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1. TEXTO DE INSERCION OBLIGATORIA

EL PROSPECTO DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES
COMPLETADO EL 15 DE ENERO DE 2026 CORRESPONDIENTE AL
PROGRAMA FUE INSCRIPTO EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES
DEL BANCO CENTRAL DEL URUGUAY MEDIANTE COMUNICACION
N°2025/210 DE FECHA 29 DE DICIEMBRE DE 2025 (EL "PROSPECTO
BASE").

EL PRESENTE CONSTITUYE EL SUPLEMENTO DEL PROSPECTO BASE
CORRESPONDIENTE A LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES SERIE N°2 A
EMITIRSE BAJO EL PROGRAMA POR UN VALOR NOMINAL DE HASTA
USD 1.600.000 (DOLARES ESTADOUNIDENSES UN MILLON SEISCIENTOS
MIL) (EL "SUPLEMENTOQO").

EL SUPLEMENTO DEBE LEERSE EN CONJUNTO CON EL PROSPECTO BASE
(Y DEMAS DOCUMENTOS ALLi REFERIDOS) ENCONTRANDOSE TODOS
ELLOS (ASi COMO OTROS DOCUMENTOS RELACIONADOS A LA EMISION
E INDICADOS EN EL PRESENTE SUPLEMENTO O EN EL PROSPECTO BASE)
A DISPOSICION DE LOS INVERSORES EN LA SUPERINTENDENCIA DE
SERVICIOS FINANCIEROS DEL BANCO CENTRAL DEL URUGUAY.

VALOR INSCRIPTO EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DEL
BANCO CENTRAL DEL URUGUAY (COMUNICACION N°2026/118 DE FECHA
8 DE JUNIO DE 2026).

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 DE LA INSTITUCION EMISORA.

LA VERACIDAD DE LA INFORMACION CONTABLE, FINANCIERA Y
ECONOMICA, ASi COMO DE TODA OTRA INFORMACION SUMINISTRADA
EN EL PRESENTE SUPLEMENTO, ES DE EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD
DEL DIRECTORIO DE ALA ESTE S.A.S. Y SU SINDICO.

EL DIRECTORIO DE LA INSTITUCION EMISORA MANIFIESTA, CON
CARACTER DE DECLARACION JURADA, QUE EL PRESENTE SUPLEMENTO
CONTIENE, A LA FECHA DE SU PUBLICACION, INFORMACION VERAZ Y
SUFICIENTE SOBRE TODO HECHO RELEVANTE QUE PUEDA AFECTAR LA
SITUACION PATRIMONIAL, ECONOMICA Y FINANCIERA DE ALA ESTE
S.A.S., Y DE TODA AQUELLA QUE DEBA SER DE CONOCIMIENTO DEL
PUBLICO INVERSOR CON RELACION A LA PRESENTE EMISION,
CONFORME A LAS NORMAS LEGALES Y REGLAMENTARIAS VIGENTES.
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2. AVISO IMPORTANTE

LAS INSTITUCIONES INVOLUCRADAS EN LA PRESENTE EMISION:
ENTIDAD REGISTRANTE, ENTIDAD REPRESENTANTE Y AGENTE DE PAGO,
BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO S.A., ASESOR FINANCIERO BALANZ
URUGUAY CORREDOR DE BOLSA S.A., Y ASESOR LEGAL GUYER &
REGULES, NO SE PRONUNCIAN SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES
OFRECIDOS EN LA MISMA, NI ASUMEN RESPONSABILIDAD ALGUNA,
PRINCIPAL NI ACCESORIA O DE GARANTIA, POR LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES OBJETO DE ESTA EMISION, NI POR EL CONTENIDO DE
ESTE SUPLEMENTO O DEL PROSPECTO BASE.

LA INFORMACION SOBRE LA EMPRESA CONTENIDA EN ESTE
SUPLEMENTO Y EN EL PROSPECTO BASE HA SIDO ELABORADA POR EL
EMISOR EN BASE A LA INFORMACION DISPONIBLE A LA FECHA, Y ES DE
SU EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD.

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

CON RESPECTO A LOS RIESGOS DE LA EMISION RECOMENDAMOS LEER
ATENTAMENTE LA SECCION "FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DE LA
SERIE N° 2" DEL PRESENTE SUPLEMENTO.

