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INFORME DE COMPILACION

A los Sefiores Directores de
EF ASSET MANAGEMENT )
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A.

Hemos efectuado una compilacion del estado de situacién financiera del Fideicomiso
Financiero Forestal Bosques del Uruguay al 30 de Setiembre de 2012 y de los
correspondientes estados de resultado integral, de cambios en el patrimonio neto y el
estado de flujos de efectivo por el periodo de nueve meses finalizado al 30 de
setiembre de 2012, conjuntamente con sus notas explicativas y Anexo. Dichos estados
contables constituyen afirmaciones de la Direccion de la Sociedad, quien es
responsable por la informacién contenida en los mismos y por su presentacion de
acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay.

La referida compilacion fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional de
Servicios Relacionados Nro. 4410 segln lo establecido por el Pronunciamiento Nro. 18
del Colegio de Contadores, Economistas y Administradores del Uruguay, y 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 la Sociedad.

El trabajo de compilacién realizado no consistié en un examen de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria o una revision limitada de los referidos estados contables,
por lo cual no expresamos una opinién u otro tipo de conclusion sobre los mismos.

Dejamos constancia que nuestra vinculacion con el Fideicomiso Financiero Forestal
Bosques del Uruguay deriva de nuestra actuacion como asesores contables externos.

Montevideo, 29 de octubre de 2012

ELSON MENDIBURU

v Socio

/" Contader Publico
C.JPP.U. 42226

CPA | Ferrere




FIDEICOMISO FINANCIERO FORESTAL BOSQUES DEL URUGUAY

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

POR EL PERIODO DE 9 MESES FINALIZADO EL 30 DE SETIEMBRE DE 2012
{expresados en pesos Uruguayos)

Venta Plantines

Resultado_ bruto

GASTOS ADMINISTRACION Y VENTAS _

Managment Fee

Gastos de campo
Honorarios Fiduciario
Honorarios Profesionales
Otros Gastos Varios
Gastos por constitucion
Gastos Proyectos
Calificadoras Riesgo
Fletes

Papeleria

RESULTADOS DIVERSOS
Impueste al Patrimonio
Descuentos Obtenidos

RESULTADOS FINANCIEROS
Diferencia de Cambio Ganada
Diferencia de cambio perdida
intereses ganados

Intereses perdidos

Ganacia por inversién bajo ta par
Perdida por inversion sobre a par
Intereses y Gastos Banc.,

Resultado antes de impuestos

IRAE

RESULTADO INTEGRAL TOTAL

30/09/2012

30/09/2011

836,340

838,340

836,340

(9,065 664)
(1,938,382)
(1,171,702)
(1,128,539)
(327,670)
(289,143)
(182,397)
(138,551)
(105,551)
(25,445)

(1,657,641)

(277,672)
(1,402,662)
(695,890)

(404,103)

(14,373,044)

(4,437,968)

(2,822,528}
10,865

(2.811,663)

84,119,054
(371,553,242)
17,007,442
(11,279)
105,960
(1,886,160)
(614,172)

15,355
{7,817,389)
531,797

(2,758)

(272,832,396)

(7,272,993)

(289,180,763)

(12,825,768)

(302,006,531)

{11,710,961)

{11,710,961)

Las nota de 1 46 que acompafan forman parte de los pregentes estados contables

Died Rodriguez
Presidente

Bruno Gili
==~ Sindico




FIDEICOMISO FINANCIERO FORESTAL BOSQUES DEL URUGUAY

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 30 DE SETIEMBRE DE 2012
(expresados en pesos uruguayos)

