique al deudor cedido (el Fideicomiso Galicia) fa cesion, conforme a lo establecido
en los articulos 1757 del Codigo Civil y 563 del Codigo de Comercio, para lo cual firman, simultaneamente con la
suscripcian de |a presente Aceptacion de la Oferta, |a carta de notificacién a la  Sra. Margara Raffaglio Gibert,
fiduciano del Fideicomiso Galicia.

Les abajo firmantes declaramos conocer y aceptar que la Oferta y la presente aceptacion se encuentra
condicionada a que se cumplan en forma acumulativa |as siguientes condiciones:

(1) gue antes del vencimiento del plazo de I3 oferta { segin se define mas adelante) Casa de Galicia reciba
Aceptaciones de Oferta de parte de los Acreedores del Fideicomiso Galicia que resulten representativas
de, por lo menos, un [60]% (sesenta por ciento) de la Suma Actual de Créditos; y

(i) que antes de los [180] dias siguientes al Vencimiento de la Oferta, Casa de Galicia obtenga
financiamiento mediante 13 emision de la primera Serie de los Titulos de Deuda por parte del
Fideicomisa Financiero Casa de Galicia a que refiere el numeral 1.3. de la Oferta por una cantidad
(correspondiente a los Titulos de Deuda suscriptos e integrados) de al menos 120.000.000 (Ciento
veinte millones de Unidades Indexadas).

£l pago del Precio de la Cesion (Parte Fija y eventualmente la Parte Variable, si existeran fondes para elin) implicara
| la cancelacicn total de nuestro Crédito, por lo que una vez recibido el Precio de la Cesién, no tendremos més nada
que reclamar a Ustedes, ni al Fideicomiso Galiciz, por concepto de dicho Crédito.

Aquellos Acreedores Aceptantes que ejercen la Opcion Acreedores Aceptantes establecida en el numeral 3.3. de la
Oferta son aquellos que marquen la opcion "SI en el casillere correspondiente junto a su firma.

Constituimos domicilio legal a todos lus efectos de este documento en el que se indica al pie del presente y
consideraremos como validas y fehacientes las mhﬁcacnones 0 comu ones hechas por escrito a traves de

-’—_———-\‘
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Fd
Anexo IIL.(B)
E (o] LE DE OFERTA
ON EJERCICIO DE S ACEPTANTES
MONTEVIDEQ, 31 DE AGOSTO DE 2012
Sres.
Mutualista Casa de Galicia
Presente

De nuestra consideracidn:

Quienes suscribimos al pie de la presente, confirmames a Ustedes la recepcion de su oferta de fecha 27 de
agosto de 2012 (l2 "Oferta”) y la aceptacién de todos sus términos, a cambio de recibir el Precio de la Cesion
(Parte Fija) que se indica en la tabla al pie de |a presente, mas la Parte Variable (segun se describe en la Ofarta).
Todos los términos en mayiscula tendran el sentido atribuido en la Oferta.

Como consecuencia de ello, en este acto, cada una de los abajo firmantes, en nuestro caracter de Acreedores
Aceptantes cedemos @ Mutualista Casa de Galicia, libre de obligaciones y gravamenes, el derecho al cobro de los
montos que a cada uno le adeuda el Fideicomiso Galicia, en los términos establecidos en la Oferta, y autorizan 2
Casa de Galicia para que natifique al deudor cedido (el Fideicomiso Galicia) la cesidn, conforme 2 lo establecido
en los articulos 1757 del Codigo Civil y 563 del Codigo de Comercio, para lo cual firman, simultaneamente con |a
suscripcion de la presente Aceptacion de la Oferta, la carta de notificacion al Sra. Margara Raffaglio Gibert,
fiduciario del Fideicomiso Galicia.

Los abajo firmantes declaramos conocer y aceptar que la Oferta y la presente aceptacién se encuentra
candicionada a que se cumplan en forma acumulativa las siguientes condiciones:

n que antes del vencimiento del plazo de la oferta ( segln se define mas adelante) Casa de Galicia reciba
Aceptaciones de Oferta de parte de los Acreedores del Fideicomiso Galicia que resulten representativas
de, por lo menos, un [60]% (sesenta por ciento) de la Suma Actual de Créditos; vy

(i) que antes de los [180] dias siguientes al Vencimiento de (3 Oferta, Casa de Galicia obtenga
financiamiento mediante la emision de la primera Serie de los Titulos de Deuda por parte del
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia a que refiere el numeral 1.3. de la Oferta por una cantidad
(correspondiente a oS Titulos de Deuda suscriptos e integrados) de al menos 120.000.000 (Ciento
veinte millones de Unidades Indexadas).

El pago del Precio de |a Cesion (Parte Fija y eventuaimente la Parte Variable) implicard la cancelacion total de nuestro
Crédito, por lo que una vez recibido el Precio de la Cesion, no tendremos mas nada que reclamar a Ustedes, mi al
Fideicomiso Galicia, por concepto de dicho Crédito.

Quienes suscriben la presente son aquelios Acreedores Aceptantes que ejercen la Opcion Acreedores Aceptantes
establecida en el numeral 3.3. de la Oferta.

Constiluimos domicilio legal a todos los efectos de este documento en ¢l que se indica al pie del presente y
consideraremos como vdlidas y fehacientes las notificaer o comunicaciones-hechas por escrito a taves de
telegrama colacionado, carta certificada u otro medio auténtico en los domicilios por nodptros aqui constituidos.
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?" Anexo IV — NOTIFICACION

Mentevideo, 31 de agosto de 2012

Sra.

Margara Raffaglio Gibert
Fideicomiso Galicia — Decreto 19/004
Presente.-

De nuestra consideracian:

Comunicamos a usted en su cardcter de fiducianio del Fideicomiso constituido por Casa de Galicia en
virtud de lo establecido por el Decreto N 19/004 con fecha 19 de febrero de 2004 (en adelante,
“Fideicomiso Galicia”) que los abajo firmantes hemos cedido a Casa de Galicia, nuestros Créditas
l pendientas de pago por el Fideicomiso Galicia.

I, La presente notificacion se realiza en el marco de lo dispuesto por los Arts. 563 y ss. del Codigo de

‘. Comercioy 1757 y ss. del Cadigo Civil.

: Como consecuencia de la cesion notificada por la presente, a partir del [............] de

|- . B ] de 2012, los pagos correspondientes a quienes suscriben 1a presente deberén efectuarse Unica
y exclusivamente a Casa de Galica a tavés del depdsito en la cuenta bancaria
[ ersserassesneness ), S2IVO Que recibiera una comunicacion expresa de Casa de Galica para que

los realice: en otro lugar.

Los documentos que instrumentan la cesidn de crédito esta a su disposicion para consulta en

Sin atro particular, saludamos a ustedes muy atentamente.
Por Mutualista Casa de Galicia

Firma:
Aclaracion:

[Sigue Hoja de Firmas de los Acreedures Aceptantes):

NOMBRE ACREEDOR | CEDULA DE! || :
ACEPTANTE | “IDENTIDAD '

Por intermedio de |a presente me notifico y consiento la preserife cesidn.
1)
Por Fideicomiso Galicia— Decreto 19/004 by ‘a‘
) i
b

" 'fﬂ
;' J
Firma: H b
Aclaracion: Margara Raffaglio G'rbertp é 7 W
7 e / /o 1

A_' '.-"l'//.'. £ ‘II; f e ——

Fd .
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//FREDO CIBILS CAUBARRERE, Escribano, CERTIFICO QUE: A)Las firmas

que anteceden son auténticas, fueron puestas en mi presencia y pertenecen a las

personas de mi conocimiento sefiores MANUEL RAMOS PEREZ, con Cédula de

Identidad niimero 1.215.629-9, JORGE CASTIGLIONI, con Cédula de Identidad
numero 1.260.872-5 y CARLOS DE CORES, con Cédula de Identidad niimero
1.238.712-7, todos mayores de edad y con los domicilios consignados en el do-
cumento que antecede, el cual otorgaron y firmaron por ante mi, previa lectura
del mismo.- B)REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION
SOCIEDAD ANONIMA es persona juridica. Fue constituida, con la denomina-
cion de Eldunor Sociedad Anénima, por acta de fecha 05 de setiembre de 2003,
cuyas firmas certific6 la Escribana Esther Reitzes, y su Estatuto fue aprobado
por la Auditoria Interna de la Nacién, inscripto el 16 de octubre siguiente en el
Registro Nacional de Comercio con el niimero 7440 y publicado en el Diario
Oficial y El Heraldo Capitalino de fechas 20 y 27 del mismo mes y ano, respecti-
vamente. Por Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 17 de diciembre
de 2003 se reformaron los estatutos sociales, a fin de adecuarlos para que la
sociedad pudiese actuar como Administradora de Fondos de Inversién, de con-
formidad con las previsiones de las leyes 16.774 de 27 de setiembre de 1996 y
17.202 de 24 de setiembre de 1999.- Dicha reforma fue aprobada el 23 de di-
ciembre de 2003 por la Auditoria Interna de la Nacién, inscripta el 26 del mis-
mo mes y afo en el Registro Nacional de Comercio con el nimero 9832 y publi-
cada el mismo dia en el Diario Oficial y en El Heraldo Capitalino. Por Asamblea
Extraordinaria de Accionistas de fecha 21 de setiembre de 2005, se reformaron
los estatutos sociales, modificandose la denominacién de la sociedad cuyo nom-

bre pasoé a ser el de "Repuiblica Administradora de Fondos de Inversién Socie-
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dad Anénima" y también que podra utilizarse bajo la forma abreviada de "RE-
PUBLICA AFISA", habiéndose ratificado expresamente dicha Asamblea por otra
nueva Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 15 de diciembre de
2005. dicha reforma fue aprobada el 23 de diciembre de 2005 por la Auditoria
Interna de la Nacién, incorporado al Registro de Protocolizaciones del Escriba-
no Alfredo Cibils Caubarrére el 29 de diciembre de 2005 e inscripta en el Regis-
tro de Personas Juridicas - Seccién Comercio el 09 de enero de 2006 con el nu-
mero 205 y publicada el primero y el 06 de febrero de 2006 respectivamente en
el Periodico Profesional y en el Diario Oficial.- Resulta: del Estatuto y reformas
relacionadas: I)que la denominacién de la sociedad es Repiblica Administrado-
ra de Fondos de Inversién Sociedad Anénima, que podra también utilizarse bajo
la forma abreviada REPUBLICA AFISA; IT)que su objeto exclusivo es la admi-
nistracion de fondos de inversiéon, de conformidad con lo dispuesto por la Ley
numero 16.774, de 27 de setiembre de 1996 y demas normas reglamentarias,
modificativas y complementarias; y III) que su plazo es de cien anos a contar
desde el 17 de diciembre de 2003; y de las correspondientes Actas sociales que
fue aprobado expresamente el precedente otorgamiento y que se designo a los
aqui comparecientes por la misma para que la representen validamente a estos
efectos.- Dicha Sociedad ha dado cumplimiento a lo preceptuado por el articulo
13 de la Ley 17.904 mediante Escritura de Declaratoria autorizada el 04 de se-
tiembre del 2012 por el Escribano Alfredo Cibils Caubarreére, inscripta en el Re-
gistro de Personas Juridicas Seccién Comercio con el ntimero 14.824 del 2012.-
Republica Afisa confiri6 Poder Especial absoluto a favor de los aqui compare-
cientes por ella, ademas de a otro, para actuar de a dos conjuntamente y con

facultades suficientes para el otorgamiento que antecede, por Escritura Puablica
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autorizada en Montevideo el 09 de diciembre del 2011 por el Escribano Alfredo
Cibils Caubarrére y vigente a la fecha.- De conformidad con el Articulo 26 de la
Ley 17.703, solamente pueden ser fiduciarios en un fideicomiso financiero las
entidades de intermediacién financiera o las sociedades administradoras de
fondos de inversion.- Por Resolucion de fecha 31 de diciembre del 2003, la Divi-
sién de Mercado de Valores y Control de AFAP del Banco Central del Uruguay
autorizé el registro de la “COMPANIA ADMINISTRADORA DE RECUPERA-
CION DE ACTIVOS Administradora de Fondos de Inversion Sociedad Anoéni-
ma”, hoy como fuera dicho Por Resolucion de fecha 31 de diciembre del 2003, la
Division de Mercado de Valores y Control de AFAP del Banco Central del Uru-
guay autorizo el registro de la “COMPANIA ADMINISTRADORA DE RECUPE-
RACION DE ACTIVOS Administradora de Fondos de Inversion Sociedad Ano-
nima”, hoy como fuera dicho denominada REPUBLICA AFISA, en la Seccion
Fiduciarios Financieros del Registro de Mercado de Valores.- C)1)ASOCIACION
CIVIL CASA DE GALICIA, es persona juridica vigente, la que fue reconocida por
resolucion del Poder Ejecutivo del 18 de abril de 1918 y ratificada por las de 13
de junio y 19 de diciembre de 1957.- La misma fue fundada el 01 de octubre de
1917 en la ciudad de Montevideo, siendo una Sociedad de instruccion, recreo,
beneficiencia y asistencia médica colectiva, con caricter de entidad benéfica sin
fines de lucro y tiene por objeto principal fomentar la uniéon entre gallegos y sus
descendientes, proporcionar a sus asociados beneficiencia, instruccion, fiestas,
trabajo y asistenica médica a domicilio dentro del Departamento de Montevideo
o en sus dependencias sociales y en el interior del pais.- Su domicilio actual es
en esta ciudad en la calle Colonia niimero 1474.- La misma se encuentra inscrip-

ta en el Registro Unico Tributario con el niimero 212549060010 y en el Banco
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de Previsién Social con el niimero V8200017.- De acuerdo al Estatuto General y
de la reforma de los mismos aprobado por el Ministerio de Educacién y Cultura
en la ciudad de Montevideo el 30 de setiembre del 2002 e inscripto en el Regis-
tro de Personas Juridicas en 01 de octubre del 2002 con el niimero 9166 al folio
211 del Libro , surge del articulo 35 que la Junta Directiva tendr4 la representa-
cién oficial de la Institucién y la administraciéon de sus bienes, con todas las
atribuciones y prerrogativas inherentes a la direccion, administracion, disposi-
ciones y contratacion y del articulo 58 del Estatuto que el Presidente de la Insti-
tucion investiré la representacién legal y oficial de la misma.- Segtn surge de las
Actas correspondientes las cuales fueron protocolizadas por la Escribana Maria
Cecilia Canedo el 31 de octubre del 2010, que por elecciones celebradas en igual
fecha, fue electo para el cargo de Presidente para el periodo 2010-2013, el senor
MANUEL RAMOS PEREZ, encontrandose dicho cargo vigente al dia de hoy.-
2)Segiin Acta niimero 004 del 19 de julio del 2011, reunida la Asamblea General
de Socios resolvi6 hipotecar el bien padrén 51.175 a los efectos de otorgar el con-
trato de Fideicomiso Financiero de Casa de Galicia, en virtud de haber sido
aprobado por parte del Poder Ejecutivo el plan de Reestructuracion de acuerdo
a lo establecido por la Ley nimero 18.439 del 22 de diciembre del 2008.- 3)Por
Acta de Junta Directiva del 01 de agosto del 2011, el Presidente de la Junta Di-
rectiva, senor Manuel Ramos Perez, informé que se recibio la resolucion del 22
de junio del 2011 del Ministerio de Economia y Finanzas, del cual surge el plano
de reestructuraciéon en los mismos términos y alcances en que fue aprobado en
la asamblea general de socios de fecha 19 de julio del 2011, autorizindose al se-
nor Gerente General José Mourifio a negociar con los distintos agentes.- 4) Por

Acta de Junta Directiva del 21 de diciembre del 2011, punto 3.10, la Gerencia
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General informé que se acord6 con Republica Afisa a los efectos de que sea la
Fiduciaria de la administracion del fideicomiso de bienes de acuerdo a la Ley
18.439.- 5)Las actas referidas precedentemente fueron aprobadas por unanimi-
dad.- 6)El sefior Manuel Ramos y de acuerdo al estatuto referido, tiene faculta-
des suficientes para suscribir el contrato de fideicomiso citado, por un monto de
emision de ciento cincuenta millones de unidades indexadas (UI 150.000.000)
de acuerdo a lo aprobado por la Asamblea General de Socios.- 7)De la compulsa
de los documentos referidos, no existen actas posteriores que afecte el ejercicio
del cargo de presidente ni que altere el otorgamiento de los documentos para el
cumplimiento de la referida ley.- Todo lo expuesto surge de documentacién que
tuve a la vista.- EN FE DE ELLO, a solicitud de las partes y para su presentacién
ante las Oficinas Pablicas pertinentes, expido el presente en tres fojas de papel
notarial de actuaciéon de la Serie “Eq” nimeros “050094 al 050096”, que sello,

signo y firmo en Montevideo, el veintidos de noviembre del dos mil doce.-
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ACTA DE SQLICITUD.- En la ciudad de Montevideo, el veintidos de

noviembre del aiio dos mil doce, ante mi, Alfredo Cibils Caubarrére-
Escribano, comparecen los sefiores mayores de edad, Jorge Castiglioni,
titular de la Cédula de Identidad namero 1.260.872-5 y Carlos de Cores,
titular de la Cédula de Identidad nimero 1.238.712-7, en nombre y en

representacion de la Sociedad REPUBLICA ADMINISTRADORA DE

FONDOS DE __ INVERSION  SOCIEDAD ANONIMA (“R.U.T.”

214873780011), con domicilio en la calle 25 de Mayo ntimero 552 de

esta ciudad.— Y para que lo consigne en esta Acta, dice que: PRIMERO.-

Son tenedores de un contrato de Modificacion de Contrato de

Fideicomiso Financiero de Oferta Publica del denominado “FIDEICOMISO

FINANCIERO CASA DE GALICIA” con tres Anexos, otorgado por

documento privado suscrito el 22 de noviembre del 2012.- SEGUNDO.-

Solicitan al autorizante que protocolice el antes referido documento v le

expida los testimonios que le solicitaren.~ HAGO CONSTAR QUE:

A)Conozco a los comparecientes.— B)*REPUBLICA ADMINISTRADORA
DE FONDOS DE INVERSION SOCIEDAD ANONIMA”, es persona juridica
habil, fue constituida bajo la denominacion de “Eldunor Sociedad
Anb6nima” por Acta de fecha 05 de setiembre de 2003, cuvas firmas
certifico la Escribana Esther Reitzes y su Estatuto fue aprobado por la
Auditoria Interna de la Nacion e inscripto el 16 de octubre del 2003 en el
Registro Nacional de Comercio con el namero 7440 y publicada en los
Diarios Oficial y "El Heraldo Capitalino” de fechas 20 y 27 del mismo
mes y afio, respectivamente.— I[[)Por Asamblea Extraordinaria de

Accionistas de fecha 17 de diciembre de 2003, se reformaron los
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estatutos sociales, a fin de adecuarlos para que la Sociedad pudiese
actuar como Administradora de Fondos de Inversion, de conformidad con
las previsiones de las Leyes 16.774, de 27 de setiembre de 1996 vy
17.202 del 24 de setiembre de 1999.- Dicha reforma fue aprobada el 23
de diciembre de 2003 por la Auditoria Interna de la Nacion, inscripta el
26 del mismo mes y afio en el Registro Nacional de Comercio con el
namero 9832 y publicada el 29 siguiente en el Diario Oficial y en El
Heraldo Capitalino.— III)Por Asamblea Extraordinaria de Accionistas de
fecha 21 de setiembre del 2005, se reformaron los estatutos sociales,
modificandose la denominacion de la Sociedad cuyo nombre pasé a ser el
de “Republica Administradora de Fondos de Inversion Sociedad Anonima”
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
la Auditoria Interna de la Nacion, incorporado al Registro de
Protocolizaciones del Escribano Alfredo Cibils Caubarrére el 29 de
diciembre del 2005 e inscripta en el Registro de Personas Juridicas—
Seccion Comercio el 09 de enero del 2006 con el namero 205 y publicada
respectivamente el primero de febrero y 06 de febrero ambas del 2006
en el Periodico Profesional y en el Diario Oficial.- Resulta del Estatuto y
reformas relacionados: a)Que la actual denominacion de la sociedad es
REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION SOCIEDAD
ANONIMA, que podra también utilizarse bajo la forma abreviada

REPUBLICA AFISA: I1)Su objeto exclusivo es la administraciéon de fondos
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de inversion, de conformidad con lo dispuesto por la Ley Numero 16.774,
de 27 de setiembre de 1996 y demas normas reglamentarias,
modificativas y complementarias; I11)Su plazo es de cien afios a contar
del 17 de diciembre del 2003.- De las correspondientes Actas sociales
surge que fue aprobado expresamente el precedente otorgamiento y que
se designd a los aqui comparecientes por la misma para que la
representen validamente a estos efectos.— Republica Afisa confirio Poder
Especial absoluto a favor de los aqui comparecientes por ella, ademas de
a otro, para actuar de a dos conjuntamente y con facultades suficientes
para el otorgamiento que antecede, por Escritura Publica autorizada en
Montevideo el 09 de diciembre del 2011 por el Escribano Alfredo Cibils
Caubarrere y vigente a la fecha.- C)Previa lectura y ratificacion, asi la

otorgan y firman por ante mi, en su forma habitual.— Dov fé.-
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N© 25.- Protocolizacion de un Contrato de Modificaciéon de Contrato

de Fideicomiso Financiero de Oferta Pihiblica del denominado “FI-
DEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA” con tres Anexos v un

Acta de Solicitud a requerimiento de Republica Afisa.- En Montevideo,

el veintidos de noviembre del ano dos mil doce, cumpliendo lo solicitado por
Republica Afisa en el Acta que antecede, incorporo a mi Registro de Protocoliza-
ciones un Contrato de Modificacién de Contrato de Fideicomiso Financiero de
Oferta Publica del denominado “FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GA-
LICIA” con tres Anexos y un Acta de Solicitud que anteceden con el niimero
veinticinco, del folio doscientos treinta y uno al folio doscientos ochenta.- Esta
Protocolizaciéon sigue inmediatamente a la efectuada el veintiuno de noviembre,
bajo el membrete “N°24 .-Protocolizaciéon preceptiva de Compraventa de Vehi-
culo Automotor por Ricardo Frechou Colucci a Vivian Satkin Fainstain”, del fo-

lio doscientos veintiocho al folio doscientos treinta y uno.- Doy fé.-
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ES PRIMER TESTIMONIO que he compulsado con los originales del

mismo tenor.- EN FE DE ELLO y para “el fiduciario REPUBLICA

AFISA”, expido el presente en cuarenta y nueve fojas de papel notarial
de actuacion de la Serie “Eq” nameros “050110 al 0501117, “050113 al
050158” y “0502107, que sello, signo y firmo en Montevideo, el veintidos

de noviembre del dos mil doce.-

< dyl

JREDO CIBILS |
ERCRI
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MODIFICACION DE CONTRATO DE FIDEICOMISO FINANCIERO DE OFERTA PUBLICA.

En la ciudad de Montevideo, el dia 30 de noviembre de 2012, comparecen: (A) Asociacion Civil
Mutualista Casa de Galicia (en adelante, el “Fideicomitente”) representada en este acto por el
Sr. Manuel Ramos Pérez en su caracter de Presidente del Consejo Directivo, con domicilio en
Avda Millan 4480, Montevideo, RUT N221 254906 0010; (B) Republica Administradora de
Fondos de Inversion S.A. (en adelante, el “Fiduciario”), representado en este acto por el Dr.
Carlos de Cores y el Cr. Jorge Castiglioni, con domicilio en 25 de Mayo 552, Montevideo, RUC
N¢ 21 487378 0011, inscripto en el Registro de Fiduciarios Financieros del Banco Central del
Uruguay el dia 2 de agosto de 2004, con facultades suficientes para este otorgamiento; y (C)
Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A., representado en este acto por el Dr.
Carlos de Cores y el Cr. Jorge Castiglioni, con domicilio en 25 de Mayo 552, 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 en su calidad de fiduciario del
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC (en tal calidad en lo sucesivo denominado el
“Garante”), convienen en celebrar la presente Modificacidn al Contrato de Fideicomiso,
conforme a los siguientes términos y condiciones.

PRIMERO: ANTECEDENTES.  Por documento privado suscrito el dia 10 de agosto de 2012y
su modificacion del 22 de noviembre de 2012, cuyas firmas certificd el Escribano Alfredo Cibils,
entre por una parte Asociacion Civil Mutualista Casa de Galicia en calidad de Fideicomitente y
Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. en calidad de Fiduciaria, se constituyo el
“Fideicomiso Financiero Casa de Galicia” (el “Contrato de Fideicomiso”) en virtud del cual el
Fiduciario emitira Titulos de Deuda de acuerdo a lo establecido en el proyecto de Documento
de Emision anexo al Contrato de Fideicomiso asi como a la informacion emergente del
Prospecto de emision.

SEGUNDO: MODIFICACION DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO. 2.1. Las Partes han ~
acordado modificar los siguientes Articulos del Contrato de Fideicomiso, que quedaran
redactados de la siguiente manera: (i) Articulo 6.3.1 Los fondos que reciba el Fiduciario por
los pagos efectuados correspondientes a los Créditos cedidos, o en su caso por el Aporte de
Fondos del Fideicomitente, o provenientes del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC
(de acuerdo con la clausula Séptimo), deberan ser destinados mensualmente por el Fiduciario
a pagar los Gastos del Fideicomiso, los montos adeudados bajo los Titulos de Deuda en cada
Fecha de Pago, y a la Deduccién Mensual Funcionarios. El orden de prelacion sera el siguiente:
(a) en primer lugar, Gastos del Fideicomiso, (b) en segundo lugar, montos adeudados bajo los
Titulos de Deuda en la siguiente Fecha de Pago, (c) Deducciéon Mensual Funcionarios, {d)
recomposicion del Fondo de Reserva para Gastos (si correspondiera), y (e) entrega al
Fideicomitente de los Fondos Mensuales Remanentes. 2.2.  Asimismo, las Partes han
acordado sustituir los documentos adjuntos al Contrato de Fideicomiso, identificados como
ANEXO 11 y ANEXO 12 por los nuevos documentos denominados igualmente ANEXO 11 y
ANEXO 12 que se adjuntan al presente y sustituyen en todos sus términos la versién anterior
de los mismos incorporada al Contrato de Fideicomiso celebrado el pasado 10 de agosto de
2012.

TERCERO: VIGENCIA DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO.- 3.1 El Contrato de Fideicomiso
se mantendra vigente en todos sus términos, con la excepcion de lo previsto por el presente
documento y sus Anexos. 3.2 Los términos empleados en el presente documento tendran el
mismo significado que el atribuido a los mismos en el Contrato de Fideicomiso.

CUARTO: CERTIFICACION DE FIRMAS.- Para constancia se otorgan seis ejemplares de un
mismo tenor en el lugar y fecha arriba indicados. Las Partes solicitan la intervencion del
Escribano Alfredo Cibils, a efectos de certificar las firmas puestas al pie del presente
documento.

\
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ANEXO 11. CESIONES DE CREDITOS CONTRA EL FLUJO DE FONDOS PROVENIENTES DEL
FONASA

FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA - CESIONES FONASA (en Ul)
MONTO
PERIGDO MMOEITOL MENSUAL TOTAL
ENSUA CEDIDO .

considerando mes 0f CEDIDO S/ | S/ICLAUSULAS ggggﬂgt‘. DNEUr?:gngs MF?E%TigDDcE )

el de Emision CONTRATO | 4C MEF/MSP y FONASA

FF 622(C)
CONTRATO FF
Desde el | Hasla el
mes: mes

1 5 1.000.000 . 15.900.000 16.900.000 5 84.500.000
3 11 1.000.000 16.250.000 17.250.000 6 103.500.000
12 12 1.000.000 16.550.000 17.550.000 1 17.550.000
13 17 1.400.000 16.550.000 17.950.000 5 89.750.000
18 23 1.400.000 16.900.000 18.300.000 6 109.800.000
24 24 1.400.000 1.400.000 1 1.400.000
25 36 1.400.000 1.400.000 12 16 800.000
37 48 1.700,000 1.700.000 12 20.400.000
49 60 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
61 72 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
73 84 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
85 96 1.700.000 1.700,000 12 20.400.000
a7 108 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
109 120 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
121 132 1.400.000 1.400,000 12 16.800.000
133 144 1.400,000 1.400.000 12 16.800.000
145 156 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
157 168 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
168 626.100.000

219



ANEXO 12. NOTIFICACION A JUNASA / BPS DE CESION DE CREDITOS

Montevideo, [...] de 2012
Junta Nacional de Salud
Banco de Prevision Social
Presente

De nuestra mayor consideracion:

Hacemos referencia al “Fideicomiso Financiero CASA DE GALICIA” (en adelante el “Fideicomiso”),
celebrado entre CASA DE GALICIA como Fideicomitente, y Replblica Administradora de Fondos de
Inversion S.A. como Fiduciario.

Por medio de la presente, y a los efectos de los articulos 1757 y siguientes del Codigo Civil y arts. 563 y
siguientes del Cadigo de Comercio, les notificamos que, segun el contrato constitutivo del Fideicomiso, |a
institucion CASA DE GALICIA ha cedido a Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. en su
calidad de Fiduciario del Fideicomiso, sus derechos de crédito que tiene contra el FONDO NACIONAL DE
SALUD - FONASA , por hasta los montos correspondientes a las fechas que se indican a continuacion (en
adelante, los “"Creditos” ):

FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA - CESIONES FONASA (en Ul)
. MONTO
< MONTO MENSUAL TOTAL
B Lo MENSUAL E5LAD0 MENSUAL | NUMERO | MONTO DEL
considerando mes 0] CEDIDO S/ | S/ICLAUSULAS CESIONES DE MESES PERIODO
el de Emision CONTRATO | 4C MEF/MSP y FONASA
FF 622 (C)
CONTRATO FF
Desde el | Hasla el
mes. mes

1 5 1.000.000 15.900.000 16.800.000 5 84 .500.000
6 1 1.000.000 16.250.000 17.250.000 6 103.500.000
12 12 1.000.000 16.550.000 17.550.000 1 17.550.000
13 17 1.400.000 16.550.000 17.950.000 5 89.750.000
18 23 1.400.000 16.900.000 18.300.000 6 109.800.000
24 24 1.400.000 1.400.000 1 1.400.000
25 36 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
37 48 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
49 60 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
61 12 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
73 84 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
85 96 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
97 108 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
109 120 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
121 132 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
133 144 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
145 156 1,400.000 1.400.000 12 16.800.000
157 168 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
168 626.100.000

Por consiguiente, a partir de la recepcion de la presente notificacion, los pagos vinculados a los Créditos
deberan efectuarse en la cuenta corriente moneda nacional numero [................ ] radicada en el Banco
Reptiblica a nombre de Reptiblica AFISA - Fideicomiso Financiero CASA DE GALICIA (la "Cuenta”).

La presente cesién de créditos es adicional a las cesiones de créditos efectuadas con anterioridad por Casa
de Galicia y notificadas a Ustedes oportunamente, permaneciendo dichas cesiones vigentes segun lo
establecido para cada una (en adelante, las "Cesiones Anteriores”)

O(\W’ -
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Como consecuencia de lo anterior, toda vez que Ustedes deban pagar créditos contra el FONDO
NACIONAL DE SALUD — FONASA, deberdn pagar los mismos de acuerdo al siguiente detalle:

En primer lugar, debera pagarse al Fidelcomiso Galicia (fideicomiso laboral por salarios impagos
2001/2003), bajo la cesidn realizada el 19/02/2004, por un importe correspondiente a 2,13% de
los ingresos totales mensuales de Casa de Galicia por concepto de (i) cuotas de afiliaciones
individuales y colectivas, cuota mutual del art 337 de la Ley 16.320 y Decreto 373/002, (i)
sobrecuota de gestion, y (iil) sobrecuota de inversiones y demds activos que la integren, y que
sean abonados por Ustedes. Esta cesion vence en febrero de 2034.

- En segundo lugar y por hasta la suma de 4.300 Unidades Reajustables mensuales debera pagarse
a la Caja de Jubilaciones y Pensiones de los Profesionales Universitarios bajo la cesion realizada el
18/12/2006 y notificada a Ustedes. Esta cesion vence en Julio de 2018.

En tercer lugar y por hasta la suma de 152 capitas base de FONASA, debera pagarse al Fondo de
Recuperacion del Patrimonio Bancario bajo la cesion realizada el 16/09/2009. Esta cesion vence
en Noviembre de 2012,

- En cuarto lugar, y por hasta la suma de 5.500 capitas base de Fonasa debera pagarse a Casa de
Galicia para que ésta destine dichos fondos al pago bajo el Concurso Civil. Casa de Galicia podra
en cualquier momento comunicarles la disminucion de dicho monto en caso de llegar a un
acuerdo total o parcial con los acreedores de dicho concurso.

- En quinto lugar, y por hasta las sumas indicadas en el cuadro que antecede, los Créditos deberan

pagarse a Republica AFISA (en su calidad de fiduciario del Fideicomiso mediante crédito en la
Cuenta.

A los efectos de efectuar el calculo correspondiente a la conversion a Unidades Indexadas, se debera
considerar el valor de la Unidad Indexada en la fecha de pago de cada uno de los Créditos.
Sin otro particular, saludamos a Uds. muy atentamente,

p. CASA DE GALICIA

Firma: ﬂ/ﬂ-{& Méﬁ

Aclaracion: Aclaracion

p. Repiblica Administradora de Fondos de Inversion S.A. (Fiduciario

Firma: @W Firma: _ T~ f’

- —- x \Jorge astiglion
Aclaracion: C_’iQ[;- (o Cf@gf Aclaracion G-emm?e Administracién
REPUBLICA AFISA
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[/FREDO CIBILS CAUBARRERE, Escribano, CERTIFICO QUE: A)Las firmas

que anteceden son auténticas, fueron puestas en mi presencia y pertenecen a las
personas de mi conocimiento sefiores MANUEL RAMOS PEREZ, con Cédula de
Identidad niimero 1.215.629-9, JORGE CASTIGLIONI, con Cédula de Identidad
nimero 1.260.872-5 y CARLOS DE CORES, con Cédula de Identidad ntimero
1.238.712-7, todos mayores de edad y con los domicilios consignados en el do-
cumento que antecede, el cual otorgaron y firmaron por ante mi, previa lectura
del mismo.- B)REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION
SOCIEDAD ANONIMA es persona juridica. Fue constituida, con la denomina-
cion de Eldunor Sociedad Andnima, por acta de fecha 05 de setiembre de 2003,
cuyas firmas certific6 la Escribana Esther Reitzes, y su Estatuto fue aprobado
por la Auditoria Interna de la Nacién, inscripto el 16 de octubre siguiente en el
Registro Nacional de Comercio con el niimero 7440 y publicado en el Diario
Oficial y El Heraldo Capitalino de fechas 20 y 27 del mismo mes y afio, respecti-
vamente. Por Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 17 de diciembre
de 2003 se reformaron los estatutos sociales, a fin de adecuarlos para que la
sociedad pudiese actuar como Administradora de Fondos de Inversion, de con-
formidad con las previsiones de las leyes 16.774 de 27 de setiembre de 1996 y
17.202 de 24 de setiembre de 1999.- Dicha reforma fue aprobada el 23 de di-
ciembre de 2003 por la Auditoria Interna de la Naci6n, inscripta el 26 del mis-
mo mes y afio en el Registro Nacional de Comercio con el niimero 9832 y publi-
cada el mismo dia en el Diario Oficial y en El Heraldo Capitalino. Por Asamblea
Extraordinaria de Accionistas de fecha 21 de setiembre de 2005, se reformaron
los estatutos sociales, modificandose la denominacién de la sociedad cuyo nom-
bre paso a ser el de "Republica Administradora de Fondos de Inversién Socie-
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dad Anénima" y también que podré utilizarse bajo la forma abreviada de "RE-
PUBLICA AFISA", habiéndose ratificado expresamente dicha Asamblea por otra
nueva Asamblea Extraordinaria de Accionistas de fecha 15 de diciembre de
2005. dicha reforma fue aprobada el 23 de diciembre de 2005 por la Auditoria
Interna de la Nacién, incorporado al Registro de Protocolizaciones del Escriba-
no Alfredo Cibils Caubarrére el 29 de diciembre de 2005 e inscripta en el Regis-
tro de Personas Juridicas - Seccién Comercio el 09 de enero de 2006 con el ni-
mero 205 y publicada el primero y el 06 de febrero de 2006 respectivamente en
el Periodico Profesional y en el Diario Oficial.- Resulta: del Estatuto y reformas
relacionadas: I)que la denominacion de la sociedad es Reptiblica Administrado-
ra de Fondos de Inversién Sociedad Anénima, que podra también utilizarse bajo
la forma abreviada REPUBLICA AFISA; IT)que su objeto exclusivo es la admi-
nistracion de fondos de inversion, de conformidad con lo dispuesto por la Ley
nimero 16.774, de 27 de setiembre de 1996 y demas normas reglamentarias,
modificativas y complementarias; y III) que su plazo es de cien afios a contar
desde el 17 de diciembre de 2003; y de las correspondientes Actas sociales que
fue aprobado expresamente el precedente otorgamiento y que se designé a los
aqui comparecientes por la misma para que la representen validamente a estos
efectos.- Dicha Sociedad ha dado cumplimiento a lo preceptuado por el articulo
13 de la Ley 17.904 mediante Escritura de Declaratoria autorizada el 04 de se-
tiembre del 2012 por el Escribano Alfredo Cibils Caubarreére, inscripta en el Re-
gistro de Personas Juridicas Seccién Comercio con el niimero 14.824 del 2012.-
Republica Afisa confirié Poder Especial absoluto a favor de los aqui compare-
cientes por ella, ademas de a otro, para actuar de a dos conjuntamente y con

facultades suficientes para el otorgamiento que antecede, por Escritura Publica
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autorizada en Montevideo el 09 de diciembre del 2011 por el Escribano Alfredo
Cibils Caubarreére y vigente a la fecha.- De conformidad con el Articulo 26 de la
Ley 17.703, solamente pueden ser fiduciarios en un fideicomiso financiero las
entidades de intermediacion financiera o las sociedades administradoras de
fondos de inversion.- Por Resolucion de fecha 31 de diciembre del 2003, la Divi-
si6n de Mercado de Valores y Control de AFAP del Banco Central del Uruguay
autorizo el registro de la “COMPANIA ADMINISTRADORA DE RECUPERA-
CION DE ACTIVOS Administradora de Fondos de Inversion Sociedad Andni-
ma”, hoy como fuera dicho Por Resolucién de fecha 31 de diciembre del 2003, la
Divisién de Mercado de Valores y Control de AFAP del Banco Central del Uru-
guay autorizé el registro de la “COMPANIA ADMINISTRADORA DE RECUPE-
RACION DE ACTIVOS Administradora de Fondos de Inversién Sociedad Ano-
nima”, hoy como fuera dicho denominada REPUBLICA AFISA, en la Seccién
Fiduciarios Financieros del Registro de Mercado de Valores.- C)1)ASOCIACION
CIVIL CASA DE GALICIA, es persona juridica vigente, la que fue reconocida por
resolucion del Poder Ejecutivo del 18 de abril de 1918 y ratificada por las de 13
de junio y 19 de diciembre de 1957.- La misma fue fundada el 01 de octubre de
1917 en la ciudad de Montevideo, siendo una Sociedad de instruccién, recreo,
beneficiencia y asistencia médica colectiva, con caracter de entidad benéfica sin
fines de lucro y tiene por objeto principal fomentar la unién entre gallegos y sus
descendientes, proporcionar a sus asociados beneficiencia, instruccion, fiestas,
trabajo y asistenica médica a domicilio dentro del Departamento de Montevideo
o en sus dependencias sociales y en el interior del pais.- Su domicilio actual es
en esta ciudad en la calle Colonia niimero 1474.- La misma se encuentra inscrip-

ta en el Registro Unico Tributario con el nimero 212549060010 y en el Banco
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212549060010 y en el Banco de Prevision Social con el niimero V8200017.- De
acuerdo al Estatuto General y de la reforma de los mismos aprobado por el Mi-
nisterio de Educacién y Cultura en la ciudad de Montevideo el 30 de setiembre
del 2002 e inscripto en el Registro de Personas Juridicas en 01 de octubre del
2002 con el niimero 9166 al folio 211 del Libro , surge del articulo 35 que la Jun-
ta Directiva tendré la representacion oficial de la Institucién y la administracion
de sus bienes, con todas las atribuciones y prerrogativas inherentes a la direc-
cién, administracion, disposiciones y contratacion y del articulo 58 del Estatuto
que el Presidente de la Instituci6n investiré la representacion legal y oficial de la
misma.- Segiin surge de las Actas correspondientes las cuales fueron protocoli-
zadas por la Escribana Maria Cecilia Canedo el 31 de octubre del 2010, que por
elecciones celebradas en igual fecha, fue electo para el cargo de Presidente para
el periodo 2010-2013, el seior MANUEL RAMOS PEREZ, encontrandose dicho
cargo vigente al dia de hoy.- 2)Segiin Acta nlimero 004 del 19 de julio del 2011,
reunida la Asamblea General de Socios resolvi6 hipotecar el bien padrén 51.175
a los efectos de otorgar el contrato de Fideicomiso Financiero de Casa de Gali-
cia, en virtud de haber sido aprobado por parte del Poder Ejecutivo el plan de
Reestructuracién de acuerdo a lo establecido por la Ley ntimero 18.439 del 22
de diciembre del 2008.- 3)Por Acta de Junta Directiva del 01 de agosto del 2011,
el Presidente de la Junta Directiva, sefior Manuel Ramos Perez, informé que se
recibi6 la resolucion del 22 de junio del 2011 del Ministerio de Economia y Fi-
nanzas, del cual surge el plano de reestructuracion en los mismos términos y
alcances en que fue aprobado en la asamblea general de socios de fecha 19 de
julio del 2011, autorizandose al sefior Gerente General José Mourino a negociar

con los distintos agentes.- 4) Por Acta de Junta Directiva del 21 de diciembre del
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2011, punto 3.10, la Gerencia General informé que se acordé con Repiblica Afi-
sa a los efectos de que sea la Fiduciaria de la administracién del fideicomiso de
bienes de acuerdo a la Ley 18.439.- 5)Las actas referidas precedentemente fue-
ron aprobadas por unanimidad.- 6)El sefior Manuel Ramos y de acuerdo al esta-
tuto referido, tiene facultades suficientes para suscribir el contrato de fideicomi-
so citado, por un monto de emisién de ciento cincuenta millones de unidades
indexadas (UI 150.000.000) de acuerdo a lo aprobado por la Asamblea General
de Socios.- 7)De la compulsa de los documentos referidos, no existen actas pos-
teriores que afecte el ejercicio del cargo de presidente ni que altere el otorga-
miento de los documentos para el cumplimiento de la referida ley.- Todo lo ex-

puesto surge de documentacion que tuve a la vista.- EN FE DE ELLO, a solicitud

de las partes y para su presentacion ante las Oficinas Puablicas pertinentes, expi-
do el presente en tres fojas de papel notarial de actuacién de la Serie “Eq” nt-
meros “050098 al 050100”, que sello, signo y firmo en Montevideo, el treinta

de noviembre del dos mil doce.-
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ACTA DE SOLICITUD.- En la ciudad de Montevideo, el treinta de

noviembre del afio dos mil doce, ante mi, Alfredo Cibils Caubarrére-
Escribano, comparecen los sefiores mayores de edad, Jorge Castiglioni,
titular de la Cédula de Identidad numero 1.260.872-5 y Carlos de Cores,
titular de la Cédula de Identidad nimero 1.238.712-7, en nombre y en

representacion de la Sociedad REPUBLICA ADMINISTRADORA DE

FONDOS DE INVERSION SOCIEDAD ANONIMA  (“R.U.T."