EL CONTENIDO DE ESTE SUPLEMENTO NO DEBE SER INTERPRETADO
COMO ASESORAMIENTO LEGAL, COMERCIAL, FINANCIERO, IMPOSITIVO
Y/O DE OTRO TIPO. EL PUBLICO INVERSOR DEBERA CONSULTAR CON
SUS PROPIOS ASESORES RESPECTO DE LOS ASPECTOS LEGALES,
COMERCIALES, FINANCIEROS, IMPOSITIVOS Y/O DE OTRO TIPO
RELACIONADOS CON SU INVERSION.

ESTE SUPLEMENTO NO CONSTITUYE UNA OFERTA DE, O UNA
INVITACION A SUSCRIBIR O COMPRAR LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES. LA OFERTA PUBLICA DE LAS OBLIGACIONES
NEGOCIABLES SE REALIZARA EXCLUSIVAMENTE A TRAVES DE LA BOLSA
DE VALORES DE MONTEVIDEO S.A.

EL PRESENTE SUPLEMENTO FUE COMPLETADO EL 9 DE JUNIO DE 2026.
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3. SUMARIO DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LA EMISION

3.1. Informacioén sobre la Emision de la Serie N°2

Por resolucién de la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas del
Emisor de fecha 24 de setiembre de 2025 y de Acta de Directorio del Emisor
de fecha 8 de octubre de 2025, el Emisor aprobd el Programa de Emisién
de Obligaciones Negociables por hasta U.l. 100.000.000 (Unidades
Indexadas cien millones), al amparo de lo dispuesto en la Ley N° 18.627 de
2 de diciembre de 2009 y normas reglamentarias y complementarias
vigentes. El Programa fue inscripto en el Registro del Mercado de Valores
del Banco Central del Uruguay mediante Comunicacién N°2025/210 de
fecha 29 de diciembre de 2025.

Por resolucion de Acta de Directorio del Emisor de fecha24 de abril 2026
que se adjunta como Anexo 1, el Emisor resolvié emitir la Serie N° 2 de
Obligaciones Negociables escriturales no convertibles en acciones de
oferta publica, en el marco del Programa, de acuerdo a las condiciones que
se senalan en el presente Suplemento, por hasta un monto maximo de
USD 1.600.000 (dolares estadounidenses un milldn seiscientos mil).

En la medida que las Obligaciones Negociables Serie N° 2 a emitirse seran
escriturales, se procederd a otorgar por parte del Emisor el Documento de
Emision de la Serie N° 2 (capitulo Il de la Ley N° 18.627 de 2 de diciembre
de 2009) que regula estos valores, el que quedara depositado en Bolsa de
Valores de Montevideo S.A. El modelo del Documento de Emision de la Serie
N° 2 se adjunta como Anexo 2.

La suscripcion, integraciéon y adquisicion de las Obligaciones Negociables
Serie N° 2 por parte de los Titulares iniciales o futuros supone la ratificacion
y aceptacion de lo establecido en el Documento de Emision de la Serie N°
2, el Prospecto Base, el presente Suplemento, el Contrato de Entidad
Registrante, el Contrato de Entidad Representante, el Contrato de Agente
de Pago, la Hipoteca y demas contratos vinculados con la emision.
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3.2. Resumen de Términos y Condiciones del Programa de Emision

Se transcriben a continuacion los principales términos y condiciones del
Programa de Emision de Obligaciones Negociables inscripto mediante
Comunicacion N°2025/210 del Banco Central del Uruguay:

Emisor

Instrumento

Identificacion del
Sector de Actividad

Moneda

Monto maximo del
Programa de Emisién

Calificaciéon de Riesgo
del Emisor*

Destino de los Fondos

Ala Este S.A.S.

Obligaciones negociables escriturales de oferta
publica no convertibles en acciones.

Sector L, Division 68 (Actividades Inmobiliarias).

Sera determinada para cada una de las Series
bajo el Programa de Emision (segun se define a
continuacion).

Hasta U.l. 100.000.000 (Unidades Indexadas
cien millones).