30/09/2012 311212011
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES
Bancos 22,036,966 78,525,920
22,036,966 78,629,920
INVERSIONES TEMPORARIAS
Inversiones corto plazo (Nota 4) 395,571,153 826,544,644
int. a cobrar corto plazo 3,551,809 748,921
399,123,062 827,293,565
CREDITOS POR VENTA
Deudores por venta MN 836,340 -
836,340 -
OTROS CREDITOS
Creditos Fiscales 9,912,938 1,642 449
Creditos Diversos ME 26,286177 20,214,018
Anticipo a Proveedores MN 3,441 332 -
39,609,446 21,856,457
BIENES BE CAMBIO
Fertilizante 744,705
Alambres 28,284
Plantas y semillas 203,059 -
Viveros 866,208 -
1,843,234 -
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 463,449,049 927,679,952
ACTIVO NO CORRIENTE
INVERSIONES LARGO PLAZO
Inversiones largo plazo {Nota 4) 163,848,722 63,101,482
Int. & cobrar largo plazo 1,506,490 390,770
165,455,212 53,492 252
ACTIVO FORESTAL
Preparacion de suelos 7,567 902 -
Raleo 123,827 -
Poda 1,890,611 -
Servicio de plantacion 104,172 -
Bosque 51,731,383 -
61,417,895 -
BIENES DE USO
Tierras 354,108,237 -
354,108,237 -
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 580,981,345 63,492,252
TOTAL ACTIVO 1,044,430,394 991,172,204
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Las nota de 1 a § que acomparian forman parte de los presentes esﬁados,q?ﬁta.ble .
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Prégidente
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FiDEICOMISO FINANCIERO FORESTAL BOSQUES DEL URUGUAY

ESTADO DE SITUACION EINANCIERA
AL 30 DE SETIEMBRE DE 2012
(expresados en pesos uruguayos )

PASIVO 30/09/2012 IMM2r201d

PASIVO CORRIENTE

DEUDAS COMERCIALES

Proveedores Plaza MN 3,173,834 172,715
Proveedoeres plaza ME 2 650,545 1,096,533
5,824 379 1,269 248

DEUDAS FINANCIERAS

DEUDAS DIVERSAS

Resguardos VA 2,041,025 -
Certif de credito a pagar 1,364,781 -
Provision 1P 12,198,622 9 374,094
Provision IRAE 27,074,203 14,248,435
Provision Honorarios Auditores - 135,000
42 678,631 23,757,528
TOTAL PASIVO CORRIENTE 48,501,010 25,026,777

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE - -

TOTAL PASIVO 48,501,010 25,026,777

PATRIMONIO

CERTIFICADOS BE FARTICIPACION

Vaior Nominal 931,350,000 931,350,000
Ajuste Valor nominal 118,350,000 63,800,004
1,04%,400,000 995,150,004

AJUSTES AL PATRIMONIO

Ajustes por conversion 275,634,050 (906,443)
276,634,050 (906,443)

RESULTADOS

Resultado Acumulade (28,098,134) -

Resultado del ejercicio (302,006,531} (28,088,134)
(330,104,665} (28,098,134

TOTAL PATRIMONIO 935,929 384 966,145,427

TOTAL FASIVO Y PATRIMONIO 1,044,430,394 991,172,204

/

Dikfic Rodriguez
residente
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FIDEICOMISO FINANCIERO FORESTAL BOSQUES DEL URUGUAY

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL PERIODO DE 9 MESES FINALIZADO EL 30 DE SETIEMBRE DE 2012

(expresados en pesos uruguayos)

1. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

Resultado del periodofgjercicio
Ajustes por:
Intereses devengados ne cobrados

Otros ajustes que no representan movimientos de fondos
Resuttado por traslacion
Ajuste valor nominal de patrimonio
Otras deudas diversas ME
Variacion activos y pasivos
Creditos por venta
Creditcs Diversos
Deudas comerciales
Deudas Diversas
Compra de bienes de cambic

Flujo neto proveniente de las operacicnes .
2. FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION
Compra de Activos forestales

Compra de bienes de uso
Inversiones

Flujo neto aplicado en actividades de inversién

__s0f09/2012

(302,008,531)

5,158,399

277,540,423
54,248,096

(835,340)
(17,752,879)
4,555131
18,919,102

(1,843,234)

37,984,037

{61,417,895)
(354,108,237)
321,049,142

(84,476,990)

3. FLUJO DE EFECTIVC DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Emision de certificados de Paticipacion valor nominal
Flujo neto prqvenien;ce de actividades de financiamiento
4, EFECTO MANTENIMIENTO DE EFECTIVO
5, AUMENTO (DISMINUCION) DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE
6. EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL INICIO

7. EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL FINAL

(56,492,954)

78,529,620

22,036,966

Las nota de 1 a 6 que acompafian forman parte de los presenteé estados contaplég

i ? e
. e
L

Diego riguez
Presiflente

30/09/2011

(11,710,961)

{531,797}

81,450,349

(946,853)
1,421,976

69,682,715

(812,394,471}

{812,394,471)