214873780011), con domicilio en la calle 25 de Mayo nimero 552 de

esta ciudad.- Y pai'a que lo consigne en esta Acta, dice que: PRIMERO.-

Son tenedores de un contrato de Modificacion de Contrato de

Fideicomiso Financiero de Oferta Publica del denominado “FIDEICOMISO

FINANCIERO CASA DE GALICIA” con dos Anexos numeros 11 y 12,

otorgado por documento privado suscrito el 30 de noviembre del 2012.-
SEGUNDO.- Solicitan al autorizante que protocolice el antes referido
documento y le expida los testimonios que le solicitaren.— HAGO

CONSTAR QUE: A)Conozco a los comparecientes.— B)“REPUBLICA

ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION SOCIEDAD ANONIMA”,
es persona juridica habil, fue constituida bajo la denominacion de
“Eldunor Sociedad Anénima” por Acta de fecha 05 de setiembre de 2003,
cuyas firmas certifico la Escribana Esther Reitzes y su Estatuto fue
aprobado por la Auditoria Interna de la Nacion e inscripto el 16 de
octubre del 2003 en el Registro Nacional de Comercio con el nimero
7440 y publicada en los Diarios Oficial y "El Heraldo Capitalino” de
fechas 20 y 27 del mismo mes y afo, respectivamente.— [[)Por Asamblea
Extraordinaria de Accionistas de fecha 17 de diciembre de 2003, se
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reformaron los estatutos sociales, a fin de adecuarlos para que la
Sociedad pudiese actuar como Administradora de Fondos de Inversion,
de conformidad con las previsiones de las Leyes 16.774, de 27 de
setiembre de 1996 y 17.202 del 24 de setiembre de 1999.- Dicha
reforma fue aprobada el 23 de diciembre de 2003 por la Auditoria Interna
de la Nacion, inscripta el 26 del mismo mes y afio en el Registro Nacional
de Comercio con el nimero 9832 y publicada el 29 siguiente en el Diario
Oficial y en El Heraldo Capitalino.— llI)Por Asamblea Extraordinaria de
Accionistas de fecha 21 de setiembre del 2005, se reformaron los
estatutos sociales, modificindose la denominacion de la Sociedad cuyo
nombre pasé a ser el de “Republica Administradora de Fondos de
Inversion Sociedad Anénima” y también que podré 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 la Auditoria Interna de la Nacion, incorporado
al Registro de Protocolizaciones del Escribano Alfredo Cibils Caubarreére
el 29 de diciembre del 2005 e inscripta en el Registro de Personas
Juridicas-Seccion Comercio el 09 de enero del 2006 con el nimero 205 y
publicada respectivamente el primero de febrero y 06 de febrero ambas
del 2006 en el Periédico Profesional y en el Diario Oficial.- Resulta del
Estatuto y reformas relacionados: a)Que la actual denominacion de la
sociedad es REPUBLICA ADMINISTRADORA DE FONDOS DE
INVERSION SOCIEDAD ANONIMA, que podra también utilizarse bajo la
forma abreviada REPUBLICA AFISA; ISu objeto exclusivo es la

229



PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION

- En N2 050259

ESC. ALFREDO EMILIO CIBILS CAUBARRERE - 06463/5

administracion de fondos de inversion, de conformidad con lo dispuesto
por la Ley Namero 16.774, de 27 de setiembre de 1996 y demas normas
reglamentarias, modificativas y complementarias; lII)Su plazo es de cien
afios a contar del 17 de diciembre del 2003.— De las correspondientes
Actas sociales surge que fue aprobado expresamente el precedente
otorgamiento y que se designo a los aqui comparecientes por la misma
para que la representen validamente a estos efectos.— Republica Afisa
confiri6 Poder Especial absoluto a favor de los aqui comparecientes por
ella, ademas de a otro, para actuar de a dos conjuntamente y con
facultades suficientes para el otorgamiento que antecede, por Escritura
Publica autorizada en Montevideo el 09 de diciembre del 2011 por el
Escribano Alfredo Cibils Caubarrére y vigente a la fecha.- C)Previa
lectura y ratificaciéon, asi la otorgan y firman por ante mi, en su forma

habitual.— Doy fé.—
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N°27.- Protocolizacién de un Contrato de Modificacion de Contrato
de Fideicomiso Financiero de Oferta Piublica del denominado “FI-

DEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA” con dos Anexos nu-

meros 11 v 12 v un Acta de Solicitud a requerimiento de Repiblica

Afisa.- En Montevideo, el treinta de noviembre del afio dos mil doce, cum-
pliendo lo solicitado por Repiiblica Afisa en el Acta que antecede, incorporo a mi
Registro de Protocolizaciones un Contrato de Modificacién de Contrato de Fi-
deicomiso Financiero de Oferta Publica del denominado “FIDEICOMISO FI-
NANCIERO CASA DE GALICIA” con dos Anexos niimeros 11 y 12 y un Acta de
Solicitud que anteceden con el nlimero veintisiete, del folio doscientos noventa
al folio doscientos noventa y ocho.- Esta Protocolizacién sigue inmediatamente
a la efectuada el veintidos de noviembre, bajo el membrete “N°26.- Protocoliza-
cion preceptiva de Poder Especial por Eugenio Gibelli Mas Pons a Alfredo Del-
gado Sartori”, del folio doscientos ochenta y uno al folio doscientos ochenta y

nueve.- Doy fé.-

S J
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ES PRIMER TESTIMONIO que he compulsado con los originales del

mismo tenor.- EN FE DE ELLO y para “REPUBLICA AFISA”, expido el

presente en nueve fojas de papel notarial de actuaciéon de la Serie “Eq”
numeros “050252 al 0502607, que sello, signo y firmo en Montevideo, el

treinta de noviembre del dos mil doce.-

; ciBLS RREH.
) EBCR
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ANEXOII

CONTRATO DE ENTIDAD REGISTRANTE

En Montevideo, el 24 de agosto de 2012 comparecen, por una parte, Republica Administradora de Fondos de
Inversion S.A., con domicilio legal en 25 de Mayo 552 de esta ciudad, en su calidad de fiduciaria del Fideicomiso
Financiero Casa de Galicia” representada por Carlos de Cores y Jorge Castiglioni, (en adelante, “el Emisor” o el
“Fiduciario”), y por otra parte, BOLSA de VALORES de MONTEVIDEO (en adelante, “BVM”), con domicilio en
Misiones 1400, representada por su Presidente, “Montaldo Sociedad de Bolsa $.A.”, representada por el Sr. Pablo
Montaldo y su Secretario, “Di Mattea Mandino Sociedad de Bolsa S.A.", representada por el Sr. Jorge DI Matteo,
quienes convienen en la celebracién del presente contrato de acuerdo con las cliusulas que seguidamente se
enumeran:

PRIMERO. ANTECEDENTES:

1.1 Por contrato de fideicomiso financiero suscrito entre Casa de Galicia y RepUblica Administradora de
Fondos de Inversion S.A. (en adelante, “Republica AFISA”), el 10 de agosto de 2012 se constituyé el Fideicomiso por
el cual Republica AFISA, actuando como Fiduciario de dicho Fideicomiso y en cumplimiento del mismo, ha resuelto
emitir Titulos representativos de deuda escriturales de oferta publica de acuerdo a lo establecido en el proyecto de
Documento de Emision anexo al Contrato de Fideicomiso, asi como a la informacién emergente del prospecto de
emisién (en adelante, los “Titulos”).

1.2. A tales efectos, el Fiduciario desea designar a BVM como entidad registrante de los Titulos, quien desea
aceptar tal designacian.

SEGUNDO. OBJETO:

Por el presente contrato el Emisor confiere a la BVM, quien los acepta, los cometidos, obligaciones y facultades
suficientes para que actie como Entidad Registrante de la Emisién referida en la cldusula primera anterior en los
términos y condiciones que a continuacién se establecen y de acuerdo a lo dispuesto por Ley N° 18.627 (en
adelante, la "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.

TERCERO. OBLIGACIONES:

3.1. En el cumplimiento del cometido indicado en la clausula anterior, la BVM se ajustara a las previsiones
legales para actuar en tal calidad y, ademas, deberd: %

a) Llevar un registro contable en el que se anotardn en cuenta los Titulos de cada uno de sus suscriptares, las
trasmisiones de valores por transferencia contable y |a constitucion de derechos reales u otra clase de gravdmenes
sobre los valores, asi como todos los negocios juridicos que se realicen con los Titulos, y cualquier otra mencién que
derive de sus respectivas situaciones juridicas, asi como sus modificaciones. La Entidad Registrante podrd llevar el
Registro por medios fisicos o electronicos.

b Otorgar a los suscriptores de los respectivos valores, en cualquier momento que éstos se lo requieran,
comprobantes de apertura de su cuenta o de todo movimiento que se inscriba en ella y constancias de la emision,
de saldos y estados de cuenta donde se incluyan, ademds del nombre del suscriptor o de los cotitulares, la
denominacién del titulo como obligacién negociable, lugar y fecha de la Emision y la de su vencimiento, nombre y
domicilio del Emisor, lugar de pago, numero de cada titulo asi como su valor nominal, monto y moneda de la
Emision, plazo, la garantia de la Emisién, las condiciones de amortizacion y el interés que devengue,

c) Expedir certificados de legitimacion en la forma establecida por las normas en vigencia emitidas por el
Banco Central del Uruguay,

d) Tener en todo momento a disposician de los titulares y del publico interesado en general copia certificada
del Documento de Emisién y expedir a costo de quien la solicite copia de éste,

e) Respetar los principios de prioridad de la inscripcion y de tracto sucesivo y

f) Suministrar al Emisor toda informacidén que éste le requiera sobre el registro objeto del presente. La

Entidad Registrante debera proporcionar al Fiduciario en su calidad de Agente de Pago el nimero de cuenta a los
efectos de realizar los pagos correspondientes bajo los Titulos, pero no estara obligada a proporcionar al Fiduciario
el nombre y domicilio de los Titulares que hayan adquirido los Titulos, quedando relevada expresamente a tales
efectos por parte de los Titulares de los Titulos del secreto bancario (art. 25 del Decreto-ley No. 15.322) o
profesional que fuese aplicable. Sin perjuicio de esto, la Entidad Registrante deberd comunicar al Fiduciario, en
forma previa a que el Fiduciario como Agente de Pago realice pagos bajo los Titulos, las notificaciones que haya
recibido de Titulares que no les corresponda la aplicacion de retenciones de Impuesto a la Renta de las Actividades
Econdmicas (“IRAE”), Impuesto a la Renta de las Personas Fisicas (“IRPF’) o Impuesto a la Renta de No Residentes
(“IRNR”), a efectos de que el Fiduciario no realice dicha retencion por la tenencia de Titulos correspondiente a
dichos Titulares, de acuerdo a lo establecido en el Documento de Emision.
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De la misma forma procedera la Entidad Registrante en aquellos casos que reciba comunicaciones de Titulares para
la emision de resguardos por retenciones efectuadas por el Fiduciario, confirmando al Fiduciario la tenencla de
dicho Titular al momenta de la retencién para que el Fiduciario emita el respectivo resguardo, de acuerdo a lo
establecido en el Documento de Emisidn.

g Se anotaran en el Registro el nimero de orden y tipo de cada Titulo de Deuda, los pagos realizados por los
mismos que corresponden a cada Titular, y los datos que identifiquen al Titular. También se inscribirdn en &l
Registro todos los negacios juridicos que se realicen con los Titulas de Deuda, y cualquier otra mencidn que derive
de sus respectivas situaciones juridicas, asi como sus modificaciones.

3.2, Apertura de cuenta, constancias y transmisiones de los Titulos.

a) Todos los suscriptores de Titulos deberdn presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir la
documentacion de estilo que la Entidad Registrante le requiera a tales efectos (incluyendo tarjeta de firmas,
formulario de Condiciones Generales, instrucciones a cumplir una vez vencidos los certificados, etc.), bajo
apercibimiento de que si no lo hicieren, no quedaran incluidos en el Registro coma titulares de los Titulos, ni podran
transferir ni gravar en mode alguno los Titulos. 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, asi
como en funcién de normas legales, reglamentarias o internas que le resulten aplicables a la Entidad Registrante.

b) La Entidad Registrante emitira a los Titulares que resulten del Registro, una constancia escrita que
acredite su calidad de tal, con los datos que identifiquen al Titular, valor nominal de los Titulos, y cualguier otra
constancia o aclaracién que la Entidad Registrante estime conveniente. Sin perjuicio, los Titulares podran obtener
constancia de dicho Registro presentandose en dependencias de la Entidad Registrante y solicitando la emisién de
la misma mediante la impresion de la consulta de posicion de su cuenta Titulos. La emisién de esta constancia no
importara inmovilizacion de la cuenta. En caso que el Titular requiera la emision de un certificado de legitimacidn en
los terminos previstos en el articulo 60 y siguientes de la Recopilacidn de Normas de Mercddo de Valores — Libro 11,
podra solicitarlo a la Entidad Registrante. Cualguier modificacion en la titularidad de los Titulos de Deuda, asi como
cualquier constitucion o transmision 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 transferancia 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 deberan
presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir la documentacion que ésta le requiera a tales efectos.

c) La transmision de Titulos de Deuda asi como la constitucion de derechos reales sobre los mismos, serdan
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 constitucion de derechos reales.

d) 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 podra requerir la opinién de un asesor letratlo 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.

e) La Entidad Registrante no sera responsable de los gastos generados por tales consultas o procedimientos
judiciales, salvo gque 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 los Titulos de Deuda, o del
patrimonio del Fideicomiso, segun corresponda.

CUARTO. RETRIBUCION DE LA BVM:

La Entidad Registrante recibird por los servicios gue prestara en virtud de tal calidad y confarme a lo establecido en
el presente Contrato de Entidad Registrante, el equivalente en Pesos Uruguayos a Ul 9.000 (nueve mil Unidades
Indexadas) mas IVA, anuales. Dicha suma sera pagada por el Fiduciario de forma anual y por adelantado dentro de
los 10 (diez) primeros dias hahiles de cada afio de vigencia del presente Contrato. La remuneracion constituird un
“Gasto del Fideicomiso” bajo el Fideicomiso y serd descontada y abonada a la Entidad Registrante, en los términos
de dicho Contrato de Fideicomiso.

QUINTO. PLAZO DEL CONTRATO:

1 El plazo del presente contrato comenzara el dia de la fecha de la emision y finalizard cuando se haya cancelado la
, totalidad de lo adeudado por el Emisor en virtud de los Titulos representativos de deuda, tanto en concepto de

l' capital como de intereses y gastos.
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SEXTO. CANCELACION DE LA EMISION:

El dia en que el Fiduciario pague a los Titulares la totalidad de lo adeudado (capital més intéreses), comunicard 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 mantendréa las
anotaciones en cuenta.

SEPTIMO. DEPOSITO:

El Emisor depositard, el dia de la fecha de emision, en manos de la BVM, ejemplar original del Documente de
Emision.

OCTAVO. CONDICION.

El presente contrato queda sujeto a la condicion suspensiva de que la Emision sea efectivamente autorizada por los
organismos competentes.

NOVENO. EXONERACION DE RESPONSABILIDAD DE LA BVM.

Desde ya los Tenedores de los Titulos y el Emisor exoneran de responsabilidad a la BVM por las resultancias del
cumplimiento de los cometidos, obligaciones y facultades previstos en la cldusula segunda del presente, salvo los
casos de omisidn, dolo o culpa grave.

DECIMO. RENUNCIA DE LA BVM.

La BVM podra renunciar, en cualquier momento, a su calidad de Entidad Registrante y rescindir el presente
contrato, por su sola voluntad sin necesidad de expresar causa alguna, debiendo comunicar tal decisién al Emisor y
a los Tenedores de los Titulos en forma personal o, alternativamente, a estos tltimos mediante publicaciones en
dos diarios de amplia circulacion en la capital por tres dias corridos. En la misma oportunidad debera convocar con
al menos noventa (90) dias de anticipacién a una Asambleas de Tenedores de los Titulos para designar una nueva
Entidad Registrante.

1%, La Asambleas de Tenedores de los Titulos designard una nueva Entidad Registrante por Tenedores de los
Titulos presentes que representen mas del cincuentd por ciento (50%) del capital adeudado al dia de la Asamblea. Si
el designado no aceptara el cargo dentro de los quince (15) dias siguientes a la resolucion de la respectiva Asamblea
o la Asamblea no designara una nueva Entidad Registrante, la BVM podra efectuar tal designacién dentro de los
treinta (30) dias siguientes, recabando directamente la aceptacién de la nueva Entidad Registrante y comunicandolo
al Emisor, al Banco Central del Uruguay y a los Tenedores de los Titulos en forma fehaciente.

20, En todo caso la BVM deberd continuar en el cumplimiento de sus obligaciones hasta la designacion de una
nueva Entidad Registrante.

39, Designada y, habiendo aceptado la nueva Entidad Registrante, la BVM guedara liberada de toda
responsabilidad, previa conformidad del emisor respecto de lo actuado hasta ese momento.

49, En caso de renuncia, se prorrateara la retribucion recibida par la BVM, correspondiente al afio en curso,
debiendo reintegrar el monto proporcional al resto del afio.

UNDECIMO: DECLARACION:

El Emisor suscribira y entregara a la BVM, a su costo, todos aguellos documentos, instrumentos y contratos y
realizara todos aquellos actos que sean razonablemente requeridos a criterio de la BUM para permitirle a ésta
ejercer y ejecutar sus derechos y obligaciones segin el presente contrato.

DECIMO SEGUNDO. MORA:

Las partes cagran en mora de pleno derecho sin necesidad de interpelacién judicial o extrajudicial de clase alguna,
por el solo vencimiento de los términos acordados para el cumplimiento de las obligaciones emergentes del
presente o por la realizacion u omision de cualquier acto que se traduzca en hacer o no hacer algo contrario a lo
pactado en este contrato.

DECIMO TERCERO. RESOLUCION DEL CONTRATO:

Sin perjuicio de lo establecido en la clausula 82 del presente, cualquiera de las partes podra considerar este contrato
\ resuelto de pleno derecho en caso de incumplimiento de cualquiera de las partes de las obligaciones que asumen,

: /:7 DECIMO CUARTO. DOMICILIOS:
\

Las partes declaran que los domicilios constituidos en la comparecencia tienen el caracter de especiales para todos
los actos judiciales o extrajudiciales a que el presente pudiera dar lugar y que pueden fijar nuevo domicilio siempre
- gue asi lo comuniguen a la otra parte en la forma prevista en la cliusula siguiente.

W Wy
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DECIMO QUINTO. TELEGRAMA.

Las partes aceptan al telegrama colacionado como medio auténtico de cualquier notificacion entre ellas.

Y en sefal de conformidad se firman tres ejemplares de un mismo tenor.

Por BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO

Aclaracion: Montaldo Sociedad de Bolsa S.A.

Fir

Aclaratiin,

ondino Sociedad de Bolsa S.A.
Por REPUBLICA AFISA

Firma:

Aclaracion: Carles de Cores

Aclaracion: Jorge Castiglioni
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ANEXO/III

CONTRATO DE ENTIDAD REPRESENTANTE

En Montevideo, el 6 de diclembre de 2012 comparecen, por una parte, Republica Administradora de
Fondos de Inversion S.A., con domicilio legal en 25 de Mayo 552 de esta ciudad, en su calidad de
fiduciaria del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia” representada por los Sres Jorge Castiglioni y Carlos
Anastasiadis, (en adelante, “el Emisor” o el “Fiduciario”), y por otra parte, BOLSA de VALORES de
MONTEVIDEO (en adelante, “BVM”), con domicilio en Misiones 1400, representada por su Presidente,
“Montaldo Sociedad de Bolsa S.A.”, representada por el Sr. Pablo Montaldo y su Secretario, “Di Matteo
Mondino Sociedad de Bolsa S.A.", representada por el Sr. Jorge Di Matteo, quienes convienen en la
celebracidn del presente contrato de Entidad Representante de la emision de Titulos de Deuda que se
dira:

PRIMERO. ANTECEDENTES:

1.1 Por contrato de fideicomiso financiero (en adelante el “Contrato de Fideicomiso”) suscrito
entre Asociacion Civil Mutualista Casa de Galicia como “Fideicomitente” y Republica AFISA como
Fiduciaria, el dia 10 de agosto de 2012 (y sus maodificaciones de fecha 23 de noviembre y 30 de
noviembre de 2012) se constituyé el “Fideicomiso Financiero Casa de Galicia” (el “Fideicomiso”) en
virtud del cual El fiduciario emitira Titulos de Deuda.

1.1.1 Con fecha 23 de noviembre de 2012 las partes otorgaron un Contrato de Entidad Representante
mediante el cual se designd a la BYM como Representante de los Titulares de los Valores de la Emision
de Titulos de Deuda.

1.1.2 Por documento separado suscrito el 6 de diciembre de 2012, las partes acordaron la Terminacion
de dicho contrato, conviniendo la firma de un nuevo contrato sustitutivo del anterior, por lo cual se
suscribe el presente.

1.2 En virtud del Contrato de Fideicomiso, el Fiduciario emitira Titulos de Deuda de acuerdo a lo
establacido en el praoyecto de Documento de Emisidn anexo al Contrato de Fideicomiso asi como a la
informacion emergente del Prospecto de emisién, cuyos términos se resumen a continuacion:.

CONDICIONES GENERALES DEL PROGRAMA Y DE LA SERIE 1

Denominacion: FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA
Fideicomitente: Mutualista Casa de Galicia

Fiduciario: Reptiblica Aaministradora de Fandos de Inversidn S.A.
Garante: Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC
Agente de Pago: Repliblica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Entidad Registrante:  Bolsa de Valores de Montevideo

Representante de
los Tenedores de los  Bolsa de Valores de Montevideo
Titulos:

Titulos a emitirse: Titulos representativos de deuda escriturales de oferta publica Serie | del
Programa de emision.
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Activo
Fideicomitido:

Garantia:

Moneda:

Monto de la
emisién:

Interés:

Flujo de fondos provenientes de los créditos que Casa de Galicia tiene contra el
Fondo Nacional de Salud (FONASA) o el fondo o entidad sucesora del mismo en
el futuro en concepto de cuotas por los servicios asistenciales prestados a los
sujetos comprendidos en el régimen del Sistema Nacional Integrado de Salud,
de acuerdo con la Ley N° 18.211 consistente (a la fecha de esta emisidn) en los
montes que se establecen en el Anexo 11 del Contrato de Fideicomiso
Financiero (ANEXO | del presente Prospecto). Quedan excluidos los créditos
correspondientes a las Cesiones Anteriores (clausulas 1.12, Anexo 9 y Anexo 12
del Contrato de Fideicomiso). ). De conformidad con lo establecido en el
Contrato de Fideicomiso y tomando en cuenta las Cesiones Anteriores, los
Créditos se pagaran en el siguiente orden:

- En primer lugar al fideicomiso laboral por un importe del 2,13% de los ingresos
mensuales de Casa de Galicia por concepto de (i) cuotas de afiliaciones
individuales y colectivas, cuota mutual del art 337 de la Ley 16.320 y Decreto
373/002, (i) sobrecuota de gestidn, y [iii) sobrecuota de inversiones y demas
activos que la integren.

- En segundo lugar y por hasta la suma de 4.300 Unidades Reajustables
mensuales deberd pagarse a la Caja de Jubilaciones y Pensiones de los
Profesionales Universitarios.

- En tercer lugar y por hasta la suma de 152 capitas base de FONASA, debera
pagarse al Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario.

- En cuarto lugar, y por hasta la suma de 5.500 capitas base de FONASA debera
pagarse a Casa de Galicia para que ésta destine dichos fondos al pago bajo el
Concurso Civil.

- En quinto lugar, los Créditos deberan pagarse a Republica AFISA (en su calidad
de fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia) mediante crédito en la
Cuenta.

Los Titulos de Deuda estan garantizados por el Fideicomiso Financiero Fondo de
Garantia IAMC, constituido entre el Ministerio de Economia y Finanzas vy
Republica A%ISA el 16 de octubre de 2009 (en el marco de lo dispuesto por la
Ley N° 18.438), para la emision de garantfas a favor de las Instituciones de
Asistencia Médica Colectiva, cuyos planes de reestructuracién hayan sido
aprobados en el marco de lo dispuesto por dicha Ley No. 18.439. La Garantia
referida ha sido autorizada por la Resolucion de Autorizacion de Emision de la
Garantia IAMC (Anexo 5 del Contrato de Fideicomiso), habiendo sido constituida
bajo la cldusula Séptimo del Contrato de Fideicomiso.

Pesos Uruguayos expresados en Unidades Indexadas.

El Programa se emitira por un maximo de Ul 150.000.000 (ciento cincuenta
millones de unidades indexadas) de valor nominal y la Serie | se emitira por un
maximo de Ul 150.000.000 (ciento cincuenta millones de unidades indexadas)
de valor nominal.

[..]% efectivo anual en Unidades Indexadas desde |a fecha de emisidon y hasta la
cancelacién total de los Titulos de Deuda, sobre |a base de un afio de 360 dias y
meses de 30 dias, pagaderos mensualmente.

Plazo:

14 afios desde la fecha de emisidn, siendo el vencimiento final el
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Plazo de gracia:

Amortizacion:

Pago de intereses:

Fecha de Pago:

Fecha de emision:

Fuente de repago:

Calificadora de
riesgo:

Calificacion de
riesgo:

Oferta publica:

12 meses sobre el capital. Los intereses se abonaran mensualmente.

El capital de los Titulos de Deuda serd amortizado en 156 cuotas mensuales
pagaderas a partir del mes decimotercero contado desde la Emision y hasta el
mes 168 de zcuerdo al siguiente cronograma:

Porcién de Monto en Ul de
cada cuota en cada cuota para

Fecha el total de la una emision de

emision 150.000.000 de UI
24 cuotas mensuales desde el décimo

% 3t
tercer (13 ]. rfu?s desde la Emision y 5 /1200 625.000,00
hasta el trigésimo sexto (369) mes
desde la Emision.
131 cuotas desde el trigésimo séptimo
mes (372) desde la Emision hasta el
) 4 7

mes ciento sesenta y siete (1672) 9/4820 1022:727,2
desde la Emision.
1 cuota el mes ciento sesenta y ocho
(1682) desde la Emision. 97133 1022.727,63
TOTAL 100 % 150.000.000,00

Los intereses de los Titulos de Deuda seran abonados mensualmente a partir
del dia 30 del mes siguiente a la Emision y hasta el Vencimiento.

La fecha de pago de capital {una vez finalizado el plazo de gracia) e intereses
(segun correzponda) serd el dia 30 de cada mes. El primer pago de intereses
ocurrird el dia 30 del mes siguiente a la emision.

La emision de los Titulos de Deuda se realizard el Segundo Dia Habil posterior a
la fecha de cierre final de las suscripciones, y una vez se haya confirmado la
integracion.

El Fiduciario procedera a emitir los Titulos de Deuda una vez inscripta la emision
en el Registro de Valores del BCU y en el Registro de Emisores y Valores de la
Bolsa de Valores de Montevideo, y que se notifique la cesion de los Créditos a
JUNASA y/o al BPS.

Cesion de Créditos contra el FONASA que tiene Casa de Galicia provenientes de
su actividad asistencial, en favor del “Fideicomiso Financiero Casa de Galicia”. La
Cesion de Créditos comprende también todos aquellos creditos o flujos de
fondos que en el futuro puedan llegar a sustituir el régimen del FONASA.
Quedan excluidos de los Créditos cedidos los créditos que correspondieren a las
Cesiones Anteriores (segtin se define en el Contrato de Fideicomiso).

CARE Calificadora de Riesgo SRL

Ay

El Fideicomiso y los Titulos de Deuda a emitirse han sido inscriptos en el
Registro de Valores del BCU y en el Registro de Emisores y Valores de la Bolsa
de Valores de Montevideo S.A.

J
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Cotizacion bursatil

Asesores legales del
Fideicomitente:

Asesores legales del
Fiduciario:

Ley Aplicable:

Suscripcién:

Adjudicacion:

Los Titulos de Deuda cotizardan en Bolsa de Valores de Montevideo y Bolsa
Electrénica de Valores S.A.

Guyer & Regules.

Servicio Legal de Republica Administradora de Fondos de Inversian S.A.

Ley de la Reptblica Oriental del Uruguay

Segun las Reglas del Sistema de Licitaciones de Bolsa de Valores de Montevideo,
durante tres dias habiles.

Tramo competitivo:

Las ofertas de suscripcion de los Titulos de Deuda podran ser formuladas en la
Bolsa de Valores de Montevideo, el primer dia entre las 10:00 y las 12:00 horas,
momento en el cual se cerrara el perfodo de ingreso de ofertas.

Tramo no competitivo:

Las ofertas de suscripcion de los Titulos de Deuda podrdn ser formuladas en la
Bolsa de Valzres de Montevideo:

- el segundo dia habil de suscripciones, entre las 10:00 y las 17:00 horas,
momento en el cual se cerrara el primer periodo de ingreso de ofertas, y

- el tercer dia habil de suscripciones, entre las 10:00 y las 17:00 horas,
momento en el cual se cerrara el segundo periodo de ingreso de ofertas.

Los socios (Corredores de Bolsa y Socios Especiales) de la Bolsa de Valores de
Montevideo no podréan representar (en la oferta no competitiva) a otros socios
de la Institucién. Los socios deberdn indicar el codigo de cliente y su monto. El
monto maximo de ofertas por cada cliente es de Ul 1.000.000. La Bolsa de
Valores de Montevideo podra corroborar el cumplimiento del limite con los
registros del libro del Corredor cuando lo estime conveniente.

Tramo competitivo:

Los Titulos de Deuda se adjudicaran a los oferentes, mediante el sistema
de licitacion por precio ofertado que se desarrollara a través de la Bolsa
de Valores de Montevideo, adjudicindose a los mayores precios hasta
completar en total un valor nominal maximo de [...] millones de UL En el
caso de que el monto ofrecido al menor precio aceptado supere el valor
nominal maximo, se prorratearan las solicitudes realizadas a dicho
precio. El precio adjudicado serd miltiple y correspondera al de cada
oferta.

El primer dia habil de suscripciones, a las 14:00 horas, se anunciaran los
resultados del tramo competitivo. En el caso de que, sumado el monto
adjudicado en esta primera instancia con el monto adjudicado (el
segundo y tercer dia habil de suscripciones) en el tramo no competitivo,
no se alcance el importe de la emisién de Ul 150.000.000, el tercer dia
héabil de suscripciones a las 18:00 horas se adjudicaran las ofertas por
precio que habian sido rechazadas en la primera instancia hasta
completar el importe de la emision.

El emisor podra en cualquier caso rechazar ofertas a partir de un precio de corte
|

|
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Integracion:

Comision por
Distribucion:

Gastos del
Fideicomiso:

que podra definir luego de cerrado el periodo de suscripcién.

Tramo no competitivo:

El precio de adjudicacion corresponde al promedio ponderado de las ofertas
adjudicadas en la primera instancia del tramo competitivo.

Los Titulos de Deuda se adjudicardn a los oferentes durante el primer periodo
de ingreso de ofertas no competitivas (segundo dia habil de suscripciones). Si el
monto suscripto, sumado al monto adjudicado en la oferta competitiva, excede
el importe de la emisién de Ul 150.000.000, se prorratearan las ofertas
presentadas en el tramo no competitivo para alcanzar este monto. El resultado
se anunciara a las 18:00 horas del segundo dia habil de suscripciones.

Si el monto suscripto, sumado al monto adjudicado en la oferta competitiva, no
alcanza el importe de la emisién de Ul 150.000.000, se abrira el segundo
periodo de ingreso de ofertas no competitivas (tercer dia habil de
suscripciones). El resultado se anunciara a las 18:00 horas del tercer dia habil de
suscripciones. Si el monto suscripto, sumado al monto adjudicado en la oferta
competitiva, excede el importe de la emision de Ul 150.000.000, se
prorratearan las ofertas presentadas en el tramo no competitivo, en el tercer
dia habil de suscripciones, para alcanzar este monto.

La integracién del monto adjudicado en Ul, debera realizarse el segundo dia
habil posterior a la fecha de cierre final de las suscripciones, hasta las 16.00
horas en pesos uruguayos y mediante crédito en la cuenta 405 que mantiene
Republica AFISA en el BCU para su posterior crédito en la cuenta de Republica
AFISA - Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, radicada en el BROU.

Tramo competitivo:
No existe Comision por distribucién.

Tramo no competitivo:

Se abonard un comisidn por distribucion del 1% mas IVA a los socios de la Bolsa
de Valores de Montevideo por las ofertas de clientes que resulten adjudicadas
en el tramo no competitivo,

De los pagos que reciba el Fiduciario correspondientes a los Créditos, v
eventualmente a los fondos que transfiera el Fideicomitente o el Fideicomiso
Financiero Fondo de Garantfa IAMC segun 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
carrespondientes:

(a) cualquier Tributo del Fideicomiso y el pago de las Gastos Iniciales del
Fideicomiso;
(b} cualquier imposicion, gravamen o deduccion que se imponga legal,

judicial o reglamentariamente sobre el Fideicomiso;

(c) la remuneracion del Fiduciario establecida en la clausula 8.1.1. del
Contrato de Fideicomiso;

(d) las comisiones por emisién y/o pago de la Garantia;
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Modificaciones:

Participacion en
Asambleas de
Tenedores de los
Titulos:

(e) la remuneracion de la Calificadora de Riesgos por la calificacion inicial
de la emisian, asi como cualquier pago que se realice por sus actualizaciones o
revisiones de acuerdo a la normativa aplicable y cualguier monto o servicio
pagado a la Calificadora de Riesgo bajo el Contrato de Fideicomiso;

(H la remuneracion de los servicios de los Auditores;

(g) los gastos y comisiones necesarios para mantener el registro y
cotizacion de los Titulos de Deuda en BVM y BEVSA; y

(h) los honorarios y costos razonables de los asesores legales, contables,
impositivo, financiera y juridico, notariales, y demas profesionales que el
Fiduciario elija contratar a los efectos del cumplimiento de sus obligaciones bajo
el Contrato de Fideicomiso;

(i) los gastos de publicaciones obligatorias de acuerdo con las normas
vigentes (si fuere necesario) o voluntarias realizadas a criterio del Fiduciario;

() los costos administrativos y comisiones bancarias derivados del
mantenimiento de la Cuenta Fiduciaria y de los pagos que deban realizarse a los
Beneficiarios;

(k) la remuneracién de BVM, en su calidad de Entidad Registrante y de
Representante.
(1) costos, relacionados directamente con la administracion del

Fideicomiso {incluidos los costos de preparacion de informes y notificaciones) o
con su extincidn o liquidacion;

(m) costas, costos, honorarios profesionales y demds gastos incurridos en
ocasién de la representacion en juicio de los intereses del Fideicomiso y/o por la
actuaciéon en juicio del Fiduciario en el ejercicio de las acciones que
correspondan para la defensa del Patrimonio Fiduciario;

(n) fuera de los casos anteriores, 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.

Los términos y condiciones de la emisién de los Titulos de Deuda, podrén ser
modificados por el Fiduciario con el consentimiento de la mayoria especial de
Tenedores de los Titulos, en las condiciones establecidas por el art. 32 de la
ley 17.703 y lo previsto en el Contrato de Fideicomiso (cldusula 10.4.2), segun
corresponda.

Los Tenedores de los Titulos tendran derecho de participar en las Asambleas de

Tenedores de los Titulos. A fin de determinar los quérum para sesionar y las

mavyorias correspondientes para resolver, no se tendran en cuenta ni tendrén

derecho a voto en las Asambleas de Tenedores de los Titulos, aquellos
]
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Tenedores de los Titulos que tengan vinculacién directa o indirecta con el
Fiduciario, scgun lo establecido en el Contrato de Fideicomiso (cldusulas 10.3.5

y 10.3.6).
Mayorias Las resoluciones se adoptaran por Mayoria Absoluta de Tenedores de los
Asambleas de Titulos, salvo para los siguientes asuntos que deberdan adoptarse por una
Tenedores de los mayoria de Tenedores de los Titulos cuyos Titulos de Deuda representen en
Titulos: conjunto un valor nominal superior al 75% (Setenta y cinco por ciento) del

capital adeudado a la fecha de que se trate:

(a) Madificar las condiciones de emision de los Titulos de Deuda,

unicamente 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, modificaciones de las fechas de pago del capital o intereses.

(b) Consagrar la forma de enajenacion de los bienes del patrimanio
fiduciario.
(c) Designar a la persona que tendrd 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 sustitucién del Representante y la designacidn de su sustituto.
() La sustitucién del Fiduciario y la designacion de su sustituto.
Destino del Si una vez cubierta la totalidad de amortizaciones de capital y de intereses de
remanente: los Titulos de Deuda, y abonadas las comisiones operativas y demas gastos,

existiera un remanente, el mismo sera reintegrado al Fideicomitente (clausulas
6.2.6 v 6.4.2. del Contrato de Fideicomiso).

1.3. Tal cual se destaca en el Prospecto, la BVM no asume ninguna responsabilidad por la
informacion contenida en él, la cual no ha sido analizada ni canfirmada per la BVM.

1.4 En caso de contradiccidn y/o incompatibilidad entre el presente Contrato de Representante de
los Titulares, el Contrato de Entidad Registrante y/o el Documento de Emisidn de los Titulos de Deuda,
primard lo establecido en el Contrato de Representante de los Titulares de los Valores, En caso de
contradiccion entre lo previsto en el Contrato de Representante de los Titulares de los Valores y el
Contrato de Fideicomiso primara lo establecido en este ultimo.

1.5 Todo términe en mayuscula que no se encuentre definido expresamente en el presente
documento, tendrd el significado a él atribuido en el Contrato de Fideicomiso.

SEGUNDO. OBJETO.

El Emisor designa en este acto a la BVM como Representante de los Titulares de los Valores de [a
Emision de Titulos de Deuda al amparo de lo dispuesto en los articulos 73 y 74 de la ley 18.627, y
articulos 456, 457 y 464 de la ley 16.060. La BVM acepta dicha designacién y asume la representacion de
los futuros tenedores de los Titulos de Deuda que sean registrados ante la Entidad Registrante y
eventualmente ante quien lo sustituya en su calidad de entidad registrante, en los términos explicitados
en el presente Contrato de Entidad Representante. El Documento de Emisidn regula los terminos y
condiciones de los Titulos de Deuda, asi como otras obligaciones contraidas por el Fiduciario, adicionales
e independientes de las resultantes de este Contrato de Entidad Representante.

() / § 243



La Entidad Representante en su cardcter de Entidad Representante y en representacion de los futuros
Fideicomitentes y Titulares a ser emitidos bajo el Fideicomiso, suscribira en el dia de la fecha el Contrato
de Fideicomiso.

TERCERO. OBLIGACIONES DEL FIDUCIARIO.

El Fiduciario asume las siguientes obligaciones:

(a) indemnizard y mantendrd indemne al Representante por cualquier perjuicio que pudiera
irrogarsele en el cumplimiento de este Contrato de Entidad Representante, salvo que el perjuicio
hubiera sido causado por su propia culpa o dolo;

(b) le suministrara al Representante toda la informacian econdmica - financiera, del estado de los
negocios que razonablemente le requiera para el debido cumplimiento del encargo y la informacién que
se incluya en el Contrato de Fideicomiso Financiero, Prospecto de Emision y Documento de Emision que
regulara los Titulos de Deuda;

(c) entregara al Representante asi como a la Superintendencia de Regulacién Financiera del BCU
cuando corresponda, toda aquella informacién periédica y permanente y los hechos relevantes que esté
obligado a divulgar al BCU, con el contenido, en la forma y en la oportunidad que dispongan la Ley de
Mercado de Valores, asi como demds normas reglamentarias y complementarias vigentes o que se
dicten en el futuro y la normativa interna de la bolsa de valores en donde coticen los Titulos de Deuda;
esta obligacién comprende asimismo la de suministrar al Representante de los Titulares cualquier
informacion que le sea requerida a efectos de presentarla a los Tenedores de los Titulos de Deuda y para
el debido cumplimiento de este contrato, en particular acerca de la marcha de los negocios, asi como
sobre cualquier otra situacién que a juicio de la BVM pueda incidir en el cumplimiento de las
obligaciones del Emisor bajo los Titulos de Deuda;

(d) soportara los gastos razonables, debidamente justificados, que efectie el Representante en |a
proteccidn de los derechos e intereses de los Titulares relacionados con los Titulos de Deuda; dichos
gastos serdan considerados Gastos del Fideicomiso en la medida que hayan sido presupuestados,
comunicados al Emisor con suficiente antelacién y debidamente justificados en cuanto a su pertinencia y
mornto;

(e) abonara al Representante la remuneracion pactada;

(f) garantizara al Representante de los Titulares, y a través de él a los Tenedores de los Titulos de
Deuda, la veracidad de los datos contenidos en el Prospecto; y

(g) realizara todas las gestiones necesarias para (i) registrar la emisién ante el Banco Central del
Uruguay a efectos de proceder a su oferta publica; (i) que la BVM autorice la inscripcion de los Titulos
de Deuda para su cotizacién; y (iii) asegurar que tales autorizaciones se mantengan durante todo el
plazo para el pago de los Titulos de Deuda, salvo que medie causa extrafia no imputable al Emisor.