Para emisiones que sean emitidas en una
moneda distinta de la U.l., se tomara el valor de
la U.l. y el tipo de cambio (Délar estadounidense
Promedio Fondo publicado por BCU) al cierre del
dia anterior a la Fecha de la Emision a los efectos
de computar el valor de cada serie en U.l. en
relacion al monto maximo a emitir del Programa
de Emision.

BBB+(uy).

*No obligatoria

El Emisor destinara los fondos provenientes del
Programa a la ejecucion de obras de
infraestructura, asi como a las necesidades
generales de capital de trabajo y gestion, en el
marco del giro principal en la urbanizacion y
desarrollo inmobiliario del proyecto denominado
“+Colonia".

Asimismo, los fondos podran aplicarse a otras
inversiones complementarias necesarias para el
desarrollo integral.



Vigencia del
Programa de Emision

Régimen de
amortizacion del
capital

Rescate anticipado

Garantia

Aprobacion de
Emisiones bajo el
Programa

Rango de las ON

Informacion a
proporcionar por el
Emisor
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El plazo entre la inscripciéon del Programa de
Emision en el Registro de Mercado de Valores y
la inscripcién de la ultima Serie de Obligaciones
Negociables a emitirse bajo dicho Programa de
Emision no podra ser superior a los cinco anos.

Sera determinado para cada una de las Series de
Obligaciones Negociables a emitirse bajo el
Programa de Emision.

Las series que se emitan bajo el Programa de
Emisién podran incluir el derecho del Emisor de
rescatar anticipadamente las Obligaciones
Negociables emitidas.

Sera determinada para cada una de las Series de
Obligaciones Negociables a emitirse bajo el
Programa de Emision.

Cada una de las Series de Obligaciones
Negociables a emitirse bajo el Programa de
Emision sera previamente aprobada por el
Directorio del Emisor, junto con sus condiciones
especificas.

Obligaciones directas y no subordinadas del
Emisor.

De conformidad con los términos previstos en
los documentos de la emision, el Emisor debe,
sin limitacion:

a) Proporcionar a la Entidad Representante
copia de toda la documentacion que se presente

ante el Banco Central del Uruguay en su calidad
de emisor de las Obligaciones Negociables.

b) Proporcionar a la Entidad Representante
copia de los balances anuales con informe de
revision limitada (o con informe de auditoria, en
caso de que sea requerido en el futuro) dentro
de los 10 dias habiles bancarios siguientes a la
fecha en que los mismos estuvieran disponibles.



Obligaciones

asumidas
Emisor
Programa

por
bajo

el
el
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c) Proporcionar a la Entidad Representante,
en el plazo de 30 dias corridos siguientes a la
fecha en que el Emisor hubiera tomado
conocimiento, copia de cualquier notificacion o
intimaciéon que hubiera cursado cualquier
autoridad gubernamental con competencia
sobre el Emisor y que pudiera tener un efecto
material adverso sobre el Emisor que
determinara la imposibilidad del Emisor de
cumplir con los pagos de capital o de intereses
bajo las Obligaciones Negociables.

d) Proporcionar a la Entidad Representante,
cualquier otra informacion sobre el negocio y las
operaciones del Emisor, asi como sobre el
cumplimiento de las obligaciones bajo este
Documento de Emision que la Entidad
Representante pudiera requerirle.

e) Permitir que la Entidad Representante, a
su costo y con razonable anticipacién al Emisor,
visite e inspeccione las oficinas ejecutivas del
Emisor, asi como sus instalaciones, para discutir
los negocios, finanzas y situacion financiera del
Emisor junto con los gerentes del Emisor y sus
contadores independientes, pudiendo asimismo
examinar sus libros, registros, reportes y otros
documentos vy solicitar copia de dichos
documentos.

1. Nuevas Inversiones: ElI Emisor se
abstendra de realizar inversiones extranas de su
Giro Principal. Se entiende por "“Giro Principal”
del Emisor, el desarrollo de urbanizaciones,
proyectos inmobiliarios y actividades conexas
y/o de apoyo. Se encuentra también
comprendido dentro del Giro Principal del
Emisor, a titulo enunciativo (y no limitativo),
iniciativas vinculadas con la urbanizacion,
desarrollos inmobiliarios, casas, condohoteles, y
edificios de oficina.