931,350,000

931,350,000

188,638,244

188,638,244




FIDEICOMISO FiNANCIERO FORESTAL BOSQUES DEL URUGUAY
. NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
POR EL PERIODO DE NUEVE MESES FINALIZADO EL 30 DE SETIEMBRE DE 2012

1. INFORMACION BASICA SOBRE EL FIDEICOMISO FORESTAL BOSQUES DEL URUGUAY

Con fecha 6 de mayo de 2011 se celebra el contrate, en ia ciudad de Mantevideo, entre EF ASSET
MANAGEMENT Adminisiradora de Fondos de Inversién S .A. en calidad de “Fiduciaric®, Agroempresa Forestal
S.A. en calidad de “Administrador” y los Suscriptores Iniciales de los Valores en calidad de “Fideicomitentes”,
constituyendo el Fideicomiso Financiero Forestal Bosgues del Uruguay. E! mismo fue protocolizado el 9 de
mayo de 2011,

El Fideicomiso se integrard con los importes a ser pagados por los Fideicomitentes en su caracier de
suscriptores iniciales de los Valores, en las condiciones que se establecen en e Contrato y para ser destinados
al cumpiimienio de los fines del mismo.

Con los fondos provenientes de la colocacion de los Valores (Certificados de Participacién), el Fiduciario
invertira en la compra de Inmuebles rurales, situados dentro de la Republica Oriental del Uruguay, para el
posterior desarratio de la actividad silvicola, integrando el patrimonio del Fideicomiso.

El Plan de Negocios establece el marco dentro del cual se desarrollard la estrategia del Fideicomiso para
cumplir con su fin, y especificamente indica los requisitos generales que han de reunir los Inmuebles a efectos
de que el Fideicomiso pueda realizar dichas inversiones.

El Fiduciario designa al Administrador, por medio del Conirato de Administracion, para cumplir la tarea de
administrar los Bienes Fideicomitidos y llevar adelante la implementacién del Plan de Negocios, con respecto al
presente Fideicomiso y el Contrato de Administracion. Sin perjuicic de esto, el Fiduciaric mantendra la
responsabilidad por la gestion del Administrador por las tareas subcontratadas a éste.

El Fideicomiso no podra invertir sus recursos en valores no permitidos para los Fendos de Ahorro Previsional.
El patrimonio del Fideicomisc estara constifuido por los Activos y por todos los derechos economicos, presentes
y futuros que generen los mismos. Quedara afectado Unica y exclusivamente a los fines gue se destina y sdlo

podran ejercitarse respecto a él, los derechos y acciones que se refieran a dichos bienes.

Con fecha 5 de agosto de 2011, EFAM emitid por cuenta del Fidecomiso, Certificados de Participacion
escriturales, por valor nominai de USD 50.000.000 (ddlares americanos cincuenia millones).

Los Certificados de Participacion daran a los Titulares derechos de participacion sobre el resultado del
Fideicomiso, de acuerdo a los términos y condiciones establecidas.

El Fideicomiso se mantendra vigente por un plazo maximo de 30 afios, o hasta el momento que se liquiden
todos los Activos del Fideicomiso y se cancelen todas las obligaciones,

2. BASES DE PREPARACION Y POLITICAS CONTABLES SIGNIFICATIVAS

2.1 Bases de preparacion

Los estados contables de periodo intermedio correspondientes al periodo de nueve meses terminado al 30 de
setiembre de 2012 se prepararon de acuerdo con la NIC 34- Informacidn Financiera Intermedia incorporada en
las Normas Internacionales de Informacion Financiera. Hasta el 31 de diciembre de 2011, el Fideicomiso
preparaba sus estados contabies de acuerdo a las normas contables adecuadas en Uruguay (Normas
Internacionales de Informacién Financiera vigentes y traducidas al idioma espafiol al 31 de julio de 2007}, Los
cambios se detallan en la nota 2.16, no existiendo modificaciones en ias cifras comparativas del estado de
situacion financiera al 31 de diciembre de 2011.
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cambios se detallan en la nota 2.16, no existiendo modificaciones en las cifras comparativas del estado de
situacion financiera al 31 de diciembre de 2011,

Esios estados contables de periodo intermedio no incluyen toda la informacion ni revelaciones que se requieren
para los estados contables anuales, y deben ser leidos en conjunto con los esiados contables anuales del
Fideicomiso ai 31 de diciembre de 2011.