CUARTO. NO IDENTIFICACION DE LOS TENEDORES DE LOS TiTULOS.

La BVM no estara obligada a proporcionar al Emisor el nombre y domicilio de los Tenedores de los
Titulos de Deuda que hayan adquirido los Titulos de Deuda.

QUINTO. ENTREGA DE DOCUMENTACION A TENEDORES DE LOS TITULOS.

El Representante de los Titulares de los Valores podra entregar a los posibles Tenedores de los Titulos
de Deuda copia del Prospecto y toda otra documentacién requerida por el reglamento de la BVM o del
Banco Central del Uruguay.

SEXTO. OBLIGACIONES DEj REPRESENTANTE DE LOS TITULARES DE LOS VALORES.
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Durante la vigencia del presente contrato, el Representante de los Titulares de los Valores se obliga a:
(a) Controlar las suscripciones e integraciones efectuadas.

(b) Asumir la representacion legal de los Tenedores de los Titulos de Deuda ante el Emisor hasta la
cancelacion total de los Titulos de Deuda, con el alcance previsto en el presente Contrato y en el
Contrate de Fideicomiso

(c) Citar a las Asambleas de Tenedores de los Titulos de Deuda segun lo establecido en el
Documento de Emision y Contrato de Fideicomiso, y

{d) Brindar a los Tenedores de los Titulos de Deuda la informacidn que éstos le soliciten respecto a
los Titulos de Deuda.

SEPTIMO. REPRESENTACION Y DEFENSA DE LOS DERECHOS DE LOS TENEDORES DE LOS TiTULOS.

El Representante de los Titulares de los Valores podra realizar, en nombre y representacion de los
Tenedores de los Titulos de Deuda, los siguientes actos respecto al Emisor:

(a) Requerir al Emisor la informacién o documentacion referida en la cldusula Tercera, literal (c) de
este contrato.

(b) Defender los derechos e intereses colectivos de los Tenedores de los Titulos de Deuda durante
la vigencia de la Emision y hasta su cancelacion total de acuerdo con la ley.

(c) Realizar todos aquellos que sean necesarios para conservar los derechos de los Tenedores de
los Titulos de Deuda, inclusive las gestiones judiciales o administrativas que entienda mas convenientes
para la defensa de los intereses de los Tenedores de los Titulos de Deuda, siempre que dichos actos
hayan sido autorizados por una resolucion de asamblea conforme se dispone en la clausula 10 del
Contrato de Fideicomiso.

{d) Asimismo y con igual autorizacion de asamblea, el Representante de los Titulares de los Valores
podrd, en nombre y representacion de los Tenedores de los Titulos de Deuda, iniciar cualquier tipo de
accion admitida segun lo establecido en este contrato, asi como en otros documentos relacionados con
esta emisién. Toda suma qgue se pudiera cobrar como consecuencia de acciones iniciadas por el
Representante respecto a los Titulos de Deuda, se distribuira en forma proporcional entre todos los
Tenedores de los Titulos de Deuda a través del Fiduciario, si correspondiera.

OCTAVO. ACTUACION DE TENEDORES DE LOS TITULOS Y REGIMEN DE ASAMBLEAS

8.1 Forma de actuacion de los Titulares.

8.1.1. Actuacion en Asamblea o fuera de ella: Cualquier solicitud, requerimiento, autorizacion,
instruccién, noticia, consentimiento, decisién y otra accion establecida en el Contrato de Fideicomiso o
en el Contrato de Entidad Representante o en el Documento de Emision (o suplemento) de los Titulos de
Deuda como correspondiendo a los Titulares o a determinadas mayorias de Titulares podrd ser
adoptada en Asamblea de Titulares o documentada en uno o mas instrumentos sustancialmente
similares y firmados por dichos Titulares o sus apoderados y, salvo gue aquf se establezca otra cosa,
dicha accidn se considerara valida cuando dichos instrumentos sean recibidos por el Representante a su
satisfaccion.

8.1.2. Nomina de Titulares: La Entidad Registrante queda expresamente autorizada a proporcionar al
Representante una nomina de los nombres y domicilios registrados de los Titulares, a los efectos de que
el 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 parrafo.

8.1,3. Prueba de lo decision adoptada por los Titulares: La suscripcién de cualguier instrumento por
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parte de un Titular o su apoderado se podra probar por cualquier medio satisfactorio para el
Representante y el Fiduciario.

8.2. Asambleas de Titulares.

8.2.1. Solicitud de Convocatoria: En cualquier momento el Emisor, el Representante o Titulares que
representen al menos el 20% (veinte por ciento) del saldo adeudado de capital bajo los Titulos de Deuda
emitidos bajo todas las series y en circulacién, podrdn convocar, a través del Representante, una
Asamblea de Titulares. El Representante la convocara dentro del plazo de 60 (sesenta) dias de recibida
la solicitud.

8.2.2. Fechay lugar de las Asambleas: Las Asambleas tendran lugar en la ciudad de Montevideo en el
lugar que el Representante determine y, en cuanto a su constitucion y funcionamiento para adoptar
resoluciones, se aplicaran las disposiciones sobre asambleas de 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 Emision o en el Prospecto.

8.2.3. Dia de cierre de registro. El Representante podra establecer un dia de cierre de registro de los
Titulares, a fin de determinar la identidad de los mismos.

8.2.4. Formalidades de la convocatoria: En caso que se encontraren presentes los Titulares que
representen la totalidad de los Titulos de Deuda emitidos y en circulacion, el Representante paodra
apartarse de los requisitos formales de convocatoria antes sefalados 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 aunque pudiere no serlos para uno o varios Titulares en particular.

8.3 Desarrollo de las Asambleas.

8.3.1. Asistencia: Todos los titulares tienen derecho de asistencia a las Asambleas. Las Unicas
personas que estaran facultadas para asistir a las Asambleas serdn los Titulares registrados, los
representantes del Fiduciario, la Entidad Registrante, las bolsas de valores en las que los Titulos de
Deuda coticen, el BCU y los asesores o terceros que el Representante razonablemente y a su exclusivo
criterio acepte que asistan. A las Asambleas de Titulares asistirdn Titulares de Titulos de Deuda de
todas las series emitidas, sin ninguna distincion, preferencia o prelacion de una serie respecto de las
restantes.

8.3.2. Presidencia de la Asamblea: Las Asambleas seran presididas por el Representante o por un
Titular o por cualquier tercero que el Representante designe.

8.3.3. Procedimiento para el desarrollo de lo Asamblea: El 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 desarrollo de la Asamblea, y sin que tal reglamentacion, decision o
interpretacién sea un precedente para otras situaciones en la misma Asamblea ni para Asambleas
futuras, conservando el Representante en todos los casos las mas amplias facultades de decision
inapelables. El Representante podra disponer, entre otros aspectos, que una votacion sea secreta.

8.3.4. Qudrum de asistencia: El quérum de asistencia requerido para que la Asamblea sesione
validamente sera de Titulares que representen un porcentaje del saldo total de capital adeudado bajo
Titulos de Deuda emitidos y en circulacion 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 las decisiones que se proponen.
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8.3.5. Mayoria Absoluta de Titulares: Toda resolucion 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 saldo total de capital adeudado bajo Titulos de Deuda emitidos y en
circulacion al momento de la decision, deducidas las Titulos de Deuda propiedad de los accionistas del
Fiduciario, empresas o personas vinculadas, controlantes o controladas segtn lo definen los articulos 48
v 49 de la ley N2 16.060 y el articulo 28 de la Recopilaciéon de Normas del Mercado de Valores del BCU,
quedando excluidos de esta situacion, 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 Emision o la
legislacion vigente requieran una mayoria superior.

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

8.3.6. Derecho a voto: Tendran derecho a voto aquellos Titulares presentes en la Asamblea que estén
debidamente registrados como titulares de Titulos de Deuda segun el registro llevado por la Entidad
Registrante. Cada Titulo de Deuda, cualquiera sea la Serie a la que corresponda, dara derecho a un voto.

A fin de determinar los quérum para sesionar y las mayorias correspondientes para resolver, no se
tendran en cuenta ni tendran derecho a voto aquellas Titulos de Deuda que hubieran sido adquiridos
por los accionistas del Fiduciario, empresas o personas vinculadas, controlantes o controladas segtin lo
definen los articulos 48 v 49 de la ley N2 16.060 y el articulo 28 de la Recopilacién de Normas del
Mercado de Valores del BCU, quedando excluidos de esta situacion, 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. El Representante podra exigirle al Fiduciario que declare por
escrito y bajo su responsabilidad si ha adquirido, directa o indirectamente, Titulos de Deuda o si esta en
conocimiento de que lo hayan hecho sus accionistas, vinculadas, controlantes o controladas (segtn lo
definen los articulos 48 y 49 de la ley N2 16.060 y el articulo 28 de la Recopilacion de Normas del
Mercado de Valores del BCU) y que indique su monto.

8.3.7. Obligatoriedad de las resoluciones de las Asambleas: Toda decision adoptada en una Asamblea
de Titulares regularmente celebrada por el voto de Titulares que representen el capital requerido para
dicha decision, sera obligatoria para todos los Titulares, aun para los ausentes o disidentes. También
seran obligatorias para todos los Titulares las resoluciones validamente adoptadas fuera de Asamblea de
acuerdo a lo previsto en el presente Contrato.

8.4 Competencia de las Asambleas.

8.4.1. La Asamblea tendra competencia para adoptar resolucion sobre cualquier asunto contenido en
el orden del dia (incluyendo la designacion a los auditores externos y su sustitucién, asi como la
designacion de la Calificadoras de Riesgo vy su sustitucion).

8.4.2. La Asamblea de Titulares, 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 emision de los Titulos de Deuda, unicamente 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, modificaciones de las fechas de pago del capital o intereses.

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

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

(d) , Laextincién del Fideicomiso en caso de insuficiencia patrimonial del Fideicomiso.
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(2) La sustitucion del Representante y la designacion de su sustituto.

(f) La sustitucion del Fiduciario y la designacion de su sustituto.

8.4.3. Cualquier decision de la Asamblea gue afecte Unicamente a los titulares de una Serie de Titulos
de deuda requerira para su valida adopcion, la conformidad del 100% de los Titulares de dicha Serie de
Titulos de Deuda.

8.5 Restricciones.

Ni las Asambleas ni los Titulares podran adoptar una resolucion o actuar unilateralmente de forma tal
que la resolucion adoptada o la actuacion unilateral se oponga, contradiga o incumpla lo pactado en el
presente Contrato, en el Documento de Emision de Titulos de Deuda, en el Prospecto o en los demds
contratos relacionados con el presente Fideicomiso, salvo que se resuelva una modificacion en la forma
establecida en la cldusula 8.4.2 anterior. El Fiduciario podra (pero no estara obligado a ello) dejar
constancia de su opinidn respecto de si una resolucién o accién se opone, contradice o viola lo alli
pactado.

NOVENO. PLAZO. CONDICIONES

El presente Contrato de Entidad Representante tendra la misma duracion que el Contrato de
Fideicomiso y se encuentra afectado a las mismas prérrogas y rescisiones anticipadas, asi como por las
mismas condiciones suspensivas y/o resolutorias que se establecen en el Contrato de Fideicomiso.

En consecuencia, cualquier extincion anticipada o prdrroga del Contrato de Fideicomiso operard en
forma automdtica la extincion anticipada de este Contrato de Entidad Representante, sin necesidad de
obtener la previa conformidad del Representante, quien acepta desde ya.

En caso de rescision anticipada se pagaran las remuneraciones adeudadas hasta el afo que se encuentre
en curso al momento de entrar en vigor la rescision, sin perjuicio de lo dispuesto en la Clausula
Undécimo, numeral 5.

Las obligaciones de la Entidad Representante emergentes del presente Contrato estan sujetas a la
condicidn suspensiva de la efectiva emision de los Titulos de Deuda.

El presente Contrato se resolvera de pleno derecho y sin responsabilidad para las partes si no se
efectiviza la colocacidn y emision de los Titulos de Deuda antes del 31 de diciembre de 2012.

DECIMO. EXONERACION DE RESPONSABILIDAD DEL REPRESENTANTE DE LOS TITULARES DE LOS
VALORES.

p Desde ya los Tenedores de los Titulos de Deuda y el Emisor exoneran de responsabilidad y
mantendran indemne al Representante de los Titulares de los Valores por los resultados de su gestion,
asi como por la realizacién de cualquier medida tendente a proteger los derechos de los Tenedores de
los Titulos de Deuda, salvo los casos de omision, dolo o culpa grave (articulo 464, ley 16.060).

22, £l Representante de los Titulares de los Valores no es respansable por el cumplimiento de las
obligaciones que el Prospecto y el Documento de Emision de Titulos de Deuda imponen al Emisor.

e, El Representante de los Titulares de los Valores no estara obligado a cumplir ninguna
instruccidn, orden o resolucién de los Tenedores de los Titulos de Deuda conforme a lo dispuesto en
este contrato, si no se le adelantan los fondos o se le proporcionan las garantias suficientes para cubrir
todos los gastos, tributos y responsabilidades que debha asumir.
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UNDECIMO. RENUNCIA DEL REPRESENTANTE.

19, La BVM podra renunciar, en cualquier momento, a su calidad de representante de los titulares
de los valores y rescindir el presente contrato, por su sola voluntad sin necesidad de expresar causa
alguna, debiendo comunicar tal decisién al Emisar y a los Tenedores de los Titulos de Deuda en forma
personal o, alternativamente, a estos dultimos mediante publicaciones en dos diarios de amplia
circulacion en la capital por tres dias corridos. En la misma oportunidad debera convocar a una
Asamblea de Tenedores de los Titulos de Deuda para designar un nuevo Representante con al menos
noventa (90) dias de anticipacion.

29, La Asambleas de Tenedores de los Titulos de Deuda designard un nuevo Representante por
Tenedores de los Titulos de Deuda presentes que representen mas del 75% (setenta y cinco por ciento)
del capital adeudado al dia de la Asamblea. Si el Representante designado no aceptara el cargo dentro
de los quince (15) dias siguientes a la resolucion de la respectiva Asamblea o la Asamblea no designara
un nuevo Representante, la BVM podra efectuar tal designacidn dentro de los treinta (30) dias
sipuientes, recabando directamente la aceptacidn del nuevo Representante de los Titulares y
comunicandolo al Emisor, al Banco Central del Uruguay vy a los Tenedores de los Titulos de Deuda en
forma fehaciente.

39, En todo caso la BVM debera continuar en el cumplimiento de sus obligaciones hasta la
designacion de un nuevo Representante.

49, Designado y habiendo aceptado el nuevo Representante, la BVM quedara liberada de toda
responsabilidad.

59, En caso de renuncia, se prorrateara la retribucion recibida por la BYM, correspondiente al aio
en curso, debiendo reintegrar el monto proporcional al resto del afio.

DECIMO SEGUNDO. RETRIBUCION DE LA BVM.

El Representante recibird por los servicios que prestara en virtud de tal calidad y conforme a lo
establecido en el presente Contrato de Entidad Representante:

1. Anualmentey por el ler. afo hasta el 52 afo de vigencia del Contrato, el equivalente en Pesos
Uruguayos a Ul 25.000 mas IVA

Por el 62 afio de vigencia del Contrato, el equivalente en Pesos Uruguayos a Ul 24.000 mas IVA
Por el 72 afio de vigencia del Contrato, el equivalente en Pesos Uruguayos a Ul 22.000 mas IVA
Por el 82 afio de vigencia del Contrato, el equivalente en Pesos Uruguayos a Ul 18.000 mas IVA
Por el 92 afio de vigencia del Contrato, el equivalente en Pesos Uruguayos a Ul 16.000 mas IVA
Por el 102 afio de vigencia del Contrato, el equivalente en Pesos Uruguayos a Ul 14.000 mas IVA

Por el 112 afio de vigencia del Contrato, el equivalente en Pesos Uruguayos a Ul 10.000 mas IVA

N ! s woN

Anualmente y por el 122 afio hasta el 142 afio de vigencia del Contrato, el equivalente en Pesos
Uruguayos a Ul 13.000 mas IVA

Dichas sumas seran pagadas por el Fiduciario de forma anual y por adelantado dentro de los 10 (diez)
primeros dias hébiles de cada afio de vigencia del presente Contrato. La remuneracion constituira un
“Gasto del Fideicomiso” bajo el Fideicomiso y sera descontada y ahonada a la Entidad Representante, en
los términos de dicho Contrato de Fideicomiso.

DECIMO TERCERQ. GASTOS Y TRIBUTOS.

19, Seran de cargo del Emisor todos los tributos presentes o futuros que gravan la emision de
Titulos de Deuda o su ejecucién, quedando excluidos de dicha obligacion los tributos que graven la
retribucién percibida por el Representante de los Titulares de los Valores.
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22, El Emisor garantiza y se obliga ante el Representante a reembolsarlo y mantenerlo indemne por
todo gasto, costo, tributo o indemnizacion en que deba incurrir en cumplimiento de lo pactado o para
las gestiones extrajudiciales o la ejecucion judicial de las obligaciones del Emisor bajo este contrato o las
Obligaciones.

DECIMO CUARTO. MORA.

Las partes convienen que caeran en mora de pleno derecho por el solo vencimiento de los plazos
establecidos para el cumplimiento de las obligaciones que asumen asi como por la accién u omision en
contrario de lo convenido sin necesidad de intimacion de mora, interpelacién de dafos y perjuicios o
cualquiera de los otros procedimientos previstos por el articulo 1336 del Codiga Civil.

DECIMO QUINTO. LEY Y JURISDICCION APLICABLE.

El presente contrato se rige por y esta sujeto a las leyes de la Republica Oriental del Uruguay. Para
cualquier cuestion gue se suscite entre las partes en relacién con este contrato, seran competentes los
Tribunales Ordinarios de la ciudad de Montevideo.

DECIMO SEXTO. DOMICILIOS Y NOTIFICACIONES.

A todos los efectos que pudiere corresponder, las partes constituyen domicilios en los declarados como
suyos en la comparecencia. Todas las notificaciones u otras comunicaciones a las respectivas partes se
considerardn debidamente efectuadas cuando las mismas sean enviadas por medio de telegrama
colacionado con acuse de recibo u otro medio fehaciente a cada parte en su domicilio expresamente
constituido.

En sefial de conformidad, se firman tres ejemplares de un mismo tenor en el lugar y fecha indicados en
la comparecencia.

BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO

i

/5( /]
: Firma: .o, ocs

Aclaracién{MONTALDO SOC.DE BOLSA S.A. Aclaracion: %TTE MONDINO SOC.DE BOLSA S.A

Pablo Montaldo lorge Di Mattea

3

REPUBLICAAFISA | |

Aclaracion: £arlos Anastasiadis
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ANEXOIV

ALVARO PRADERI GAMBARDELLA
CONTADOR PUBLICD
RUT 21 291587 017
C.P.39.651
Dir. Br. Espafia 2761/30)
Tel. 7048510-094412 188
Mail: alvaropraderifeadinet.com.uy

Montevideo, 11 de enero de 2012.

Sres. Integrantes de la
JUNTA DIRECTIVA DE
CASA DE GALICIA
Presente.

DICTAMEN DE AUDITORIA

He auditado el Estado de Situacion Patrimonial al 30 de setiembre de 2011 y su
correspondiente Estado de Resultados por el periodo 1 de octubre de 2010 30 de
setiembre de 2011, Las cifras expuestas han sido ajustadas por inflacion de
acuerdo a la NIC 29 a efectos de que los importes estén expresados en moneda
de poder adquisitivo del 30/09/11. En la nota 2.3 se expone en forma detallada la
metodologia aplicada para la realizacion del ajuste.

La informacion contenida en dichos estados contables representa afirmaciones de
la Junta Directiva de CASA DE GALICIA v son de su entera responsabilidad.

Mi responsabilidad es emitir opinion sobre los mismos, basada en la auditoria
realizada.

El examen se realizo de acuerdo a normas de auditoria generalmente aceptadas.
Las mismas requieren que la tarea se planifique y se efectie de forma de obtener
seguridad razonable de que los estados contables estan libres de errores
significativos. La auditoria requiere contemplar los principios de contabilidad que
se aplicaron y las estimaciones realizadas por las autoridades de la Institucion, asi
como la aplicacion de técnicas de examen basadas en pruebas selectivas de
evidencias que respalden las afirmaciones expuestas en los estados contables y
la evaluacion de la presentacion de los mismos en su conjunto. Cabe consignar
que la modalidad de trabajo para realizar la auditoria es efectuar los
procedimientos durante el transcurse del ejercicio que naturalmente se acentian
en el mes de cierre y hasta la culminacion de ajustes que generan los estados
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ALVARO PRADERI GAMBARDELLA
CONTADOR PUBLICO
RUT 21 291387 0017
C.P. 39.651
Dir. Br. Espaiia 2761/301
Tel. 7098510-0944 12188
Mail: alvaropraderi@adinet.com.uy

contables definitivos.

Como hechos relevantes durante y posteriores al ejercicio al se destacan:

Respecto al Concurso Civil de Acreedores promovido por la Institucion ante el
Juzgado Letrado de Concursos de 2do. Turno; se ha realizado un Arreglo de
Acuerdo con los arts. 452 y concordantes del codigo general del proceso. Este se
ha presentado en el Juzgado correspondiente conjuntamente con los documentos
que acreditan el cumplimiento de las dobles mayorias necesarias y se homologé
con fecha 20/04/10. Desde mayo 2010 se estd pagando a los acreedores
concursales de acuerdo a su franja establecida por el decreto gue homologé el
CONCUrso,

Los pagos del contrato de Fideicomiso para Pago de Deudas Laborales firmado en
febrero/2004 se vienen realizando en forma regular. A fecha de cierre de ejercicio
figuran: Fideicomiso corto plaze § 16.384.800

Fideicomiso largo plazo § 170.502.869

Los pagos efectuados en el ejercicio a través del fideicomiso alcanzaron un monto
de $ 17.446.881; ademas se rebajé en la suma de $ 11.858.332 por concepto de
liguidaciones finales de haberes a pagar y el ajuste que operd en la deuda total fue
de § 11.252.525.

Se realizaron Previsiones por incobrables de: ordenes de urgencia, cuotas
sociales, servicio fanebre, pantedn social, ordenes domicilio y servicios
asistenciales ( 5% ). La discriminacion de las mismas se encuentra en la Nota 4.

En la Nota No. 5 se detallan las previsiones efectuadas para juicios civiles por $
4.511.216 y laborales por § 2.753.049,

En la Nota No. 6 se da cuenta de las prendas de 1 tomografo, 1 sistema
radiologico, 1 unidad radioclogica rodante, 1 equipo rodante quirirgico de
intensificador de imagen gue garantizan a Siemens AG el pago de dichos equipos
por $10.777.377.
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ALVARO PRADERI GAMBARDELLA
CONTADOR PUBLICO
RUT 21 291587 0017
C.P, 39651
Dir. Br. Espafa 2761/301
Tel. TO98510-094412 188
Mail: alvaropraderi{@adinet.com.uy

En la nota 7 se discriminan las cesiones de credito BPS y FNR.

La refinanciacion al amparo de la ley 18.061/2006 firnada a 120 meses de plazo
en el anterior ejercicio, se paga mediante cesion de créditos Fonasa (Nota 7) por
un monto equivalente al contravalor de 4.300 unidades reajustables por mes.

Segun se expresa en el numeral d) de la nota 8, Casa de Galicia firmd un
convenio con BPS a fines de 2004 para el pago de multas y recargos que se
generaron por los salarios impagos que originaron el Fideicomiso. Respecto a la
misma, pueden existir efectos de las sentencias 545/1997, 298/2006 y T6/2007 del
Tribunal de lo Contencioso Administrativo en las que se establece que las
contribuciones especiales a la seguridad social se devengan desde que realmente
se pagan las prestaciones correspondientes. Lo antedicho podria eventualmente
dar derecho a un crédito para Casa de Galicia por los pagos realizados durante su
vigencia.

En mi opinién, los estados contables referidos presentan razonablemente y en sus
principales aspectos, la situacion patrimonial de CASA DE GALICIA al 30 de
setiembre de 2011 y los resultados de sus operaciones por el ejercicio finalizado
en esa fecha, de conformidad con normas de contabilidad adecuadas.
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ACTIVO En Pesos Uruguayos PASIVO En Pesos Uruguayos
Activo Corriente 2011 2010 Pasivo Corriente 2011 2010
Disponibilidades Deudas Comerciales
Caja y Fondos Fijos 645,820 1,298,499 Laboratorios de Medicamentos 27,984,067 29,706,289
Cobranzas a Depositar 964,842 1,680,855 Sanatorios Externos 9,335,390 9,683,843
Bancos cuentas a la vista 866,246 2,175,617 Farmacias Externas 45,507 18,525
Total Disponibilidades 2,476,909 5,164,971 Laboratorios de Analisis Clinicos 2,048,286 2,282,580
Inversiones Temporarias Laboratorios de Anatomia Patolégica 447,672 607,430
Depdsitos Bancarios ) 98,298 Clinicas de Imagenologia 434,555 561,754/
Total Inversiones Temporarias 0| 98,298 Otras Clinicas de Diagndstico 14,704,138 14,188,587
Créditos por Ventas Clinicas de Tratamiento 24,026,066 14,040,130
Deudores por Emisicn 14,416,642 13,566,036/ Honorarios Médicos 4,352,015 7,094,367
Deudores por Seguros Colectivos 9,474,665 8,248,295 Otras Deudas con Proveedores 112,727,024 92,011,536
DISSE 0 6,846,375 Proveedores de Plaza Documentados 12,147,423 13,334,790
Deudores Fondo Nacional de Recursos 26,455,027 1] Total Deudas Comerciales 208,256,143 183,532,502
Deudores Maorosos 8,253,421 11,639,851 Deudas Financieras
Deudores A.5.5.E. 8,055,679 2,309,497 Obligaciones Corto Plazo 6,159,424 6,079,420
Deudores LAM.C.5 5,007,077 11,522,707 Cheques Dif. a Pagar Financieros 34,675,312 19,386,930
Deudores por Otros Serv. Asistenciales 4,236,088 3,124,074 Total Deudas Financieras 40,834,737 25,466,350
Otros Deudores 6,919,214 8,596,062 Deudas Diversas
Documentos a Cobrar 124,490 2,219,942 Sueldos y Jornales a Pagar 47,237,848 58,223,875
Cheques Diferidos a Cobrar 0 0 Prov. por Aguin, Licenc. y Salarios Vac. 24,568,143 14,173,960
-Previsidn para Incobrables -768,983| -944,114] Deudas Laborales Fondos de Fideicomiso C/P 16,384,800 16,675,620
Total Créditos por Ventas 82,172,319 67,128,724 Otros Rubros de Cuentas C/Personal 22,942,523 0
Otros Créditos Acreedores por Cargas Sociales 39,644,270 23,807,909
Antic. a Proveedores en M/N 18,108,045 23,224,187 D.G.l. - .V.A. a Pagar 3,604,164 4,282,268
Antic. a Proveedores en M/E 6,572,391 7,626,648 Retenciones 11,850,503 13,659,653
Deudas del Personal Adelantos 597,559 679,911 Fondo Nacional de Recursos a Pagar 3,352,695 1,886,691
D.G.l. - LV.A. Pagos 1,043,425 0 Caja de Jub. y Pensiones Profes. Univ. 3,636,727 3,466,145
'Valores Depositados en Garantia 5,475,875 5,718,624 Litigios de Corto Plazo 1,505,134 5,214,365
Cargos Diferidos 8,714,103 7,430,462 Dep. y Valores Recibidos en Garantia 199,414 199,414
D.G.l. - LV.A. Retenido por Tarjeta 13,080 0 Cobros Anticipados 71,398 71,398
Otros Créditos 1,070,284 999,035 Deudas Concordatarias C/P 5,398,696 14,201,166
-Previsidn para Dtos y Bonificaciones 0 -709,426| Otras Deudas 3,571,433 4,592,262
-Ingresos Diferidos -54,999| -165,000) -Cargos a Vencer -50,404 -143,684
Total Otros Créditos 41,539,762 44,804 431 Total Deudas Diversas 183,917,350 160,311,043
Bienes de Consumo Previsiones Corrientes
Medicamentos 6,143,669 7,102,599 Prev. Juicios Civiles Corto Plazo 4,511,216 8,050,910
Reactivos y otros Insumos de Serv. Apoyo 1,003 0 Prev. Juicios Laborales Corto Plazo 2,753,049 3,619,759
Material de Uso Médico 1,929,671 1,526,774 Total Previsiones 7,264,265 11,670,669
Articulos de Consumo 2,891,287 2,577,934 Total Pasivo Corriente 440,272,454
Total Bienes de Consumo 10,965,629 11,207,308 Pasivo No Corrienie
Total Activo Corriente 137,154,619 Deudas Comerciales No Corrientes
Activo No Corriente Otras Clinicas de Diagndstico L/P 226,634 498,536
Créditos No Corrientes Otras Deudas con Proveedores L/P 0 872,372
(Otros Créditos de Largo Plazo 5,272,472 5,306,860 Total Deudas Comerciales 226,634 1,370,967
Total Créditos 5,272,472 5,306,860 Deudas Diversas No Corrientes
Bienes de Consumo No Corrientes Litigios de Largo Plazo 14,188 945,700
Material de Uso Médico No Corrientes 4,946,438 4,467,421 Deudas Laborales Fondos de Fideicomiso L/P 170,502,869 188,264,736
Articulos de Consumo No Corrientes 1,710,569 1,706,501 Deudas Concordatarias L/P 365,858,930 367,423,132
Total Bienes de Consumo 6,657,007 6,173,923| Otras Obligaciones a Largo Plazo 25,385,098 26,669,677
Inversiones No Corrientes Total Deudas Diversas 561,761,145 583,303,244
Total Inversiones 0 0| Total Pasivo No Corriente 561,987,779 584,674,212
Bienes de Uso Total del Pasivo
Inmuebles No Amortizables 98,690,031 91,931,731 PATRIMONIO
Inmuebles Amortizables 1,048,281,877 972,522,383 Aportes de Propietarios
-Amortiz. Acum. de Inm. -496,209,969) -440,838,350) Capital Social 715 715
Equipos e Instalaciones 340,222,160 327,983,671 Total Aportes de Propietarios 715 715
-Amortiz. Acum. de Equipos e Instalac. -296,288,910 -245,208,037| Ajustes al Patrimonio
Magquinarias y Herramientas 86,848,501 83,746,219 Revaluaciones de Bienes de Uso 1,169,581,634 1,167,311,232]
-Amortiz. Acum. de Mag. y Herram. -80,726,620| -63,396,969 Revaluaciones de Bienes de Consumo 726,076 562,257
Muebles y Utiles 105,734,615 101,907,055 Total Ajustes al Patrimonio 1,170,307,711 1,167,873,588]
-Amortiz. Acum. de Muebles y Utiles -97,816,500| -85,632,757 Ganancias Retenidas
Total Bienes de Uso 708,735,178 736,954,945| Reservas Voluntarias Afec. y Libres 60,994,351 60,994,351
Intangibles Total Ganancias Retenidas 60,994,351 60,994,351
Patentes, Marcas y Licencias 30,474,438 30,372,887 Resultados Acumulados
Amortiz. Acum. Patentes, Marcas y Licenc. -30,313,551 -29,732,157] Resultados Acum. de Ejerc. Anteriores -1,214,103,816 -1,260,885,791

Total Intangibles
Total Active No Corriente

Cuentas de Orden y Contingencia (Saldo Deudor)

160,888

640,730

|Cuer|tas de Orden y Contingencia (Saldo Acreedor)

5,264,493|

Resultados del Ejercicio

Total Resultados Acumulados
Total Patrimonio

Total Pasivo y Patrimonio

61,473,071
-1,375,582,887

56,157,449
-1,317,043,240|
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INGRESOS En Pesos Uruguayos EGRESOS En Pesos Uruguayes
INGRESOS OPERATIVOS 2011 2010 COSTO DE LOS SERVICIOS PRESTADOS 2011

Ingresos de Prepago 916,225,388 818,159,531 Direccion y Gerencias Técnicas 4,154,711 3,428,150
Cuotas Afiliados Individuales 234,770,217 240,463,799 Rem. Fijas Anestésico Quirlrgicos 45,027,845 44,203,841/
Cuotas Afiliados Colectivos 49,082,251 52,277,257 Rem. Variables Anestésico Quirirgicos 69,274,193 57,062,039
Cuotas Afiliados DISSE 0l 0 Rem. Fijas Mo Anestésico Quirlrgicos 120,409,073 102,508,305
Capitas FO.NA.SA. 514,074,101 439,955,634 Rem. Variables No Anestésico Quirdrgicos 107,829,834 82,508,982
Ingresos por Metas Asistenciales FO.NA.SA. 54,185,077 48,197,786 Rem. Fijas Técnicos No Médicos 43,427,922 43,731,219
Sustitutivo de Tasas Moderadoras 0| 0 Rem. Variables Técnicos No Médicos 34,936,701 24,365,262
Crédito Fiscal Ley N2 18.464 33,916,424 11,062,566  |Personal de Enfermeria 155,179,998 128,666,469
Reexpresién Ajuste por Inflacién - Ingr. De Prepago 30,197,318 26,202,488 Personal Administrativo 68,596,131 59,411,606
(Otros Ingresos de Prepago 3,998,849/ 9,857,618 Personal de Servicios y Ofidios 57,964,4804 50,214,273
(Otros Ingresos de Prepago 3,851,399 9,388,407 Retiros de Personal Incentivados 661,230 0
Reexpresién Ajuste por Inflacién - Otros Ingr. De Prepago 147,450 459,211] Reexpresién Ajuste por Inflacidn - Retribuciones al Personal 24,362,626| 20,279,273
Total de Ingresos de Prepago 920,224,237 828,017,149 Total de Retribuciones al Personal 731,824,745 616,467,420
Total Ordenes 25,515,212 23,939,347 (Cargas Sociales Direccidn y Gerencias Técnicas 180,967 158,190
(Ordenes a Consultorio 15,862,828 15,321,648 ICargas Sociales Personal Médico 15,411,460¢ 12,894,285
Ordenes a Domicilio 5,520,644 4,614,393 ICargas Sociales Personal Técnico No Médico 3,411,542 3,071,191]
Ordenes de Emergencia 1,541,370 1,552,780 ICargas Sociales Otro Personal Asistencial 15,941,628 13,838,305
(Ordenes de Urgencia a Domicilio 677,749 639,457 Seguro por Accidentes Laborales (B.5.E.) 8,209,600 7,169,115
(Ordenes Odentologicas 262,549 220,559| Reexpresion Ajuste por Inflacion - Cargas Sociales 1,535,160 1,243,373
Otras Ordenes 825,640 808,746| |Total de Cargas Sociales 44,690,357| 38,374,459
Reexpresion Ajuste por Inflacién - Ordenes 824,433 781,764 Honorarios Médicos y Odontoldgicos 4,787,031 3,794,626
Total Tiques 112,556,064 81,612,189 Honorarios Anestésicas Quirlrgicos 766,925 533,889
ITigues de Medicamentos 66,582,463 55,476,619 Hon. Prof. Mo Médicos, por Diag. y/o Tratamientos 1,767,389 1,294,963
ITigues de Anilisis de Laboratorio 17,051,099 14,619,195 Reexpresién Ajuste por Inflacidn - Honorarios Profesionales 243,549 176,225
ITiques Otras Técnicas de Diagndstice 15,434,587 13,287,662 Total de Honorarios Profesionales 7.564,894 5,849,703
Otros Tiques 9,899,765 5,289,836| |Medicamentos Ambulatorios 67,296,437| 64,184,547
Reexpresian Ajuste por Inflacion - Tiques 3,588,150 2,938,877 Medicamentos Internacion 24,250,836 27,230,574
Total de Ordenes y Tiques 138,071,276 115,551,535 Reexpresicn Ajuste por Inflacion - Consumo de Medicamentos 3,155,447 3,037,796
Venta de Servicios Gravados 330,024,600 282,234,778| [Total de Consumos de 94,702,720| 94,452,917
\Venta Serv. Internacian Simple Gravados 27,492,254 31,800,022 IMateriales de Uso Médico 49,504,729 49,133,293
\Venta Serv. Internacién CTI Adultos Gravados 0,194,944 7,546,336} (Oxigeno Liguido 8,994,803 7,145,733
Venta Serv. Internacien CTl Pediatrico Gravados 6,871,445 1,274,663 (Oxigeno Balones 21,549 338,199
\Venta Serv. Internacién CTl Neonatal Gravados 12,715,938 9,725,158] Alimentacion 8,853,515 7,599,175
Venta Serv. de Block Quirdrgico Gravados 350,000 0l Westimenta 380,458 260,855
Venta Medicina Altamente Especializada Gravada 257,663,564 218,408,398 (Otros Bienes de Consumo 3,238 7,419
\Venta Serv. Ambulatorios Gravados 2,192,030 2,618,926 Reexpresion Ajuste por Inflacidn - Consumo Mat. y Suministros 2,273,130 2,117,383
Otras Prestaciones Asistenciales Gravadas 2,214,558 2,282 A7¢| Total de Consumo de Materiales y Suministros 70,031,422| 66,602,057
Reexpresian Ajuste por Inflacién - Venta Ss. Gravados 11,329,865 8,578,799 IConvenios Asistenciales con Otras Empresas 186,323,284 160,533,995
Total de Venta de Servicios 330,024,600/ 282,234,778 Internacion en Sanatorios y Hospitales 1,716,584 1,757,596
(Otros Ingresos Operativos Internacién en CTl Adultos 4,986,725 4,617,102
(Otros Ingresos Operativos 7,693,736 6,906,514 Internacién en CTI Pedidtrico 0| 362,085
Reexpresién Ajuste por Inflacién - Otros Ingr. Operativos 230,087 180,746 Laboratorios de Analisis Clinicos 4,120,934 3,618,084
Total de Otros Ingresos de Opertaivos 7,923,823/ 7,087,260 Laboratorios de Anatomia Patologice 951,262 1,008,233
Total de Ingresos Operativos 1,396,243,936 1,232,890,723 I LELILILEE] 1,308,786 1,093,462
Total de Ingresos Operativos Netos 1,396,243,936 1,232,890,723 Resonancia Magnética 4,049,070 3,633,118
[Tomegrafia Computada 62,501 67,021
Estudios Oftalmolégicos 1,537,688 1,694,488
Estudios Cardiolégicos 3,553,667 828,644
Servicio de Oxigenoterapia 4,166,649 5,895,591
Radioterapia 4,395,413 3,968,907
Locomocién Contratada Asistencial 17,563,459 14,100,076
(Otros Servicios Contratados 43,015,372 39,999,933
Reexpresion Ajuste por Inflacién - §s de Salud Contratados 9,832,625 7,992,392
Total de Servicios de Salud Contratados 287,584,019 251,260,707
Higiene y Limpieza 7,320,525 7,728,387
Combustibles 1,727,927 5,548,826
Agua 4,496,760 4,919,897
Energia Eléctrica 9,284,601 8,648,595
Servicios Telefénicos 3,761,651] 4,553,981
Seguros 128,305 116,801
Locomocién Contratada Mo Asistencial 752,444 773,131
Fletes 1,015,700 745,116
Arrendamientos de Inmuebles 6,353,967 6,186,926
IArrendamientos de Termos de Oxigeno 3,198 0
(Otros Gastos de Funcionamiento 24,127,698 14,544,855
Reexpresicn Ajuste por Inflacién - Gastos de Funcionamiento 1,951,603 1,752,285
Total de Gastos de Fur 60,924,378 55,518,799
IMantenimiente de Inmuebles 2,435,376 2,437,514
Mantenimiento de Equipos Médicos 3,782,028 2,878,964
Mantenimiento de Otros Bienes Durables 2,769,172 2,415,279
Reexpresion Ajuste por Inflacién - Gastos de Mantenimiento 206,717 280,500
Total de Gastos de Mantenimiento 9,283,294 8,012,257
Total de Amortizaciones 34,705,881 42,025,021
Total Costo de los Servicios Prestados 1,341,31 1,178,563,339
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GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENT.