2. Asociacion con Accionistas directos e
indirectos: ElI Emisor no podra asociarse ni

-9-
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generar vinculos contractuales o de cualquier
otra especie para realizar cualquier tipo de
actividad establecida en su plan de negocios con
accionistas que, directa o indirectamente, sean
titulares de mas del 10% del capital integrado y
con derecho a voto del Emisor.

Se exceptua expresamente de lo anterior:

a) Financiamiento a ser contraido con
los accionistas del Emisor;

b) Fuera del caso del literal a) anterior,
contratos cuyo monto individual sea inferior a
USD 250.000 (doscientos cincuenta mil dolares
estadounidenses) o su equivalente en otras
monedas, siempre que el monto agregado de
dichos contratos en cada ejercicio no supere los
USD 1.000.000 (un  millbn de  dolares
estadounidenses) o su equivalente en otras
monedas, con la misma contraparte; y

c) Contratos celebrados con
MasAvatar S.A., en tanto proveedor habitual del
Emisor, siempre que:

(i) se ajusten a condiciones de
mercado en cuanto a precio y términos;

(ii) el monto agregado de tales
contratos en cada ejercicio no supere los
USD 1.000.000, y

(iii) en caso de superar dicho limite, el
Emisor debera informar a los Titulares a
través de la Entidad Representante dentro
de los 10 (diez) dias habiles de celebrado
el contrato, detallando condiciones vy
justificacion.
3. Gravamenes: La constituciéon por parte del
Emisor de cualquier garantia real o personal que,
en forma individual o conjunta, supere el monto
de USD 3.000.000 (tres millones de doélares
estadounidenses), debera ser informada al
Entidad Representante dentro de los 90

-10 -
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(noventa) dias corridos siguientes a su
constitucion.

4. Ratios Financieros:

i Ratio de Endeudamiento: El Emisor
deberd mantener un Ratio de Endeudamiento
inferior o igual a 2,5x.

El Ratio de Endeudamiento se calcula como el
cociente resultante de dividir Deuda Financiera
Total entre el EBITDA.

Se entiende por “Deuda Financiera Total” al total
de las deudas financieras del Emisor contraidas
con instituciones financieras o el mercado de
valores.

Se entiende por "“EBITDA" al Resultado del
Emisor, antes de Impuesto a Ila Renta,
Depreciacion, Amortizacion e Intereses.

ii. Ratio de Cobertura del Servicio de
Deuda: El Emisor debera mantener un Ratio de
Cobertura de Servicio de Deuda mayor o igual
1.30x.

El Ratio de Cobertura de Servicio de Deuda se
calcula como el cociente resultante de dividir la
Generacion de Caja entre el Servicio de Deuda.

Se entiende como “Generacion de Caja"” la suma
del EBITDA mas la porcion de los Créditos
Emergentes de la Enajenacion de Inmuebles
("Cuentas por Cobrar”) con vencimiento en el
ano siguiente.

Se entiende por "“Servicio de Deuda” a la
sumatoria de amortizaciones de capital y pagos
de intereses sobre la deuda financiera total del
Emisor del ano siguiente.

iii. Ratio de Prueba Acida. El Emisor
deberd mantener un Ratio de Prueba Acida
inferior o igual a 1.0x.

El Ratio de Prueba Acida se calcula como el
cociente resultante de dividir el Activo Corriente,

-1 -
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menos los Bienes de Cambio Corrientes entre el
Pasivo Corriente.

Para el calculo se tomaran en consideracion los
Estados Contables del Emisor al cierre de cada
ejercicio econdémico, preparados de acuerdo con
las normas contables adecuadas en Uruguay.

iv. Oportunidad y Forma de Cdlculo de
los Ratios Financieros.

Los ratios financieros se mediran anualmente
con base en los estados contables consolidados
anuales del Emisor, con informe de revision
limitada (o con informe de auditoria, en caso de
que sea requerido en el futuro) expresados en su
moneda funcional (dolares americanos),
preparados de acuerdo con las normas
contables adecuadas en Uruguay.

El contador independiente debera acreditar el
cumplimiento de los ratios a los efectos de
considerar la posibilidad de distribucion de
dividendos.

Estos ratios financieros se deben cumplir ex
antes y ex post distribucion de dividendos.