2.2 Moneda funcional y criterios utilizados para la conversion de los estados contables a pesos
uruguayes

La normativa vigente en Uruguay establece que la moneda funcional debe proporcionar informacion sobre el
Fideicomiso que sea util y refieje la sustancia econdmica de los eventos y circunstancias relevantes para el
Fideicomiso. Si una determinada moneda es utilizada en forma extendida en el Fideicomiso o tiene un impacto
importante sobre el Fideicomiso, puede ser apropiada como moneda funcional. Una moneda puede ser
considerada funcional segin la norma cuando;

- las compras son financiadas en esa moneda.

- las cobranzas de los créditos por ventas son realizadas en esa moneda.

- los precios por los bienes o servicios vendidos estan nominados en esa moneda.

- el costo de los bienes vendidos o servicios prestados estd nominade en esa moneda.

El Fideicomiso utiliza el délar estadounidense como su moneda funcional basada en que sus principaies
ingresos y egresos estan nominados en esa moneda.

Fideicomiso Financiero Forestal Bosques del Uruguay para cumplir con las disposiciones vigentes, debe utilizar
el peso uruguayo como moneda de presentacion de sus estados contables en lugar de presentarlos en la
moneda funcional que utiliza.

Segun lo establecide en dicha normativa el Fideicomiso para convertir sus estados contables desde la moneda
funcional a la moneda de presentacion debe:
- convertir sus activos y pasivos al tipo de cambio de cierre.
- convertir sus ingresos y egresos al tipo de cambio vigente a la fecha de las respectivas
transacciones.
- convertir el patrimonio, con excepcion de los resultades del ejercicio, al tipo de cambio de cierre.
- reconocer los resultades por conversion directamente en el patrimonio sin afectar los resuliados del
ejercicio,

Los rubros patrimoniales han sido reexpresados de la siguiente manera: 1) el capital se presenta a su valor en
pesos uruguayos histéricos, incluyéndose la diferencia entre dicho valor y el que resultaria de la aplicacion del
criterio general de conversién como ajustes al patrimonio; 2) los resuliados acumulados corresponden al
resultado 2011 en dolares estadounidenses convertidos segln la norma general de conversion.

La diferencia surgida por la utilizacion del tipo de cambic de cierre para la conversion de actives, pasivos y
patrimonio y tipo de cambic vigente a la fecha de cada transaccion para el resultado del ejercicio, se expone
directarmente en el patrimonio en el rubre ajustes al patrimonio.

2.3  Criterio general de valuacién de activos y pasivos

Los activos y pasivos han sido valuados sobre la base del costo que iniciaimente se desembolsd o del
cCompromiso asumido respectivamente. En todos los casos dichos importes fueron ajustados segln se expresa
en el numeral anterior.

2.4 Disponibilidades

Se consideran disponibilidades a los depodsiios en cuenta corriente y a la vista mantenidos en instituciones
financieras.




2.5 Inversiones femporarias e inversiones a fargo plazo

Los valores piblicos son clasificados como activos financieros para mantener hasta su vencimiento y se se
presentan a su costo amortizado aplicando el método del interés efectivo. Los depositos a plazo fijo se
presentan a su costo mas los correspondientes intereses devengados.

Los resultados que generan los depdsitos bancarios y los valores publicos se exponen en el rubro "intereses
ganados”.

2.6 Créditos por ventas, otros créditos y prevision para incobrables

Los créditos por ventas y los otros créditos se presentan a su costo amortizado aplicando el métode de interés
efectivo. El Fideicomiso no ha constituido una prevision para incobrables por considerar gue no existen
situaciones de incobrabilidad gue lo ameriten.

2.7 Bienes de cambio

L.os bienes de cambio (plantas basicamente} se presentan valuados a su costo histdrico de adquisicidn en
délares estadounidenses, el cual no excede los valores de reaiizacidn,

2.8 Bienes de uso

Los bienes de uso, se presentan a su costo historico de adquisicidn en dolares estadounidenses, deducida la
correspondiente depreciacion acumulada.

Los desembolsos posteriores a la adquisicién de un bien de uso son incluidos al importe en libros del activo
cuando sea probable que de los mismos se deriven beneficios economicos futuros, adicionales a los
originalmente evaluados.

