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INFORME DE REVISION LIMITADA SOBRE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS

A los Directores de
Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Introduccion

1. Hemos realizado una revisién limitada de los estados financieros intermedios de FIDEICOMISO
FINANCIERO DE OBRAS RiO NEGRO (en adelante “el Fideicomiso”), que comprenden el estado de
situacion financiera al 30 de junio de 2026, los correspondientes estados del resultado integral, de
cambios en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por el periodo de seis meses finalizado en esa
fecha y sus notas explicativas seleccionadas.

2. La Direccion de Republica Administradora de Fondos de Inversiéon S.A., fiduciaria del fideicomiso, es
responsable de la preparacién y presentacion razonable de estos estados financieros de acuerdo con
Normas Contables Adecuadas en Uruguay. Nuesira responsabilidad consiste en expresar una
conclusion sobre estos estados financieros intermedios basados en la revision que hemos efectuado.

Alcance de la revision

3. Nuestra revisién fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional sobre Trabajos de Revision 2410
— Revision de informacién financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la entidad,
emitida por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC), adoptada por el Colegio de Contadores,
Economistas y Administradores del Uruguay mediante el Pronunciamiento N°18. Esta norma nos exige
planificar y ejecutar nuestra revisiéon para obtener una seguridad moderada respecto a que los estados
financieros estén exentos de errores significativos. Esta revision se limita basicamente a realizar
indagaciones con el personal de la entidad y aplicar procedimientos analiticos sobre las informaciones
contenidas en los estados financieros y, por lo tanto, provee un grado de seguridad menor que un
examen de auditoria. No hemos efectuado un examen de auditoria y, en consecuencia, no expresamos
una opinion de auditoria.

Conclusion

4. En base a la revision limitada que hemos efectuado, informamos que no han llegado a nuestro
conocimiento modificaciones significativas que debieran realizarse a los referidos estados financieros
intermedios para que los mismos reflejen en todos los aspectos importantes, la situacion financiera del
Fideicomiso al 30 de junio de 2026 y los correspondientes estados del resultado integral, de cambios
en el patrimonio neto y de flujos de efectivo por el periodo de seis meses finalizado en esa fecha de
acuerdo con las Normas Contables Adecuadas en Uruguay.

Montevideo, 27 de julio de 2026 . ..
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Fideicomiso Financiero de Obras de Rio Negro I

Estado de situacion financiera intermedio condensado

al 30 de junio de 2026

(en pesos uruguayos)

Nota 30.06.2026 31.12.2025

Activo
Activo corriente
Efectivo 758.016 280.916
Inversiones financieras medidas al costo amortizado 5.1 6.839.650 6.988.691
Créditos

Cesién derechos de cobro IDRN 5.2 62.702.799 64.826.520

Pérdidas de crédito esperadas (134.811) (142.618)
Otros activos 976.744 99.096
Total de activo corriente 71.142.398 72.052.605
Activo no corriente
Créditos

Cesion derechos de cobro IDRN 5.2 145.890.423 189.233.011

Pérdidas de crédito esperadas (313.664) (416.313)

Total de activo no corriente

145.576.759

188.816.698

Total de activo

216.719.157

260.869.303

Pasivo y patrimonio neto fiduciario

Pasivo

Pasivo corriente

Deudas Financieras
Titulos de deuda 5.3
Intereses a pagar

Otras cuentas a pagar

Total de pasivo corriente

Pasivo no corriente
Deudas Financieras
Titulos de deuda 5.3

Total de pasivo no corriente

44.840.335 43.633.238
597.868 3.636.107
430.115 158.399

45.868.318 47.427.744
134.520.985 174.532.957
134.520.985 174.532.957

Total de pasivo

180.389.303

221.960.701

Patrimonio neto fiduciario
Certificados de participacion
Pagos por participacion
Resultados acumulados

Total de patrimonio neto fiduciario

Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario

327.831.746 327.831.746
(327.831.746) (327.831.746)
36.329.854 38.908.602
36.329.854 38.908.602
216.719.157 260.869.303