En caso de incumplimiento con los ratios
financieros, el Emisor se obliga a no distribuir
dividendos.

Este compromiso de no distribucion se limita a
las utilidades que excedan el dividendo minimo
obligatorio del 20% segun art. 320 de la Ley
16.060, o queda sujeto a la conformidad de los
accionistas que representan por lo menos 75%
(setenta y cinco por ciento) del capital social,
mediante resolucién fundada.

S. Titularidad de Acciones: Los accionistas
actuales del Emisor no podran enajenar sus
acciones durante la vigencia del Programa (y las
Series que se emitan bajo el mismo), en caso de
que las transferencias signifiquen un cambio de
control del Emisor.

-12 -
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A estos efectos se considera cambio de control
cuando alguien que no era accionista pasa a ser
titular de mas del 50% (cincuenta por ciento) de
las acciones con derecho a voto del Emisor.

Las Asambleas de Titulares de Obligaciones
Negociables se regiran, en cuanto a su
constitucién, funcionamiento y mayorias para
adoptar resoluciones, por lo estipulado en los
términos y condiciones de la emision de los
valores y, en caso de inexistencia de
previsiones, por las disposiciones que rigen las
Asambleas Extraordinarias de Accionistas. El
Emisor no tendra derecho a voto en estas
Asambleas, aunque invoque su calidad de titular
de sus propios valores.

Toda resolucion de Titulares se adoptara por el
voto conforme de Titulares presentes que
representen mas del 50% (cincuenta por ciento)
del capital adeudado bajo las Obligaciones
Negociables emitidas y en circulacién, salvo que
el Contrato de Entidad Representante, el
Documento de Emision de las Obligaciones
Negociables de la Serie de que se trate o la
legislacion vigente requieran una mayoria
superior o distinta.

Sin perjuicio de lo antedicho, si la decision a
adoptarse afecta o modifica los términos y
condiciones de wuna o varias Series de
Obligaciones Negociables en particular, sera
necesario, ademas, contar con la conformidad
de Obligacionistas de dicha o dichas Series que
representen a su vez mas del 75% (setenta y
cinco por ciento) del total del capital adeudado
bajo dicha o dichas Series al momento de la
decision.

En todo caso, se deducirdn las Obligaciones
Negociables propiedad del Emisor, sus
accionistas, empresas o0 personas vinculadas,
controlantes o controladas (segun lo definen los
articulos 48 y 49 de la Ley de Sociedades

-13 -
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Comerciales y la Recopilacion de Normas del
Mercado de Valores del BCU). Se deja expresa
constancia que los accionistas del Emisor,
empresas vinculadas, controlantes o]
controladas pueden tener participacion en las
asambleas por las Obligaciones Negociables que
sean sus titulares, pero sus Obligaciones
Negociables no seran computadas a los efectos
de los quorums para sesionar y de voto.

No obstante, para la sustitucién de la Entidad
Representante sera necesario contar con el
consentimiento del 75% del total del capital
adeudado bajo todas las Series de Obligaciones
Negociables emitidas bajo el Programa de
Emision al momento de la decision.

Derecho a voto: Tendran derecho a voto
aquellos Titulares presentes en la asamblea que
estén debidamente registrados como titulares de
Obligaciones Negociables segun el registro
llevado por la Entidad Registrante. Cada ON dara
derecho a un voto. A fin de determinar los
quorums para sesionar y las mayorias
correspondientes para resolver, no se tendran
en cuenta ni tendran derecho a voto aquellas
Obligaciones Negociables que hubieran sido
adquiridas por el Emisor, sus accionistas o las
sociedades controladas por el Emisor de
conformidad con lo establecido en el articulo 48
y 49 de la Ley N°16.060.

La Entidad Representante podra exigirle al
Emisor que declare por escrito y bajo su
responsabilidad si ha adquirido, directa o
indirectamente, Obligaciones Negociables o si
esta en conocimiento de que lo hayan hecho sus
accionistas, vinculadas, controlantes o]
controladas (segun lo definen los articulos 48 y
49 de la ley 16.060) y que indique su monto.
También podra exigirles a los Obligacionistas
que declaren bajo su responsabilidad si estan

-14 -
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incluidos en la situacion prevista en las normas
antes citadas.