La Direccion y Gerencia estiman que el valor neto contable de ios bienes no supera su valor de uiilizacion y que
no ha ocurrido ninguna pérdida por deterioro de los bienes de uso.

2.9 Criterio de lo devengado y reconocimiento de ingresos

Las ganancias son reconocidas cuando se realizan y las pérdidas cuando se incurren, independientemente del
momento en que se cobran o pagan, respectivamente. Los ingresos en general son reconocidos cuando es
probable gue los beneficios econémicos futuros ingresen al patrimonio del Fideicomiso como consecuencia de
las transacciones llevadas a cabo por el mismo.

Los ingresos por ventas de bienes y servicios prestados se contabilizan cuando los riesgos mas significativos
relacionados con la propiedad de los bienes se transfieren al comprador o una vez que los servicios hayan sido

devengados, y su monto pueda ser determinado en forma confiable.

Los ingresos vy egresos incluidos en el Estado de resultades se muestran por ef importe que originalmente se

obtuve o se desembolsé por los bienes o servicios.

Los gastos de administracidon y ventas, resultados financieros y otros han sido tratados de acuerdo con el

principio de o devengado.
2,10 Concepto de capital utilizado

Se ha considerado resultado del periodo a la diferencia de valor gue arroja el patrimonio al 30 de setiembre de
2012 respecto a la cifra de capital que debia mantenerse. El concepto de capital a mantener utilizado es el de
capital financiero. El Fideicomiso ha sido concebide para que sus activos y pasivos coincidan en todo momento,
no presentando una cuenta de capitat.
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2.11 Concepto de fondos

Para la preparacion del estado de fiujos de efectivo se utiiizé la definicién de fondos igual a disponibilidades
aplicandose en su preparacién el métode indirecto.

2.12 Impuestos, impuesto a la renta corriente e impuesto diferido

Fl Fideicomiso es confribpuyente del Impuesto al Valor Agregado, Impuesio a la Renta de la Actividad
Econémica y del Impuesto al Patrimonio. También es agente de retencion del Impuesto a la Renta de las
Personas Fisicas.

El Fidecomiso es contribuyente de |RAE por todas las rentas de fuente uruguaya que obtenga y en la medida
gue nc estén dentro da las exoneraciones otorgadas por la Ley 15.839 de promocion del sector forestal.

Sera coniribuyente de Impueste al Patrimonic, siendo exentos del impuesto los bosques de rendimientos
plantados en zonas declaradas de prioridad forestal, asi como los terrenos afectados a dichas plantaciones.

La venta de productos agropecuarios en estado natural se encuentra sujeta al regimen de [VA en suspenso. La
venta de rolos descoriezados y talado de montes implantados por el propic fideicomiso o que hayan sido
adquiridos en pie, se consideran venta de productos agropecuarios en estado naturat. En consecuencia el IVA
permanecera en suspensc pudiendo recuperar el impuesto incluido en las adquisiciones gue integren el costo.
Los ingresos por pastoreo estan exentos de IVA, con o cual una porcidn del IVA compras indirecto no podra
recuperarse por asociarse a este tipo de ingresos.

El fideicomiso debera tributar la Contribucién Inmobiliaria Rural sobre los padrones adguiridos para la
explotacion. Sin embargo, en virtud de iz Ley 18.245, se exonera de la Confribucién Inmobiliaria Rural los
padrones que el fideicomiso afecte a las plantaciones de bosques inciuidos en los proyectos de Madera de
Calidad definidos por el Ministerio de Ganaderia, Agricultura y Pesca.

Asimismo, el Fideicomise determina el impuesto a la renta por el método de!l impuesto diferido, el cual consiste
en el reconocimiento {como crédite o deuda} del efecto impositivo de las diferencias temporarias entre la
valuacién contable vy la fiscal de los activos y pasivos, determinado a fa tasa vigente del 25%, y su posterior
imputacion a los resultados de los ejercicios en los cuales se produce fa reversion de las mismas. No se
contabiliza impuesio a la renta diferido por no existir diferencias temporarias de las anteriormente mencionadas.

2.12 Provisiones

Las provisiones se reconocen contablemente cuando el Fideicomiso tiene unaobligacion presente (iegal o
contractual) come resultado de un suceso pasado, es probable que se deban afectar recursos para cancefar
tales obligaciones en el futuro y las mismas puedan estimarse en forma fiable.