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero de Obras de Rio Negro I

Estado del resultado integral intermedio condensado
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2026

(en pesos uruguayos)

Ingresos y gastos por intereses y similares
Ingresos por intereses y similares
Gastos por intereses y similares

Gastos de administracion
Honorario de Republica AFISA
Honorarios profesionales y otros
Impuestos
Efecto de las pérdidas de crédito esperadas

Resultados Financieros
Reajuste de UI
Resultado inversiones financieras
Gastos y comisiones bancarias

Resultado del periodo
Otro resultado integral
Resultado integral del periodo

Las notas que acompaifian a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.
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Trimestre finalizado el Semestre finalizado el
Nota 30.06.2026 30.06.2025 30.06.2026 30.06.2025

6 4,013,221 4.843.049 8.120.697 9.883.371
(3.602.652) (4.323.060) (7.509.978) (8.998.215)

410.569 519.989 610.719 885.156
6 (1.168.176) (1.130.304) (2.324.388) (2.240.724)
(220.487) (236.884) (745.962) (715.335)
(403.304) (398.700) (873.119) (848.170)

6 8.757 12.604 110.456 106.528
(1.783.210) (1.753.284) (3.833.013) (3.697.701)

424.476 338.248 575.044 690.051

89.615 116.486 100.921 165.436
(16.380) (16.592) (32.419) (33.553)

497.711 438.142 643.546 821.934
(874.930) (795.153) (2.578.748) (1.990.611)
(874.930) (795.153) (2.578.748) (1.990.611)
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Fideicomiso Financiero de Obras de Rio Negro I

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario intermedio condensado
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2026

(en pesos uruguayos)

Certificados de Pagos por Resultados Total patrimonio
participacion participacion acumulados neto fiduciario
Saldos al 31 de diciembre de 2025 327.831.746 (327.831.746) 38.908.602 38.908.602
Resultado integral del periodo - - (2.578.748) (2.578.748)
Saldos al 30 de junio de 2026 327.831.746 (327.831.746) 36.329.854 36.329.854

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario intermedio condensado
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025

(en pesos uruguayos)

Certificados de Pagos por Resultados Total patrimonio
participacion participacion acumulados neto fiduciario
Saldos al 31 de diciembre de 2024 327.831.746 (327.831.746) 42.065.644 42.065.644
Resultado integral del periodo - - (1.990.611) (1.990.611)
Saldos al 30 de junio de 2025 327.831.746 (327.831.746) 40.075.033 40.075.033

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero de Obras de Rio Negro I

Estado de flujos de efectivo intermedio condensado
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2026

(en pesos uruguayos)

Nota 30.06.2026 30.06.2025

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado integral del periodo (2.578.748) (1.990.611)
Ajustes por:

Ingresos por intereses y similares (8.120.697) (9.883.371)

Gastos por intereses y similares 7.509.978 8.998.215

Resultado inversiones financieras (100.921) (165.436)

Efecto de las pérdidas de crédito esperadas (110.456) (106.528)

Reajuste de UI (575.044) (690.051)
Variacion en rubros operativos

Créditos . 5.2 59.204.100 59.526.240

Otros Créditos (877.648) (865.086)

Otras cuentas por pagar 271.715 (57.348)
Efectivo proveniente de actividades operativas 54.622.279 54.766.024
Flujo de efectivo relacionado con actividades de inversion

(Constitucion)/Liquidacién neta de inversiones financieras (6.738.726) 165.441
Efectivo (aplicado a)/proveniente de actividades de inversion (6.738.726) 165.441
Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento

Amortizacion titulo de deuda 5.3 (43.790.154) (42.269.233)

Pago de intereses titulo de deuda 5.3 (10.604.990) (12.526.681)
Efectivo aplicado a actividades de financiamiento (54.395.144) (54.795.914)
Variacién neta de efectivo (6.511.591) 135,551
Efectivo y equivalente al inicio del periodo 7.269.607 7.539.292
Efectivo y equivalente al final del periodo 3.6 758.016 7.674.843