Gerencias Areas No Asistenciales 2,184,655 1,666,485
Personal Técnico y Administrativo 36,117,178 30,450,001
Personal de Servicios y Oficios 18,710,122 15,512,529
Cargas Soc. Gerencias Areas No Asistenciales 156,164 78,156
Cargas Sociales Administrativos 1,647,288 1,460,715
Cargas Sociales Personal de Servicios y Oficios 851,826 739,470
Retiros de Personal No Asistencial Incentivados 514,644 0
Reexpresion Ajuste por Inflacion - Remuneraciones y Cargas Ss. [ 2,052,053 1,737,330}
Total de Remuneraciones y Cargas Sociales ) 62,233,931 51,644,687
(Arrendamientos de Inmuebles 232,877 241,618
Reexpresion Ajuste por Inflacidn - Arrendamientos 8,197| 8,186
Total de Arrendamientos 241,074 249,804
Honorarios Profesionales No Médicos 4,912,592 6,851,865
Papeleria y Articulos de Oficina 3,834,749 6,946,148
Higiene y Limpieza 1438 485 70,601
Agua 0 14,262
Publicidad e Impresos 27,147,767 17,424,678
Servicios Contratados 0| 8,453,951
Otros Gastos de Funcionamiento 1,393,393 12,081,421
Reexpresidn Ajuste por Inflacion - Gastos de Funcionamiento 1,345,803 1,300,896
Total de Gastos de Funcionamiento 38,783,790 53,143,822|
Mantenimiento de Otros Bienes Durables 51,326 0
Total de Gastos de Mantenimiento 51,326 1]

Impuestos sobre Inmuebles
Reexpresién Ajuste por Inflacidn - Imp., Tasas y Contribuciones
Total Impuestos, Tasas y Contribuciones

5,374,038
198,048
5,572,136

4,732,979

Otros Gastos de Administracion y Ventas

Reexpresién Ajuste por Inflacidn - Otros GAV
Total Otros Gastos de Administracién y Ventas
Total de Gastos de Administracion y Ventas

3,217,344
93,786
3,311,632
110,193,888

113,456,921

RESULTADOS DIVERSOS

[Arrendamientos de Inmuebles 462,129 420,797
Ingreso por Servicio Funebre y/o Pantedn 40,760,973 39,564,000
Ingresos IM.E.5.5A. 0 2,417]
Donaciones Recibidas 4,977,903 4,559,278
Ingresos por Quita Obtenida - Junta de Acreedores 494,215 23,515,402
Otros Ingresos 2,690,547 2,319,762
Reexpresion Ajuste por Inflacion - Ingresos Diversos 0 2,053,579
Total de Ingresos Diversos 49,385 856 72,444,235
LV.A. Porcentual No Deducible 228,281 0
Gastos del Servicio Flnebre 19,176,811 17,651,223
Gastos de Pantedn 1,304,440 1,765,953
Egresos IM.E.5.5A. 0 2,417
Deudores Incobrables 0 165,304
Pérdida por Litigios Laborales 689,179 3,302,125
Pérdida por Otros Litigios 70,478 16,582,567
Pérdida por Desvalorizaciones 66,533 0
Donaciones Entregadas 1,441,388 2,165,093
Otros Egresos Diversos 2,273,399 2,668,053
Reexpresién Ajuste por Inflacién - Egresos Diversos 0 1,247,923

Total de Egresos Diversos
Total de Resultados Diversos
RESULTADOS FINANCIEROS
Intereses Ganados
Descuentos Obtenidos
Resultados Desvalorizacion Monetaria

Otros Ingresos Financieros

Reexpresion Ajuste por Inflacion - Ingresos Financieros
Total de Ingresos Financieros

25,250,509
PIRECET

48,632
1,714,617}
484,963
261,079
0|

2,509,290|

Intereses Bancarios Perdidos
Descuentos Concedidos
Recargos Financieros

Multas y Recargos Fiscales
Intereses Perdidos

Pérdida por Ajuste Deudas Laborales Fondo Fideicomiso
Otros Egresos Financieros

Reexpresion Ajuste por Inflacidn - Egresos Financieros
Total de Egresos Financieros
Tolal de Resuliados Financieros

1,859,990
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En Pesos Uruguayos

1) - SALDOS INICIALES
Aportes de Propietarios

AJUSTES AL
PATRIMONIO

RESERVAS

RESULTADOS
ACUMULADOS

PATRIMONIO

TOTAL

2) - MODIFICACIONES AL SALDO INICIAL
3) - SALDOS INICIALES MODIFIC. (1+2)
4) - AUMENTOS POR CAPITALIZACION

0
1,167,673,588

[+]
60,994,351

Capital Soclal 715 715)
Ganancias Retenidas

Reservas Voluntarias Afectadas 60,994,351 60,994,351
Resultados no Asignados -1,217,043,240 -1,317,043,240)
Reexpresiones Contables 1,167,873,588 1,167,873,588)
Sub-total 715 1,167,873,588| 60,994,351 -1,317,043,240 -88,174,586/

0

Capital Social 0)

5) - DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Dividendos

6) - DISTRIBUCION DE UTILIDADES ANTICIPADAS 0

7) - REEXPRESIONES CONTABLES 2,434,122 2,434,122

8) - RESULTADOS DEL EJERCICIO (1) -61,473,072 61,473,072}

9) - OTROS 2,033,424 2,023,424

10) - Sub-total (Suma 4 a9) 0 2,434,122 0 -58,539,648/ -56,105,526|
DO

Aportes de Propietarios

Capital Soclal 715 715)

Ganancias Retenidas

Reservas Voluntarias Afectadas 60,994,351 60,594,351

Resultados no Asignados -1,375,582,887 -1,375,582 887

Reexpresiones Contables 1,170,307,711 1,170,307,711

1,170,307,711

60,994,351
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DEFINICION DE FONDOS DISPONIBILIDADES Y EQUIVALENTES En Pesos Uruguayos
1)-FLUJO DE EFECTIVO PROVENIENTE DE ACTIVIDADES OPERATIVAS 2011 2010
Resultado del Ejercicio -61,473,071 -56,157,449
Ajustes

Amortizaciones 34,705,881 42,025,021
Previsiones 0 0
Intereses perdidos 0 0
Cambios en Activos y Pasivos 20,134,371 333,294
Intereses pagados 0 0
Impuestos pagados 0 0
Total Fondos Provenientes de Operaciones -6,632,818 -13,799,134
Cobranza por Ventas de Bienes de Uso 0 0
Cobros por Venta de Otros Activos 0 0
Pagos por Compras de Bienes de Uso 3,944,756 8,645,049
Total Fondos Provenientes de Inversiones 3,944,756 8,645,049
Nuevas Deudas No Corrientes 0 0
Pago de Deudas No Corrientes 0 0
Aportes de Capital 0 0
Pagos de Dividendos 0 0
Pagos por Créditos de Uso 0 0
Total Fondos Provenientes del Financiamiento 0 0

4)- VARIACION EN EL FLUJO NETO DE DISPONIBILIDADES 2 -5,154,085
5)-SALDO INICIAL DE DISPONIBILIDADES 5,164,971 10,319,056

6) - DIFERENCIA DE CAMBIO O RDM DE DISPONIBILIDADES 0 0
7)-SALDO FINAL DE DISPONIBILIDADES 2,476,909 5,164,971
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES AL 30-09-2011.
IAMC: CASA DE GALICIA

NRO, DE REGISTRO: 0567

NOTA. 1.- CARACTERISTICAS GENERALES
1.1 Naturaleza Juridica

Casa de Galicia es una Asociacion Civil cuya personeria juridica fue reconocida por
resolucion del Poder Ejecutivo de fecha 18 de abril de 1918 y ratificada por las
resoluciones del 13 de junio de 1957 y 19 de diciembre de 1957,

Actualmente se encuentra en proceso de Concurso Civil Voluntario, tramitado ante el
juzgado de Primera Instancia de Concurso, de 2° Turno. Este se encuentra técnicamente
homologado.

Casa de Galicia constituyd un fideicomiso en la forma vy condiciones dispuestas por el
Decreto N° 19/2004 cuyo objetivo es la cancelacion de las deudas laborales vencidas al
31 de diciembre de 2003,

La institucion no posee participacion en otras empresas como sociedad vinculante o
controlada.

1.2 Actividad principal

Es una institucion de asistencia médica colectiva amparada al marco de la Ley 15181,
que cuenta con 61.312 afiliados.

Actualmente presta servicio a través de la siguiente red de atencion:

Sede Central en la calle Colonia N°® 1474,

Sanatorio en la Avenida Millan N° 4480

Seis policlinicas estratégicamente ubicadas en los departamentos de Montevideo y
Canelones

NOTA 2.- PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
2.1 Bases de preparacion de los estados contables

Los estados contables se han preparado de acuerdo con normas contables adecuadas en
Uruguay, siguiendo lo establecido en el Decreto 266/007 de fecha 31 de julio de 2007
Este decreto establece la obligatoriedad, para los ejercicios economicos iniciados a
partir del 1° de enero de 2009, de la aplicacion de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board) vigentes y traducidas a idioma
espanol a la fecha de su publicacion, tal como se encuentran publicadas en la pagina
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web de la Auditoria Interna de la Nacion, considerando los. aspectos de presentacion
contenidos en el Decreto 103/991.

Los Estados Contables fueron preparados de acuerdo con el principio de lo devengado
Se han aplicado en forma uniforme los criterios contables en relacion al ejercicio
anterior, con las salvedades que se mencionan en cada caso,

2.2 Criterio general de valuacion

Los activos estan valuados a sus respectivos costos de adquisicion, con las salvedades
fue en cada caso se mencionen.

2.3 Cambios en los niveles de precios

Los Estados Contables han sido ajustados de acuerdo a la Norma Internacional de
Contabilidad nimero 29 a efectos de que los importes estén expresados en moneda de
poder adquisitivos del 30 de Septiembre 2011 )

Para medir la variacion en el poder adquisitivo de la moneda se ha utilizado el Indice de
Precios al Consumo al 30 de Setiembre de 2010 y 2011 acumulando los mismos valores
de 6,32% y 7.79% respectivamente.

La metodologia aplicada para realizar el ajuste por inflacién fue basicamente la
siguiente:

e Efectivo, Inversiones temporarias, Cuentas a Pagar y Cobrar en moneda nacional
se exponen por su valor nominal.

» Efectivo, Inversiones temporarias, Cuentas a Pagar y Cobrar en moneda
extranjera se exponen al tipo de cambio de cierre

* Los inmueble registrados por el menor valor entre, valor neto de libros al cierre
de ejercicio 2010 actualizado por IPC, comparado con valor de tasacion
Equipamiento valor neto de libros al cierre del 2010 actualizado por IPC.
Amortizaciones surgen de aplicar a los valores reexpresados el porcentaje de
vida util asignado a cada bien,

* No se asigno valor a las diferencias de cambio.
Los rubros patrimoniales han sido reexpresados como a continuacion se detalla
a) el patrimonio surge por diferencia entre los activos y pasivos valuados con los
criterios anteriormente detallados b} El capital integrado y las reservas se
presentan por sus valores legales, incluyéndose el monto de las reexpresiones en
ajustes al patrimonio. ¢) Los resultados acumulados se presentan por sus valores
historicos, luego se agrega el resultado del ejercicio reexpresado y se deducen
formacion de reservas o capitalizaciones a valor historico incluyéndose el total
de las reexpresiones como ajustes al patrimonio.
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2.4 Concepto de capital
El concepto utilizado es de capital financiero
2.5 Definicion de fondos

El cniterio de fondos aplicado en la confeccion del Estado de Onigen y Aplicacion de
Fondos, es el de fondos igual disponibilidades.

NOTA 3 .-CRITERIOS ESPECIFICOS DE VALUACION DE ACTIVOS Y
PASIVOS

3.1- Saldos en moneda extranjera

El eriterio de valuacion de activos y pasivos en moneda extranjera consiste en registrar
tanto los cobros como los pagos al tipo de cambio comprador interbancario del dia
anterior. Al 30/09/2011 los saldos deudores y acreedores fueron ajustados al tipo de
cambio de § 20,268 por dolar estadounidense.

3.2 — Saldos en otras unidades reajustables.

El criterio de valuacion de activos y pasivos en unidades reajustables e indexadas
consiste en registrar tanto los cobros como los pagos a la cotizacion vigente
correspondiente publicada por el INE. Al 30/09/2011 los saldos deudores v acreedores
fiieron ajustados a la cotizacion de $ 534,15 v $ 2,279 por unidad reajustable e unidad
indexada respectivamente.

3.3 — Valuacion de deudores

Los deudores (excepto los deudores por cuotas mutuales) fueron clasificados en tres
categorias  “deudores vigentes” — aquellos con una antigiiedad en cuenta corriente
menor a 12 meses, “deudores morosos” — aguellos con una antigiedad en cuenta

corriente mayor a 12 meses y hasta 48 meses, y “deudores morosos abatidos™ — aquellos
con una antigiiedad de deuda mavor a 48 meses.

3.4 - Valuacién de bienes de cambio

El capitulo Bienes de Cambio se valua por el precio promedio ponderado. Dada el bajo
nivel de Stock, la alta rotacion del mismo y la estabilidad de precios existente los
valores son muy proximos a los de mercado. Los bienes obsoletos se valuarona $ 0 -

Fueron realizados los inventarios de las diferentes existencias fisicas que conforman el
total del rubro.

261



L

3.5 - Valuacion de bienes de uso

Para el rubro Bienes de Uso el criterio de valuacion utilizado file tomar como saldos
iniciales del ejercicio los saldos de cierre del ejercicio anterior; esto es costo de
adquisicion revaluado por los indices para cada periodo y amortizado segun los afos de
vida util inicialmente establecidos, y continuar el criterio de revaluacion y amortizacion
de activo fijo utilizando como indice la variacion el IPC obtenida en el periodo octubre
2010 — septiembre 2011. El indice aplicado fue 1,0779. Se realizo la comparacion con el
valor de tasacion efectuado por arquitecto no correspondiendo la realizacion de ajuste a
los valores de libros

NOTA 4 .- PREVISIONES INCOBRABLES

Los créditos existentes incluidos en los estados contables al 30/09/2011 han sido
analizados y verificada su probabilidad de cobro. Se crearon las siguientes previsiones
que se detallan a continuacion:

Ordenes de urgencias g 61.410,31
Cuotas Sociales $ 189,530.94
Servicio Funebre b 32,824, 50
Pantean Social g 38.423.00
Ordenes a domicilio 8 563 48
Servicios Asistenciales § 44723086

NOTA 5.- PREVISIONES POR LITIGIOS

Se ha procedido a realizar previsiones para los juicios laborales y juicios civiles. Las
cuentas utilizadas son Previsiones para juicios laborales y Previsiones para juicios
civiles. La cuenta de resultados utilizada es Acciones Judiciales, Para juicios laborales
la prevision fue de $ 2:753.048,85 vy para juicios civiles $ 4.511.215.65

NOTA 6.- LIMITACION A LA LIBRE DISPONIBILIDAD DE ACTIVOS

Actualmente  existe prenda de los siguientes equipos: Tomografo SOMATOM
AR STAR, Sistema radiologico Universal SIDEGRAFH CF & 23, Unidad radiologica
rodante POLYMOBILL 111 , Equipo rodante quirGrgico de intensificador de imagen
SIDEMOBIL COMPACT, la cual garantiza el pago de dichos equipos a Siemens AG
por $ 10:777 376,64 -

262



7

NOTA 7.- CESIONES DE CREDITOS
Existen cesiones de crédito por los saldos deudores al BPS y al FNR
BPS:

# 2,13 % del total de ingresos de FONASA con destino al fideicomiso
aproximadamente $ 960.000- por mes,

# Un monto equivalente al contravalor de 4.300 unidades reajustables
mensuales cedidas & la Caja de Jubilaciones v Pensiones de
Profesionales Universitarios. El mismo esta afectado para afrontar las
obligaciones generadas mensualmente, como asi también la cuota del
convenio vigente.

# Cesiones a favor de BPS por el contravalor de los aportes
correspondientes al mes y por los anticipos de IRPF correspondientes.

# Cesion a favor de Fondo de Recuperacion de Patrimonio Bancario de
cuotas mensuales iguales y consecutivas de 152 cipita base FONASA
equivalentes aproximadamente a $ 89,000 - cada una.

FNR-

# B0 % de lo que corresponda percibir por concepto de angioplastias y
hemodinamias realizadas a favor de la empresa INCI SRL,

# B8 % de lo que corresponda percibir por concepto de cirugias
cardiacas a favor de la empresa Tanicor SA

» 22,70 % del importe 10tal que corresponda percibir por concepto de
procedimientos de dialisis realizadas mensualmente a favor de
BIOCARE SRL (cesion de fecha 01/04/2006 v por la reposicion de
equipos de dialisis)

NOTA 8.- HECHOS RELEVANTES

a) PASIVO CONCURSAL - Referente al Concurso Civil de Acreedores promovido
por CASA DE GALICIA ante el Juzgado Letrado de Concursos de 2° Turno, Ficha IUE
© 41-1124/2003 se ha realizado un Arreglo de Acuerdo con los articulos 452 y
concordantes del Codige General del Proceso. El mismo ha sido presentado ante
Juzgado correspondiente conjuntamente con los documentos que acreditan el
cumplimiento de las dobles mayorias necesarias, habiendo sido homologado con fecha
20 de Abril de 2010. Desde el mes de mayo del 2010 se esta pagando a los acreedores
del concurso civil de acuerdo a su franja segun lo establecido por el decreto que
homologs el mismo,
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b) FONDO DE RECUPERACION DE PATRIMONIO BANCARIO DEL BANCO
COMERCIAL. Respecto de esta partida que integro el pasivo de Casa de Galicia, cabe
recordar que en Diciembre del afo 2003, se acordd cancelar el mismo con
representantes del BCU, lo cual se plasmo en un acuerdo de pago, cesion y garantia
cuya ejecucion posterior ha generado dificultades de aplicacion. Sin embargo, a partir
de las conversaciones mantenidas con Thesis Uruguay S.A (encargada de la gestion de
los activos de los fondos) y con el area juridica del Banco Central del Uruguay se llego
a un acuerdo con el propio Fondo de Recuperacion y se estd pagando segin lo
convenido (ver nota 7).

c) FIDEICOMISO PARA PAGO DE DEUDAS LABORALES - Este contrato fue
firmado en el mes de febrero de 2004 y desde su comienzo a la fecha los pagos se han
realizado en forma regular, figurando al 30/09/2011 en el pasivo con la siguiente
discriminacion:

Fideicomiso corto plazo § 16.384.799,50
Fideicomiso largo plazo $ 170,502.868,04

Los pagos efectuados en el ejercicio a traves del fideicomiso alcanzaron un monto de $
17.446.881.- rebajindose ademas en la suma de $ 11:858.332 por concepto de
Liquidaciones finales de haberes a pagar v el ajuste que operd en el total de la deuda
fue de $ 11.252.525.-

d) A fines del 2004, Casa de Galicia firmd un convenio con el BPS, por el cual
cancelaba la deuda originada en los salarios no pagos que dieron origen al fideicomiso,
al tiempo que firmaba un convenio para el pago de todas las multas y recargos que se
habian devengado.

Respecto de la deuda que se ha convenido y pagado al BPS, cabe destacar, los posibles
efectos que sobre la misma puedan tener las sentencias numero 545/1997, la 298/2006 v
la 76/2007 del Tribunal de lo Contencioso Administrativo, por las cuales se establece
que las contribuciones especiales a la seguridad social se devengan desde que realmente
se pagan las prestaciones correspondientes.

Eventualmente podria dar derecho a un crédito por los pagos efectuados durante su
vigencia.

Montevideo, 30 Diciembre de 2011,
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ANEXOV.

EBSAIHE ESC. MAURO DANIEL SILVA CABRERA - 16219/5
GALICTA

Manuel
los Dres.

LIBRO DE ACTAS
JUNTA DIRECTIVA
ACTA N° 4785.- En Montevideo, el 1° de agosto de dos mil opnce se redne
en sesion ordinaria la Junta Directiva de Casa de Galicia, bajo la
Presidencia del Sr. Manuel Ramos, actuando en la Secretaria Esc. Alicia
Barbani y con la asistencia de 1los sefiores: Candido TLois,
Calvifio, Manuel Calvo y Emilia Rego.
Miguel Pérez y Dr. Alwvaroe Fuentes.

Falta con avise Eduardo Miras,
Por los delegades Tecnicos concurren
Victor Laxalt y Carlos Duarte. Por los delegados no Técnicos
concurren Patricia Pérez y Leonardo Coyto. Asisten la Asesora Letrada
Dra. Lucia Curbelo, por Direccidn Tecnica Dr.
Secretaria General Sra. Rita Trebino

Juan Andrés Bico,
Mourific por encontrarse de licencia

y la
Falta el Gerente General Sr. José
Siendo la hora 19:10 el sefior
Presidente, declara abierta la sesién.
£ INFORMES DE LA SECRETARIA.-
1.1. UNION DE SOCIEDADES GALLEGAS.- Se recibe nota agradeciendo la
colaboracién brindada el dia que se realizaron los

actos por el Mes

el grupo de misica y baile y el apoyo de la policlinica mévil. Se
toma conocimiento.-

de Galicia; especialmente la participacién del grupo de enfermeras;
CLUB ESPANOL.- Se recibe nota de la Junta Directiva del Club
Espanol agradeciendo el arreglo floral enviado ‘en ocasién de
celebrarse su 133° Aniversario. Se toma conocimiento.-
cel

PATRONATO DA CULTURA GALEGA.- Se recibe nota del la Junta Directiva

Patronato de Cultura Gallega 4agradeciendo el arregle floral

enviado con motivo de su 47° Aniversario. Se toma conocimiento.-

SEMANA INTERNACIONAL DE LA LACTANCIA.- Con motive de celebrarse a
partir del 1° de agosto de 2011 la Semana Internacional de la
Lactancia se solicita autorizacion para organizar en forma conjunta
entre el Servicio Materno Neonatal, el Departamento de Enfermeria y
la oficina Comercial diferentes actividades en la Policlinicas. 1)
Publicacién en revisa “Primicias”, 2) Promocién en medio radial, 3)
Charlas al piublico el dia 2 en Loecal Central, el dia 3 en Sanatorio
Social, 4) Creacién de banner
N2 007838

alusivo a los beneficios de 1la

Acta N° 4785
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alimentacién a pecho con distribucién en todas las policlinicas, 5)
Promocién de la Policlinica de Lactancia de Casa de Galicia, etc.
Nota completa en carpeta. Se toma conocimiento. -

ASOCIACION COMUNIDAD VALENCIANA.- Se recibe nota dirigida al

Presidente Sr. Manuel Ramos invitando formélmente a participar como
panelista de la préxima edicién del ciclo ?ue se iniciara el pasado
5 de julio, "Protagonistas de 1la Emigracién . Espafiola en el
Uruguay”. La misma tendra lugar en 1la sede!social el dia Sdbado 13

! i 5
de agosto a la hora 18:00. Se toma conocimiento, -

CONSEJO DE RESIDENTES ESPANOLES.- Se :acibe nota comunicando la

nueva integracién del Consejo de Residentes Espafioles a partir del

& de julic de 2011: Presidente: Don | Andrés Ferreira Lago,
|

Secretario: Don José Carlos Barcia Lorenzo. Se toma conocimiento

aprobandose enviar nota de estilo. -

INFORMES DE LA PRESIDENCIA, -

i
I
El Presidente comunica que de acuerdo a conversaciones mantenidas

con el Cr. Brasca referente al Fidelcomiso, 'son ¢osas que llevan su

tiempo perc que van bien. En otro orden |de cosas se recibid en
Sanatorio la visita de la sra. Pilar Pin, | Directora General de la
Ciudadania Espaticla en el Exterior, se le hizo saber la exigencia

del MSP que antes de fin de afic se debe tener la habilitacién del
|

|
policlinico del Local Central. Se le solicitsé una ayuda econdmica
5 | :

Para poder realizar las obras, existe volﬂntad de su parte y va a
intentar el poder ayudar por lo Menos en |parte, para ello planea
entrevistarse con la Ministra de Sanidad. Referente a otro tema

este afio se va a celebrar el 94° Aniversario, para ello se designo

una comisisdn que esta encargada de su organizacién.-

INFORMES DE GERENCIA GENERAL . -

|
RENUNCIAS.- Se reciben las renuncias preseqtadas por los siguientes

funcionarios: Nilsa Regueria cod. 18282 Aux. de  Enfermaria
'_____-___.___———_——.-.

suplente, a partir del 22.07.11. Leticia Vargas cod. 18354 Aux. de

007839 |

2 I Acta N° 4785
|

266



PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION

B N° 146123

VENTA,
O M O,
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descuento en la cuota sanidad por sels meses a la socla Patricia
Blengio hen. 231160. Se aprueba por unanimidad. -

7.4. ASOC. ROSA MORALES HCN, 273318, JUAN CARLOS RODRIGUEZ HCN. 213981

ANTERO GALLOTTO HCN. 80891, AGUSTINA CORREIA HCN. 83813, MARIANA

BUADAS HCN. 194533, GABRIEL BUADAS HCHN, 205848, CARINA BUADAS HCN.

219245, Vistas las solicitudes presentadas y los informes de las
visitas realizadas se suglere que no corresponde en estos Casos

beneficio alguno.-Se aprueba no acceder.

8. SECCION SANIDAD.

5in temas a considerar.

9, SECCION CULTURA. -

Sin temas a considerar.

Siendo la hora 20:20 se lew nta la sesidn.-

o
"r'/fi_lfffi{"fi“j#

10. COMPLEMENTO DEL PUNTO 2 DE

El Presidente de Institueidn infe que se recibid

resoliucién de fecha 22 de junio de 2011 del MEF, de donde surge 1la
aprobacién del plan de reestructuracidn en los términos y alcances
en que fue aprobado en la Asamblea General de socios de fecha 19 das
julio del 2011, y por el cual se autorizaa r. Gerefte General

Joseé Mourifio a negociar con los distintes Agentes (BBVA, PBepiblica

Afisa, Winterbotham, BVM, etc) Se aprueba Por unanimidad. -

ll"a;...

Sl

N¢ D07850
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1 LIBRO DE ACTAS
M BE JUNTA DIRECTIVA
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ACTA N° 4793.- En Montevideo, el 21 de diciembre de dos mil once se
retine en sesion ordinaria la Junta Directiva de Casa de Galicia, bajo la
Presidencia del Sr. Manuel Ramos, con la asistencia de los seflores:
Eduardo Mirds, Candicde Lois, Miguel Pérez, Manuel Calvifio, Manuel Calveo
y BEmilia Rego. Por los delegados Técnicos concurre €l Dr. Carlos DPuarta.
Por los - delegados no Técnicos concurren Patricia Pérez y Alfredo
Fontoura. Falta con aviso Dr. Alvaro Fuentes. Asisten el Gerente General
Sr. José Mourific y la Asesora Letrada Dra. Lucia Curbelo, por Direccion
Técnica Dr. Juan Andrés Bico y Pra. Maria José Cancela, y la Secretaria
General Sra. Rita Trebinc. Siendo la hora 19:10 el sefior Presidente,

declara abierta la sesion.

a INFORMES DE LA SECRETARIA.-

1.1 SALUDOS NAVIDEROS.- Se reciben saludos navidefios de: Embajadora de

Espafa Aurcra Diaz-Rato; Delegaciéon de la Xunta de Galicia en
Montevideo; Cdmara 'Oficial Espatola de Comercio, Industria vy
Mavegaclion; S, Carlos Ariztegul Amadoz; union Hijos de
Morgadanes, Asoclacién ‘Espaficla de Rivera; 'Centro Hijos de
Galicia; Asoclacién Espafiola de Cerro Largo; Ceritro Valle Mifor;
Centre Proteccién de Choferes; Agafor; Asociacién Comunidad
Valeniciana; Centro Bergantifios; Dres. Lucia e JIgnacio Curbelo
Solari; Alianza WNacional Dr. Jorge Larrafaga; Fundacion Ramon
Ruibal -~ Espafnoles en el HMundo; ngﬁracién de Instituciones
Espafielas; Centro Alma Gallega; Sociedad Espafiola de Paysandu,
TEVA URUGUAY 5.R., Servicic Médico Integral, Centro Balear del
Uruguay, Delegacién de la Xunta de Gallcia en Buenos Aires,
Sindicato Médico del ° Uruguay, 'Centro Cultural de Espana,
Secretaria ¥Xeral de Emigracidn de la Xunta de Galicia, Equipo de
Metas Asistenciales de Casa de Galicia. Se toma conocimiento.-

1.2 ASOC. COMUNIDAD VALENCIANA.- Se recibe nota informande las nuevas

autoridades por el periodo 2011 - 2013. Presidenta Mariela Garcia

- Acta N" 4793

NS 007944 !
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3.9 El Gerente General informa las gestiones realizadas Ultimamente:
1) para pagar los aguinaldeos se hizo el préstamo en el Banco
Repiblica, se hizo un Vale por § 22:172.532 a pagar en 5 cuotas
mensuales de 4:434.470 mas intereses. Este Vale lo da el Estado a
todas las empresas para el pago del aguinaldo, la Institucién lo
tenia negado porgue estaba en categoria de grado IV. Se presentd
la solicitud el miércoles de la sémana pasada, el jueves lo traté
el «directorio, el viernes se hicieron todos los papeleos, el lunes
de esta semana se firmdé la sesidn del FONASA, el martes se firméd
el Vale a las 13.30 hs y lo acreditaron a las 14.30 hs. Se hizo la
letra de cambio, se acreditaron hoy en el banco los 22 milleones y
en el dia de mafiana se estan pagando los aguinaldes. 2) Informa
tambisn que se renové el Vale con Abitab de les § 4:000.000 para
el flujo de fondos. EL Sr. Mourific expresa que se termina el aifio
muy justos cemo siempre, gue este fue un afio de clmentacién y es
de esperatr que el proximo afio sea un afno de construccidn. Se toma
conocimiaento. -

3.10 DESIGNACION DE FIDUCIARIO.- La Gerencia General informa que  se

acordd con Republica Afisa a los efectos de que sea la Fiduciaria
de la administracién del fideicomiso de Casa de Galicia,
autorizando las transferencias correspondientes de bienss de
acuerdo a la ley 18.439. Se toma conocimignt;o aprobandose por

unanimidad. -

4, INFORMES DE LA DIRECCION TECNICA.-

4.1. DESIGNACIONES.- Se reciben solicitudes de las distintas Jefatiras

solicitando la designacidn en los cargos correspondientes de: Dr.

Santiago Patrone y Fausto Porcires como Médicos Intensivistas ¢ It

suplentes, Dra. Paula Chiodi como Gastroenteréloga suplente, Dra.

Irina Ivaniuk como Médico Anestesista suplente, Dra. Gabriela Diaz

como Medico Anatomo Patélogo suplente, Diego Hernandez como

- Acta N"4793

NE 007950 7

269



(ASA BE
GALICTA

(uruguaya), Darya Gonzalez hen. 47295 (gallega -de Pontevedra),
Walter Pizzorno hen. 98633 (uruguaye), Rosa de Armas hcon. 98655
{uruguaya), M* Elena Iglesias hcn. 4256 refroactive a diciembre
(hija de gallegos tiene nacionalidad espafiola), José Manuel Minifo
hen. 29377 (hijeo de gallegos, tiene ciudadania espafola), Nicolas
Olivera hecn. 289798 {uruguayo), Jesis Perdomo hcnm. 156633
{uruguayo), M* Elida de la Fuente hen. 7071 {uruguaya), Renee
Cerini hen. 105270 (uruguaya) Francisca Pérez hen. 194680
(uruguaya), Tomasa Cuadrado hen. 36972 (uruguaya), Roberto Bacchia
hen. 234853 (uruguayo), Violeta Tricanice hen. 163%21 (uruguaya),
Ruth Buzchiazzo hen. 76515 (uruguaya), Pedro Martinez Velo hen.
3166 (gallego de La Coruna), Carmen Vilanovo heén. 3162 (gallega de
la Georufa), Heber Ferrari hen. 165942 (uruguayo), Estrella Sanda
hen. 44808 (uruguaya) . Se aprueban por unanimidad los descuentos
solicitados.-

LICENCIA POR VIAJE.- Vistas las solicitudes presentadas y los

documentos que acreditan su ausencia del pais se sugiere conceder

100% de descuento en la cuota sanidad por seis meses sin derecho a

asistengia a los asociados: Agustin Guinea hen. 2406432 y M*
Bugenia Guinsa hen. 182074q, Rosarina Imbriaco hen. 273216
retroactivo a octubre. Se aprueban por unanimidad los descuentos

solicitados.-

SECCION SANIDAD.

Sin temas a considerar.-

SECCION CULTURA.-

Sin temas a considerar.-

Bl Sr. Presidente idinvita a edmpartir un brindis en esta

sesidén de arfo.-

Siendo la hora 19:55 s¢

ﬂ/;uu/c/@/#h‘f -

007956 13
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ESC. MAURO DANIEL SILVA CABRERA - 16219/5

Las fotocopias que anteceden, extendidas en 4 hojas de
Papel Notarial de Actuacién de la Serie Ep numeros 146122 a
146125, CONCUERDAN BIEN Y FIELMENTE CON LOS ORIGINALES DE

SU MISMO TENOR QUE TUVE A LA VISTA.- EN FE DE ELLO: a

solicitud de parte interesada y para su presentacidn ante
quien corresponda, expido el presente que sello, signo y
firmo en la ciudad de Montevideo, el dia diecisiete de

agosto de dos mil doce.-

MAURD SILV4 CABRERA
ESCRIBANO
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CALIFICACION DE RIESGO DE TITULOS
REPRESENTATIVOS DE DEUDA EMITIDOS
A PARTIR DEL “FIDEICOMISO FINANCIERO

CASA DE GALICIA”

CARE Calificadora de Riesgo

Montevideo, agosto de 2012

CARE — peatonal Sarandi 554 Of. 301 - Tel. 24181017
wWww.cdre.com.uy - core@core.com.uy
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RESUMEN RESUMEN GENERAL

agosto 21 2012
CALIFICACION DE LA EMISION DE
TITULOS REPRESENTATIVOS DE DEUDA
A PARTIR DEL
FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE
GALICIA

Titulos representativos de deuda
escriturales de oferta publica por hasta
Ul 150.000.000 en una o mds series.

Activo Fideicomitido: Flujo de fondos
provenientes de los créditos de Casa de
Galicia contra el Fondo Nacional de
Salud (FONASA)

Emisor: Republica Afisa
Fideicomitente: Casa de Galicia

Amortizacién Capital: 14 afos a partir de
la fecha de emisién.

Pago mensual de intereses, a partir de la
emisién.

Tasa: 4.5 % lineal anual en Ul, pudiendo
llegar a un méximo de 6% segun serie
Garantia: Fideicomiso Financiero Fondo
de Garantia IAMC.

Asesor Juridico CG: Guyer y Regules

Fiduciario: Republica Afisa
Entidad Registrante: BVM

Administracion y pago: Republica Afisa
Vigencia de la calificacion: Anuall

Comité de Cdlificacion: Ing. Julio Preve y
Cr. Martin Durdn Martinez

Cadlificacién de riesgo: A.uy

1 en adelante CG

CARE ha calificado los fitulos representativos de deuda
emitidos a partir del “Fideicomiso Financiero Casa de Galicia™ con
la calificacion A.uy de grado inversor.

Esta calificacién sélo es vdlida en caso de alcanzarse los
acuerdos con los acreedores en la forma y magnitud previstos en
el prospecto.

La emisidén de estos titulos integra un proceso cuyos pasos
anteriores son decisivos para conferir la nota, de entre los que se
destaca lo siguiente:

e La formulacién de un programa de reestructura de toda la
gestibn, con precisos objetivos tanto en responsabilidades
asignadas como en tiempos de ejecucidn.

e Como parte de la reestructura prevista en el lamado Plan de
Reestructuracidén de Casa de Galicial, y para alcanzar la
sostenibilidad econdmico financiera, se emite este fideicomiso
qgue permite pre cancelar con quitas dos obligaciones
importantes como lo son el concurso civil y el fideicomiso
laboral. Asimismo los recursos obtenidos en la emision
posibilitardn la realizacién de algunas inversiones asi como
incrementar el capital de giro y mejorar la gestion de compras
de CGC.

e El plan de viabilidad ha sido aceptado por los Ministerios de
Economia y Finanzas y de Salud PuUblica por resolucion 403 de
fecha 22 de junio de 2011 lo que permite a la Institucion
acceder al Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC
creado por la ley 18439. Con el respaldo de esta garantia, CG
puede acceder a recursos del mercado de capitales, a partir
de la emision de titulos representativos de deuda del
fideicomiso financiero formado por la cesidén a éste del flujo de
cobranzas de cuotas FONASA necesarias para cubrir el monto
de hasta 150 millones de Ul mds sus intereses, los que podrdn
ser emitidos en una o mds series. El Poder Ejecutivo también
autorizd un crédito puente por $ 100 millones con garantia del
propio Fondo y a ser cancelado con la emisidn; este crédito ya
fue otorgado y utilizado.

e El elemento sustantivo de la cdlificaciéon es la garantia del
Estado no solo en su monto, su definicién politica, sino en el
modo que se previd para hacerla eficaz en el caso de
incumplimiento.

En efecto el blindaje juridico de los titulos de deuda, conformado
al amparo de la normativa especifica, y en especial la garantia
del Estado conferida, constituyen la principal fortaleza de los
titulos. Téngase presente que el desempeno econdmico en el
pasado de CG, como indicador del comportamiento futuro,
ofrece dificultades.
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Y que asimismo el flujo de fondos futuro proporcionado por la
institucién no resiste algunos andlisis de sensibilidad. Por lo tanto podria
ponerse en duda la capacidad de la empresa de pagar los compromisos
asumidos. Asi lo han entendido tanto el gobierno como la propia
institucién, al acompanar los bienes fideicomitidos no solo de la garantia
del Estado, sino de una forma de constituirla de singular eficacia.

Junto a la estabilidad de las normas; a la probabilidad muy
baja de ocurrencia de litigios que puedan afectar el funcionamiento de
la garantia, que se analiza en el Informe Juridico; a la conformidad con
fodas las disposiciones en vigencia; la principal fortaleza del repago de
los titulos, que hace que puedan alcanzar el grado inversor, se subraya
que estriba en la garantia (el Estado), en el monto de la misma (puede
cubrir fodas las obligaciones de este fideicomiso),y en la peculiar forma
eficaz e inmediata en que podria ser ejercida.

El desempeno futuro de la Institucion, para adquirir una
situacién confortable y mantenerse alejada de utilizar las garantias, se
vincula a cambios en toda la gestion, en la propia cultura institucional, y
en el logro de acuerdos con sus acreedores, con quitas asociadas a la
precancelacion de deudas. De todos estos cambios, el mds relevante
desde el punto de vista cuantitativo es el logro de las metas de mejora de
gestion tal como se recogen en el flujo de fondos. A ello debe sumarse el
efecto favorable de la progresiva incorporacion de pasivos hoy
asociados al régimen general del Seguro Nacional Integrado de Salud
aspecto que, con criterio conservador, no ha sido considerado en los
flujos futuros lo que constituye una fortaleza agregada. Al mismo tiempo
se espera también que la obtencion de fondos frescos ayude a la
recomposicion del capital por cancelacién de pasivos y una mejora en la
gestion del capital de trabajo.
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SECCIONI. INTRODUCCION

1. Alcance y marco conceptual de la calificacién

CARE Cudlificadora de Riesgo ha sido contratada para calificar los titulos de deuda
emitidos por el fiduciario del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia por hasta Ul 150.000.000
(unidades indexadas ciento cincuenta millones) de valor nominal, provenientes de la
securitizacién de un activo financiero consistente en el flujo generado por los créditos que
corresponden percibir por Casa de Galicia 2 del Fondo Nacional de Salud 3, con vencimiento en
diciembre de 2025, en las condiciones establecidas en el confrato de fideicomiso al que esta
cdlificacién se adjunta. Asimismo los fitulos de deuda estdn garantidos por el Fideicomiso
Financiero Fondo de Garantia IAMC.

La calificacion 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 supervisién y control del sistema financiero, asi como de las calificadoras de riesgo. La
nota obtenida no representa una recomendacidn o una garantia de CARE para los
beneficiarios, y por tanto la calificacion debe considerarse a los efectos de la inversibon 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 calificacién supone un ejercicio prospectivo por el cual se
confiere una nota que cdlifica el desempeno esperado de los flujos, mds concretamente |a
capacidad de pago de los compromisos contraidos en las condiciones originales pactadas de
monto, moneda, plazo y tasa de interés. El riesgo del inversionista o beneficiario financiero serd
pues, el de la recuperacion del monto invertido en el plazo indicado, en la moneda acordada,
mds una renta fija o variable, o un interés segin corresponda. ¢

En este caso se trata de una emision de oferta publica de titulos representativos de
deuda escriturales por un monto de hasta 150.000.000 Ul, amortizables, luego del periodo de
gracia de un ano, mensualmente durante 13 anos. El interés es 4.5 % lineal anual en Ul, aunque
el mismo puede llegar a un mdximo de 6% lo que se determinard en el documento de emision
de cada serie. En tal sentido, se asume que en caso que el fideicomitente opte por una emisién
subdividida en varias series, dicha contingencia no implica ningdn cambio sustancial en los
objetivos y supuestos considerados en esta calificacién. Se establece un periodo de gracia
desde la fecha de emisidon y durante los siguientes 12 meses, durante el cual el fideicomiso
realizard solamente el pago de los intereses generados por los Titulos de Deuda. Los titulos son
completamente garantidos por el Fondo de Garantia IAMC, creado por la Ley 18439 (5) ,
fideicomitido a su vez a RepuUblica Afisa, responsable de hacer efectiva en su caso aquella
garantia.

CARE Calificadora de Riesgo es una calificadora con registros y manuales aprobados
por el Banco Cenfral del Uruguay con fecha 3 de abril de 1998. Califica conforme a su
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 welb: www.care.com.uy asi como en el del regulador: www.bcu.gub.uy.

el fideicomitente, en adelante CG

en adelante FONASA

ver “Manual de cdlificaciéon de finanzas estructuradas... “ Punto 3
en adelante La Ley

OOMNWDN
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El comité de calificacion estuvo integrado en este caso por el Cr. Martin Durdn Martinez,
y por el Ing. Julio Preve. CARE contratd el asesoramiento juridico del Estudio Jiménez de
Aréchaga, Viana y Brause: www .jimenezdearechaga.com.uy . La vigencia de la calificacién se
extiende como mdximo a un ano, segun las disposiciones del regulador y de las entidades de
registro o representacion.

2. Antecedentes

La emision de titulos de deuda de oferta pUblica por parte de Casa de Galicia es parte
de un proceso que abarca la reestructura de toda la gestién, con la implementacién de un
cambio general asumido frente al gobierno que lo ha aprobado. Supone una reestructura de
pasivos con pre cancelacion con quitas de deudas comerciales del concurso civil, asi como las
del fideicomiso laboral. Junto a esta reestructuracion del pasivo, que es la etapa final de un
proceso que incluyd la cancelacidon de ofras deudas, se prevé la realizacién de algunas
inversiones asi como una recomposicion  de la liquidez que permitird entre otros objetivos,
mejorar toda la gestion de compra. En definitiva se frata de una etapa decisiva de un proceso
de cambios que deberia conducir a un equilibrio econdmico permanente incluyendo el pago
de la deuda a contraer.