2.14 Instrumentos financieros

Los principales instrumentos financieros del Fideicomisc estan compuestos por caja, depdsitos en cuentas
corrientes bancarias, inversiones, créditos y deudas. El principal propésito de mantener activos mas liquidos es
el de proporcionar disponibilidades financieras a el Fideicomiso para hacer frente a sus necesidades operativas.
El Fideicomiso no ha contratado instrumentes financieros derivados en el gjercicio.

2.15 Uso de esfimaciones
La preparacion de estados contables a una fecha determinada requiere que el Fiduciario realice estimaciones y
evaluaciones que afectan el monto de los importes reportados de activos y pasivos, la revelacién de activos y

pasivos contingentes, asi como las ganancias y pérdidas del periodo. Los resultados reales gue ocurran en el
futuro pueden diferir de las estimacicnes y evaluacianes realizadas por el Fiduciario.
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2.16 Nuevas normas, interprefaciones y modificaciones

En el presente periodo, el Fideicomiso adopta un nuevo marco nomativo segln lo expresado en la Nota 2.1, el
cual tiene efecto en la presentacion y revelacion de sus estados financieros. Los principales cambios con
relacion a la informacion financiera previamente emitida en ejercicios anieriores son:

o NIC 1 - Presentacion de estados financieros: hasta el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2011, el
Fideicomiso se basaba principaimente en los Decretos 103/81 y 37/010 para la presentacion de sus estados
financiercs. La adopcidn de las NIIF conlleva los siguientes cambics:

o Los estados pasan a denominarse: "Estado de situacién financiera” en lugar de “Estado de situacion
patrimonial’, “Estado de resultade integral” en lugar de “Estado de resultados”, “Estado de cambios en
el patrimonio” en lugar de “Estado de evolucion del patrimonio”

o En caso de ser necesario el estado de resultado integral inciuye “otros resultados comprehensives”,
items que de acuerdo a la normativa contable aplicada anteriormente por la entidad iban directamente a

patrimonio.

« NIIF 1 — Aplicacion por primera vez de las NIIFs: el fideicomiso aplica los lineamienios de esta norma
respecto a que la informacion comparativa

s NIIF 7 — Instrumentos financieros: informacion a revelar. De acuerdo a lo establecido por esta NIIF, el
Fideicomiso realiza en sus estados anuales las revelaciones asociadas a los distintos riesgos a los cuales
esta expuesio.

NIIF nuevas y revisadas emitidas que no estan vigentes a la fecha

El Fideicomiso no ha apiicado las siguientes NIIF nuevas y revisadas que han sido emitidas pero que aun no
han entrado en vigencia:

e NIIF g Instrumentos financieros — obligatoria para ejercicios que inicien a partir del 1 de enero de 2015.

Esta norma establece nuevos requisitos para [a clasificacion y medicidn de los activos y pasives financieros, de
acuerdo a lo siguiente;

Activos:

o Los instrumentos de deuda que cumplan con el modelo de negocio y los requisiios de flujo de fondos se
mediran a costo amortizado (podran ser designado como a valor razonable en limitadas circunstancias)

o La inversian en instrumentos de capital puede ser designada a valor razonable con cambios en oiros
resultados comprehensivos, manteniendo los dividendos en resultado del gjercicio.

o Los demas instrumentos (incluyendo todos los derivados) se miden a valor razonable con cambios en
resultados.

Pasivos:

o Una entidad clasificara todos los pasivos financieros como medidos posteriormente al costo amertizado
utilizainde el métedo de interés efectivo, excepto por:
{(a) Los pasivos financieros que se contabilicen al valor razonable con cambios en resultados. Estos
pasivos, incluyendo los derivados que sean pasivos, se mediran al valor razonable.
(b} Los pasivos financieros que surjan por una transferencia de activos financieros que no cumpla con
los requisitos para su baja en cuentas.
{c) Los contraios de garantia financiera.
(d)} Compromisos de concesian de un préstamo a una tasa de interes inferior & la de mercado.

« NIIF 13 Guias para la medicion a valor razonable — obligatoria para ejercicios iniciados a partir del 1 de
enero de 2013,

s Cambios introducidos a NIIF 1, NIC 1, NIC 34 dentro del plan anual de mejoras que publica el [ASB
obligatorios para ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2013.
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3. ESTACIONALIDAD DE EAS OPERACIONES

Debido al giro de largo plazo dei Fideicomiso no hay estacionalidad definida en las operaciones.