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero de Obras de Rio Negro I

Notas a los estados financieros intermedios
condensados correspondientes al periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2026

Nota 1 - Informacién basica

Mediante contrato celebrado el 10 de abril de 2015 entre Republica Administradora de Fondos de
Inversion S.A. (en adelante “Republica AFISA”“la Administradora”, o “el Fiduciario”) y la
Intendencia de Rio Negro (en adelante “la Fideicomitente” o “la IDRN”), se constituyé el
“Fideicomiso Financiero de Obras Rio Negro I” (en adelante “el Fideicomiso”). EI mismo se
encuentra amparado bajo las disposiciones de la Ley 17.703 del 27 de octubre de 2003.

Con la finalidad de obtener financiamiento para el cumplimiento y ejecucion de obras publicas en el
departamento, la intendencia ha decidido constituir un fideicomiso de tributos departamentales
mediante la emisién de titulos de deuda de oferta privada con el respaldo del patrimonio
fideicomitido.

La IDRN resolvié transferir al Fideicomiso el flujo de fondos futuro por concepto de Ingresos
Vehiculares Departamentales que percibe del Fideicomiso SUCIVE por hasta la suma de UI
176.500.000. La IDRN adhirié al Fideicomiso SUCIVE con fecha 28 de diciembre de 2011, por lo
que, desde esa fecha, éste es el titular de los Derechos de Cobro de Ingresos Vehiculares de Rio
Negro, teniendo la IDRN derecho a percibir el 100% de la recaudacién que hiciere el SUCIVE de
dichos derechos.

Con dicho flujo futuro de ingresos, Republica AFISA en su calidad de fiduciario financiero,
constituird un patrimonio de afectacién y procedera a la emisién de titulos representativos de
deuda de oferta privada por un monto de hasta UI 95.000.000, y la emisién de un certificado de
participacién a favor de la IDRN por el eventual remanente a la extincién del Fideicomiso.

La IDRN ha decidido realizar diversas obras publicas en el Departamento de Rio Negro por un total
de U$S 11.400.000 segln el siguiente detalle establecido en el Anexo I del contrato de
Fideicomiso:

Proyecto Inversion en U$S
Pavimento Ruta Fray Bentos Balneario Las Cafias 1.700.000
Terminal Omnibus YG 1.300.000
Mejoramiento Higiénico del Dpto. - Vertedero Fray Bentos 1.700.000
Renovacién Luminarias a LED (Cambio Tecnoldgico) 2.860.000
Barrio Guerra Young - Pluviales 1.300.000
Compra de inmueble Residencia Universitaria en Montevideo 400.000
Compra de Inmueble Residencia Estudiantes en Fray Bentos 240.000
Mejoramiento Higiénico del Dpto. - Camiones Recolectores 360.000
Construccion Anfiteatro en Young 200.000
Refaccion del Ex Cine Stella 800.000
Infraestructura Parque Industrial en B'opicua 150.000
Canalizacion Arroyo La Esmeralda 390.000
Total 11.400.000

Con el producido de la colocacion de los titulos de deuda emitidos, previa deduccién de los gastos
correspondientes, el Fiduciario procederd al pago de los importes que sean solicitados por la IDRN,
los que corresponderan a trabajos, servicios y/o adquisicién de materiales que cuenten con la
correspondiente certificacion y autorizacion de la IDRN,
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Con el dinero proveniente del flujo de fondos generado por concepto de Ingresos Vehiculares
transferidos por el Fideicomiso SUCIVE se cumplird con la amortizaciéon y cancelacion de los titulos
representativos de deuda emitidos.