Con fecha 22 de diciembre de 2008 el Poder Ejecutivo promulgd la Ley N° 18.349 por la
cual se constituyd el Fondo de Garantia IAMC, como un patrimonio de afectaciéon
independiente, destinado a garantizar el financiamiento de aquellas instituciones de asistencia
médica colectiva que presenten planes de reestructuracién de sus pasivos con la finalidad de
volverlas viables. De acuerdo con lo previsto en el articulo 1° de la Ley, el Fondo de Garantia
IAMC se nutria segiun esa norma de fondos de rentas generales por un monto anual
equivalente a Ul 64.000.000, hasta alcanzar la suma de Ul 192.000.000. En caso que dicho monto
total disminuyera en algun periodo, el Fondo de Garantia IAMC se volvia a alimentar de Rentas
Generales tantas veces como fuera necesario hasta alcanzar la suma total senalada
precedentemente. Estos montos se modificaron en la Ley de Presupuesto nUmero 18.719, art.
289, ampliando el monto anual inicial a Ul 128.000.000, manteniendo el tope en Ul 192.000.000,
monto del que ya se dispone en la actualidad (véase Cuadro 7).

El 16 de octubre de 2009, el Ministerio de Economia y Finanzas y RepuUblica AFISA
constituyeron el denominado “Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC”, al cual el
primero transfirié: a) los fondos que integraban el Fondo de Garantia IAMC; b) los créditos del
Fondo de Garantia IAMC contra rentas generales hasta alcanzar la suma de 192.000.000 Ul y los
que surjan en el futuro en caso que los recursos comprendidos en el Fondo de Garantia IAMC
deban aplicarse para hacer frente al pago del financiamiento obtenido por las instituciones
que se acojan al régimen de la Ley N° 18.439; y c) los derechos y acciones que pueda tener
derivadas de la Garantia de Estabilidad. De acuerdo al contrato de constitucion, el fiduciario
del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC es RepuUblica AFISA.

El 18 de enero de 2011 el Consejo Directivo de Casa de Galicia aprobd por unanimidad el
Plan de Reestructuracion presentado por la Gerencia General, dando su total apoyo para su
implementacion.

Por Resolucién 403 de fecha 22 de junio de 2011 el MEF y el MSP (actuando en ejercicio
de aftribuciones delegadas del Poder Ejecutivo) aprobaron el Plan de Reestructuracion de
Casa de Galicia, dando cumplimiento asi a lo establecido en los articulos 5 y 6 del Decreto
792/008 de 26 de diciembre de 2008, reglamentario de la precitada ley.

En la misma resolucion los Ministros de Economia y Finanzas y Salud Pudblica, autorizaron la
emision de una garantia por hasta Ul 150.000.000 (unidades indexadas ciento cincuenta
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millones) adicionada de los intereses que puedan corresponder, con un mdximo del 6% anual,
en las condiciones establecidas en la Ley No. 18.439 de 22 de diciembre de 2008 a los efectos
de ser utilizada en el llamado “Fideicomiso Financiero Casa de Galicia” que se cdlifica.
También autorizaron la emisién de una garantia por hasta $ 100.000.000 (cien millones de pesos
uruguayos) a los efectos de afianzar un crédito bancario por hasta esa cantidad, que
permitiera adelantar parte de los fondos mientras se procesa la emision del fideicomiso
financiero de oferta publica que se cadlifica.

Este crédito fue otorgado por el BROU y desembolsado en dos tramos en enero vy febrero
de este ano para comenzar a implementar algunas de las medidas propuestas en el Plan de
Reestructura aprobado. Estas garantias que se constituyeron a partir de la resoluciéon antes
mencionada no son las Unicas con afectacién al Fondo. Pero como se verd mds adelante el
mismo alcanzaria para cubrir anualmente todas ellas, aln en la peor hipdtesis, es decir la falta
de pago simultdnea de todas las instituciones con emision de fideicomisos financieros
respaldados con la garantia del Fondo (Cuadro 6). Aun en este caso el Estado se compromete
areponer el fondo tantas veces como sea necesario (Ley 18.439).

La reestructura que se llevard a cabo implica cambios en cinco dreas a saber:

1. Adecuaciéon de la estructura interna en dreas tales como auditoria, gestion comercial, de
compras, de recursos humanos, gestion de calidad.

Adecuacion de software y hardware lo que compone la inversion inmediata.

Control de remuneraciones.

Aumento de capital de giro para mejorar la gestidon de compras.

Reestructura de pasivos, aspecto central de la emisidn, la que se distribuird, segin lo
solicitado y lo recoge en el Considerando | la propia resolucidon de los Ministerios de la
siguiente manera:

oD

o 77.628.248 de Ul equivalente al monto a abonar a los acreedores del Concurso
Civil Voluntario y al Fideicomiso Laboral;

o 15.897.466 de Ul para atender el pago de las remuneraciones de los funcionarios;

e 17.174.058 de Ul a los efectos dé financiar la adquisicidn de hardware y software
para la institucion;

e 39.300.228 de Ul para incrementar el capital de giro y mejorar la gestién de
compra de la empresa.

Como se menciona lineas arriba, algunos de estos aspectos ya comenzaron d
implementarse a partir del otorgamiento por parte del BROU del crédito de $ 100 millones a
comienzos de este ano. En particular, lo que tiene que ver el incremento del capital de giro lo
gue ha permitido a CG mejoras en la gestion.

El Fideicomiso Financiero Casa de Galicia se constituye entre CG como Fideicomitente,
RAFISA como Fiduciario y el Fondo de Garantia IAMC como Garante.

En virfud de ese contrato de fideicomiso, CG cede y fransfiere al fiduciario parte de 1os
fondos que le corresponde percibir del FONASA (los “Créditos”) desde la fecha de notificacién
a la JUNASA (Junta Nacional de Salud) en las cantidades referidas en el Prospecto, y de
acuerdo a la notificaciéon que CG como fideicomitente se compromete a realizar.

CG es obligada en la Resolucién No. 404 del 22 de junio del 2011 a contra garantizar la
garantia otorgada, con la hipoteca del inmueble padrén 51175, ubicado en Milldn 4478
independientemente de los gravdmenes que actualmente lo afecten. La Asamblea General
de Socios, en reunién del 19 de julio de 2011, segun consta en el acta 004, aprueba toda la
operativa propuesta.
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Cumplidos los pasos anteriores se constituye el fideicomiso financiero objeto de esta
calificacién, sometido a aprobacion del BCU.

De esta forma se pone en marcha en lo financiero el plan de viabilidad de la institucion
gue deberia conducir al equilibrio de la misma.

3. Objeto de la cdlificacién, informacidn analizada, procedimientos operativos

El objeto de la cdalificacién es el juzgamiento del riesgo del o los beneficiarios, de
recuperar el monto por el que se adquirieron los titulos de deuda, en las condiciones de la
emision.

La informacion analizada fue la siguiente:

Plan de Reestructuracién de Casa de Galicia.

Conftrato de Fideicomiso Financiero de oferta publica.

Prospecto informativo de emision de titulos de deuda.

Aprobacioén del plan de Reestructuracion de la Institucidon por el MSP y el MEF.

Balances auditados al  30/09/2008, 30/09/09, 30/09/10 y 30/09/11 de Casa de

Galicia.

e Balances auditados del “Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC" al 31
de diciembre del 2010y 31 de diciembre de 2011.

e Losresultados de Casa de Galicia del ano en curso en moneda corriente hasta

marzo de 2012.

Flujos de fondos por el periodo de repago de la emision.

Plan de inversiones.

Anexo Juridico realizado por el estudio Jiménez de Aréchaga Viana y Brause.

Informacién publica sobre el sector salud.

Informacién detallada sobre dfiliaciones.

Propuestas de Convenios de Reestructuracién de Pasivos.

Copias de actas de la Asamblea General de Socios de Casa de Galicia.

Nota de la gerencia presentando los antecedentes inmediatos asi como

actualizando informacion relevante respecto a las gestionesllevadas adelante

con los acreedores confimando estimaciones anteriores de adhesion a las

propuestas de cancelacion.

Sin perjuicio de la pertinencia de la informacién analizada, CARE debe recibir la
documentacién legal final a confeccionarse en la fecha de emision.

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) El papel o instrumento financiero, en este caso los titulos de deuda.

b) La empresa, en este caso la fiduciaria.

c) Los activos subyacentes vy flujos esperados que dan lugar al instrumento, es decir el
negocio o negocios involucrados.

d) 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.

Los 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
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de vista del comité de calificacién, para culminar ese andlisis en un puntaje que se equivale
Con una nota.

Los puntajes a los diferentes indicadores se asignan segin escalas previamente
establecidas recogidas en el manual. ¢

A partir del puntaje global se asigna la nota segun las equivalencias establecidas en
tabla correspondiente del manual. 7

6. Véase Tabla 1 del mismo
7. Véase Tabla 2, op.cit.
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SECCIONII. LOS TITULOS DE DEUDA

1. Descripcion general

Se trata de Titulos representativos de Deuda escriturales emitidos por el Fiduciario de
acuerdo al documento de emisién con los siguientes detalles.

Denominacion:

Fideicomitente:
Fiduciario:

Agente de Pago:
Entidad Registrante:
Entidad Representante:
Titulos a emitirse:

Activos del fideicomiso:

Garantia:

Moneda:

Importe de la emisidn:

FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA

Mutualista Casa de Galicia

Republica Administradora de Fondos de Inversion SA (RAFISA)
RAFISA

Bolsa de Valores de Montevideo (BVM)

BVM

Titulos representativos de deuda escriturales de oferta pUblica.

Flujo de fondos provenientes de los créditos que Casa de Galicia
tiene confra el Fondo Nacional de Salud (FONASA) por los
servicios asistenciales prestados a los sujetos comprendidos en el
régimen del Sistema Nacional Integrado de Salud, de acuerdo
con la Ley N° 18.211 consistente (a la fecha de esta emision) en
los montos que se establecen en el Anexo 1.4 del Contrato de
Fideicomiso Financiero (ANEXO 9 del Prospecto).

Los Titulos de Deuda estdn garantizados por el Fideicomiso
Financiero Fondo de Garantia IAMC, constituido entre el Ministerio
de Economia y Finanzas y Republica AFISA el 16 de octubre de
2009 (en el marco de lo dispuesto por la Ley N° 18.439), para la
emisién de garantias a favor de las Instituciones de Asistencia
Médica Colectiva, cuyos planes de reestructuracién hayan sido
aprobados en el marco de lo dispuesto por dicha Ley No. 18.439.

Pesos Uruguayos expresados en ULl

Hasta U.l. 150.000.000 (ciento cincuenta millones de unidades
indexadas) de valor nominal

Valor de cada Titulo de Deuda:

Interés:

Tipo de licitacion:
Pago de intereses:
Plazo:

Periodo de gracia:

Amortizacién y Pago de
intereses:

4.5 % efectivo anual® en Unidades Indexadas desde la fecha de
emisién y hasta la cancelacién total de los Titulos de Deuda, sobre
la base de un ano de 360 dias y de meses de 30 dias. En el caso
que hubiera mds de una serie, el interés se fijard en el documento
de emision de cada serie pudiendo llegar a un maéximo de 6%.

Por precio
mensuales desde la fecha de emision.
14 anos a partir de la fecha de emision.

Desde la emisidn y por doce meses.

se amortizardn
con arreglo dl

periodo de gracia los ftitulos
156 cuotas mensuales

Luego del
mensualmente, en
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cronograma detallado en el prospecto. Las cuotas varian,
aumentando lo amortizado luego de los primeros 24 meses.

Fuente de repago: Cesion de créditos contra el FONASA que tiene CG provenientes
de su actividad asistencial, en favor del “Fideicomiso Financiero
Casa de Galicia”. La Cesidon de créditos comprende también
todos aquellos créditos o flujo de fondos que en el futuro puedan
llegar a sustituir el regimen del FONASA.

Asesores Legales del

Fideicomitente: Guyer & Regules

Cdlificadora de Riesgo: CARE Calificadora de Riesgo SRL

Cdlificacion de riesgo: A.uy

Oferta pUblica: El Fideicomiso vy los Titulos de Deuda a emitirse han sido inscriptos

en el Registro de Valores del BCU.
2. El andlisis juridico en la calificacion de los titulos de deuda

El blindagje juridico de los titulos de deuda, conformado al amparo de la normativa
especifica creada, en especial la garantia del Estado conferida, constituyen la principal
fortaleza de los titulos. Téngase presente que el desempeno econdmico en el pasado de CG,
como indicador del comportamiento futuro, ofrece dificultades. Y que asimismo el flujo de
fondos futuro proporcionado por la Institucién, y tal como ella misma lo expresa y lo corrobora
CARE, no resiste algunos andlisis de sensibilidad. Por lo tanto el fideicomiso de futuras cuotas
FONASA no podria constituir una garantia de repago suficiente como para alcanzar una
calificacién de grado de inversidn para los titulos. Asi lo han entendido tanto el gobierno en su
momento como la propia Institucidon, al acompanar los bienes fideicomitidos no solo de la
garantia del Estado, sino de una forma de constituirla de singular eficacia. ?

En efecto la garantia se crea por ley, pero se la fideicomite a RAFISA transfiriéndole a
ésta los fondos necesarios, de forma que este fiduciario, ante cualquier contratiempo en el
pago de los titulos, desencadena la garantia de forma casi inmediata. Asimismo hay que
destacar que el Fondo de Garantia se integra con recursos provenientes del Inciso 24 “Rentas
Generales” lo que le da certeza de permanente solvencia; y que el art. 5 de la Ley 18439
proporciona la garantia del Estado para la estabilidad de las disposiciones que contiene.

Junto a la estabilidad de Ias normas; a la probabilidad muy baja que se analiza en el
Informe Juridico de litigios; a la conformidad con todas las disposiciones en vigencia; la
principal fortaleza del repago de los titulos, que hace que puedan alcanzar el grado inversor,
estriba en la fortaleza de la garantia (el Estado), en el monto de la misma (puede cubrir todas
las obligaciones de este fideicomiso y de otfros andlogos autorizados) , y en la peculiar forma
eficaz e inmediata en que podria ser ejercida, tal como se recoge en la descripciéon de su
operacion segun se senala en el Contrato de Fideicomiso Financiero (numeral 7.1.3) Casa de
Gadlicia que se transcribe:

8 Esta tasa es la utilizada en los cdlculos aungue el tope mdximo autorizado es el 6%
? Para evaluar todos estos aspectos, como ya se refirid CARE acudié al asesoramiento del Estudio Jiménez

de Aréchaga, Viana y Brause, que produjo el informe que se acompana en el Anexo, referido en
adelante como el Informe Juridico.
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“En virtud de dicha autorizacién (refiere a la Resolucion 404 del P. Ejecutivo) y de las previsiones
del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC, Republica AFISA, en su calidad de
Fiduciario del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC constituido el 16 de octubre de
2009, garantiza que, en caso de que se encuentren pendientes de amortizacién los Titulos de
Deuda por insuficiencia de los fondos percibidos por la cesion de los Créditos, y que el
Fideicomitente no haya efectuado el Aporte de Fondos del Fideicomitente, ordenard la
fransferencia a la Cuenta del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia de fondos provenientes
del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC en cantidad suficiente para cumplir la
amortizacién vencida, dentro de las 48 (cuarenta y ocho) horas hdbiles subsiguientes y sin
necesidad de ofro aviso, infimacidn o instruccion de especie alguna.

El referido procedimiento, se mantendrd vigente, hasta la extincion de la deuda por
capital e intereses derivada de la emisién y colocacién de los Titulos de Deuda.”

El andlisis de la naturaleza juridica y la capacidad y legitimacion de las partes en el
contrato de fideicomiso; de la adecuacién de la figura creada a la legislacién sobre
fideicomiso financiero; la legalidad de los consentimientos recogidos; la adecuacién de las
garantias a la legislacion especifica, todos estos y otros extremos se encuentran analizados en
el Anexo “Informe Juridico”.

Dicho informe divide el andlisis en cuestiones de derecho publico y de derecho privado,
e incorpora en cada caso las posibles afectaciones a la normativa vigente asi como la
posibilidad de juicios que pudieran dejar sin efecto o entorpecer, el camino recorrido en todo
el proceso y descrito en el capitulo de Antecedentes.

El informe juridico que se adjunta, respecto del Derecho Administrativo sefala que
“....No se conoce la existencia de recursos administrativos confra las resoluciones referidas en el
capitulo anterior y por tanto tampoco a la fecha se han iniciado acciones de nulidad ante el
Tribunal de lo Contencioso Administrativo contra el Poder Ejecutivo ni los MSP y MEF en relacién
a los actos administrativos dictados en el procedimiento administrativo instruido a efectos de
cumplir con la Ley que cred el Fondo de garantia IAMC.

Tampoco se conocen acciones de inconstifucionalidad antfe la Suprema Corfe de
Justicia contra alguno o todos los articulos de dicha Ley N° 18.439 debiendo destacarse que a
la fecha existen antecedentes de aplicacion pacifica de la norma legal, respecto a otras
instituciones de asistencia médica. (Anexo Informe Juridico, pag.11).

Sobre el derecho privado, en cuanto al propio confrato de fideicomiso financiero de
oferta publica, el Informe Juridico analiza y concluye en forma favorable respecto de su
Constitucién y Capacidad, Autorizacién suficiente, Legalidad, etc.

El Informe Juridico concluye finalmente (véase):

1. Del andlisis de las normas legales, reglamentarias y todos los actos administrativos dictados
por el Poder Ejecutivo, MSP y MEF relativos al caso, todos resenados en el cuerpo de este
informe, se puede concluir que desde el punto de vista juridico se han cumplido en tiempo y
forma con los requerimientos necesarios.

2. La finalidad de la constitucion del Fideicomiso “FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE GALICIA"
es la ejecucion del plan de reestructuracion del pasivo, mediante la cancelacién de las
deudas laborales y civiles vencidas y la cancelacidn de las deudas financieras de corto plazo,
asi como renovacion del sistema informdtico y mejoramiento de la gestion.
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3. Se han efectuado cesiones a favor de entidades gubernamentales a fin de ir cancelando el
endeudamiento contraido con las mismas. No obstante dichas cesiones, el flujo libre de
afectaciones es suficiente en exceso para hacer frente a los pagos bajo los Titulos de
Deuda.

4. Por su parte, conforme con lo dispuesto por el Auditor Externo, Casa de Galicia ha
efectuado previsiones respecto a los juicios civiles y laborales en que la institucion se
encuentra demandada.

5. Finalmente, la constitucion del Fideicomiso Financiero de Oferta Publica de Casa de
Galicia, cumple con la normativa vigente aplicable a la materia, tanfo en lo que respecta
a sus aspectos formales, como sustanciales. Los Titulos de Deuda estdn garantizados por el
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC, de acuerdo con la Resolucion N° 404 del
24 de junio de 2010.

6. En consecuencia, a nuestro leal saber y entender, la constitucién, desarrollo y
funcionamiento de esta figura juridica no presenta riesgos de verse afectada por ningin
tipo de accién que pueda tener efectos significativos y adversos sobre el Fideicomiso, su
situacién financiera o sus operaciones, o que pueda afectar la validez o exigibilidad del
Contrato.

Finalmente corresponde analizar la prelacién en el uso eventual del Fondo de Garantia
IAMC, si por alguna razdn distintos fideicomisos garantidos por él tuvieran que utilizarse
simultdneamente. De acuerdo al contfrato de Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC,
la prelacion se regird por el orden cronolégico en que las garantias fueron constituidas o
emitidas. Esto no dejaria en el primer lugar al fideicomiso objeto de la calificacién. Pero aun en
este caso, de acuerdo al cuadro 7 los fondos son suficientes para atenderlo aun en su peor
hipotesis.

3. Riesgos considerados

Riesgo juridico de estructura. Comprende el andlisis de la eventualidad de
incumplimientos en el pago al beneficiario, derivado de defectos en la estructura juridica por
no cumplir con alguna norma de aplicacion, asi como eventualmente por la aplicacion de
sentencias judiciales.

El riesgo juridico de estructura, que por sus caracteristicas, al consolidar la garantia de
los titulos, conforma la parte fundamental de la calificacion, se considera prdcticamente
inexistente.

Riesgo por iliquidez. La posibilidad de salir de los titulos ante eventuales situaciones de
stress constituye un atributo favorable del “papel”, que en este caso se verifica en fodos sus
términos, siempre dentro de las limitaciones del mercado de valores uruguayo.
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SECCION lll. LA EMPRESA ADMINISTRADORA

Se frata 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. (RepuUblica AFISA) a las disposiciones juridicas vigentes.

La Administradora es auditada por Deloitte, cierra ejercicio el 31 de diciembre de cada
ano por lo que el Ultimo balance disponible corresponde al ejercicio finalizado en diciembre de
2011.

La evaluacion incluye considerar la preparacion profesional de los administradores para
la foma de decisiones y para enfrentar los riesgos inherentes al negocio; su experiencia, y en
general cualquier antecedente que pueda influir en la gestion. La propia marcha del negocio
va destacando su capacidad de gestién. Segun las notas a los estados contables se aplican
politicas de gestion de riesgos en lo que refiere a liquidez, créditos, mercado vy tipo de cambio.
A titulo de ejemplo en el periodo considerado se constata un resultado positivo muy superior al
del cierre del ejercicio anterior tomado en pesos corrientes, con el consiguiente nuevo
incremento del patrimonio en el orden del 15%. Asimismo, la empresa mantiene una posiciéon
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 administracion de fondos de inversidn 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 relevante en este mercado.

Riesgos considerados:

Riesgo juridico, por incumplimiento de alguna disposicion 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 administracién, considerando la idoneidad para cumplir con la funcidén. Este
riesgo se considera inexistente.

Riesgo de conflictos, derivado de la posibilidad de juicios capaces de interferir con el
mandafo 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 FUTURO
DE FONDOS

El activo subyacente consiste en la cesion de los créditos contra el FONASA o entidad
que en un futuro lo suceda, por hasta las sumas establecidas en el Contrato de Fideicomiso
Financiero recogido en el Prospecto de emisién, correspondientes a la prestacion que el
Fideicomitente tiene derecho a percibir en concepto de cuota salud por los servicios
asistenciales prestados a los beneficiarios del SNIS en el marco de la Ley N° 18.211. Esto sin
perjuicio de cesiones anteriores que tienen prelacién sobre estas tal como se da cuenta en el
Anexo 9 del Contrato de Fideicomiso. Por ofra parte algunas de esas cesiones, las mds
relevantes, serdn sustituidas por estas.

La cesidn que se compromete en esta emision es la aparece en el siguiente cuadro:

Cuadro 1 FF Casa de Galicia - Cesiones FONASA ( En Ul

MONTO
o MENSUAL  Cebibo JTOTAL
PERIODO con5|d.er.a’1ndo mes CEDIDOS/  S/CLAUSULAS MENSUAL NUMERO DE MONTO DEL
0 el de Emisién CONTRATO  4C MEF/MSP y CFEOSII\I(?AI\SES MESES PERIODO
FF 6.2.2 (C)
CONTRATO FF
Desde el Hasta el
mes: mes
1 5 1.000.000 15.900.000 16.900.000 5 84.500.000
6 11 1.000.000 16.250.000 17.250.000 6 103.500.000
12 12 1.000.000 16.550.000 17.550.000 1 17.550.000
13 17 1.400.000 16.550.000 17.950.000 5 89.750.000
18 23 1.400.000 16.900.000 18.300.000 6 109.800.000
24 24 1.400.000 1.400.000 1 1.400.000
25 36 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
37 48 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
49 60 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
61 72 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
73 84 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
85 96 1.700.000 1.700.000 12 20.400.000
97 108 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
109 120 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
121 132 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
133 144 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
145 156 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
157 168 1.400.000 1.400.000 12 16.800.000
168 626.100.000

Fuente. Emisor

Asimismo se constituye a favor del fideicomiso la garantia del “Fideicomiso Financiero
Fondo de Garantia IAMC" que asegura el repago de los Titulos de Deuda de acuerdo a la
Resolucién No. 404 del MEF y MSP; siendo por tanto el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia
beneficiario de la Garantia de Estabilidad accesoria a la Garantia. En tal sentido corresponde
el andlisis de la informacién contable del “Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC".
Esta informacién consiste en los estados contables al 31 de diciembre de 2010 y 2011 con sus
correspondientes informes de auditoria. Se comprueba con claridad la solvencia vy liquidez del
fideicomiso. La contingencia de un pasivo eventual por uso de la garantia se considera, a juicio
del fiduciario y segin consta en el informe de auditoria, poco probable en el corto plazo -
proximo ejercicio- y en consecuencia se adopta el criterio, que se comparte, de no reflejar en
el pasivo dicha contingencia.
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El juicio que a continuacidén se expone valora la capacidad de generar los flujos
necesarios para pagar las obligaciones manteniendo un nivel de actividad conforme a sus
objetivos institucionales.

Sin perjuicio de la garantia legal de cumplimiento de las obligaciones, corresponde
evaluar en este capitulo la capacidad de la Institucion de continuar en marcha prestando los
servicios correspondientes, a partir del andlisis del desempeno econdmico reciente expresado
en sus balances, asi como de las proyecciones que realiza la propia entidad acerca de su
desempeno futuro.

Uno de los objetivos relevantes del presente capitulo es el andlisis de la evolucién
histérica de las principales variables econdmicas y financieras, en tanto capaces de determinar
el desempeno esperado de los flujos futuros. No obstante se consideran también la calidad
asistencial y la estructura organizacional.

En cuanto a la calidad asistencial se entiende que no deberia ofrecer dificultades
significativas en tanto la Institucion es supervisada por el regulador de la calidad del sistema (el
MSP). Esta supervision es mayor a partir de la implementaciéon del SNIS. Por otra parte, el
llamado Plan de Reestructuracion contiene propuestas de cambios muy significativos, tanto en
el modelo de atencién como en la propia organizacion, todos aprobados por el Ministerio de
Salud PUblica y el MEF. El 18 de enero de 2011, como ya se menciond, el Consejo Directivo de
Casa de Galicia aprobd por unanimidad el Plan de Reestructuracion presentado por la
Gerencia General, dando su total apoyo para su implementacidén que ya ha comenzado.

1. Andlisis econémico financiero histérico
Riesgos considerados:
= Riesgo de rentabilidad
* Riesgo de solvencia

» Riesgo de liquidez

La informacién utilizada fue los Estados Contables auditados correspondientes a los
ejercicios finalizados al 30 /09/2008, 30/09/2009, 30/09/10y 30/09/11.

Andlisis de Rentabilidad
En los siguientes cuadros se han resumido los datos en miles de pesos uruguayos de los

capitulos mds relevantes de los Estados de Resultados de los cuatro Ultimos ejercicios
econdmicos finalizados y auditados.
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Ingresos Operativos 885,516
Costo de Bienes y Servicios (837,472)
Resultado Bruto 48,044
Gastos de Administraciony Ven (73,816)
Resultado Operativo (25,772)
Resultados Diversos 16,934
Rsultados Financieros (6,130)
Resultados Extraordinarios 1,571
Resultado del Ejercicio (13,397)

Fuente: Casa de Galicia

1,154,790
(1,090,840)
63,950
(102,505)
(38,555)
23,053
(6,146)

(21,648)

1,232,890
(1,178,563)
54,327
(113,456)
(59,129)
26,892
(23,920)

(56,157)

1,396,244
(1,341,312)
54,932
(110,194)
(55,262)
24,135
(30,347)

(61,474)

Ingresos Operativos 100%
Costo de Bienes y Servicios -94.57%
Resultado Bruto 5.43%
Gastos de Administraciony Ven  -8.34%
Resultado Operativo -2.91%
Resultados Diversos 1.91%
Rsultados Financieros -0.69%
Resultados Extraordinarios 0.18%
Resultado del Ejercicio -1.51%

Fuente: Casa de Galicia

100%
-94.46%
5.54%
-8.88%
-3.34%
2.00%
-0.53%
0.00%
-1.87%

100%
-95.59%
4.41%
-9.20%
-4.80%
2.18%
-1.94%
0.00%
-4.55%

100%
-96.07%
3.93%
-7.89%
-3.96%
1.73%
-2.17%
0.00%
-4.40%
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Las principales conclusiones que se exiraen de los cuadros anteriores son las siguientes:

e La persistencia de los resultados operativos y del ejercicio negativos. El Resultado
Operativo es clave para medir la gestién de la Institucion y  demuestra  la
incapacidad de proveer servicios de modo sustentable y que ademds le
permita  hacer frente a sus costos financieros. (esta situacion se mantiene
incambiada de acuerdo a los resultados mensuales proporcionados por CG
para los 6 meses posteriores al cierre del Ultimo ejercicio).

e los resultados negativos conducen inevitablemente a incrementar el
endeudamiento y reducir el Patrimonio.

e La prestacidén de servicios con pérdidas es insostenible en el tiempo si no se
toman medidas urgentes, como las planteadas en el Plan de Reestructura
aprobado por el Poder Ejecutivo, ya que el aumento del endeudamiento no
parece posible en estas condiciones, y por lo tanto la prestacidén de servicios
asistenciales cada dia se encontraria mds comprometida.

La Institucidn manifiesta que la emisidn de los titulos que se califican forma parte de un
proceso cuyo objetivo es sanear la situacion econdmico financiera en que se encuentra. En tal
sentido y a efectos de no dilatar mds la puesta en prdctica de algunas de las medidas
propuestas en el mencionado Plan, CG recibid un préstamo puente de $ 100 millones de parte
del BROU, con garantia del Fondo IAMC y a cancelar con la presente emision. Dicho importe se
liberé en dos tramos, el primero de ellos por $ 60 millones el dia 19/01/12 y el segundo por $ 40
millones el dia 16/02/12. Algunas de las medidas que se pudieron implementar con estos fondos
fueron: cancelacion de pasivos caros; pago de salarios dentro de los plazos legales;
implementacion de un sistema de compras en régimen de pago a 8 dias con importantes
descuentos, entre otras.

Andlisis de Solvencia

La quinta parte del Programa de Reestructuracion se refiere a la reestructura de los
pasivos. Segun lo explica Casa de Galicia desde el ano 2000 comienza a presentar dificultades
crecientes en sus finanzas que casi culminan con la quiebra de la misma. Desde el 2002 y hasta
el presente ha tenido tres grandes procesos de ajuste de pasivos:

e Concurso civil y Fideicomiso laboral

e Refinanciacion de pasivos con Direccion General Impositiva y Banco de Previsidn
Social

e Cancelacién de mds del 95% del pasivo con el Fondo de Recuperacion de
Patrimonio Bancario y ratificacion del Concurso Civil

Del cuadro siguiente (Cuadro 4) surge que, pese a los malos resultados operativos, la
gestion de los pasivos descrita lineas arriba ha permitido mantenerla en niveles estables y ain
descendientes expresado en pesos uruguayos, asi como la baja en la cantidad de meses de
ingresos operativos netos adeudados, ya que en el 2008 eran 15 meses y en el 2011 son 9. Del
mismo modo, podemos observar en el Cuadro 4 que la relacién pasivo total/activo total ha
tenido una ligera mejora excepto en el ejercicio cerrado en setiembre pasado. Resulta
enfonces que el manejo que han hecho del pasivo ha fenido resultados favorables. El
Patrimonio se ha mantenido negativo, pero ha ido aumentando a excepcion del Ultimo ano en
gue cae nuevamente. Los resultados han sido negativos y no ha habido aportes de capital, el
crecimiento del patrimonio verificado anteriormente se debe a re expresiones contables. Véase
Cuadro 4.
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A la situacién negativa de solvencia, no se le agrega en este caso, como podria ocurrir,
el riesgo de moneda, derivado de una significativa posicion pasiva en ddélares. Esto no es asi
porque segun informa la Institucidn la posicidn en moneda extranjera es activa en cifras
menores en 2009 y 2010 (U$S 95.424 y U$S 1.977 respectivamente).

Concepto 2008 2009 2010 2011
Activo corriente 135,424 162,870 128,404 137,155
Activo no corriente 788,436 790,259 749,076 720,826
Total activo 923,860 953,129 877,480 857,981
Pasivo corriente 310,887 336,944 380,981 440,273
Pasivo no corriente 820,082 793,349 584,674 561,988
Total pasivo 1,130,969 1,130,293 965,655 1,002,261
Patrimonio (207,109) (177,164) (88,175) (144,280)
Razon corriente 0.44 0.48 0.34 0.31
Relacion pasivo/ingresos mes 15 12 9 9
Relacion pasivo/activo 1.22 1.19 1.10 1.17

Fuente: CARE en base a CG

Andlisis de Liquidez de la empresa

No es un aspecto relevante en esta calificacion, ya que los titulos tienen una garantia
propia, que es la cesidn de cuotas FONASA y por lo tanto la liquidez o su carencia no influyen
en el pago de los titulos. No obstante y a modo ilustrativo se incluye a continuacion los indices
de liquidez de la empresa de acuerdo a los Ultimos cuatro ejercicios finalizados y auditados
tomando como tal el cociente entre Activo Corriente y Pasivo Corriente. En efecto los indices
para los cuatro Ultimos ejercicios son respectivamente: 0.44, 0.48, 0.34 y 0.31 tal como puede
observarse en el Cuadro 4.

En resumen, la rentabilidad, la solvencia vy la liquidez de Casa de Galicia, en si mismas
no podrian asegurar el éxito de esta operacién, lo que explica la creacién financiera objeto de
calificacion.

2. Elflujo de fondos esperado a quince anos

Se trata de evaluar la capacidad de la empresa deudora de cumplir con su propia
prevision de generacién de ingresos futuros para el pago en tiempo y forma de las obligaciones
asumidas, considerando sus antecedentes econdmico financieros. No obstante este andlisis
tiene menor ponderacion en la calificacién, porque en la medida que la empresa continle en
marcha, la cesidn de ingresos, tal como ha sido estructurada, y la garantia del Estado,
prevalecen en el andlisis de riesgo sobre la
propia consideracién de la razonabilidad de los flujos proyectados. Por ofra parte, no se trata
estrictamente de un proyecto, sino de una proyeccion que hace la Institucion intfroduciendo
los cambios que considera relevantes. Las proyecciones se realizaron por 15 anos, que es el
plazo de pago del fideicomiso financiero. En el cuadro que sigue se presentan esas
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proyecciones resumidas en millones de pesos para el periodo mencionado y a la vez se incluye
otra columna en la que se supuso a modo de sensibilizacidon a un escenario desfavorable, que
la precancelacién se realiza con una quita 20 % menor a la estimada por CG. Como es ldgico
la caja final es menor a la proyectada aunque de una magnitud tal que no compromete el
éxito de la reestructura, revelando asi que éste depende mds de los cambios planteados para
mejorar la gestion de CG.

En resumen las proyecciones son las siguientes:

Concepto (en millones de $ de 2011) Proyeccion CG Proyeccion Care
Caja Inicial 5 5
Resultados del Ejercicio 1,080 1,039
Depreciaciones 667 667
Quitas Fideicomiso Laboral (48) (38)
Quitas Concordato (156) (125)
Partidas sin efecto en la caja 463 504
Variacion creditos (35) (35)
Variacion Bienes de Consumo - -

Variacion Deudas Comerciales (62) (62)
Variacion Deudas Corrientes 33 33
Variacion Previsiones Corrientes (4) (4)
Flujos generados por operaciones (68) (68)
Inversiones en activo fijo (616) (616)
Precancelacion Fideicomiso Laboral (712) (85)
Precancelacion Concordato (104) (125)
Obligaciones Negociables 26 26
Flujos generados por Reestructura de deuda (149) (184)
Cuotas Fideicomiso Laboral (68) (82)
Cuotas Concordato (109) (131)
Variacion Deudas Financieras (87) (87)
Flujos generados por otras actividades financieras (264) (299)
Variacion Caja 446 375
Caja final 451 380

Fuente: Care en base a CG
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Casa de Galicia plantea su plan de reestructuracion de acuerdo a las siguientes etapas:

e La obtencidon del financiamiento bancario puente avalado por el Fondo de
Garantia IAMC; etapa ya cumplida.
e La obtencién de financiamiento a través de este Fideicomiso de oferta pUblica

Los supuestos sobre los que se hicieron las proyecciones estdn detallados en el
Prospecto y en las planillas de cdlculo auxiliares; son fundamentalmente los siguientes:

e Crecimiento anual del 0,8% de los afiliados, érdenes y fiques

e Crecimientfo real de ventas de servicios del 3% a partir del 2012

e La cantidad de funcionarios se reduciria un 2% en el 2011, un 1% adicional en
2012y 2013 y un 0,5% anual hasta el 2019

e Disminucién de los costos de medicamentos por disminucidén de plazos de pago
y mejora en gestién de compras

Dichos supuestos son razonables a juicio de CARE en lo referente a proyecciones
operativas y son necesarios para obtener un flujo positivo que le permita hacer frente a su
actividad y al pago de las obligaciones. Por otra parte, siguiendo un criterio conservador no se
tuvo en cuenta en esta proyeccién la incorporacion al Fonasa de los jubilados de acuerdo a la
legislacion vigente. En el mes de julio de este ano se han incorporado unos 9.000 jubilados (20%)
por lo que se espera a partir del corriente mes un mayor ingreso del orden de los $ 2.300.000
mensuales. De acuerdo al cronograma previsto en la ley esta tendencia deberia incrementarse
en un 20% cada ano hasta completar el 100%. De alguna forma esto compensaria alguna
eventual desviacion de los supuestos tales como incremento de dfiliados, disminucién de
funcionarios y ofros costos. Por ejemplo, la disminucidn de funcionarios se esperaq,
fundamentalmente, a partir de jubilaciones incentivadas las cuales hasta el momento y por
falta de liquidez no han podido implementarse. De todas formas, CG aportd informacién
histérica que estaria avalando el cumplimiento futuro de algunos de estos supuestos tal como
se refleja en el cuadro siguiente:

Al 31 de marzo Numero de socios Resultado corralito  Venta de servicios
en $ corrientes

2009 59.383 -2.121 224.954.424
2010 60.762 +510 273.645.482
2011 61.863 -863 318.694.735
2012 61.922 +368 325.990.543

Fuente: Casa de Galicia

De acuerdo a la informacion que antecede, en el periodo que va del 31 de marzo de
2009 al 31 de marzo de 2012, CG ha incrementado su padrdn social a razén de 1.4% anual en
promedio mientras que la venta de servicios en términos constantes lo hizo a un promedio
anual de 5.3%.

En lo referente a la reestructura financiera, se estima que la generacién de liquidez
incidird directamente en los precios de compra que se reducirian en un 7.5%.

Se supone asimismo por CG la cancelacion de deudas concursales con quita del 60% vy

las del fideicomiso laboral con quita del 50% y una aceptacién del 70%. Recientemente CG
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incorpord a la propuesta original el derecho para los acreedores de participar en un
fideicomiso financiero privado cuyos activos fideicomitidos son créditos litigiosos que en caso
de que los respectivos juicios tengan sentencias favorables les habilitard a cobrar parte de los
importes inicialmente no cobrados. Se frata de un recurso presentado confra el BPS y cuya
contingencia favorable, que se estima muy probable, hace mucho mas atractiva la propuesta.

Por ofra parte, debe recordarse que aun en el escenario mds adverso referido en la
sensibilizacién anterior, el Fondo de Garantia es suficiente para cubrir el pago de los titulos de
deuda, dada la forma y el monto que componen dicho Fondo. En el peor de los escenarios
(uso de todas las garantias autorizadas), el flujo de fondos establecido por la Ley cubriria
anualmente las obligaciones garantizadas. Esto se expresa en el cuadro nUmero 7.

El criterio seguido para la elaboracion de los flujos del fondo de garantia fue mantener
siempre el saldo anual de U.l. 192.000.000.

Riesgos considerados:

Riesgo de generacion de flujos. A partir de lo anterior se trata de sefialar la capacidad
de generar los flujos en el plazo pactado. La cesidn de cobranza de FONASA prevista como
garantia de pago de los fitulos no presenta riesgos, en la medida que la Institucion siga en
marcha o que, en una hipotética sucesidn, la nueva asumiera ese compromiso. Sin embargo,
en caso de incumplimiento del Plan de Reestructuracion deberdn aplicarse otros cambios
persistentes en el tiempo para lograr resultados y  flujos positivos.  Los antecedentes no
favorecen esta hipdtesis.

Riesgo de gerenciamiento. Implica evaluar la capacidad de la Institucidon de gerenciar
el proceso de cambios puesto en marcha. Si bien es prematuro realizar un juicio sobre este
aspecto existen algunas evidencias de cambios favorables no solo de la capacidad gerencial,
sino de la cultura institucional.

Riesgo de descalce de monedas. Este riesgo, en particular considerando el proceso de
reestructura es inexistente.
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Cuadro 7. Contingencia Mé&xima por Garantias Emitidas y Cronograma de Emisiones

Ingresos Egresos Saldo final FF
) FF Fon(,jo Ap_ortes Contingencia Contingencia Contingencia Contingencia TOTAL FOﬂdQ
Afio Garantia adicionales NUEVO CASMU I * CASA DE ASESP egresos Garantia
IAMC eventuales CASMU GALICIA** eventuales IAMC
2012 192.000.000  4.570.000 1.500.000 560.000 2.510.000 4.570.000 192.000.000
2013 96.050.000 41.150.000 17.500.000 7.300.000 30.100.000 96.050.000 192.000.000
2014 104.550.000 41.150.000 19.300.000 14.000.000 30.100.000 104.550.000 192.000.000
2015 124.750.000 41.150.000 39.500.000 14.000.000 30.100.000  124.750.000 192.000.000
2016 128.000.000 41.150.000 39.500.000 18.000.000 30.100.000  128.750.000 191.250.000
2017 128.000.000 41.150.000 39.500.000 17.400.000 30.100.000  128.150.000 191.100.000
2018 128.000.000 41.150.000 39.500.000 16.900.000 30.100.000 127.650.000 191.450.000
2019 127.600.000 41.150.000 39.500.000 16.300.000 30.100.000  127.050.000 192.000.000
2020 126.550.000 41.150.000 39.500.000 15.800.000 30.100.000  126.550.000 192.000.000
2021 126.050.000 41.150.000 39.500.000 15.300.000 30.100.000  126.050.000 192.000.000
2022 125.450.000 41.150.000 39.500.000 14.700.000 30.100.000 125.450.000 192.000.000
2023 124.950.000 41.150.000 39.500.000 14.200.000 30.100.000 124.950.000 192.000.000
2024 124.350.000 41.150.000 39.500.000 13.600.000 30.100.000  124.350.000 192.000.000
2025 103.300.000 20.600.000 39.500.000 13.100.000 30.100.000  103.300.000 192.000.000
2026 81.100.000 - 39.500.000 11.500.000 30.100.000 81.100.000 192.000.000
2027 61.300.000 - 36.200.000 25.100.000 61.300.000 192.000.000
192.000.000 1.714.570.000 514.400.000 548.500.000  202.660.000 449.010.000 1.714.570.000

* Incluye CASMU D + préstamo puente: Emisién OP en tramite hasta Ul 388 millones
** Emision OP en tramite Ul 150 millones
Fuente. RepUblica AFISA
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SECCION V. ELENTORNO

1. INTRODUCCION

El andlisis de entorno refiere a la evaluacion de factores futuros que pueden afectar la
generacién de los flujos necesarios para hacer frente a las obligaciones de pago contraidas,
pero que derivan de circunstancias ajenas a la Institucion y refieren al marco general, en
especial al mercado y a las politicas publicas.