4. INVERSIONES TEMPORARIAS

Las inversiones temporarias realizadas por el Fideicomiso al 30 de setiembre de 2012 son las siguientes:

Deposito Overnight MN

Letras de tesoreria en

pesos

Corrientes

Letras de tesoreria en

déiares

Corrientes

Letras de tesoreria en

unidades indexadas

Corrientes

Fecha
30/09/2012

Fécha

31/10/2014
01/11/2011
29/12/201+1
02/08/2012
22/08/2012
19/09/2012

Fecha

27/08/2012
12/09/2012
24108/2012

Fecha

05/01/2012
25/05/2012
17/09/2012
17/09/2012
21/09/2012

Vto.
01/10/2012

Vto.

05/11/2012
05/11/2012
07/12/2012
23/01/2013
13/02/2013
27/03/2013

Yto.

25/10/2012
18/10/2012
25/10/2012

Vio.

11/01/2013
31/05/2013
22/03/2013
26/04/2013
13/08/2013

Importe en
$
34.000.000
34.000.000
Valor Importe en
Nominal $ $
14.000.000 9.093.482
14.000.000 9.117.697
10.000.000 9.176.281
5.000.000 4.795.511
4.400.000 4.221.905
20.000.000 19.090.904
59.400.000 55.495.780
Valor lmporte en Importe en
Nominal USD usD $
1.500.000 1.489.8186 31.478.130
1.500.000 1.498.880 31.479.481
7.000.000 6.999.157 146.899.145
10.000.000 9.998.893 209.856.757
Valor Importe en mporte en
Nominal Ul Ui $
4.400.000 4.279.617 10.515.020
8.700.000 8.485.350 20.873.076
5.000.000 4.970.869 12.213.428
4,999.400 4.963.934 12.196.387
8.300.000 8.171.325 20.076.946
31.399.400 30.881.096 75.874.854
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No Corrientes

Valor Importe en Importe en
Fecha Vio. Nominal Ut ul $
09/01/2012  09/01/2014 4.600.000 4.324 580 10.625.493
28/05/2012  16/04/2014 4.500.000 4.272.875 10.498.454
11/06/2012 (05/06/2014 3.200.000 3.020.839 7.422 200
18/06/2012  (05/06/2014  11.400.000 10.745.635 26.402.025
27/08/2012  24/07/20%4 4.600.000 4.435.903 10.892.014
28.300.000 26.799.832 65.847.186
Bonos del tesoro en
unidades indexadas
Corrientes
Valor importe en Importe en
Fecha Vo. Nominal Ul ul $
21122012  06/11/2012 8.182.000 8.279.920 20.343.762
8.182.000 8.279.920 20.343.762
No Corrientes
Valor Importe en Importe en
Fecha Vto. Nominal Ul ul $
29/M12/2011  16/06/2016 4 .380.000 4 332146 10,644 083
4.380.000 4,332.146 10.644.083
Notas dei tesoro en unidades
. indexadas
No Corrientes
Valor Importe en Importe en
Fecha Vto. Nominal Ul ul $
05/12/2011  11/05/2014 7,500,000 8,120,456 19,951,961
29/12/2011  16/06/2016 8,000,000 5,935,205 14 582,798
08/12/2011  16/06/2016 4,300,000 4.211,102 10,346,678
01/12/2012 16/06/2016 4,500,000 4,393,029 10,783,673
21/03/2012  16/06/2016 3,770,000 4 117,999 10,117,924
04/06/2012 16/06/2016 9,000,000 8,776,728 21,564,420
35,070,000 35,554,519 87,357,454




5. BIENES DE US0O

Adguisiciones

Durante e periodo de nueve meses terminado al 30 de setiembre de 2012 el Fideicomiso adqguirid activos por $
354.108.237 los cuales corresponden integramente a terrenos.

No hubo ventas, desafectaciones ni desvalorizacion de los bienes de uso durante el periodo de nueve meses
terminado al 30 de setiembre de 2012.

6. HECHOS POSTERIORES

A la fecha de presentacion de los presentes estados contables no existen hechos que puedan afectar la
situacion existente al 30 de setiembre de 2012 en forma significativa.

Dieg0 Rodriguez / Bruno Gili_

T Sindico—.
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