Con fecha 25 de noviembre de 2016 se celebré una Asamblea de Titulares y en la misma se aprobd
por unanimidad dar inicio al procedimiento de rescate de los titulos de deuda de oferta privada
emitidos a favor del inversor privado de acuerdo a lo establecido en la clausula 8.4 del contrato de
Fideicomiso. Asimismo, el Fideicomitente y los Titulares instruyeron al fiduciario a confeccionar y
proponer, previa autorizacion del Banco Central del Uruguay, las modificaciones necesarias al
contrato de Fideicomiso con el objetivo de adecuarlo para la emision de los titulos de deuda de
oferta publica.

Con fecha 15 de junio de 2017, Jayland Assets Inc. cedié a FICG LLC (en adelante el inversor
privado) los titulos de deuda de oferta privada 1,2 y 3, asi como todos los importes que como
consecuencia del rescate de los titulos de deuda de oferta privada tenga derecho a recibir, tanto
como los importes provenientes de la colocacién del 100% de los titulos de oferta publica.

En funcién de lo previsto anteriormente, con fecha 9 de febrero de 2018 se procedido a la
modificacion del contrato original, instruyéndose al fiduciario la colocacién de los titulos de deuda
de oferta privada y posteriormente proceder a su rescate de acuerdo a la clausula 8.4 del contrato
de fideicomiso. Con el producido de la colocacion el fiduciario procedera a integrar la suma de UI
19.000.000 para incorporarlos al patrimonio del fideicomiso, asi como transferir los fondos
remanentes al titular de los Titulos de Deuda de oferta privada y extinguiendo de pleno derecho los
titulos antes mencionados.

Con fecha 15 de mayo de 2018, el Banco Central del Uruguay autorizd la emision de titulos de
deuda de oferta publica por un monto de UI 81.514.286.

Republica AFISA opera como Fiduciario del Fideicomiso, asi como agente de pago del mismo.

La Bolsa de Valores de Montevideo (BVM) ha sido designada como entidad registrante y como
entidad representante de los titulares de los titulos de deuda.

El Fideicomiso se mantendra vigente y vélido hasta el momento en que se cancelen en forma total
los titulos de deuda emitidos por el Fiduciario y se cancelen todas las demas obligaciones del
Fideicomiso. En ningln caso dicho plazo excedera el plazo maximo de 30 afios establecidos en la
Ley 17.703.

Nota 2 - Estados financieros intermedios condensados

Los presentes estados financieros intermedios condensados han sido autorizados para su emision
por parte de Republica AFISA, en calidad de fiduciario del Fideicomiso, con fecha 27 de julio de
2026.

Nota 3 - Informacién material sobre las politicas contables

3.1 Bases de preparacion

La presente informacion financiera intermedia condensada no incluye toda la informacién que
requieren las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) para la presentacion de
estados financieros completos, por corresponder a la modalidad de estados financieros
condensados previsto en la Norma Internacional de Contabilidad N° 34 - “Informacién Financiera
Intermedia”. Por lo tanto, los presentes estados financieros intermedios condensados deben ser
leidos conjuntamente con los estados financieros del Fideicomiso correspondientes al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2025.

3.2 Permanencia de criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacion de activos y pasivos, asi como también en la determinacién
del resultado del periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2026, son similares con los
criterios aplicados en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2025.
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3.3 Estacionalidad de las transacciones

Dada la operativa del Fideicomiso, no hay un efecto estacional en las transacciones del mismo que
deba ser considerada a los efectos de la lectura de los presentes estados financieros intermedios
condensados.

3.4 Activos y pasivos en Unidades Indexadas (UI)

Los créditos y pasivos sujetos a cldusulas de ajuste de acuerdo a la evolucién del valor de la UI han
sido ajustados considerando la cotizacion al 30 de junio de 2026 (UI 1 = $ 6,6011) y al 31 de
diciembre de 2025 (UI 1 = $ 6,4234). Las diferencias por reajustes han sido imputadas al
resultado del periodo.

3.5 Medicion del valor razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un
pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicion, sin
importar si el precio es directamente observable o estimado en base a técnicas de valorizacion.