En lo que refiere al mercado, o mds bien, al sector de la salud del que Casa de Gadlicia
forma parte, mds adelante se presenta informacién de sus aspectos mds relevantes, asi como
su vinculacion con el andlisis de riesgo. En cambio dada la importancia crucial y excluyente del
blindaje generado a la emision por la garantia del Estado, es precisamente la consideracion
del andlisis de su sostenibilidad lo que mds determina el andlisis del riesgo de entorno.

Dada la progresiva dominancia de la intervencion publica en el sector salud importa
concentrar el andlisis de entorno ya no sélo en la sostenibilidad de las politicas y su
financiamiento, sino en las articulaciones que con dicha intervencién van logrando los
efectores privados de salud.

CONTEXTO GENERAL DEL SECTOR IAMC

El presente ano ha sido calificado por las autoridades de la salud, como el principio de
un periodo de la profundizacion del SNIS en procura de obtener las metas originales.

El ano 2011 ha sido el de la consolidacién de la estructura normativa e institucional
pautada esencialmente por el deslinde de las relaciones contractuales entre la direccién del
FONASA v los tres pilares de la atencién efectiva de salud: las IAMCs, los Seguros Privados y
ASSE. Entre fines del pasado anoy el envio del proyecto de Rendicion de Cuentas 2011 en el
presente mes de julio, terminaron de despejarse las dudas que pudieran haber subsistido sobre
el respaldo del conjunto del gobierno en comprometer el apoyo a la sustentabilidad financiera
de un sistema que exige transferencias de recursos crecientes. Ello supone también la
reafirmacién del cuerpo normativo en el cual se basa el blindagje juridico hallado para
garantizar la emision de nuevo endeudamiento. Ademds de los contratos de gestidbn que
incluyen la modificacion de la paramétrica de ajustes de los precios para las prestaciones que
se comprometen, son esenciales al respecto dos nuevas leyes: la No. 18.731 del 7/1/2011 vy las
modificaciones a la misma introducidas por la No. 18.922 del 6/7/2012; mediante las cuales se
precisa el cronograma y reglamentacidén del ingreso del conjunto total de jubilados vy
pensionistas al SNIS segun lo dispuesto en la Ley No. 18.731.

De tal manera se ha completado un cuadro normativo que esencialmente se basa en
las siguientes normas principales:

Ley N°, 18.131 Creacidon del Fondo Nacional de Salud 2007

Ley N°. 18.161 Descentralizacién de ASSE 2007

Ley N°. 18.211 Creacidn del SNIS 2007

Ley N°. 18.335 Ley de Derecho de los Usuarios 2008

Ley N°, 18.439 Creacion del Fondo de Garantia IAMC de enero de 2009.

Ley N°. 18.731 Cronograma de ingreso de pasivos a FONASA de enero de 2011
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o Ley N° 18.922 Precisiones respecto alos contenidos de la Ley N°. 18.73, julio 2012
e Anexo de la Rendicién de Cuentas FONASA 2011. Precisibn sobre obligaciones y
derechos de los Contratos de Gestion, paramétricas, etc. mayo 2012.

El ingreso al sistema de un contingente de 390.000 pasivos supondrd la necesidad de
transferir entre 2012 y 2016 unos U$S 250 millones agregados a un gasto publico total en salud
que en 2011 alcanzara los $ 43.874 millones de pesos, un 4.9% del PIB. La mitad de este gasto
fue afectado en 2011 directamente a financiar el componente FONASA.

A partir de este nivel de gasto en el cual se sustenta el SNIS, el incremento de U$S 250
millones que irdn acumulando las transferencias en el periodo 2012-2016 advierte sobre los
limites a los cuales va llegando el apoyo presupuestal en un marco de previsibles dificultades
fiscales en los préximos anos.

Como elemento contribuyente a afiimar ese marco normativo, institucional vy
econdmico logrado por el SNIS importa destacar la novedad que supone la facultad de
FONASA de aportar con cargo al Fondo hasta el 3% del ingreso promedio de las cuotas
mutuales a financiar especificamente la inversién. La norma incorporada en la Ley 18.922 del 7
de julio pasado —art- 17 - tiende a transferir nuevos recursos que estardn disponibles durante el
periodo 2013-2015 los que deberdn ser destinados exclusivamente a financiar la inversion
prevista en los proyectos aprobados por el MEF. El recurso es de uso exclusivo a tales fines y la
Institucién beneficiaria debe cofinanciar en un 30% la inversidon en dichos proyectos.

CARE ha advertido en todos sus dictdmenes y revisiones de la deuda emitida por las
IAMC el riesgo respecto a la inexistencia de financiamiento genuino de la inversién. Este riesgo
ha sido advertido y tiende a ser atenuado con esta nueva fransferencia al sector.

Extralimitando las previsiones en la materia, el gobierno ha utilizado el llamado espacio
fiscal para generar transferencias agregadas que van corrigiendo desequilibrios e insuficiencias
en el sistema. En esta linea se ubica la cuota de financiamiento de la inversién y la disposicidon
presupuestada en el proyecto de Rendicién de Cuentas a estudio del Poder Legislativo
mediante la cual se financia la diferencia del gasto de los nuevos contingentes de pasivos,
conyugues, etcétera con los ingresos de dichos nucleos familiares. El gasto en salud de estos
contingentes no podrd superar el 25% de los ingresos totales de dichos nucleos.?

La proximidad con la limitacién presupuestal para aumentar las transferencias al sector obliga a
profundizar el andlisis de la rentabilidad y solvencia de las Instituciones mutuales. A dos anos de
iniciado el proceso de reestructura de pasivos y reestructura empresarial en las IAMCs mds
comprometidas y ya en el umbral del comienzo de la amortizacién de capital en dos de dichas
Instituciones, la fortaleza del blindaje juridico como garantia de la capacidad de repago se ha
afrmado segin se explica en este andlisis. Sin embargo, un eventual fracaso en el logro de los
equilibrios, de concretarse, pudiera ser un factor de erosion de la permanencia del apoyo
undnime del gobierno si es que el sector demanda nuevas y crecientes transferencias para
neuftralizarlos.

2 «Adicionalmente, se encuentra en proceso de aprobacion parlamentaria una modificacion legal que, con el objetivo
de mejorar la sustentabilidad del sistema en materia asistencial, prevé una sobrecuota de inversién del 3% para los
prestadores a partir de 2013. Ademas, se establece un tope para los aportes de un 25% de los ingresos nominales de
jubilaciones y pensiones. Estas dos medidas en conjunto tienen un costo adicional del orden de los 50 millones de
dolares a partir de 2013.” MEF Proy. Rend. Ctas. 2011- Junio 2012 Informe Econdmico Financiero y Exposicién de Motivos
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2.1 Extension del SNIS y dominancia de la cobertura FONASA

La reestructura del sistema nacional de salud se conforma ahora en torno a la
administracién del Fondo Nacional de Salud (FONASA) desde cuya direccién se ejecutan las
politicas de salud disenadas vy fiscalizadas por el MSP con activa participacion del Ministerio de
Economia y el Banco de Prevision Social.

Con la incorporaciéon a FONASA de los nuevos contfingentes previstos, se completard
una estructura de dominancia absoluta del sector publico sobre los actores privados. Si bien
mds de dos millones de usuarios se atenderdn en mutualistas y seguros privados, las decisiones
principales —precios y metas de atencidn- se concentran en la esfera de la responsabilidad
publica. El gobierno mediante sus mayorias en la Junta que administra el Fondo impone y
fiscaliza prdcticamente todas las decisiones importantes que adoptan las IAMCs. La cobertura
de salud de dos millones de uruguayos ser readliza en el sistema mutual y de ellos el 81% son
socios directamente subsidiados por el Fondo. Esta cobertura del Fondo se completard con el
cambio de categoria de los jubilados y pensionistas, conyugues y familiares. La extension del
Fondo a los seguros integrales ha avanzado mucho en los Ultimos aios y ya mds del 50% de los
socios de estos efectores de salud también son socios FONASA en la actualidad.

Mds alld de la incorporacién de pasivos, cajas de auxilio y otros contingentes, la gran
vertiente de crecimiento de las IAMC en el Ultimo periodo ha sido y es la poblacidon que se
atendia en los hospitales y policlinicas publicas.

Grafica 1 Cobertura de Salud segun tipo de efectores
No. personas a diciembre de cada ano.

W ASSE m IAMC M Seguros Privados *

2011 1.212.588

1.990.171

2010 1.226.422 1.898.320

2009 1.281.123 1.849.016

2008 1.210.592 1.806.750

2007 1.301.347 1.491.874

* Los socios de los SSPP evolucionaron de 69.167 en 2007 a84.101 en 2011

CARE en base a MSP
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Grafica 2 Afiliados a FONASA en total padrén de las IAMCs
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A marzo de 2012 -ultimos datos disponibles- el nimero de afiliados FONASA a las
mutualistas alcanzo a los 1.628.995 delos 2.016.073 afiliados totales a las IAMCs. El
porcentaje de afiliados FONASA se elevo al 53% de los 84.865 registrados en los padrones de
los seis Seguros Privados Integrales registrados a la fecha.

CARE enbasea JUNASAY MSP.

2.2 Un mercado de reducido margen de competencia

La movilidad de los asociados estd fuertemente limitada por las normas que impiden los
cambios de mutualista en un sector que ya tiene razones de dependencia de usuarios
vinculadas a la relacién médico paciente, a la ubicacién geogrdfica o asistencial. En tanto,
hay escasas posibilidades de cambios bruscos en la participacion de las diferentes mutualistas
en el mercado. La excepcidon estd constituida por la instancia anual de apertura del sistema de
movilidad restringida, conocida como el “corralito”, o circunstancias extraordinarias como las
absorciones empresariales estimuladas, ej. GREMCA. En este marco, durante el Ultimo ejercicio
se continud verificando una dindmica de crecimiento mayor en el conjunto de mutualistas de
mayor flexibilidad estructural sobre aquellas en cuyos costos y gestion es mds acusada la
relacion de activos fijos y gastos de personal en sus resultados operativos. Hay muy escasos
indicios respecto a la propensidn o decisidn de los usuarios con capacidad de cambio de
mutualista en determinados momentos y circunstancias.
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Cuadro 8 Resultado de la movilidad regulada (apertura del corralito)

En feb 2012 Af. FONASA al Ganancia o pérdida En Tot. Impacto sobre padron:
Salidas/ Total Opcion en:
31/12/2011 Neta en: Fonasa  Neto /Totalen: 1/

2012 2011 2012 2012 2011 2012 2011
CASMU 130.514 -635 -2991 -0,5% -03% -1,4% 3,3% 8,5%
MUCAM 232.077 6.449 10695 2,8% 25%  4,7% 3,3% 4,7%
ESPANOLA 123.676 1.528 -89 1,2% 08% -0,1% 2,1% 5,2%
C. GALICIA 42.597 305 -698 0,7% 05% -1,1% 5,4% 9,4%
CIRCULO 61.369 73 -1068 0,1% 0,1%  -1,4% 6,3% 10,5%
SMI 98.827 2131 2192 2,2% 18%  2,0% 5,8% 8,8%
Mdeo 905.080 12.820 8767 1,4% 1,1% s/d 4,5% s/d
Interior 668.170 7.145 4625 1,1% 0,9% s/d 1,4% s/d
IAMC 1.573.250 19.965 13.392 1,3% 1,0% s/d 3,0% s/d
A.S.S.E. 209.104 -19.965  -19392 -9,6% -17%  -1,1%  14,3% 17,0%
TOTAL 1.782.354 0 0 4,64%

1/ Porcentaje de cambio del conjunto habilitado.
CARE en base a MSP

2.3 La opcidn de jubilados y pensionistas por FONASA

Al cierre de la presente cadlificaciéon el MSP no poseia aln estimaciones de la
incorporacion al régimen FONASA de los dfiliados mutuales con capacidad de optar por
adherirse al sistema. Informantes calificados del sistema estimaban que al término de julio la
adhesion efectiva estaba proxima al 75% del potencial estimado —aproximadamente unos
140.000 socios de los 190.000 con capacidad de cambio. El diferencial puede ser atribuido en
parte a las dificultades de comunicacion de las IAMCs con esos socios, una vez promulgada la
ley 18.922 que requirié una adhesién explicita al cambio. A ese contingente hay que agregarle
los jubilados y pensionistas mayores de 74 anos de menores ingresos, no socios del sistema. El
numero de potenciales ingresos al sistema por esta via —pasivos usuarios de ASSE mayores de 74
anos con ingresos menores por todo concepto a los $ 7.500 era de 33.000 personas. Las
autoridades de Casa de Galicia estiman que la opcidén de cambio se habria concretado en
prdcticamente todo el conjunto habilitado de socios de la Institucion.
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Cuadro 9 Potencial maximo cambio socios No Fonasa > 65
En N° Socios No Fonasa > 65 afios y % en el total socios

2009 2010 2011 1/
Casa de Galicia 11.580 11.113 10.742
% en su total socios 19% 18% 17%
IAMC 200.421 194.472 189.763
% en su total socios 11% 10% 10%

1/ Casa de Galicia a julio 2011 - IAMC a junio 2011
Fte. CARE en base a Emisor y MSP

3. SITUACION FINANCIERA Y PATRIMONIAL DEL SECTOR SALUD
3.1 El Fondo de Salud y ASSE

Al término del ejercicio anual finalizado el pasado 31 de diciembre de 2011, el FONASA
informd un resultado operativo negativo equivalente levemente superior a los $ 1.260 millones,
unos U$S 63 millones. Este déficit representa el 5% de los ingresos del Fondo y debid ser
financiado con fransferencias de rentas generales. Importa recordar que al financiamiento del
Fondo habrd que agregar los U$S 250 millones por concepto de financiamiento del ingreso de
los pasivos y jubilados mds un estimado de U$S 135 millones para el financiamiento del ingreso
de conyugues y familiares.

Es de destacar que las transferencias de rentas generales al financiamiento de la salud
integra el presupuesto de ASSE que en 2011 ascendid alos $ 16.166 millones

3.2 El sector [AMC

El MSP no ha informado audn los nUmeros de las mutualistas al cierre del ejercicio
finalizado en setiembre de 2011. Sin embargo, se estima que en el ejercicio pasado han vuelto
a reaparecer los déficit operativos del balance consolidado del sistema mutual. Segin estas
estimaciones el resultado operativo del sector mutual en el pais habria sido negativo y se
situaria en el entorno del 0.8%-1.0% de los ingresos operativos netos. Segun las mismas
estimaciones habria aumentado el resultado no operativo, el cual superaria el 1% con lo cual el
resultado del Ejercicio sobre sus ingresos operativos se situaria en un -2%. Los déficit serian
particularmente acusados en las mutualistas de Montevideo, sector en el cual estaria
gravitando fuertemente el resultado financiero de una de las instituciones mayores en la cual se
procesa una experiencia de reestructura de pasivos y reestructura empresarial amparada en el
marco de la Ley 18.439. Los resultados globales del ejercicio para el consolidado del
mutualismo radicado en Montevideo arrojarian un déficit del 3.5% de los ingresos operativos
con una ponderacion muy similar del déficit operativo y el financiero.

A referencia de la informacién que en las préximas semanas publicard el MSP, la
expectativa respecto a las causas del desmejoramiento de los equilibrios abarca también a
mutualismo del Interior del pais. A diferencia de los resultados de cierre del Ultimo ejercicio, en
el ejercicio 2010 los déficit del sistema estaban exclusivamente situados en el conjunto de
mutualistas de Montevideo dado que las mutualistas del interior tenian resultados globales
sobre ingresos, positivos.

3.3 La reestructura mutual y la capacidad de pago futura
Con la emision de Casa de Galicia, tres instituciones mutuales habrdn emitido deuda

amparada por la garantia del Fondo creado por la ley 18.439 por montos que sumaran Ul 853
millones, un equivalente aproximado a los U$S 100 millones.
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En los proximos meses deberd comenzarse a amortizar parte importante del capital
emitido, a lo cual se le sumard el servicio de deuda nominada en Unidades Indexadas a tasas
que pudieran ser elevadas para el margen operativo del sector y de las mutualistas en
reestructura en particular. Los nuevos egresos financieros nominados en Ui no estdn
naturalmente comprendidos en las paramétricas de ajuste del resultado operativo, no obstante

lo cual deben ser seguidos con atencién.

4. CASA DE GALICIA EN EL SISTEMA MUTUAL

El desempeno de esta institucidon depende de intervenciones de politica publica en

varios aspectos de los que se detallan los siguientes:

a. Poruna parte el nUmero de dfiliados en su doble aspecto: la capacidad de retener
los actuales, o la capacidad de participar en el crecimiento del padrén general.

b. Por ofra parte el nivel de endeudamiento con sus compromisos

correspondientes de pago.

Ambos aspectos — los ingresos por dfiliado y el endeudamiento- son atravesados por
intervenciones de gobierno que al igual que en el resto del sistema estardn en gran parte fuera

de la capacidad de gerenciamiento de la Institucion.

CG no parece tener dificultades en retener asociados y en el Ultimo periodo pareceria
comenzar a participar con mds gravitacién en la captacién de los nuevos socios del sistema.

Cuadro 10 Evolucién de socios segin mutualistas seleccionadas

No. Socios

marzo de 2012
Institucion FONASA TOTAL
MUCAM 241.360 268.800
CASMU 137.440 208.241
ESPANOLA 129.206 186.882
SMI 102.334 119.914
c.cou 60.770 74.388
CASA GALICIA 1/  44.464 61.184
T. 6 Primeras 699.268 906.205
MONTEVIDEO 943.368 1.176.873
INTERIOR 685.627 839.200
TOTAL 1.628.995 2.016.073

Variacion %

mar 2012 / mar 2011
FONASA TOTAL
15,9% 8,6%
13,4% -2,2%
17,0% 1,6%
17,0% 7,8%
7,3% 2,3%
9,6% -0,3%
11,9% 1,9%
14,4% 4,4%
8,9% 4,0%
12,0% 4,2%

1/ Segtin CG el nimeros de socios al 31 de marzo pasado seria de 61.922, un 0.1% mas que en 3/2011.

CARE en base a MSP
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5. DISCUSION SOBRE LOS RIESGOS MAS RELEVANTES

Dada la situacién de CG en el mercado, considerando su situacién econdmico
financiera actual, sin perjuicio de los renovados planteos de mejora de gestion, la posibilidad
de asegurar el repago del instrumento financiero que se califica depende de la fortaleza
juridica de éste, y crucialmente del mantenimiento del sostén que le presta el gobierno a la
Institucion. Este apoyo se ha venido confirmando.

5.1 Riesgo mercado

El riesgo mercado se puede dividir por el lado de los ingresos en el precio y la cantidad
de dfiliados. Los contratos firmados en diciembre y enero pasado han precisado los precios y
mecanismos de ajuste sobre precios y metas de asistencia. En cuanto a la cantidad de
afiliados, CG tenia dificultades para captar nuevos qué Ultimamente parece estar revirtiendo.
La evolucidon de los niUmeros permite observar que la Institucidn no tiene dificultades de
retencion de sus socios. En cuanto a los pagos por cumplimiento de metas, sus costos y precios
deberdn ser observados con mds atencion. Estos aspectos resultan cruciales para asegurar el
adecuado desempeno de la Institucién y no tener que apelar al uso del fondo de garantia.

Por el lado de los egresos, también estos estdn prdcticamente fijados. Aunque, es
probable que las nuevas prestaciones comprometidas no tengan una valuaciéon precisa en un
marco de afluencia masiva de nuevos socios al mutualismo. Esa es una de las fuentes de
desequilibrios del sistema y Casa de Galicia no se evade de la generalidad. En definitiva la
rigidez del modelo e incluso la convergencia planteada del gasto en salarios hacia valores
compatibles con el resto del sistema, permiten mantener expectativas favorables respecto del
desempeno futuro, sila supervision general del gobierno es eficaz como se prevé.

En definitiva el riesgo derivado del mercado se considera bagjo.
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5.2 Riesgo de precios relativos y descalce de monedas

La disimil evolucién de inflacion y devaluaciéon ofrece algunas dificultades que mds bien
hay que andlizar a la luz de la informacién de los pasivos segun las monedas de origen y en
particular teniendo presente el eventual descalce que podria ocurrir. En este caso el
endeudamiento ha sido renegociado en Ul eliminando los principales riesgos de descalce.

El riesgo asociado a variantes imprevistas en las relaciones de precios se considera bajo
en el corto mediano plazo.

5.3 Riesgo politicas pUblicas

Se arriba aqui al aspecto central de la calificacion de riesgo. Esta emision de oferta
publica con base en el fideicomiso financiero concebida en el marco de una reorganizacién
de la Institucién con fuerte protagonismo del gobierno, ha sido totalmente blindado por éste.
En efecto es el gobierno el que aprueba el plan, y es el gobierno el que cred por ley un
mecanismo de garantia del estado con fondos publicos para terminar de blindar ésta y otras
emisiones andlogas, como también ocurrié en el caso del Nuevo Casmu y de la Asociacion
Espanola. Sia ello le sumamos que las creaciones juridicas de base legal fueron votadas con
un amplio margen de apoyo politico se concluye que el riesgo de cambio de politicas publicas
es practicamente inexistente.

La posibilidad que el gobierno no permita la continuidad de un ajuste en linea de los

ingresos con el de los costos constituye un riesgo acotado, ya que si no se pudiera pagar con
ingresos genuinos, se activarian los mecanismos de garantia ya descriptos.

El riesgo politico, entendido como la posibilidad de modificar toda la construccion
llevada a la prdctica, se considera muy bagjo.
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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 ftitulos, la fiduciaria, los activos
subyacentes y el flujo de fondos, y el enforno). 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 corresponde con una nota de acuerdo al
manual de calificacién. En la matriz de calificacion, las dreas se dividen en factores, y estos en
indicadores.

En funcién del andlisis de los principales riesgos identificados en cada seccidn;
teniendo presente los diversos enfoques técnicos -juridicos, cualitativos y cuantitativos -, tanto
los presentados por el estructurador como los realizados por CARE; con la informacion
publicamente disponible; el comité de calificacion de CARE entiende que los titulos recogen la
cdlificacion A.uy'® de la escala de nuestra metodologia. Se trata de una calificacién de grado
inversor.

Comité de Calificacion

Cr. gartin Durdn Martine

Timbre en el original, Registro BCU firma digital

10 CATEGORIA A (85 @ 89.9 puntos)

Se frata de insfrumentos que presentan para el inversor un riesgo bajo ya que evidencian un buen desempeno y una
buena capacidad de pago. El propio papel, la condicidon 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 andlisis practicados. A juicio del comité calificador solo en casos extremos, eventuales
cambios en los activos o sus flujos, en la sociedad emisora, en los sectores econdmicos 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 econdémicas o de mercado. La probabilidad de cambios desfavorables previsibles en el
entorno es baja y compatible con la capacidad de la enfidad de manejarlos, aunque incrementando también
levemente el riesgo. Grado de inversién con observaciones.
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Montevideo, 7 de agosto de 2012

Sefiores

CARE

Calificadora de Riesgo
Presente

Ref.: Calificacion de riesqo - Fideicomiso Financiero Casa de Galicia

De nuestra mayor consideracion

Por la presente remitimos a Ustedes el informe juridico para la calificacién de riesgo del
Fideicomiso Financiero Casa de Galicia.

1. Alcance del informe:

Por medio del presente, se emite una opinién legal sobre los riesgos juridicos involucrados en
ta emisién de los titulos de deuda por parte del fideicomiso financiero de oferta publica
estructurado por Casa de Galicia (“Fideicomiso Financiero de Oferta Plblica”) celebrado entre
Casa de Galicia como fideicomitente (“Casa de Galicia” "Mutualista” o “Fideicomitente”,
indistintamente), un Fiduciario' y Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. como
garante, en su calidad de fiduciaria del Fideicomiso Fondo de Garantia de Instituciones de
Asistencia Médica Colectiva (“Garante”); para la securifizacion de una activo financiero
consistente en el flujo generado por los créditos que corresponde percibir a Casa de Galicia del
Fondo Nacional de Saiud (*FONASA").

! El Fiduciario atin no se encuentra definido por tanto no hacemeos referencia al mismo en el presente
informe.

EDIFICIO JIMENEZ DE ARECHAGA, VIANA + BRAUSE

ZABALA 1504
11.000 MONTEVIDEQ, URUGUAY

{ (598) 2916 1460
[, (598) 2916 3931 1
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2.  Documentacion y normas juridicas analizadas:

A efectos del otorgamiento de esta opinion, se ha examinado especialmente la siguiente
documentacion, los actos administrativos y demés documentos juridicos que se enumeran:

(i) Exposicidbn de mofivos del Poder Ejecutivo al remitir el proyecto de ley que cred el
Fondo de Garantia de las Instituciones de Asistencia Médica Colecliva ("IAMC");

(i} Ley N°18.439 de 22 de diciembre de 2008 (la "Ley”);

(i) Decreto reglamentario de la referida Ley N° 792/008 de 26 de diciembre de 2008 (el
“Decreto Reglamentario”);

(iv) Decrefo-Ley N° 15.181 de 21 de agosto de 1981 (Regulacién de las IAMC};

{v) Decreto N° 455/001 de 22 de noviembre de 2001 {(Marco regulatorio de la Asistencia
Médica);

(vi) Resolucion N°® 403 del Ministerio de Economia y Finanzas y el Ministerio de Salud Piblica
por medio de la cual se aprueba el Plan de Reestructuracion de Casa de Galicia;

(vii) Resolucion N° 404 del Ministerio de Economia y Finanzas y el Ministeric de Salud Pablica
por medic del cual se auloriza la emision de una garantia de hasta por Ul 150.000.000
(Unidades Indexadas Ciento Cincuenta Millones), correspondiente al total del valor nominal de
los valores del Fideicomiso Financiero de Oferta Plblica, adicionada a los intereses que
pudieran corresponder por hasta un maximo del 6% anual y en las condiciones establecidas en
la ey N° 18.439.

(vii) Copia de la presentacion de Casa de Galicia ante el Ministerio de Economia y Finanzas y
el Ministerio de Salud Pablica a los efectos de la solicitud de aprobacién del Plan de
Resstructuracion de la Mutualista y la emisién de la garantia de respaldo por la emisién de los
titulos de deuda con sus respectivos anexos.
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(ix) Copia del Contrato de Fideicomiso Financiero Casa de Galicia (en adelante “el Contrato de
Fideicomiso”); v,

{x) Copia del Prospecto Informativo del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia.

3. Método utilizado:

A los efectos del presente informe los aspectos juridicos se dividieron en cuestiones de
derecho publico y cuestiones de derecho privado.

En ambos casos se realizé un analisis exhaustivo de las esfructuras juridicas creadas, su
naturaleza juridica, su adecuacion a las normas especiales que constituyen el marco normativo
aplicable ai caso, los requisitos exigidos por las mismas y su cumplimiento en todas las etapas

del proceso.
4. Analisis de la situacién factica:

Con el fin de sanear la sifuacion econdmico financiera de Casa de Galicia, la Mutualista solicitd
al Poder Ejecutive ("PE”") y al Ministerio de Salud Pdblica ("MSP"), bajo los términos dispuestos
en la Ley N°® 18.439 y su Decreto reglamentario N° 792/008, ia aprobacion de su plan de
reestructuracién y el acceso a la garantia del fondo de garantia de las Instituciones de
Asistencia Médica Colectiva ("Fondo de Garantia |AMC”).

Las peticiones de Casa de Galicia fueron aprobadas por resoluciones del PE y MSP N° 403 y

N° 404, por medio de las cuales respectivamente:
(i) Se aprueba el plan de reestructuracién de ia Mutualista {Resolucion N° 403): vy,

(ii) Se autoriza la emision de dos garantias: a) una garantia por hasta $ 100.000.000
(Pesos Uruguayes Cien Millones) en las condiciones establecidas en la Ley N° 18.439 a los
efectos de garantizar el crédito bancario que Casa de Galicia solicitara a los efectos de
adslantar los fondos necesarios para su reestructuracion, mientras se estructura el Fideicomiso
Financiero de Oferta Publica; y, b) una garantta por hasta Ul 150.000.000 (unidades indexadas
ciento cincuenta millones) correspondiente al total del valor nominal de los valores del
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Fideicomiso Financiero de Oferta Publica de Casa de Galicia para la reestructuracion de su
deuda, adicionada de los intereses que puedan corresponder, por hasta un maximo del 6%
anual, en las condiciones establecidas en la Ley N° 18.439 (Resolucion N° 404).

Con ¢! fin de contragarantizar las obligaciones de! Fondo de Garantia IAMC, Casa de Galicia
constituye hipoteca sobre el padron n® 51175 sito en Avenida Miflan 4478.

Por su parte, en la Resolucidon N° 404 se dispuso que en forma complementaria a la
constitucion de las garantias establecidas, el Fideicomitente debera instruir al Fiduciario del
Fideicomiso Financiero de Oferta Plblica para que retenga del precio obtenido de la emisidn de
los Titulos de Deuda: (i} las sumas correspondientes para cancelar los adeudos con los
Acreedores del Concurso Civil Voluntario y los Acreedores del Fideicomiso Laboral; vy, (ii) la
suma de Ul 15.897.466, la que debera ser transferida a Casa de Galicia el tercer dia habil del

mes siguiente al de su efectiva percepcién

Como consecuencia de las resoluciones antes mencionadas Casa de Galicia ha estructurado
un Fideicomise Financiero de Oferta Publica mediante el cual emitira titulos de deuda en forma
publica {("Titulos de Deuda”}, con el fin de obtener el financiamiento necesario para ejecutar «l
plan de reestructuracion, aprobado por Resolucion N° 403 del MEF y del MSP, en ejercicio de
atribuciones delegadas por el Poder Ejecutivo de fecha 24 de junio de 2011. Esto es:

(i) Cancelar el préstamo puente bancario de $ 100.000.000 (Pesos Uruguayos Cien Millones);

{(iiy Cancelar las deudas de los acreedores civiles agrupados en el Concurso Civil gue tramita
ante el Juzgado letrado de Concursos de 2de turno, Ficha 41-124/2003:

(iiiy Cancelar las deudas de los acreedores laborales agrupados en el Fideicomiso de
Administracién denominado “GALICIAY, creado en el marco de lo dispuesto por los Decretos N°
545/003 y 19/004;

(iv) Mejorar |la gestion de compra de Casa de Galicia;
(v) Cancelar de pasivos varios de Casa de Galicia; v,

{vi) Renovar el sistema informatico de Casa de Galicia.
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Para la estructuracion de la operativa financiera antes dispuesta, Casa de Galicia cedera al
Fideicomiso Financiero de Oferta Piblica, durante 24 meses, en su calidad de Fideicomitente,
los derechos de créditos sobre el flujo de fondos del FONASA que tenga derecho a percibir por
los servicios de salud brindados a los beneficiarios del Segurc Nacional de Salud por la suma
de Ul 15.897.466 (Unidades Indexadas CQuince Millones Ochocientos Noventa y Siete Mil
Cuatrocientos Sesenta y Seis) (en adelante, los “Créditos”).

Tales Créditos garantizaran el repago de los Titulos de Deuda.

Por su parte, el Contrato de Fideicomiso dispone expresamente, como garantia adicional, que
para el caso que los Titulos de Deuda se encuentren pendientes de amortizacion por
insuficiencia de los fondos percibidos por la cesidn de los Créditos, se ordenaré la transferencia
al Fideicomiso Financiero de Oferta Puablica de los fondos provenientes del Fideicomiso
Financiero Fondo de Garantia IAMC en cantidad suficiente para cumplir la amortizacion
vencida, dentro de las 48hrs habiles subsiguientes®.

Los Titulos de Deuda seran emitidos y colocados mediante el mecanismo de oferia plblica,
debiendo el Fiduciario realizar todos los tramites correspondienties para su inscripcion en el
Registro de Valores del BCU y en el Registro de Emisores y Valores de la Bolsa. Los mismos
seran amortizados en 156 cuotas mensuales pagaderas a partir del primer mes, contade a
partir de la emision, y hasta 168 meses contados a partir de la emisién.

El Fideicomiso Financiero de Oferta Plblica se mantendra valido y vigente hasta el momento
en que se cancelen en forma total los Titulos de Deuda emitidos y todas las demas
obligaciones emergentes del Confrato de Fideicomiso. El Fideicomiso podra extinguirse en

% Como resulta del Considerando 1) de fa Resolucion N° 403 de 22 de junio de 2011, Reptblica AFISA en su carécter
de Fiduciaria del “Fideicomiso Financiero Fonde de Garantia IAMC® ha sido instruida irrevocablemente para que
constiuya yfo emita las garantfas para respaldar €l fie! cumplimiento de!l repago del financiamiento obtenido por fas
1AMCs que se acojan al régimen previsto en la Ley N° 18.439.

El Poder Ejecutivo a iravés del MEF y el MSP, expresamente establecié en et Considerando Ili} de la misma
Resolucion® gue, de acuerdo a fas informaciones presentadas relativas al perfodo abarcado por et plan, y bajo los
supuestos realizados, la "...jnsfitucién presenta una sifuacién econdmica vy financiera adecuada en ef horizonte de
proveccion.”
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forma previa si no se cumplen las condiciones dispuestas en la clausula Décimo Segunda® y en
caso de imposibilidad absoluta para el cumplimiento de los fines para lo cual fue constituido.

5. Analisis de la situacidn desde el punto de vista de las normas de Derecho Pablico:
(i) Constitucion y Naturaleza Juridica de Casa de Galicia

Casa de Galicia se fundd por emigrantes espafioles el 1° de octubre de 1917 como ia primera
Institucion Gallega en el mundo, referencia en nuestro pais para una colectividad que formo
parte de una de las mas importantes corrientes migratorias que definieron nuestra propia
identidad nacional.

Casa de Galicia, Sociedad de Instruccion, Recreo, Beneficencia y Asistencia Médica, fue

fundada respendiendo a su denominacion y a la inspiracién de sus fundadores,

En el area social han desarrollado a través de estos afios una actividad intensa, con la
formacion por ejemplo del Instituto Curroz Enriquez de caracter educativo.

Sin embargo, la Institucion apunté en primer lugar a desarrollar una politica sanitaria para sus
socios, conformando asi una de las Sociedades de Asistencia Médica Colsctiva de mayor
relevancia en nuestro pais.

Hoy Casa de Galicia es una Institucidn de Asistencia Médica Colectiva ("IAMC") entendiendo
por tal a las jnstituciones que brindan a sus socios ¢ afiliados asistencia médica privada
colectiva, que se organizan y funcionan segun las disposiciones del Decreto-Ley N° 15.181 y
segln el Marco Regulatorio de la Asistencia Médica aprobado por el Decreto 455/001.

Casa de Galicia cuenta a la fecha con aproximadamente 60.000 socios de los cuales mas de
60.000 son afiliados FONASA, con un Sanatorio Social, una red de 6 policlinicas en distintas
zonas y un servicio de Pantedn Social.

? Son condiciones suspensivas de eficacia del Fideicomise Financiero de Oferta Publica: a) 1a inscripcién por parte
del BCU del Fideicomiso y los Titulos de Deuda en los registros respectivos; b) que se concrete la emision de los
Titulos de Deuda dentro del plazo de 90 dias corridos contados desde su suscripcion; ¢) que se emitan los Tituios de
Deuda por un monte no inferior al que se deferminard; y, d} que el Fiduciario haya inscripto los valores en el
Registro de Valores Escriturales que a tales efectos llevara en su calidad de entidad registrante.
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(ii) La ley N° 18.439

La Ley N° 18.439 de 22 de diciembre de 2008, que alcanza a Casa de Galicia en virtud de su
calidad de IAMC, tiene su origen en una iniciativa del Poder Ejecutivo del afio 2008, cuando la
Administracion entendio indispensable intervenir en forma sustancial en la “salud financiera” de
las instifuciones que brindan servicios médicos de salud privada para resolver los casos de
situacion de insolvencia o de grave dificultad econémica.

Mediante la referida ley, se cre6 un fondo de garantia para la reestructuracion de pasivos de
las [AMC como un patrimonio de afectacién independiente, destinado al repago del
financiamiento que obtengan instituciones integradas al Sistema Nacional Integrado de Salud,
comprendidas en el articulo 11 de la Ley N° 18.211, de 5 de diciembre de 2007, que ampara:

a. Situaciones de insolvencia o de grave dificuitad econdmica,; vy,

b. Situaciones que, sin estar en situacion de insolvencia o de grave dificultad
econdomica-financiera, presentasen planes de reestructuracion aprobados por el
Ministerio de Salud Pbiica, de todo o parie de sus pasivos existentes a la fecha de
promulgacion de la misma.

Dicho fondo de garantia puede ser utilizado ademas para garantizar las obligaciones asumidas
por fideicomisos constituidos por éstas u ofras estructuras juridicas con autonomia patrimonial
y para garantizar los créditos que se otorguen mientras se implementan los planes de
reestructuracion para acogerse al régimen gque se proyecta; y se infegra con recursos
provenientes del Inciso 24 “Rentas Generales” del Presupuesto Nacional, eflo por cuanto,
implica que otorga garantias de permanente solvencia.

Para que una IAMC acceda a los mencionados beneficios debe constituir una garantia real o
de ofro lipo a requerimiento de los administradores del fondo de garantia.

La garantia se extinguird simultaneamente con el cumplimiento total de los compromisos

asumidos por las instituciones para la ejecucién de los planes de reestructuracion aprobados.

EDIFICIO JIMENEZ DE ARECHAGA, VIANA + BRAUSE

ZABALA 1504
11.000 MONTEVIDEQ, URUGUAY

{ (598) 2916 1460

www . jimenez.com.uy

314



Fernando Jiménez de Aréchaga jDA JMMENEZ DE ARECHAGA

Diego Viana Martorell VIANA
Héctor 8. Viana v BRAUSE
Virginia Brause jiménez de Aréchaga w}«

Nicolds Herrera Alonso

B

Alberto Brause Berreta
Consultor

(if) Ef decreto N° 792/008
La fey N° 18.439 fue reglamentada por el decreto N° 792/008 de 26 de diciembre de 2008.

En el decreto se establecen los requisitos que deben cumpiir las entidades comprendidas en el
articulo 11° de la Ley 18.211* de manera de obtener la aprobacién de los planes de

reestructuracion y las caracteristicas de los correspondientes procedimientos administrativos.

El articulo 2° de este decreto establece que la solicitud de acceso a la garantia otorgada por el
Fondo de Garantia IAMC debe presentarse ante el MSP acompafiada de toda la
documentacidbn que acredite encontrarse en grave dificultad econdmica o estado de
insolvencia, as{ como de los planes de reestructuracion que a su criterio permitan volver viable
a la Instilucion y se enumeran una serie de documentos que deben acompanarse enire los gue
se encuentran los estados contables de tres Ultimos ejercicios, descripcién detallada del
nimero y calidad de afiliados; de ingresos mensuales de cualquier fuente; programa de
reestructuracion, ete.

El Plan de Reestructura que ias |IAMC deben presentar es evaluado atendiendo a verificar si las
medidas de caracter administrativo, estructural, organizacional y estratégico son habiles y
suficientes para tornar a la institucion viable sin afectar negativamente la prestacion de los
Servicios de Salud.® Asimismo e! Estado (MSP y MEF) evalta |a suficiencia de las garantias
ofrecidas para contra-garantizar las obligaciones que eventualmente deba cumplir el Fondo de
Garantia IAMC.

En caso que el sub-programa de reesiructuracién de pasivos presentado por una IAMC

implique la constitucién de fideicomisos con el objetivo de obtener fondos para ejecutar los

“ La ley N° 18.211 es de fecha 5 de diciembre de 2007 y crea y reglamenta el funcionamiento del Sistema Nacional
Integrado de Salud que es el encargado de articular a los prestadores piblicos y privados de atencitn integral a la
salud.

5 Arl. 3 Decreto 792/008 de 26 de diciembre de 2008.
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planes de reestructuracion de pasivos, las entidades deberan tener en cuenta en la propuesta
a presentar ante el MSP que deberan incluir entre los bienes fideicomitidos los siguientes:

a) La securitizacion del documento de adeudo emitido por la entidad, que refleje
los fondos necesarios para cumplir con el plan de reestructuracién de pasivos,
previamente aprobado por el MSP.

b) Los fondos provenientes del FONASA destinados al pago de la cuota salud
de la entidad que participe en dicho fideicomiso financiero, correspondientes a
las prestaciones brindadas por ésta a los usuarios incorporados al Sistema
Nacional Integrado de Salud que sean necesarios para ejecutar los pianes de
reestructuracion®,

c) La transferencia de los derechos que la entidad tuviera derivados de la
garantia del Estado del Fondo de Garantia IAMC. Solamente podran ser
fiduciarios en los fideicomisos creados para la estructuracion de pasivos
aprobados, las entidades de intermediaciéon financiera o sociedades
administradoras de fondos de inversidon registradas como fiduciarios
financieros por el Banco Central del Uruguay (en adelante “BCU"Y.