Cuando se estima el valor razonable de un activo o pasivo, el Fideicomiso considera las caracteristicas
que toman en cuenta los participantes del mercado al momento de asignar un valor a la fecha de la
medicion,

Adicionalmente, las mediciones de valor razonable son categorizadas en los niveles 1, 2 y 3 en base a
cudn observable es la informacién considerada para su estimacion, tal como se describe a
continuacion:

. Nivel 1: precios cotizados en mercados activos para el mismo instrumento.

. Nivel 2: precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos similares u otras
técnicas de valorizacion desarrolladas a partir de variables observables en el mercado.

. Nivel 3: técnicas de valorizacion desarrolladas a partir de variables no observables en el
mercado.

3.6 Definicion de efectivo y equivalentes de efectivo

Para la preparacién del estado de flujos de efectivo se definié6 como fondos el efectivo y las inversiones
temporarias con un vencimiento menor a 90 dias desde el momento de la compra.

Al cierre de cada periodo el efectivo y equivalente de efectivos utilizados para la confecciéon del
Estado de Flujos de efectivo se componia de la siguiente manera:

30.06.2026 30.06.2025
Efectivo 758.016 2.271.711
Letras de regulacion monetaria = 5.403.132
Total 758.016 7.674.843
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Nota 4 - Politicas de gestién del riesgo

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

Valor razonable

El valor razonable estimado para los distintos activos y pasivos financieros al 30 de junio de 2026
se detalla a continuacion:

Valor en Valor
Concepto libros ($) razonable ($) Nivel
Inversiones financieras medidas al costo amortizado 6.839.650 6.837.272 2*
Cesion de derechos de cobro IDRN 208.593.222 212.012.811 3**
Titulos de deuda 179.959.188 185.191.987 kK%

El valor razonable estimado para los distintos activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de
2025 se detalla a continuacién:

Valor en Valor
Concepto libros ($) razonable ($) Nivel
Inversiones financieras medidas al costo amortizado 6.988.691 6.987.901 2%
Cesion de derechos de cobro IDRN 254.059.531 252.295.841 ok
Titulos de deuda 221.802.302 221.750.292 Jkxx
* Estimado como el valor actual descontado aplicando la curva de rendimientos en pesos

publicada por la Bolsa Electronica de Valores al cierre, para plazos similares a los
remanentes de estos valores.

&K Estimado como el valor actual de los flujos futuros de fondos, descontados a la misma tasa
utilizada para determinar el valor razonable de los titulos de deuda, considerando que
ambos tienen sustancialmente el mismo riesgo

k% Estimado en funcién de la tasa de interés de la curva en unidades indexadas de los bonos

globales uruguayos publicada en BEVSA ajustada por el spread de tasas existentes de los
titulos de deuda emitidos por el Fideicomiso.

Nota 5 - Informacion de partidas del estado de situacién financiera
intermedio condensado

5.1 Inversiones financieras medidas al costo amortizado

Las inversiones al 30 de junio de 2026 se componen de la siguiente forma:

Valor Valor en

Instrumento Moneda Vencimiento Tasa nominal libros $
Letras de regulacion monetaria $ 28.08.2026 5,80% 6.900.000 6.839.650
6.839.650

Las inversiones al 31 de diciembre de 2025 se componian de la siguiente forma:

Valor Valor en

Instrumento Moneda Vencimiento Tasa nominal libros $
Letras de regulacion monetaria $ 09.01.2026 7,60% 7.000.000 6.988.691
6.988.691

4
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5.2 Créditos
El saldo de créditos al 30 de junio de 2026 esta compuesto por lo siguiente:

Corriente ($) No corriente ($) Total ($)

Cesién de derechos de cobro IDRN 65.350.890 176.249.370 241.600.260
Ajustes por valor actual (2.648.091) (30.358.947)  (33.007.038)
62.702.799 145.890.423 208.593.222

El saldo de créditos al 31 de diciembre de 2025 estaba compuesto por lo siguiente:

Corriente ($) No corriente ($) Total ($)

Cesion de derechos de cobro IDRN 65.518.680 228.673.040 294.191.720
Ajustes por valor actual (692.160) (39.440.029) (40.132.189)
64.826.520 189.233.011 254.059.531

Dado que se trata de un crédito a plazo y sin intereses y a efectos de cumplir con Normas
Internacionales de Informacion Financiera, los mismos fueron descontados utilizando la tasa
efectiva de retorno de los titulos de deuda emitidos (8% anual en UI).