Los Planes de Reestructuracion presentados por las IAMC se aprueban por resolucion fundada
del MEF y el MSP (actuando en ejercicio de atribuciones delegadas por el Poder Ejecutivo),
que en forma detallada establecera ias garantias reales o de otro tipo que confra-garanticen las
obligaciones que eventualmente deba cumplir el Fondo de Garantia IAMC.

La garantia otorgada por este fondo permanecera vigente hasta ia cancelacién total del
financiamiento obtenido por las instituciones.

Finalmente, procede sefialar que el decreto reglamentario establecié en su articulo 12 que el
Poder Ejecutivo delegaba en el MEF y el MSP todas las potestades necesarias a los efectos

5 Art. 3 Dacreto 792/008 de 26 de diclembre de 2008,

7 Art. 1 Decreto 171/009 de 13 de abril de 2008,
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del dictado de los actos administrativos y la suscripcién de documentos vinculados con fa
aplicacién de la Ley N® 18.439 y su decreto reglamentario.

Al respecto procede informar que desde el punto de vista formal esta delegacién merece
observaciones en virtud de gue el instituto de la Delegacién de Atribuciones en el caso del
Poder Ejecutivo (regulado por el numeral 24 del articulo 168 de la Constitucién de ia Replblica)
debe ser dispuesto por "Resolucién”, fundada y de acuerdo al articulo 160 de la Carta

necesariamente aprobada en Consejo de Ministros. Enfonces la forma que se utilizé (un

Decreto) no es el acto administrativo adecuado para delegar atribuciones por el Poder
Ejecutivo. En el caso que nos ocupa, aunque el Decreto se dictd en Consejo de Ministros, no
se frata de una Resolucién delegatoria y tampoco esta fundada en forma expresa la voluntad
de la delegacion como lo reclama la Constitucién y lo interpreta unanimemente la doctrina
especializada.

Sin perjuicio de ello, estimamos que esta observacion de irregularidad no merece la nota de
gravedad porque es un tema formal y no hay dudas que el Poder Ejecutivo hubiera delegado
siempre en dichos Ministros la materia de gue se frata por ser explicitamente de sus
competencias.

{iif) Ef cumplimiento de Casa de Galicia de los extremos dispuestos

En el presente caso, Casa de Galicia cumplié con los requerimientos dispuestos en Ia Ley N°
18.439 y su decreto reglamentario, razén por la cual por resoluciones N° 403 y N° 404 de fecha
24 de junio de 2010 conforme fuera adelantado, se aprobd el Plan de Reestructuracion de
Casa de Galicia y la emisién de las garantias del Fondo de Garantia IAMC solicitadas en
garantia del préstamo puente bancario a ser solicitado por Casa de Galicia en las condiciones
previstas en el articulo 2° del Decreto 792/008 reglamentario de la Ley que cred el Fondo,
respectivamente y del repago de los Titulos de Deuda del Fideicomiso Financiero de Oferta
Publica.

Debe tenerse presente que en caso que hubieran incumplimientos futuros por parte de Casa de
Galicia en las obligaciones asumidas como consecuencia de la aprobaciéon de los planes de

reestructuracioén, el Decreto reglamentario en analisis prevé en su articulo 10 la aplicacién de
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muitas por parte del MSP. Por su parle, en caso que como consecuencia de un incumplimiento
de la Mutualista el fondo de garantia deba hacer frente a la amortizacion del financiamiento
obtenido para la ejecucion del plan de reestructuracion de pasivos, el MEF podra ejecutar la
garantia constituida por Casa de Galicia a tales efectos, sin perjuicio de los demas derechos
que le correspondan en el marco de la ley de concursos N° 18.387.

(iv) Eventuales reclaraciones en materia de Derecho Administrativo

No se conoce la existencia de recursos administrativos contra las resoluciones referidas en el
capitulo anterior y por tanto tampoco a la fecha se han iniciado acciones de nulidad ante el
Tribunal de lo Contencioso Administrative conira el Poder Ejecutivo ni los MSP y MEF en
relacion a los aclos administrativos dictados en el procedimiento administrativo instruido a
efectos de cumplir con la Ley que cred el Fondo de garantia IAMC.

Tampoco se ¢onocen acciones de inconstitucionalidad ante la Suprema Corte de Justicia
confra alguno o todos los articulos de dicha Ley N° 18.439 debiendo desfacarse que a la fecha
existen antecedentes de aplicacion pacifica de la norma legal, respecto a otras instituciones de
asistencia médica®.

5. Andlisis de la situacion desde el punto de vista del Derecho Privado
(i} Ef Conirato de Fideicomiso de Oferta Piblica
1. Respecto del Contrato

(i) Constitucién y Capacidad. El Fideicomitente es una persona juridica especializada en

asistencia médica privada y cuenta con plena capacidad y autorizacion para ser fitular de sus
bienes, tiene competencia y facultades para suscribir el presente Contrato y obligarse conforme

a sus términos, conforme con el régimen establecido en la Ley N° 18.439.

En efecto, el articulo 3° del decreto reglamentario N® 792/008 establece que el MSP puede

autorizar a las instituciones comprendidas en el régimen de la Ley N° 18.439, con planes de

8 Nuevo Casmu, Asoctacion Espafiola.
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reestructuracién de pasivos debidamente aprobados, a participar como fideicomitentes en

fideicomisos con los que se obtengan los fondos necesarios para ejecutar dichos planes.

(i) Autorizacién Suficiente. La celebracion del presente y el cumplimiento de las

obligaciones y el ejercicio de los derechos que corresponden al Fideicomitente han sido
debidamente autorizados, habiéndose cumplido con todos fos requisitos normativos necesarios
para la suscripcion del mismo. Las obligaciones asumidas por el Fideicomitente bajo el
presente representan obligaciones validas, vinculantes y plenamente exigibles del
Fideicomitente conforme a sus términos.

(iii) Legalidad. A nuestro [eal saber y entender, la celebracion del Contrato de Fideicomiso y
el cumplimiento de las obligaciones y el ejercicio de los derechos que corresponden al
Fideicomitente no violan ni resultan en el incumplimiento de ninguna disposicién o de cualquier
otra ley o norma reglamentaria que le resulte aplicable o de cualquier otro documento aplicable
al Fideicomitente, ni constituyen (ni constituiréan luego de efectuada cualquier notificacion
requerida, transcurrido cualquier periodo de gracia o ambas condiciones) un incumplimiento de
ninguna disposicion dictada por una auforidad compeiente o de ningan contrato, acuerdo,
convenio u obligacién del cual el Fideicomitente es parte o por el cual se encuentra obligado.

2. Respecto de los Créditos:

{i) Vigencia. Los Créditos estan constituidos por las prestaciones que el Fideicomitente
tiene derecho a percibir en concepto de cuotas salud por los servicios prestados a los usuarios
del Sistema Nacional Integrado de Salud, provenientes del FONASA o el fondo o entidad
sucesora del mismo en el futuro, por hasta la suma de Ul 15.897.466 (unidades indexadas

quince millones cchocientes noventa y siete mil cuatrocientos cuarenta y seis).

Cabe destacar que la Ley N° 18.439 en su articulo 6 liberd las cesiones de flujos futuros con
origen en el FONASA, al establecer que: “los ingresos de la nueva inslitucién de asistencia
médica colectiva que fengan causa en sus prestaciones asistenciales fuluras no resuitaran

afectadas por negocios juridicos o gravémenes que tengan causa anterior a la escision”.

(i) Transmisibilidad. Los Créditos son perfectamente transmisibles por el Fideicomitente,
en [os términos y alcances de la Ley de Titulos Valores;
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(i) Titulo Perfecto v Ausencia de Gravamenes. El Fideicomitente tiene titulo perfecto sobre

los Creditos y es el anico titular de los mismos con plenos derechos para transmitir en
fideicomiso dichos Créditos, y dichos Créditos estan libres y exentos de todo gravamen,
prenda, cargo, reclamo o derecho de garantia real, con una Unica excepcion constituida por la
existencia de cesiones previas otorgadas por el Fideicomitente a favor de instituciones
gubernamentales varias®.

No obstante ante nuestra consulta respecto a dichas cesiones pre-existentes, fue advertido por
Casa de Galicia que el flujo libre de afectaciones es suficiente en exceso para hacer frente a
los pagos bajo los Titulos de Deuda. Por su parte, en el Confrato de Fideicomiso el
Fideicomitente declara que los Créditos que se ceden al Fideicomiso Financiero de Oferta
Publica no afectaran ia validez y cobro de las cesiones anteriores, las cuales tendran prelacion
en el cobro de los créditos hasta el monto correspondiente de cada una.

(iv)  Con relacion a la transferencia de [os Créditos se dispone ia obligacién a cargo del
Fiduciario de notificar al BPS y JUNASA (en tanto agentes pagadores del FONASA) la cesion y
transferencia de los créditos dentro de las siguientes 72 horas hébiles desde la presentacion
del Contrato de Fideicomiso en el Registro de Actos Personales. En la referida notificacion se
establecera que el Fiduciario recibira en la cuenta del Fideicomiso Financiero de Oferta Publica
los depdsitos que sean efectuades por el BPS como agente pagador del FONASA, segln los
créditos cedidos por el Fideicomitente.

{v) La transferencia fiduciaria serd un acto legitimo y oponible a terceros, sin que se
advierta un demérito patrimonial del Fideicomitenie que cause perjuicio a acreedores de éste.
Esto excluye como posibilidad razonable eventuales acciones de fraude o de ineficacia

concursal;

(viy Los Titulos de Deuda constituiran obligaciones vaélidas, vinculantes y ejecutables de
acuerdo a lo previsto en el Contrato de Fideicomiso. Otorgaran a sus titulares accion para
reclamar el pago de los importes previstos en los mismos y hasta la concurrencia de los Bienes
Fideicomitidos (sin recurso contra el Fideicomitente), y se rigen por lo dispuesto en el articulo

® Se destaca que se desconoce con exactitud la totalidad ef importe representativo de cesiones anteriores.
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25 de ia Ley 17.703 del 27 de octubre de 1977. Los mismos conferiran a sus legitimos titulares
el derecho literal y autdnomo que en ellos se consigna, de acuerdo con los términos y
condiciones que se establecen el los documentos de emision.

(vii) Los Titulos de Deuda seran escriturales y seran emitidos a favor de los beneficiarios
mediante el correspondiente documento de emisién. En consecuencia su transmision asi como
la constitucién de derechos reales sobre los mismos sera oponible frente a terceros desde el

momento en que se haya practicado por la entidad registrante la correspondiente inscripcion.
3. Respecto al Fideicomitente:

(i} El Fideicomitente tiene compstencia y faculiades suficientes para suscribir el Contrato
de Fideicomiso y ha cumplido con todos los requisitos normativos;

(i) Las obligacicnes contraidas por el Fideicomitente bajo el Confrato de Fideicomiso son
plenamente validas y vinculantes y ejecutables de conformidad con el Contrato de Fideicomiso
y bajo los estatutos y reglamentos del Fideicomitente;

{iii) Los Créditos que se transfieren al Fideicomiso en virtud del Contrato de Fideicomiso
existen, son legitimos y son de su exclusiva propiedad;

(iv) Los Créditos se encuentran libres de todo gravamen, interdiccion, prenda, restriccion
leqal o contractual de cualquier origen o naturaleza que impida o restrinja su transferencia en
propiedad fiduciaria conforme los términos del Contrato de Fideicomiso y no se mantienen
deudas tributarias o por servicics respecto de los mismos, con la Unica excepcion de las
cesiones previas declaradas por el Fideicomitente y que fueran otorgadas por Casa de Galicia
a favor de determinadas entidades estatales, conforme fuera adelantado precedeniemente,

(v) La celebracién y cumplimiento de este Conirato no viola las disposiciones del estatuto
legal del Fideicomitente, ni de leyes, decretos, reglamentacion o resolucién aplicable al
Fideicomitente, ni de ningin acuerdo, contrato o convenio que el Fideicomitente haya
celebrado con anterioridad;

(vi)  La constitucion del Fideicomiso Financiero de Oferta Plblica constituye un acto juridico
que se encuentra capacitado legalmente a celebrar;
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{vii) No se encuentra en situacion de incumplimiento de ninguna carga, deber, compromiso u
obligacién que le fuere impuesta por imperio de la normativa aplicable, que afecten adversa y
sustancialmente su capacidad para cumplir con las obligaciones asumidas en el Contrato de
Fideicomiso.

(viiy Conforme con lo dispuesto por el Auditor Externo, el Fideicomitente ha efectuado
previsiones por incobrables de érdenes de urgencia, cuotas sociales, servicio finebre, pantedn
social, 6rdenes domicilio y servicios asistenciales (56%). Asimismo, se hicieron previsiones por
juicios civiles por la suma de $ 8.050.910 y juicios laborales por la suma de $ 3.619.759.

4. Respecto a los acuerdos para la reestructuracion de la deuda:

(i} La Resolucién del MEF y MSP N° 404 que aprueba la emision de la garantia por un total de
Ul 150.000.000 para la constitucion de un Fideicomiso Financiero de Oferta Pablica, dispone
en forma expresa a que se asignara la misma, informando que: a) la suma de Ul 77.628.248,
del total de la garantia, debera ser destinada a garantizar el monto a abeonar a los Acreedores
del Cancurse Civil Voluntario y los Acreedores del Fideicomiso Laboral; y que, b) Ul 15,887 466
serdn para atender las remuneraciones de los funcionarios. Complementariamente con la
constitucién de estas garantias, se establece que una vez obtenido el precio de [a emision de
los Titulos de Deuda el Fiduciario debera retener de las mismas las sumas correspondientes
para cancelar el pago de los acreedores civiles y lahorales referidos precedentemente.

Como consecuencia de lo dispuesto, corresponde analizar la situacion de los referidos
Acreedores del Concurso Civil Voluntario y los Acreedores del Fideicomiso Laboral.

(i) Acreedares del concurso civil voluntario: a la fecha existe un el procedimiento concursal
promovido por los acreedores civiles de Casa de Galicia que culmind con la homologacion de
un acuerdo de pago (de fecha 26 de abrii de 2010) para la cancelacién de las sumas
adeudadas. En el mismo acuerdo se pact6 que Casa de Gallicia tendria la facultad de ofrecer a
tales acreedores soluciones de pago aiternativas a lo pactado, en el marco de la Ley N° 18.439.
Y ello es lo que pretende realizar en el presente, cancelande las deudas que surgen del
convenio homologado al contado con imporantes quitas con el dinero gue se obtenga como
consecuencia de la emisién de los THulos de Deuda.
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Si bien no se tiene conocimiento si a la fecha el nuevo acuerdo para la cancelacion anticipada
del pasivo fue o no homologado, no existen inconvenientes desde el punto de vista legal para
proceder con el mismo. Debe tenerse presente, también, que en el modelo preliminar de
acuerdo que se suscribiria con tales acreedores (si bien se desconoce si la versién analizada
sera la version final) se dispone expresamente que los créditos de aquellos acreedores civiles
que no acepten la nueva oferta se continuaran rigiendo por lo dispuesto en el anterior convenio
homologado. Con lo cual, este nuevo acuerdo en nada perjudicara a los acreedores disidentes
que continuaran cobrando sus créditos conctrsales conforme lo acordado.

Por su parte, para no generar un beneficio adicional a favor de los acreedores que no acepten
la cancelacion contado y opten por continuar bajo los términos del anterior acuerdo, se dispone
que el monto total de los créditos de FONASA que son destinados en la actualidad a la
cancelacion de los créditos concursales, se reduciran en la proporcion correspondiente a los
acreedores concursales que acepten la nueva oferta. De modo que los disidentes no sufriran

alteracién alguna por el ejercicio del derecho a aceptar la oferta {ni positiva ni negativamente).

{iii) Acreedores Laborales: en el marco del Decreto N° 545/003 del 31/12/2003, Casa de Galicia
constituyd el fideicomiso de administracion “Galicia” para el repago de los créditos laborales

adeudados, a través del cual los acreedores laborales reciben mensualmente fondos en
concepto destinados a la cancelacion de sus créditos. A fa fecha, y con parte de los fondos que
se reciban como consecuencia de [a emision de los Titulos de Deuda, Casa de Galicia ofrece a
sus acreedores laborales la cancelacion de sus créditos laborales al contado con importantes
quitas.

El modelo preliminar de acuerdo que se suscribiria con tales acreedores (si bien se desconoce
si el mismo seré la version final) dispone expresamente que los acreedores laborales que no
acepten la nueva oferta continuaran percibiendo sus créditos en idéntica forma como lo venian
percibiendo hasta ese momento. Con lo cual, este nuevo acuerdo en nada perjudicara a los
acreedores disidentes que continuaran cobrando sus créditos conforme [o acordado.

Por su parte, para no generar un beneficio adicional a los acreedores que no suscriban la
nueva oferta se pacté en el documento que los acreedores que acepten la propuesta cederan a
Casa de Galicia sus derechos de crédito contra el Fideicomiso Laboral.
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Con relacién a la calidad de beneficiarios del fideicomiso laboral, el articulo 13 del decreto N°
19/004 dispone con relacion a los fideicomisos como el creado por Casa de Galicia para el
repago de sus créditos laborales que: “Los beneficiarios del fideicomiso seran los acreedores

laborales de las instituciones de Asistencia Médica Colectiva que posean alquno de los créditos

establecidos en el artfculo 8"

Ahcra bien, sin perjuicio de lo dispuesto, el contrato de fideicomiso creado al referirse a los
beneficiarios que tendran derecho a recibir pagos del fideicomiso de administracion laboral
creado al amparo de la ley antes citada, dispone en su articule 9.1 que “Los beneficiarios del
fideicomiso son los acreedores laborales de la fideicomitente gue posean alguno de los créditos
establecidos en el articulo 8 def Decrefo N° 19/004 sus sucesores, cesionarios, o representante
legat”. .

En consecuencia, partiendo de la base que el confrato de fideicomiso laboral es valido y el
marco contractual vigente bajo el cual el fiduciario debe realizar los pagos, entendemos que en
el caso que los acreedores laborales, beneficiarios a la fecha del fideicomiso laboral, cedan a
Casa de Galicia sus créditos, dicha entidad en calidad de cesionaria estaria legitimada para
recibir jos pagos correspondientes, convirtiéndose de acuerdo al tenor de dicha clausula
contractual en beneficiaria del fideicomiso.

Ello ademas por su parte, es conforme con lo dispuesto en la Ley N® 17.703 de Fideicomisos y
el marco confractual general que habilita ceder fa calidad de “heneficiario” en los contratos de
fideicomiso.

Unicamente en caso que se pretendiera cuestionar el articulo 8.1 del fideicomiso laboral como
vulnerando la reglamentacion de la ley (por viclacion de lo dispuesto en el arlfculo 13 del
decreto N°® 19/004) existiria un riesgo que Casa de Galicia, al no ser formalmente un acreedor

laboral, no pudiera recibir los pagos correspondientes del fideicomiso,

No obstante ello, partiendo de la base que el fideicomiso fue creado en el afio 2004 y hasta la

fecha no ha sido cuestionado, consideramos que dicha contingencia no es significativa.
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6. Conclusiones:

1. Del andlisis de las normas legales, reglamentarias y todos los actos administrativos
dictados por el Poder Ejecutivo, MSP y MEF relativos al caso, todos resefiados en el cuerpo de
este informe, se puede concluir que desde el punto de vista juridico se han cumplido en tiempo

y forma con los requerimientos necesarios.

2. La finalidad de la constitucion del Fideicomiso "FIDEICOMISO FINANCIERO CASA DE
GALICIA” es la ejecucion del plan de reestructuracion del pasivo, mediante Ia cancelacion de
las deudas laborales y civiles vencidas y la cancelacién de las deudas financieras de corto
plazo, asi como renovacion del sistema informético y mejoramiento de la gestion.

3. Se han efectuado cesiones a favor de entidades gubernamentales a fin de ir cancelando
el endeudamiento contraido con las mismas. No obstante dichas cesiones, el flujo libre de

afectaciones es suficiente en exceso para hacer frente a los pagos bajo los Titulos de Deuda.

4, Por su parte, conforme con lo dispuesto por el Auditor Externo, Casa de Galicia ha
efectuado previsiones respecto a los juicios civiles y laborales en que la institucion se
encuentra demandada.

5. Finalmente, la constitucion del Fideicomiso Financiero de Oferta Puiblica de Casa de
Galicia cumple con la normativa vigente aplicable a fa materia, tanto en lo que respecta a sus
aspectos formales, como sustanciales. Los Titulos de Deuda estan garantizados por el
Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC, de acuerdo con la Resolucién N° 404 del 24
de junio de 2010.

6. En consecuencia, a nuestro leal saber y entender, la constitucion, desarrollo y
funcionamiento de esta figura juridica no presenta riesgos de verse afectada por ningtin tipo de
accién que pueda tener efectos significativos y adversos sobre el Fideicomiso, su situacion
financiera o sus operaciones, ¢ que pueda afectar la validez o exigibilidad del Contrato.
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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
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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.

e

Dr Carlos de Coras drgf

Gerente Legal Gelentd de Administracion

&l Informe fechado ¢l 23 de febrero de 2012

sé extiende ¢n documento agjunio

Deloitte 5 C
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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.

ettt

Dr. Carlos de Cores
Gerente Legal

Bl Informe fechade & 23 de febrero de 2012

¢ exnende en documento adjunto
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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

Creloitte 8.C
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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

@1 se extiende en documento adjunto
' Delojtte S.C.
338




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
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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%.
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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.

£l informe fechado el 23 de febrero de 2012
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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).

El informe fechado el 23 de febrero de 2012 11
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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.

£l informe fechado el 23 de febrero de 2012
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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

El informe fechado el 23 de febrero de 2012
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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

£l Informe fechado el 23 de febrero de 2012
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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.

El informe fechado el 23 de febrero de 2012 18
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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.

El informe fechado el 23 de febrero de 2012

@/h se extiende en documento adjunto
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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.

fl informe fechado el 23 de febrero de 2012

se extiende en documento adjunte
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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.

£l informe fechado el 23 de febrero de 2012

®\ se extiende en documento adjunto
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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
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REPUBLICA

Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A,

Informe de Compilacién

Sefiores
Directores de
Replblica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

He efectuado una compilacién del estado de situacion patrimonial de Republica AFISA al 30 de
setiembre de 2012 y los correspondientes estados de resultados, de flujos de efectivo, sus anexos y
sus notas explicativas por el periodo de nueve meses finalizado en esa fecha, de acuerdo con las

normas establecidas en el Pronunciamiento N° 18 del Colegio de Contadores, Economistas y
Administradores del Uruguay.

La referida compilacion se limité a presentar bajo la forma de estados contables las afirmaciones de
la Direccion sobre la situacion patrimonial y financiera y los resultados de Ia entidad. Este trabajo no
consistio en un examen de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas o una revision

limitada de dichos estados contables, por {o cual no expreso una opinidn u otro tipo de conclusion
sobre los mismos.

Dejo constancia mi vinculacion con Republica AFISA es en relacion de dependencia.

Montevideo, 15 de octubre de 2012,

II.QJ
i

Cr. Jorge Castiglioni

25 de Mayo 582
Tel. (598) 2915 90 56 — fideicomiso@fideicomiso.com.uy
Montevides - Uruguay
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Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Estado de situacién patrimonial
al 30 de setiembre de 2012

{en pesos uruguayos)

Activo

Disponibilidades
Caja
Bancos

Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento

Depésitos a plazo fijo

Ints.a cobrar dpto PF

Letras de regulacion monetaria
Intereses a vencer LRM

Créditos
Honorarios a cobrar

Otros créditos
Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos financieros

Gastos pagados por adelantado
Créditos diversos

Total activo corriente

Otros activos financieros
Depésito 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
Amortizacidn acumulada

Total activo ng corriente

Total active

Nota 30.09.2012 31.12.2011
169.000 169.000
58.237.430 45.252.975
58.406.430 45.421.975
5y13 62.964.000 32.130.070
134.472 335.824
5 54.791.100 58.756.500
(619.715) (519.508)
117.269.857 90.702.886
& 14.437.553 29.174.461
7 10.644.876 8.691.031
272.429 253.500
0 181.416
10.917.305 9.125.947
201.031.145 174.425.269
12 60.527.535 44.960.868
91.768 124322
8 824.422 -
916.190 124.322
40.307.119 40.022.727
{4.596.393) (3.632.135)
35.710.726 36.390.592
47.915.713 44,473,598
(37.802.229) {31.923.065)
10.113.484 12.550.533
107.267.935 94.026_315
308.299.080 268.451.584

El afexo y las dtas qun acompanan a estos estados contables forman parte integrante de los mismos.
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Repiiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Estado de situacién patrimonial
al 30 de setiembre de 2012

(en pesos uruguayos)

Pasivo

Nota 30.09.2012 31.12.2011
Deudas comerciales
Proveedores 2.919.688 4.232.791
Deudas financieras
Acreedores por leasing 10 698.355 -
Deudas diversas
Licencia software a pagar 381.600 241.248
Provisiones por cuentas a pagar 5.377.914 4.877.346
Impuestos a pagar 5.066.619 11.915.932
Acreedores sociales 4.250.112 4.070.075
Provisiones aguinaldo, licencia y salario vacacional 8.240.869 7.804.651
Remuneraciones a pagar 9 3.743.928 3.579.857
Honorarios cobrados por adelantado 274.671
27.335.713 32.489.109
Total pasivo corriente 30.953.756 36.721.900
Deudas financieras
Acreedores por leasing 10 2.247.311 -
2.247.311 -
Deudas diversas
Licencia software a pagar 381.600 482,497
Impuesta diferido 8 - 877.896
381.600 1.360.393
Total pasivo no corriente 2.628.911 1.360.393
Total pasivo 33.582.667 38.082.293
Patrimonio 1
Aportes de propictarios
Acciones en circulacién 60.609.392 60.609.392
Ajustes al patrimonio 40.830.109 40.830.109
Ganancias retenidas
Reserva Legal 12.121.878 12.121.878
Resultado de ejercicios anteriores 116.807.912 83.165.747
Resultado del pericdovejercicio 44.347.122 33.642.165
173.276.912 128.929.790
Total patrimonio 274.716.413 230.369.291
imonio 308.299.080 268.451.584

stasiadis
Recuperacion
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Repiiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Estado de resultados

por el periodo de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2012

{en pesos uruguayos)

Nota 30.09.2012 30.09.2011
Ingresos operativos
Honorarios por administracién de fideicomisos recurperacién carteras 106.644.421 93.529.214
Honorarios por administracidn otros fideicomisos 32.955.500 6.562.642
139.599.921 100.091.857
Gastos de administracion y ventas
Honorarios de gestién de cartera 13 3.224.417 3.814.068
Remuneraciones 53.454.035 46.345.049
Cargas Sociales 16.479.277 14.420.040
Impuesto ai patrimenio y otro 3.491.162 2.277.209
Arrendamiento y mantenimiento de equipos y sistemas de computacion 3.349.492 3.841.043
Honorarios profesionales 5.247 480 2.782.478
Amortizaciones 6.843.424 2.855.974
Gastos de oficina 2976.354 2.904.825
Servicios contratados 272702 207.312
Alquileres 67.717 56.796
Telecomunicaciones 628.265 513.616
Viajes y Viaticos 107.166 72.883
Varios 432.813 363.560
Impuestos tasas y contribuciones 252.158 253.811
96.826.471 80.708.664
Resultado operativo 42.773.450 19.383.193
Resultados diversos
Ingresos varios 167.103 29.131
167103 29.131
Ganancias financieras
Diferencia de cambio 2.012.254
Reajuste depdsito en garantia Banco Central del Uruguay 3.866.567 4.019.155
Reajuste Inversiones en Ut 2.774.578 2.320.298
Otros resultados financieros 1.055.854 1.267 625
9.709.253 7.607.078
Pérdidas financieras
Gastos bancarios e intereses 78.186 47.565
Resultado por desvalorizacion monetaria y tenencia 8.936.731
78.186 8.984.296
Resultados financieros netos 9.631.067 (1.377.218)
Resultado antes de impuesto a la renta 52.571.620 18.035.106
Impuesto a la renta 8 (8.224.498) {1.994.395)
Resuttado del peripdo 44,347,122 16.040.711

El anexo y las notas

e acompaiian a estos estados contables forman parte integrante de los mismos.

ecuperacion Gerentd de Administracién
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Repiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Estado de flujos de efectivo

por el periodo de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2012

(en pesos utuguayos)

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del periodo antes de impuesto z la renta
Ajustes por:
Amartizaciones
Provisiones por impuestos nacionales
Resultado por desvalorizacion monetaria y tenencia del efectivo y equivalente

Reajustes Depositos bancarios y Letras Ul devengados no percibidos
Intereses ganados

Cambios en rubros operativos;
Henorarios a cobrar

Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos financieros
Otros activos

Deudas comerciales
Deudas diversas

Efectivo proveniente de (aplicado a) actividades operativas

Flujo de efectivo relacionado con inversiones
Cancelacion {constitucion) depésitos a plazo fijo
Cobro de Letras de regulacion monetaria
Pagos por compra de bienes de uso
Pagos por compra de intangibles
Intereses percibidos por colocaciones
Efectivo proveniente de actividades de inversién
Fiujo de efectivo correspondiente a actividades de financiamiento

Pago de acreedores por leasing
Efectivo aplicado a actividades de financiamiento

Variacion neta de efectivo
Resultade desvalorizacion monetaria del efectivo y equivalente de efectivo
Efectivo y equivalente al inicio del periodo

Efectivo y equivalente al final del periodo

30.09.2012 30.09.2011
52.571.620 18.035.106
6.843.424 2.855.975
3.491.162 2.277.209
5.108.602
{6.641.146) (6.339.453)
(1.044.050) (1.259.372)
14.736.907 22.138.874
(1.953.845) (6.120.042)
(11.505.059) (9.287.038)
(1.313.103) 2.668.702
(18.672.271) {12.875.981)
36.513.639 17.202.582
{30.746.292) (24.946.870)
7.539.756 32.716.900
(284.392) {249.348)
{150.000) {140.656)
458,193 54.380
(23.182.735) 7.434.406
(346.450) -
(346.450) -
12.984.455 24.636.988
- (5.108.602)
45.421.975 25.083.164
58.406.430 44.611.550

ofge [Castigligni
Gerente'de Administracion
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Repiiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Estado de evolucién del patrimonio

por el periodo de nueve meses finalizado el 30 de setiembte de 2012

(en pesos uruguayos)

Saldos al 31 de diciembre de 2011

Resuitado del periodo

Saldos al 30 de setiomnbre de 2012
Aportes de propietarios
Acciones en circulacion
Ajustes al patrimonio
Ganancias retenidas
Reserva legal
Resultado no asignado

Estado de evolucién del patrimonio

por el periodo de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2011

(en pesos uruguayos)

Saldos al 31 de diciembre de 2010

Resultado del periodo

Saldos al 30 de setiembre de 2011
Aportes de propietarios
Acciones en circulacién
Ajustes al patrimonio
Ganancias retenidas
Reserva legal
Resultado no asignado

El anexo y las 0tas que acompanian a estos estados contables forman parte integrante de jos mismos.

|

Capital Ajustes al Resultados Total
integrado patrimonio Reservas acumulados patrimonio
60.609.392 40.830.109 12,121,878 116.807.912 230.369.291
44.347.122 44.347.122
- - - 44.347.122 44,347.122
60.609.392 60.609.392
40.830.109 40.830.109
12.121.878 12.121.878
161.155.034 161.155.034
60.609.392 40.830.109 12.121.878 161.155.034 274.716.413
Capital Ajustes al R as Resultados Total
Integrado patrimonio acumulados patrimonio
60.609.392 38.770.109 12.121.878 81.657.124 193.158.502
16.040.711 16.040.711
- - - 16.040.711 16.040.711
60.609.392 60.609.392
38.770.109 38.770.109
12.121.878 12.121.878
97.697.835 97.697.835
60.609.392 38.770.109 12.121.878 97.697.835 208.199.213

grgnte'de Administracion
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Repiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Notas a los estados contables correspondientes al periodo
de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2012

Nota 1 - Informacién bésica

Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. (en adelante Republica AFISA) es una sociedad
andnima cerrada, que tiene por objeto exclusivo la administracién de fondos de inversién, 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 ia 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") autorizé a Compaiiia
Administradora de Recuperacién de Activos Administradora de Fondos de Inversidn S.A. a funcionar
como fiduciario financiero en el marco de Ia ley N* 17.703 de fecha 27 de octubre de 2003, Asimismo,
en dicha fecha fue inscripta en fa Seccion Fiduciarios Financieros del Registro de Fiduciarios Profesionales
de la Division Mercado de Valores y Control de AFAP del BCU.

El dia 29 de diciembre de 2005, el organismo de contralor Auditoria Interna de la Nacion (AIN) aprobd el
cambio de nombre y razén social de la empresa. Durante el mes de enero de 2006 se reatizaron las
publicaciones y registros correspondientes a efectos de pasar a llamarse “Republica AFISA”.

La Sociedad actualmente es administradora de los siguientes fondos de inversion y fideicomisos:

Primer Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU {Fideicomiso 1)
Segundo Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso 1)
Tercer Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicorniso 1))
Cuarto Fideicomiso Financiero de recuperacién 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 Recuperacién de Cartera Bandes Uruguay

Fideicomiso Financiero de Recuperacién 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 la Costa

Fondo de Inversion Departamental

Fideicomiso Financiero | Fondo de Inversion Departamental

Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC

Fideicomiso Financiero de Electrificacion Rural

Fideicomiso Financiero CASMU Reestructuracion de pasivos categoriaBy C
Fideicomiso Financiero CASMU Reestructuracion de pasivos categoria D
Fideicomiso Financiero Nuevo CASMU

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Tributos Departamentales de Canelones
Fideicomiso Financiero Inmobiliaric de Maldonado

Fideicomiso Financiero para el Parque Industrial de Rio Negro
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Fideicomiso Bicentenario

Fideicomiso Financiero Asociacién Espariola

Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones |
Fideicomiso SUCIVE

Fideicomiso Salto |

Fideicomiso Fondo Nacional Unificacion de Patentes

Fideicomiso Financiero “Orestes Fiandra” para la Inversién en Innovacién
Fideicoriso Financiero Casa de Galicia

Nota2 - Estados contables

Los estados contables intermedios han sido autorizados para su emisidon por parte de la Gerencia con
fecha 15 de octubre 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 — IASB) a la fecha de publicacién del decreto

(31 de julio de 2007), traducidas al idioma espafiol segUin autorizacién del referido Consejo y pubiicadas
en la pagina web de la Auditoria Interna de la Nacion.

El Decreto 37/010, establece que en aquellos casos en que las normas de presentacidn 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 Gltimas. 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

En aplicacion del Decreto 104/12 emitido por el Poder Ejecutivo el 10 de abril de 2012, tos estados
contables por el periodo de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2012 han sido preparadaos
siguiendo el principio contable de costo histérico en pesos uruguayos, salvo por las cuentas en moneda
extranjera y unidades indexadas que son valuadas a tipo de cambio de cierre de cada periodc. 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 ios efectos de las variaciones en e 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 informacién

comparativa no se encuentra reexpresada a partir del 01/01/12, fecha en que se discontinud la
aplicacion del ajuste por inflacion.

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 periodo, el capital
considerado como inversidn en dinero.
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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 preparacién de los estados contables
fueron los siguientes:

a)

b}

<)

d)

Activos y pasivos en moneda extranjera y en unidades indexadas (U): 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 setiembre de 2012 (5 20,988 por USS 1) y al 31 de
diciembre de 2011 ($ 19,903 por US$ 1).

La cotizacion de la Unidad Indexada (UI} al 30 de setiembre de 2012 es 1 Ul = $2457 (1 Ui =

$ 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 regulacién
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 irrecuperabies. La Sociedad ha demostrado en el pasado la intencién 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 periodo.

Bienes de uso: los bienes de uso se muestran a su costo de adquisicion, 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 Gtil 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 incorporacién. El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no superan sy valor
recuperable,

Tasas de amortizacion anuales:

Inmuebles 2%
Equipamiento de oficina 10%
Equipos de computacion 33,33%
Instalaciones 10%
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€)

Intangibles: los bienes intangibles se muestran a sus valores de costo de adquisicion y

corresponden al software de gestion. El mismo se amortiza en funcién 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 impuestos:

. Impuesto al patrimonio {IP)

El Impuesto al patrimonio grava la posesion de bienes situados, colocados © utilizados
econdmicamente en la Repiblica por parte de los sujetos pasivos del impuesto (personas fisicas,
nucleos familiares, sucesiones indivisas; sujetos pasivos del IRAE; titulares de explotaciones
agropecuarias; cuentas bancarias con denominacién impersonal: sociedades anénimas,
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 Econdmicas (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 afio. 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 a3 tasa de
impuesto que esta vigente a la fecha de cierre del ejercicio econdémico.

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
calcuio del impuesto es del 25%.

El impuesto diferido es aguel 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 ¥ 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 métado 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 0 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.
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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 Yy pasivos sobre una base neta.lmpuesto al Valor
Agregado (IVA)

Respecto a la liquidacion de IVA, Repliblica 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 julic de 2007 la tasa aplicable vigente es del 22%.

. Tasa de Control Regulatorio del Sistema Financiero (TCRSF)

Como administradora de fondos de inversion y fiduciario profesional la sociedad es sujeto pasivo
por las comisiones cobradas derivadas de su gestién como fiduciaria.

La tasa aplicable es del 2 %o (dos por mil).

. Agente de retencion

En funcién de la aplicacion de la Ley N° 18.083 y decretos reglamentarios, la Sociedad fue
designada agente de retencion en ciertas situaciones.

a) Reconocimiento de resultados

Se ha aplicado el criterio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos e imputacion de
los egresos © 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 la Direccién y Gerencia.

3.7 Permanencia de criterios contables

Excepto por lo expuesto en la nota 3.2, en relacion a la discontinuacién del ajuste por inflacion en aplicacién
del cambio normative mencionado en la misma nota, los criterios aplicados en la valuacion de activos y
pasivos, asi como también en la determinacién del resultado del periodo finalizado el 30 de setiembre de
2012, son similares con los criterios aplicados en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011.

3.8 Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando la Sociedad tiene una obligacién presente como resultado de un
evento pasado y es probable que se requiera a la Sociedad que cancele dicha obligacién. Las provisiones son
expresadas a la mejor estimacion hecha por la Gerencia sobre el desembolso en el que incurrird para

cancelar dicha obligacion a la fecha de balance, descontado al valor presente cuando el efecto es
significativo.
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Notad -

Posicién en moneda extranjera

La posicién en dolares estadounidenses al 30 de setiembre de 2012 y 31 de diciernbre de 2011 es la

siguiente:

30.09.2012 31.12.2011
uss Equivalenteen $ us$ Equivalente en §

Activo

Disponibilidades 2.465.006 51.735.544 1.778.657 35.400.612
Depésitos a plazo fijo 3.006.407 63.098.467 1.313.539 26.143.363
Créditos i 476.319 9.996.976 1.174.645 23.378.959
Otros créditos 132.238 2775418 148.574 2.957.075
Otros créditos largo plazo 4.372 91.768 6.246 124.322
Total 6.084.342 127.698.172 4.421.661 88.004.331
Pasivo

Deudas comerciales 44.098 925.522 '53.631 1.067.416
Deudas financieras 33.274 698.355

Deudas diversas 130.288 2.734.493 184.309 3.668.305
Deudas financieras largo plazo 107.076 2.247 311

Deudas diversas largo plazo 18.182 381.600 24.242 482 .497
Total 332.918 6.987.281 262.182 5.218.218
Posicion neta activa 5.751.424 120.710.891 4.159.479 82.786.113

La posicion en Unidades Indexadas (Ul) al 30 de setiembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011 es la

siguiente:
30.09.2012 31.12.2011
ul Equivalente en $ ul Equivalente en $§
Activo
Depositos a plazo fijo - - 2.728.640 6.322.531
Letras de regulacién monetaria 22.047.776 54.171.385 14.903.256 34.532.335
Depdsito en garantia BCU 24.634.732 60.527.535 19.403.939 44.960.868
Posicion neta activa 46.682.509 114.698.925 37.035.835 85.815.734
Nota5 -  Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento
Las inversiones al 30 de setiembre de 2012 se componen de la siguiente forma:
Valor en libros Valor
(equivalente en razonable
Instrumento Moneda Vto Tasa $) (estimado)
Depédsito a plazo fijo uss 22.10.2012 0,40% 10.501.922 10.501.922
Depésito a plazo fijo uss 26.11.2012 0,40% 20.995.800 20.995.800
Deposito a plazo fijo ussS 01.09.2013 1,00% 10.503.731 10.503.731
Depdsito a plazo fijo Uss 19.03.2013 0,95% 21.097.019 21.097.019
Letras de regulacion
monetaria ut 22.03.2013 1,54% 24.453.898 24162759
Letras de regulacion
monetaria ul 05.07.2013 2,74% 29.717.487 29.514.882 (%
117.269.857 116.776.113
6
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(*} 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 tos remanentes de estos
valores.

Las inversiones al 31 de diciembre de 2011 se componian de la siguiente forma:

Valor

Valor en libros razonable
Instrumento Moneda Vencimiento Tasa (equivalente an $) (estimado)
Deposito a plazo fijo uss 28.01.2012  0,15% 5.971.080 5.971.080
Depdosito a plazo fijo uss 01.03.2012 1.60% 20.172.283 20.172.283
Depdsito 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 regulacién
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.

Nota6 - Honorarios a cobrar

Los honorarios a cobrar se componen de la siguiente forma:

$
30.09.2012 31.12.2011
Honorarios a cobrar - Partes vinculadas (Nota 13) 8.056.801 20.682.182
Honorarios a cobrar - Otros fideicomisos 6.380.752 8.492.279
Total 14.437.553 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:
$
30.09.2012 31.12.2011
FNag;s 1|:)3<§r cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos - Partes vinculadas 9.490 705 7 855.727
Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos - Otros 1.154.170 835.304
Total 10.644.875 8.691.031
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Nota8 -  Impuesto a la renta

a. Componentes del impuesto a la renta reconocido en el estado de resultados

$
30.09.2012 30.09.2011

Gasto por impuesto corriente

Impuesto a la renta corriente 9.869.745 2.529.611
Ajuste Impuesto a la renta corriente del ejercicio anterior 57.071 (106.680)
Impuesto diferido

Pérdida (ganancia} por origen y revision de diferencias temporarias {1.702.318) (383.070)
Ajuste por inflacién contable

Reexpresion de cuentas de resultados {45.496)
Total pérdida (ganancia} neta 8.224.498 1.994.395

El impuesto a la renta corriente de acuerdo con las normas fiscales se calcula como el 25% del resultado
fiscal estimado del periodo.

b. Activos y pasivos por impuesto a fa renta diferido

Los activos y pasivos que generan diferencias temporarias al 30 de setiembre de 2012 son atribuibles
segun el siguiente detalle:

Activo Pasivo Neto
Bienes de uso 824,422 824.422

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 - 877.896 877.896
C. Movimiento durante el periodo
Saldo al Reconocido en Ajuste por  Saldo al
31.12.2011 Patrimonio  Resultados inflacion  30.09.2012
Bienes de uso (877.896) - 1.702.338 - 824.442
Total pasivo neto (877.896) - 1.702.338 - 824.442
d. Conciliacién del gasto por impuesto a la renta y la utilidad contable
30.09.2012 30.09.2011
% $ % $
Resultado contable antes de IRAE 52.571.618 18.035.106
Impuesto a la renta segdn tasa aplicable 25.00%  13.142.905 25.00% 4508777
Ajustes que no generan diferencias
temporarias
Impuesto al patrimonio 1.52% 796.859 277% 498.960
Ajuste por inflacidon (9.23%) (4.854.895) (11.41%) (2.058.606)
Otros conceptos netos (1.65%) {860.371) (5.29%) (954.736)

15.64% 8.224.498 11.06% (1.994.395)
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Nota9 -  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 setiembre 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 reconocido un pasivo financiero con una
empresa proveedora en el area de informatica por el contrato de arrendamiento financiero firmado en
enero de 2012 por el alquiler de software. El contrato tiene una vigencia de 5 afios (60 cuotas). Al cierre
del periodo finalizado el 30 de setiembre de 2012 el saldo corresponde a las 51 cuotas restantes,
deducido el componente de financiamiento estimado (intereses a vencer).

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 activa),
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.

Bl 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 alafo 698.355 (4.205) 694.150
Con vencimiento mayor a 1 afio y menor a 3 afios 1.386.965 (18.110) 1.368.885
Con vencimiento mayor a 3 afios 860.346 (17.844) 842.502
2.945.666 (40.159) 2.905.529

Adicionalmente, dentro del mismo contrato marco en el drea de informética, la Sociedad mantiene con
el proveedor en dicha area un contrato de servicio de mantenimiento y respaldo el cual recibe el
tratamiento contable de un arrendamiento operativo. Al cierre del periodo finalizado et 30 de setiembre
de 2012 el importe corresponde a las 51 cuotas restantes ascienden a $18.341.634.

Nota 11 - Patrimonio
El capital autorizado de la Sociedad asciende a $ 67.359.392.

El capital integrado al 30 de setiembre de 2012 asciende a $ 60.609.392 y esta representado mediante
titulos de acciones nominativas de valor nominal $ 1 cada una.

Al 30 de setiembre 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 periodo en que dicho ajuste fue requerido por las normas legales aplicables (Nota
3.2).

Nota 12 -  Bienes de disponibilidad restringida

En el capitulo Otros activos financieros no corrientes, se inciuye el deposito en garantia en el BCU a los

efectos de constituir las garantias reales exigidas por e! articulo 104 de la Recopilacion de Normas de
Mercado de Valores.

376



Nota 13 -  Saldos y transacciones con partes vinculadas

A continuacién se exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas al 30 de setiembre de 2012 y

al 31 de diciembre de 2011:

Saldos con BROU 5

30.09.2012

31.12.2011

Activo

Disponibilidades

Bancos

Inversiones temporarias
Depdsito a plazo fijo 63.098.472

49.927.761

Pasivo
Deudas comerciales

Proveedores 315.762

40.117.249

32.465.894

749.202

Los saldos acreedores corresponden a cuentas a pagar por los servicios brindados por el BROU en
refacién a los honorarios por gestion de cartera de los créditos transferidos a los Fideicomisos Financieros

de recuperacion de carteras (I, I, y H).

Saldos con fideicomisos financieros

Los saldos mantenidos con los distintos fideicomisos financieros de recuperacién de carteras
corresponden basicamente a saldos deudores por honorarios a cobrar compuestos por las comisiones
por administracion generadas por Repliblica 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

30.09.2012 31.12.2011

Primer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 5.372.868 13.656.961
Segundo Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 789.490 1.645.917
Tercer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 908.594 2.757.908
Cuarto Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras 93.910 1.260.083
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1 209.554 393.330
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 2 133.439 -
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 3 315511 255.003
Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 4 233.436 712.980
8.056.802 20.682.182

10
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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 Recuperacién de Carteras

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1
Fideicomiso Financiero de Recuperacién 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

30.09.2012 31.12.2011
4.648.782 2.544.785
94.893 187.936
60.893 162.208

493 97
2.379.426 2.075.399
996.838 1.341.213
159.724 583.921
1.149.656 960.168
9.490.705 7.855.727

La Sociedad ha realizado las siguientes transacciones con partes vinculadas en el periodo finalizado el 30

de setiembre de 2012 y el 30 de setiembre de 2011
Transacciones con el BROU

Gastos de administracién y ventas
Honorarios de gestién de cartera
Ganancias financieras

Otros resultados financieros
Peérdidas financieras

Gastos bancarios

Transacciones con los fideicomisos financieros

Ingresos operativos
Honorarios por administracion de fideicomisos (*)

30.09.2012 30.09.2011
3.224.417 3.814.068
1.055.854 589.167

66.311 44.122

30.09.2012 30.09.2011

91.027.321 87.296.290

(*) Corresponde a los ingresos por administracién de los fideicomisos vinculados al BROU mencionados

en la presente Nota.

Notal4 - Fideicomisos administrados

14.1  Fideicomisos administrados para el BROU

El valor de las carteras fideicomitidas que se mencionan en |a 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, obligdndose a otorgar los instrumentos que

fuesen necesarios para ello.

Ei plazo de los Fideicomisos de Recuperacion de Carteras L. I, I, inicialmente era de 5 afios a partir de la
fecha de su constitucion y ta funcion de la fiduciaria se remuneraba con el 5% de! saldo liquido que se

recupere (IVA incluido).

En funcién de acta de Directorio de BROU de fecha 17 de setiembre de 2008 el plazo se prorrogd 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 funcion de la fiduciaria se remunera con el 5% del saldo liguido que se recupere (IVA

incluido).

11

378



El plazo del Fideicomisc Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1, 2, 3 ydesde 4

afios a partir de la fecha de su constitucion y la funcion 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 Participacidn/Valor original Cartera=1,25 12%
Primer afo siguiente 15%
Segundo afig siguiente 20%
Tercer afio siguiente 25%
Cuarto afio siguiente 30%

El cumplimiento del ratio mencionado se mide considerando globalmente los Fideicomisos de

Recuperacion de Carteras BROU I, I, Il y IV y por otra parte los Fideicomisos de Recuperacién de
Carteras Bancarias 2009 Lotes 1, 2, 3y 4.

Primer Fideicomiso Financiero de Recuperacioén de Carteras

Con fecha 30 de diciembre de 2003, se celebrd un contrato entre el BROU y Republica AFISA (ex-CARA
A.FL5.A.) por medio del cual se constituye un fideicomiso financiero para la securitizacién, gestion y
recuperacion judicial y extrajudicial de una cartera de clientes morosos del BROU.

El valor del fideicomiso, segin surge del referido contrato, ascendié a Ia suma de US$ 389.027 685. No
obstante, dicha cifra sufri6 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 US$ 384.081.296.

Dicho valor sufrid una nueva variacion al 31.12.07 a la baja ascendiendo el saldo original fideicomitido a
US$ 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 fiduciario emitio los certificados de participacién 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
30.09.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 384.013.152 384.013.152
Monto de pagos por participacion 506.886.309 492.686.770

Segundo Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Con fecha 30 de junio de 2004 se celebrd un contrato entre el BROU y Replblica AFISA {ex - CARA
AF15.A.) por medio del cual se constituye un segundo Fideicomiso Financiero para la securitizacién,
gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la cartera de clientes calificada “5" (deudores
irrecuperables) por importes 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 junio del 2004 (salvo
algunas excepciones).
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El valor de transferencia del fideicomiso ascendid a la suma de US$ 24.789.563. No obstante, dicha cifra

sufrié ciertos ajustes y correcciones por parte del fideicomitente (BROV), quedando 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 US$ 24.162.878, por
lo que se emitieron nuevos certificados de participacion, dichos certificados se inscribieron en el BCU,

uss$
30.09.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 24.162 878 24.162.878
Monto de pagos por participacion 89.195.902 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 Republica AFISA (ex-CARA
AF.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, ascendié 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 US$ 41.803.668. Dicho valor sufric 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 quedando el valor en US$ 41.580.497, por
lo que se emitieron nuevos certificados de participacion, dichos certificados se inscribieron en el BCU.

uss$
30.09.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 41.580.497 41.580.497
Monto de pagos por participacion 84.616.367 82.006.367

Cuarto Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras BROU

El 30 de junio de 2006 se suscribid 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 quedd
registrado en el drea Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay el dia 17 de julio de 2006.

uss$
30.09.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 33.500.000 33.500.000
Monto de pagos por participacion 47.948 666 44.723.666

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebré 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 BRQU de los

Activos (créditos) que conformaban el Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario denominado
“Banco Comercial-Fondo de Recuperacion def 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 gestién y recuperacion judicial y extrajudicial de |la misma.

El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segtin surge del referido contrato ascendio a
USS 91242.086,40.
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uss

30.09.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 9.242.086 9.242.086
Ajuste al precio segiin pliego de condiciones {1.030.126) {1.030.126)
Valor neto contable de la cartera fideicomitida 8.211.960 8.211.960
Monto de pagos por participacién 10.970.000 8.200.000

Fideicomiso Financiero de Recuperacién de Carteras Bancarias 2009 Lote 2

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebrdé un contrato entre el BROU y Repiiblica AFISA por medio del
cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la securitizacién 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 Recuperacién del Patrimonio Bancario denominado
“Banco de Montevideo-Fondo de Recuperacién 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 Ia misma,

El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segin surge del referido contrato ascendié a
US$ 2.905.252,90.

uss$
30.09.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 2.905.253 2.905.253
Ajuste al precio segln 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 3.520.000 3.190.000

Fideicomiso Financiero de Recuperacién de Carteras Bancarias 2009 Lote 3

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebré un contrato entre el BROU y Republica AFISA por medio del
cual se constituye un Fideicomiso Financiero para la securitizacién 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 e! 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 8CU, 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, segiin surge del referido contrato ascendié a
US$ 2.204.116.

Uss
30.09.2012 31.12.2011
Valor de transferencia de la cartera fideicomitida 2.204.116 2204116
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 3.790.000 3.100.000

Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 4

Con fecha 28 de agosto de 2009 se celebré 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 de Crédito-Fondo de Recuperacién del Patrimonio Bancario”.

El encargo fiduciario incluye recibir y adquirir del 8CU, en su calidad de administrador del Fondo, la
cartera de créditos indicada y realizar la gestion y recuperacién judicial y extrajudicial de la misma.
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El valor de transferencia de dicho fideicomiso, segun surge del referido contrato ascendio a
USS 4.649.544,70.

Valor de transferencia de la cartera fideicomitida

Ajuste al precio segln pliego de condiciones

Valor neto contable de la cartera fideicomitida

Monto de pagos por participacion

14.2

Otros Fideicomisos administrados

Us$
30.09.2012 31.12.2011
4.649.545 4.649.545
(231.243) (231.243)
4.418.302 4.418.302
8.090.000 6.700.000

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 securitizacién, gestion y recuperacion judicial y extrajudicial de la cartera de clientes
que este Ministerio adquirid 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 ascendié a
US$ 20.000.000.

La funcidn de la fiduciaria es remunerada de acuerdo a las siguientes condiciones:

)

)]

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.

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 estimativo:

Tramos (USS) Comisidn %

Comision por tramos

5.332.997
10.665.994
15.998.991
21.331.988
26.664.985
31.997.982
37.330.979
42.663.976
47.996.973
53.329.970
58.662.967
63.995.964
66.662.463

10,0%
12,5%
15,0%
17,5%
20,0%
22,5%
25,0%
27,5%
30,0%
32,5%
35,0%
37,5%
37,5%

533.300
666.625
799,950
933.274
1.066.599
1.199.924
1.333.249
1.466.574
1.599.899
1.733.224
1.866.549
1.999.874
999.937

Valor de transferencia de la cartera fideicomitida
Monto de pagos a cuenta de certificados de participacion

uss
30.09.2012 31.12.2011
20.000.000 20.000.000
33.504.975 31.474.975
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Fideicomiso Financiero de Recuperacién de Cartera Bandes Uruguay

Con fecha 22 de diciembre de 2007 se celebré un contrato entre el Bandes Uruguay y Repdblica AFISA
(ex - CARA AF.1.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, segin surge del referido contrato, ascendio a fa suma de Us$ 9.673.700.

La Sociedad en su caracter de fiduciario emitié los certificados de participacion correspondientes, siendo
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 BCY.

La funcién de fiduciaria es remunerada con el 3,5% mas impuesto del monto recuperado previa

deduccion de los gastos previstos en la clausula 13, con excepcion del rubro del apartado 13.4 del
contrato, con un minimo de USS 10.000 mensuales.

El plazo del fideicomiso es de 6 aios a partir de la fecha de su constitucion.

us$
30.09.2012 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 ¥ 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 regueridos 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
amortizacién de los Titulos de Deudas emitidos.

El plazo del fideicomiso es de 24 afios a partir de la fecha de su constitucién.

La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

) Comision de Emision: 0,20 %

1)) Comisién de Administracion: 0,25%

i Comision de Entrega. Registro y Pago: 0,15%

Fondo de Inversién Departamental

Con fecha 1 de octubre de 2009 se concretd 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.
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Asimismo el 23 de noviembre de 2009 el Comité Interinstitucional de Seguimiento del Fondo aprobé el
Reglamento del Fondo de Inversion Departamental, el cual reitera y detalla la normativa del mismo.

Dicho Fondo se cre6 como un patrimonio de afectacién 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 afios.

Los recursos del Fondo pertenecen inicialmente a los Gobiernos Departamentales en forma indivisa en
proporciones fijadas por el reglamento.

ta funcién 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 ceiebro un contrato entre el Ministerio de Economia y Republica
AFISA, en su calidad de Fiduciario y Administrador del Fondo de inversion Departamental por el cuai se

constituye un fideicomiso financiero de oferta pablica 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 funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

)} Comision de Emision: 0,20 % flat calcutado sobre el monto de emision

0] Comision de Estructuracion Legal: 0,1667% flat calculado sobre el monto de la emision

1y Comisién de Administracién: 0,25% anual sobre todos los ingresos de fideicomiso con un
minimo de Ul 180.000 anuales liquidable mensualmente

Iv) 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 celebré 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 Estabifidad 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 €l 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 as siguientes condiciones:

)] Comision de estructuracion, negociacion y distribucion del fideicomiso: 0,20 9% sobre los montos
fideicomitidos cada afio

)} Comision de administracion a ser liquidada mensualmente: 0,02833% sobre los fondos
administrados con un minimo de Ul 15.000 mensuales

1)} Comision por emision de garantias: 0,10 % sobre el importe de las garantias emitidas
(1% Comision 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 celebré un contrato entre Republica AFISA, la Administracion

Nacional de Usinas y Trasmisiones Eléctricas (UTE) y el BROU por el cual se constituyd el Fideicomiso
Financiero de Electrificacién Rural.
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El objeto del fideicomiso es la obtencién 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 de! 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 inversion, obligandose a adquirir los
titulos de deuda que seran emitidos segun los requerimientos de pago que indique UTE.

El plazo del fideicomiso es de 10 afos a partir de la fecha de su constitucian,
La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos} de acuerdo a las siguientes condiciones:

1) Comision de emision: 0,20 % cobrable sobre el monto de cada una de las emisiones de deuda
que se realicen con el BROU

i) Comision de administracién: 2,5% mensual sobre los ingresos recibidos por pagos de conformes
con un minimo mensual de $ 50.000

Fideicomiso Financiero CASMU Restructuracién de Pasivos CategoriaBy C

Con fecha 2 de febrero de 2010 se celebré un contrato entre Repiblica AFISA, y CASMU Institucion de
Asistencia Médica Privada de Profesionales Sin Fines de Lucro, por ef 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
emisidn de Titulos de Deuda de Oferta Privada escritdrales, correspondientes a las categorias de crédito
By C previstas en el Acuerdo Privado de Reorganizacion firmado por CASMU con sus Acreedores.

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 emisién

0] Comision de administracion: 0,25% sobre los ingresos del fideicomiso, con un minimo de
Ut 100.000 anual, pagaderos mensualmente

nn 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 celebré un contrato entre Republica AFISA, y CASMU Institucién de
Asistencia Médica Privada de Profesionales Sin Fines de Lucro, por el cual se constituyé 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 e} mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido Republica AFISA, en su calidad de fiduciario reafizé la
emision de Titulos de Deuda de Oferta Privada escritirales, correspondientes a las categorias de crédito
D previstas en el Acuerdo Privado de Reorganizacion firmado por CASMU con sus Acreedores.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

)] Comision de estructuracion, negociacién y distribucién del fideicomiso: 0,20 % sobre el monto
de la emisién

1) Comisién de administraciéon: 0,25% sobre los ingresos del fideicomiso, con un minimo de
Ut 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
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Fideicomiso Financiero Nuevo CASMU

Con fecha 29 de abril de 2010 se celebré 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 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 realizd la

ermnision de Titulos de Deuda de Oferta Publica escriturales, los cuales se amortizan en un plazo de
15 anos.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

i) Comision de Emision: 0,20 % flat calculado sobre el monto de emision

1) Comision de Estructuracion Legal: 0,20% flat calculado sobre el monto de la emision

1 Comision de Administracion: 0,25% anual sobre todos los ingresos de fideicomisa con un
minimo de Ul 360.000 anuales liquidable mensuaimente

V) Comision Agente de Pago: 0,15% anual sobre todos los pagos del fideicomiso reafizado con un

minimo de Ul 360.000 anuales liquidable mensualmente
Fideicomiso Financiero de Recuperacién de Tributos Departamentales de Canelones
Con fecha 10 de enero de 2011 se celebré 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 recuperacién judicial y extrajudicial de
tributos departamentales en mora.

Ei 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
segln 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 celebré un contrato entre Repiblica 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

€5 |a enajenacién onerosa de los mismos a terceros.
Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizé Ia

emision de un Certificado de participacién, a favor del fideicomiso a constituirse por la Corporacion

Nacional para el Desarrollo y la Intendencia Municipal de Maldonado para llevar a cabo la construccién
de un Centro de Convenciones y Predio Ferial.

El ptazo 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 celebré un contrato entre Republica AFISA, y la Intendencia
Depdrtamental de Rio de Negro, por el cual se constituyd el Fideicomiso Financiero para el Parque
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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 Tecnologico de Rio Negro.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Republica AFISA en su calidad de fiduciario realizé 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 gestionaré los bienes fideicomitidos pudiendo enajenarlos, darlos en arrendamiento, en

régimen de crédito de uso, gravarios y efectuar cuaiguier otro negocio que genere ingresos liquidos a
ese patrimonio.

El plazo del fideicomiso es de 30 afios a partir de Ia fecha de su constitucién,

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

)] Comisién de Estructuracion Legal e Inscripcién en BCU: 0,20 % flat sobre el monto del
fideicomiso.

)] Comision de Emision de Titulo de Deuda a favor del BROU: 0,20 % flat sobre el monto de la
emisién,

in) Comision 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
Educacién y Cultura, por el cual se constituyo el Fideicomiso Bicentenario, por el cual el Fideicomitente
transfiere aportes presupuestales, extrapresupuestates y donaciones, con el 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 Asociacién Espaiiola

Con fecha 4 de agosto de 2011 se celebrd 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 dei patrimonio fideicomitido, Reptiblica AFISA en su calidad de fiduciario realizd la

emisién de Titulos de Deuda de Oferta Publica escriturales, los cuales se amortizan mensualmente en un
plazo de 15 afios.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

] Comision de Emisién: 0,20 % flat calculado sabre el monto de emision

[} Comiston de Administracién: 0,07% anual sobre los saldos adeudados, con un minimo de
Ui 240.000 anuales.

Fideicomiso Financiero Reestructuracién de Pasivos Canelones |

Con fecha 8 de diciembre de 2011 se celebrd 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 (Jailland Asset Inc) transfiere los Créditos Restructurados
contra la IC, por el plazo y en las condiciones establecidas en el mismo.
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Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Reptiblica AFISA en su calidad de fiduciario realizo la

emision de Titulos de Deuda de Oferta Pblica escriturales, los cuales se amortizan mensualmente en un
plazo de 15 afos.

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 emision
)] Comision de Estructuracion: 0,075 % flat calculado sobre el monto de emisién
i Comision de Administracion: 0,25 % anual sobre los ingresos con un minimo de Ul 240.000
Iv) Comision por pagos: 0,15 % sobre los pagos efectuados con un minimo mensual de
Ul 240.600.

Fideicomiso Financiero Sucive

Con fecha 28 de diciembre de 2011, se celebro un contrato entre Republica AFISA y la Comisién de
Seguimiento del SUCIVE, por el cual se constituyé el Fideicomiso Financiero del Sistema Unico de Cobro
de Ingresos Vehiculares, que tiene por finalidad la gestion de los derechos de cobro presentes y futurcs
asi como la administracion del flujo de recaudacion det 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 emisidn de diecinueve Certificados
de Participacién 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.

Fideicomiso Financiero Salto |

Con fecha 9 de enero de 2012, se celebré 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 dei fideicomiso es de 42 meses a partir de la fecha de su constitucidn.

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 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 recaudaciéon 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,

La funcién de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) con Ul 30.000 mensuales.
Fideicomiso Financiero “Orestes Fiandra” para la Inversién en Innovacion
Con fecha 24 de mayo de 2012 por una parte la Agencia Nacional de Investigacion e Innovacién y el

Banco Repiblica Oriental de Uruguay, y por otra Replblica Afisa convienen en constituir el Fideicomiso
Financiero “Orestes Fiandra” para la inversidn en Innovacion.
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Ei 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.

Fideicomiso Financiero Casa de Galicia

Con fecha 10 de agosto de 2012 se celebré un contrato entre Republica AFISA, y la Asociacion Civil
Mutualista Casa de Galicia por ef cual se constituye un fideicomiso financiero de oferta publica en virtud

del cual el Fideicomitente transfiere los Créditos que le correspondan percibir det FONASA por el plazo y
en las condiciones establecidas en el mismo.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido, Repiiblica AFISA en su calidad de fiduciario realizara la

emision de Titulos de Deuda de Oferta Publica, los cuales se amortizan mensualmente en un plazo de 14
anos.

La funcion de la fiduciaria es remunerada (neta de impuestos) de acuerdo a las siguientes condiciones:

)] Comision de emision garantia: 0,10 % + iva sobre el monto de emision
n Estructuracién legal: Ul 60.000 + iva
1y Comisién emision titulos: 0,15% + iva sobre e monto total de titulos de deuda colocados
V) Comisién de administracion: 0,20 % + iva sobre todos los ingresos{ minimo anual Ul
192.000 + iva)
V) Comision de pagos: 0,10% + iva sobre el total de pagos { minimo anual Ul 192.000 + iva)
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 la 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 fa Republica Oriental del Uruguay por los honorarios de gestion de cartera, ambas
partes vinculadas segun se describe en Nota 13.

Se detallan a continuacion 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 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
(segun se revela en la Nota 5, todas las inversiones son de alta liguidez y de corto plazo).
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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

Bl riesgo de tipo de cambio surge de la exposicién a la variacion del tipo de cambio de acuerdo a la
posicion en moneda extranjera, detallado en Nota 4.

Nota 16 -  Hechos posteriores

A 1a fecha de emision de los presentes estados contables, no existen hechas posteriores gue puedan
afectar a la Sociedad en forma significativa
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ANEXOIX

Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC

Estados contables correspondientes al periodo finalizado el 30 de
junio de 2012 e informe de compilacién.
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Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC

Estados contables correspondientes al periodo finalizado
el 30 de junio de 2012 e informe de compilacién

Contenido

Informe de compilacién

Estado de situacion patrimonial
Estado de resultados

Estado de flujos de efectivo

Estado de evolucion del patrimonio

Notas a los estados contables
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REPUBLICA

Administradora de Fondos de Inversion S.A.,

Informe de Compilacion

Sefiores
Directores de
Replblica Administradora de Fondo de Inversidn S.A

He efectuado una compilacién del estado de situacion patrimonial del Fideicomiso Financiero Fondo
de Garantia IAMC administrado por Reptiblica AFISA al 30 de junio de 2012 y los correspondientes
estados de resultados, de flujos de efectivo, sus anexos y sus notas explicativas por el periodo
finalizado en esa fecha, de acuerdo con las normas establecidas en el Pronunciamiento N° 18 del
Colegio de Contadores, Economistas y Administradores del Uruguay.

La referida compilacién se limit6 a presentar bajo la forma de estados contables las afirmaciones de
la Direccidn sobre la situacion patrimonial y financiera y los resultados de la entidad. Este trabajo no

consistio en un examen de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas o una revisién

limitada de dichos estados contables, por lo cual no expresamos una opinion u otro tipo de
conclusion sobre fos mismos.

Dejo constancia que mi vinculacién con Republica AFISA es en relacion de dependencia.

Montevideo, 30 de agosto de 2012.

7=

crNorde Castidlioni

Fhp

25 de mayo 552 -Teléfonos: (598 2) €15 90 86* — Fax. 915 90 66 int. 1580
fideicomiso@fideicomiso.com.uy -  Montevidao - Uruguay
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Fideicomiso Financiero Fondo de Garantfa JAMC

Estado de situacién patrimonial
al 30 de junio de 2012

(en pesos uruguayos)

Activo

Dispenibilidades
Inversiones financieras para mantener hasta e! vencimiento
Total de activo corriente

Total de activo

Pasivo y patrimonio
Pasivo

Deudas diversas

Total del pasivo corriente

Total del pasivo

Patrimonio neto fiduciairo

Certificados de participacion

Ajustes al Patrimonio

Resultados acumulados de ejercicios anteriores
Resultado del perfodo/ejercicio

Total del patrimonio neto fiduciario

Total de pasivo y patrimonio

i

Nota 30.06.2012 31.12.2011
4.1 4.599.492 12.057.558
4.2 454.282.522 429.185.961

458.882.014 441.243.519
458.882.014 441.243.519
4.3 175.873 731.866
175.873 731.866
175.873 731.866
367.699.294 367.699.294
27.562.723 27.562.723
45.249.637 10.065.913
18.194.487 35.183.723
458.706.141 440.511.653
458.882.014 441.243.519

Las notas que acompafian a estos festados contables forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero Fondo de Garancia IAMC

Estado de resultados
por el periodo finalizado el 30 de junio de 2012

(en pesos uruguayos)

Nota 30.06.2012 30.06.2011
Ingresos
Ingresos por intereses y similares - 219,907

Total ingresos - 219.907
Gastos de administracién y ventas

Honorarios Republica AFISA 6 (765.991) {440.355)

Impuestos {190.399) {114.654)

Honorarios profesionales y otros (43.586) {44.271)
Total Gastos administracion y ventas (999.976) (599.280)
Resultado operativo (999.976) (379.373)
Resultados Financieros

Resultado letras de regulacidn monetaria 3.860.985 6.555.768

Deposito plazo fijo 15.334.463 6.694.045

Resultado por desvalorizacion monetaria - {12.775.139)

Gastos y comisiones bancarias (985) (1.530)
Resultados financieros netos 19.194.463 473.144
Resuitado del periodo 18.194.487 93.771

Las notas que acompanan a estos tadog contables forman parte integrante de los mismos.

CrNorge Castiglioni
Gerente de Administracion
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Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC

Estado de flujos de efectivo

por el perfodo finalizado el 30 de junio de 2012

(en pesos uruguayos)

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del periodo

Ajuste por:
Actualizacion de créditos
Intereses y reajustes letras regul. monet. Y deposito plazo fijo

Resultados financieros
Variacion en rubros operativos
Cuentas a cobrar MEF
Deudas diversas
Efectivo aplicado a actividades operativas
Flujo de Efectivo relacionado con inversiones
Liquiadcion deposito plazo fijo
Compra / liquidacion de letras de regulacion monetaria
Efectivo aplicado a actividades de inversion
Variacién Neta de efectivo

Efectivo y equivalente al inicio del periodo

Efectivo y equivalente al final del periodo

Las notas gue acompanan a estos

4

Gereritéde Recuperacion

Nota 30.06.2012

18.194.487

{19.195.448)

(555.992)

{1.556.953)

187.938.614
472 {193.839.728)

(5.901.1149)

(7.458.066)

12.057.558

4.599.492

adfis contables forman parte integrante de los mismos.

onge Castiglioni
Gerente de Administracion
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Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia JAMC

Estado de evolucién del patrimonio por el perfodo

finalizado el 30 de junio de 2012

(en pesos uruguayos)

Saldos al 31 de diciembre de 2010

Movimientos ejercicio 2011

Resultado del ejercicio

Certificados de participacion

Ajustes la patrimonio

Resultados acumulados

Saldos al 31 de diciembre de 2011
Movimientos ejercicic 2012
Resultado del periodo

Saldos al 30 de junio de 2012

Las notas que.acompa

Certificados de  Ajustes al Resultados Total Patrimonio
participacion Patrimonio Acumualdos Neto

367.699.294 27.562.723 10.065.913 405.327.930
35.183.723 35.183.723

- - 35.183.723 35.183.723
367.699.294 367.699.294
27.562.723 27.562.723

45.249.636 45.249.636

367.699.294 27.562.723 45,249.636 440.511.653
18.194 487 18.154.487

367.699.294 27.562.723 63.444. 123 458.706.141

an a gstos estados contables forman parte integrante de los mismos.

Gerente de Administracion
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Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC

Notas a los estados contables correspondientes al
petiodo finalizado el 30 de junio de 2012

Notal - Informacién basica

Mediante contrato celebrado el 16 de octubre de 2009 entre Republica Administradora de Fondos de
inversion (en adelante “Republica AFISA” o la “Administradora”) y el Ministerio de Economia y Finanzas
(en adelante MEF) en su caracter de administrador y representante del Fondo de Garantia para la

Restructuracion de Pasivos de la Salud, se constituyé el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC
{en adelante denominado “e! Fideicomiso™)

El activo fideicomitido consiste en el flujo de fondos cedido por el Fondo de Garantia IAMC (en adelante
Fondo) creado por la Ley 18.439, de donde surge también la obligacion del Estado de pagar al fondo
con carga a rentas generales, la suma de Ul 192.000.000 (Unidades Indexadas ciento noventa y dos

millones) pagaderas en tres cuotas de Ul 64.000.000 (total equivalente al valor actual a la fecha del
aporte $ 367.699.294).

La finalidad del Fideicomiso consiste en emitir las garantias necesarias para respaldar el cumplimiento del
pago del financiamiento obtenido por las Instituciones de Asistencia Médica Colectiva en adelante
{"IAMC") en el marco de los planes de restructuracion aprobados por el MSP y el MEF, segun lo previsto

en la Ley 18.349. Asimismo las garantias emitidas por el Fondo previas a la firma del presente contrato
permaneceran vigentes y seran asumidas por el Fideicomiso.

En caso de que los recursos deban aplicarse al pago de las garantias, se harian nuevos aportes desde
Rentas Generales, hasta la cancelacion total de la garantia.

Republica AFISA opera como Fiduciario del Fideicomiso, y el MEF es el Fideicomitente y Beneficiario del
Fideicomiso.

Nota 2 - Estados contables

Los presentes estados contables han sido autorizados para su emision por parte de la Gerencia de
Republica AFISA con fecha 3 de setiembre de 2012.

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, 099/09, 37/010 y 65/010, sobre la base de costos

histaricos 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 (31 de julio de 2007), traducidas al idioma espafiol segin autorizacion del referido Consejo y
ublicadas en |a pagina web de la Auditoria Interna de la Nacion.
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Los Decretos 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 a! 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 dltimas. Sin perjuicio de esto, seran de aplicacién requerida los criterios de
clasificaciéon y exposicion de activos y pasivos corrientes y no corrientes en el estado de situacién
patrimonial, y los criterios de clasificacidn y exposicién de gastos por funcion en el estado de resultados

3.2 Correccion monetaria

En aplicacion del Decreto emitido por el Poder Ejecutivo el 10 de abrit de 2012, los estados contables por
el periodo finalizado el 30 de junic 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 ejercicio. 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.

3.3 Concepto de capital utilizado
El concepto de capital utilizado para la determinacién 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 preparacién del estado de flujos de efectivo se definié como fondos las disponibilidades.

35 Criterios de valuacdién y exposicion

Los principales criterios de valuacion y exposicién utilizados para la preparacion de los estados contables
fueron los siguientes:

a)  Activos y pasivos en unidades indexadas (U1
Los activos y pasivos en Ul se han convertido a pesos uruguayos utilizando la cotizacion de la Ul
vigente al 30 de junio de 2012 (1 Ul =$ 2,4226) y al 31 de diciembre de 2011 (1 UI

$ 2,3171). Las diferencias de cambio han sido imputadas al resuitado del periodo.

b) Activos y pasivos en moneda nacional

Los activos y pasivos monetarios que corresponden a operaciones liquidables en pesos {los pasivos
en general) estan expresados a su valor nominal,

<) Inversiones finandieras para mantener hasta el vencimiento

Los depdsitos a plazo fijo se encuentran valuados al valor nominal del monto depositado mas los
intereses devengados hasta el cierre del ejercicio.

Las letras de regulacion monetaria que el Fideicomiso 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.
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d}

e)

Impuestos

De acuerdo con el articulo 3 inciso segundo de la Ley 18.439, ef presente Fideicomiso esta sujeto al
mismo régimen tributario aplicable a las IAMC, y éstas de acuerdo a lo dispuesto por el Art 9 del
Titulo 3 del Texto Ordenado 1996 “estardn exoneradas de toda clase de tributos nacionales y
departamentales  con excepcion de los aportes a los organismos de seguridad social que
correspondan”, por lo gue el Fideicomiso no sera sujeto pasivo de IRAE e IP,

Respecto al 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 activo principal
consiste en un crédito contra el MEF.

Garantias emitidas

Tal como se menciona en la Nota 1, el fondo de garantia del presente fideicomiso ha sido creado

por contribuciones establecidas por ley y por lo tanto los fondos fideicomitidos no necesariamente
reflejan una estimacion del valor de las garantias asumidas o a asumir por el fideicomiso.

Segun la Norma Internacional de Contabilidad 39, este tipo de instrumentos financieros deben ser
medidos inicialmente al valor razonable y con posterioridad al mayor entre el valor razonable
inicialmente reconocido amortizado por el periodo de la garantia y el importe determinado de
acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad 37 referida a activos y pasivos contingentes.

Dada la no existencia de un mercado activo para este tipo de garantias en nuestro mercado por las
peculiaridades que ello implica (la cobertura de entidades comprendidas en el Sistema Nacional
Integrado de Salud que se encuentren en situacion de insolvencia o de grave dificuitad econdmica y
que presenten planes de reestructuracion de sus pasivos que vuelvan viable la institucién, o gue sin

estar en esta situacién presenten planes de reestructuracion), no ha sido factible estimar en forma
fiable el valor razonable inicial de las garantias.

Como consecuencia de lo anteriormente expresado, el vator contable de las garantias emitidas se
encuentra medido exclusivamente en funcion del pasivo contingente asociado.

Un pasivo contingente es:

(@) una obligacién posible, surgida a raiz de sucesos pasados, cuya existencia ha de ser
confirmada solo por la ocurrencia, o en su caso por la no ocurrencia, de uno o mas eventos
inciertos en el futuro, que no estan enteramente bajo el control de la empresa; o bien

(b) una obligacién presente, surgida a raiz de sucesos pasados, que no se ha reconocido
contablemente porque:;

(i) no es probable que la empresa tenga que satisfacerla, desprendiéndose de recursos
que incorporen beneficios econdmicos; o bien
(i el importe de la obfigacién no puede ser medido con la suficiente fiabilidad.

A fecha de cierre de ejercicio, se ha evaluado por parte del Fiduciario (con los elementos
disponibles en dicho momento relativos a negocio en marcha de las IAMCs cubiertas), que no es
probable el egreso de los recursos existentes en el fondo debido a que las garantias emitidas (ver
nata 5) corresponden a operaciones cuyo repago se encuentra cubierto en primera instancia por

la cesién de cuotas del Sistema Integrado Nacional de Salud por parte de las Instituciones de
Asistencia Médica Colectiva amparadas por el fondo.
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f) Reconocimiento de resultados

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

3.6 Uso de estimaciones

La preparacién de los estados contables 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 ejercicio.

Los resultados reales que ocurran en el futuro pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas
por la Gerencia.

3.7 Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando el Fideicomiso tiene una obligacién presente como resuitado de un
evento pasado y es probable que se requiera al Fideicomiso que cancele dicha obligacién. Las provisiones
son expresadas a la mejor estimacion hecha por la Gerencia sobre ei desembolso en el que incurrira para

cancelar dicha obligacion a la fecha de balance, descontado al valor presente cuando el efecto es
significativo.

3.8 Permanencia de criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacién 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 anterior.

Nota 4 - Informacién de partidas del Estado de situacion patrimonial

4.1 Disponibilidades

Corresponde a los saldos de las cuentas corrientes que el Fideicomiso poseia en el Banco de la Repiblica
Oriental de! Uruguay (BROU) 30 de junio 2012 y al 31 de diciembre de 2011.

4.2 Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento

Las inversiones al 30 de junio de 2012 se componen de la siguiente forma:

Instrumento Moneda Vencimiento Tasa (e::::.;I:: tI:ab;zSS)
Depaosito plazo fijo ul 29/11/2012 1% 144.516.485
Deposito plazo fijo ut 1171272012 1% 102.322.211
Deposito plazo fijo Ui 18/12/2012 1% 9.743.113
Letras de regulacion monetaria ul 15/02/2013 1,6899% 9.409.212
Letras de regulacidén monetaria Ul 22/03/2013 1,5500% 120.225.541
Letras de regulacién monetaria ul 26/04/2013 2,2699% 68.065.961

454.282.522
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Las inversiones al 31 de diciembre de 2011 se componen de la siguiente forma:

Instrumento Moneda Vencimiento Tasa Va!or en libros
(equivalente en $)
Depdsito plazo fijo ul 29/02/2012 1,25% 184.992.427
Deposito plazo fijo ul 29/112012 1% 137.538.945
Depésito plazo fijo Ul 11/12/2012 1% 97.381.893
Depdsito plazo fijo ul 18/12/2012 1% 9.272.696
429.185.961

4.3 Deudas diversas

El saldo de deudas diversas esta compuesto por lo siguiente:

30.06.2012 31.12.20M1
Honorarios profesionales 17.120 89.839
Cuentas a pagar Republica Afisa 158.753 642.027
175.873 731.866

Honorarios profesionales

Corresponde a los honorarios por servicios de auditoria.
Cuentas a pagar Republica A F.1.S.A.

Corresponde a las comisiones a pagar a la Administradora.

Nota 5 - Emisién de garantias
Tal como se menciona en la nota 1 las garantias otorgadas por el Fondo se traspasaron al Fideicomiso.

La composicidn de las garantias otorgadas al 30 de junio de 2012 es la siguiente:

Fecha de IAMC Beneficiario Mon Monto original
traspaso eda
01/03/2012 CASMU Fideicomiso Fin. De Oferta publica a constituirse Ui 42.983.022
24/06/2011  ASESP Fideicomiso Fin. Asociacion Espafola u 330.000.000
22/06/2011  Casa de Galicia BROU ul 43.021.855
02/02/2010 CASMU Fideicomiso Fin. CASMU D Ul 340.923.207
26/02/2010 CASMU Fideicomiso Fin. Nuevo CASMU ul 373.556.334

La composicion de las garantias otorgadas al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

Fecha de 1AMC Beneficiario Moneda Monto original
traspaso
24/06/2011  ASESP Fideicomiso Fin. Asociacién Espanola ul 330.000.000
22/06/2011 Casa de Galicia BROU ul 43.021.855
02/02/2010 CASMU Fideicomiso Fin. CASMU D ul 340.923.207
26/04/2010 CASMU Fideicomiso Fin. Nuevo CASMU ul 373.556.334
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Nota 6 - 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 Repiiblica AFISA $ $
30.06.2012 31.12.2011

Pasivo corriente

Cuentas a pagar Republica AFISA 158.753 642.026

Transacciones con Republica AFISA $ $
30.06.2012 30.06.2011

Gastos de administracion y ventas

Honorarios de administracion 765.991 440.355

Nota7 - Posicion en Unidades Indexadas

La posicion en Unidades Indexadas (Ul) al 30 de junio de 2012 y al 31 de diciembre de 2011 es la
siguiente:

30.06.2012 31.12.2011
Equivalente Equivalente
Ul en$ 1]} en %

Activo
Activo corriente
Deposito plazo fijo 105911.752 256.581.810 185.225.480 429.185,961
Letras de regufacion monetaria 81.606.833 197.700.712 - -

187.518.584 454.282522 185.225.480 429.185.961
Posicion neta activa 187.518.584 454.282.522 185.225.480 429.185.961

Nota 9 - 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 gestién de los mismos.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito asociado con las letras de regulacidn monetaria es limitado debido a que son
inversiones mantenidas en entidades del Gobierno Uruguayo.
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Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere a fa 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 el MEF, y de sus 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 inversiones (segun se revela en la Nota 4.2, todas las inversiones son de alta liquidez y de
corto plazo).

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, por Io 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 exposicion a la variacion del tipo de cambio de acuerdo a la
posicién en unidades indexadas, detallado en Nota 7.

orge Castiglioni
Gerente de/Rdcuperacion Gerente de Administracion
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