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2026 se recibieron fondos de la IDRN
por UI 9.200.000 (equivalentes a $ 59.204.100).

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025 se recibieron fondos de la IDRN
por UI 9.600.000 (equivalentes a $ 59.526.240).

5.3 Titulos de deuda

El saldo de los titulos de deuda al 30 de junio de 2026 esta compuesto por lo siguiente:

Moneda origen Equivalente
(UI) (%)
Porciéon corriente 6.792.857 44.,840.335
Porcién no corriente 20.378.575 134.520.985
Total titulos de deuda 27.171.432 179.361.320

El saldo del titulo de deuda 31 de diciembre de 2025 estaba compuesto por lo siguiente:

Moneda origen Equivalente
(U1) ($)
Porcién corriente 6.792.857 43.633.238
Porcién no corriente 27.171.432 174.532.957
Total titulos de deuda 33.964.289 218.166.195

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2026 se realizaron pagos por
UI 8.423.143 (equivalente a $ 54.395.144), correspondiendo UI 6.792.857 a capital (equivalente a
$ 43.790.154) y UI 1.630.286 a intereses (equivalente a $ 10.604.990).

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2025 se realizaron pagos por
UI 8.785.429 (equivalente a $ 54.795.914), correspondiendo UI 6.792.857 a capital (equivalente a
$ 42,269.233) y UI 1.992.572 a intereses (equivalente a $ 12.526.681).
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Los titulos de deuda son pagaderos en un plazo de hasta 15 afios a partir de la fecha de emision de
los mismos, siendo el vencimiento final el 15 de febrero de 2030. El capital de estos titulos
devengara un interés compensatorio calculado sobre saldos a la tasa del 8% lineal anual desde la
fecha de inicio de los presentes titulos. Los intereses son pagaderos en los meses de febrero, junio
y octubre posterior a su fecha de emision. El capital de los titulos de deuda es amortizado en 12
cuotas anuales, iguales y consecutivas en UI en cada mes de febrero posterior a su fecha de

emision.

Nota 6 - Transacciones con partes vinculadas

A continuacion, se exponen las transacciones con partes vinculadas:

Transacciones con Republica AFISA

Gastos de administracion
Honorarios Administradora

Transacciones con IDRN

Ingresos por intereses y similares
Actualizacion cesion derechos de cobro

IDRN (descuento tasa efectiva)

Gastos de administracion

Efecto de las pérdidas de crédito

esperadas

Nota 7

$
Trimestre finalizado el Semestre finalizado el
30.06.2026 30.06.2025 30.06.2026 30.06.2025
(1.168.176) (1.130.304) (2.324.388) (2.240.724)
$
Trimestre finalizado el Semestre finalizado el
30.06.2026 30.06.2025 30.06.2026 30.06.2025
4,013.221 4.843.049 8.120.697 9.883.371
8.757 12.604 110.456 106.528

Hechos posteriores

Con posterioridad al 30 de junio de 2026 y hasta la fecha de emision de los presentes estados
financieros, no se han producido hechos o circunstancias que afecten significativamente la situacion
financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo del Fideicomiso.

(JZ (‘&,., Oalanhsdty
/" Gra, Maria Laura Gastamblide
Jote Contabitidsd Fidcicomisos
REPUBLICA AFISA

Cra. Lucta Chiarizla
Jerents y Finanaas.
REPUBLICA AFISA
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