Las resoluciones seran oponibles a la totalidad
de tenedores de valores.

Lo establecido precedentemente es sin perjuicio
del derecho de cada tenedores de valores de
ejercer individualmente acciones para el cobro
de lo adeudado.

Las Asambleas seran convocadas por la Entidad
Representante a efectos de transmitir una
informacion relevante a sus representados, o a
solicitud de los siguientes interesados:

a. el Emisor

b. Titulares que representen como minimo
un 20% (veinte por ciento) del total de la emision
en circulacion de la serie de que se trate.

La convocatoria se formalizara mediante avisos
publicados en el Diario Oficial y —-como minimo-
en otros 2 (dos) diarios de mayor circulacion
nacional, con una antelacion de 10 (diez) dias
habiles a la fecha prevista de la asamblea, e
informara sobre los aspectos relevantes a ser
tratados en la misma, y/o mediante
comunicacion personal a los titulares a su correo
electrénico registrado a fin de asegurar su
conocimiento y participacion.

Se producira la caducidad anticipada de todos
los plazos bajo las Obligaciones Negociables,
volviéndose exigible todo lo adeudado (vencido
y no vencido) de las emisiones bajo el Programa,
en cualquiera de los siguientes casos (cada uno
de ellos, un "Evento de Incumplimiento”):

a) Falta de pago: no se pague (ya sea a su
vencimiento o anticipadamente en caso de
corresponder) por el Emisor cualquier importe
correspondiente al pago de capital o intereses
bajo las Obligaciones Negociables, siempre que
dicho incumplimiento no hubiera sido remediado

-15 -
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dentro de los 5 (cinco) dias habiles siguientes a
la fecha en que el pago de que se trate debiera
haberse efectuado.

b) Procedimientos de ejecucion contra el
Emisor: se trabe sobre cualquier parte de los
bienes, activos o ingresos del Emisor un
embargo genérico, especifico y/o secuestro,
como consecuencia de uno o0 mas reclamos
contra el Emisor que superen individual o
conjuntamente la suma de USD 1.000.000
(dolares estadounidenses un millén) y tal medida
no se levantare dentro de los 90 (noventa) dias
habiles “judiciales” (articulo 96 del Cadigo
General del Proceso) de haber sido legalmente
notificada al Emisor.

c) Concurso del Emisor: en caso de que la ley
vigente lo admitiere, en caso de que se presente
una solicitud (ya sea por parte del Emisor o de
cualquier tercero) de concurso, concordato,
moratoria, convenio o0 acuerdo privado de
reorganizacion del Emisor, asi como también la
concesion de una moratoria provisional o un
acuerdo privado de reorganizacion respecto del
Emisor.

d) Declaraciones falsas: que cualquiera
declaracién efectuada o documento presentado
por el Emisor a la Entidad Representante de los
Titulares, a las Bolsas de Valores o al Banco
Central del Uruguay hayan sido denunciados por
cualquiera de éstos a la justicia por contener
falsedades relevantes, informacion relevante
distorsionada o manipulada u ocultaciones que
hubieren sido determinantes en la decision de un
inversor diligente para adquirir las Obligaciones
Negociables, y que la justicia hubiere dado
razén a dicha denuncia en todos sus términos
por sentencia pasada en autoridad de cosa
juzgada.

e) Incumplimientos 0 Incumplimiento
cruzado: que el Emisor (i) haya incumplido
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cualquier obligaciéon  contenida en los
Documentos de Emision y los demas
Documentos de la Emision, o (ii) el Emisor: (1)
hubiera incumplido con el pago, ya sea como
obligado principal o como garante (excepto un
incumplimiento bajo las Obligaciones
Negociables o de cualquier otra Serie de
Obligaciones Negociables emitidas bajo el
Programa), de cualquier suma de dinero
(incluyendo capital, intereses, comisiones,
premios) cuyo monto sea superior (en conjunto)
a USD 1.000.000 (dolares estadounidenses un
millén) (o su equivalente en la moneda en que se
hubiera pactado la obligacion en cuestion) mas
alld de cualquier periodo de gracia que resulte
aplicable; o (2) estuviera en incumplimiento de
obligaciones asumidas bajo algun tipo de
endeudamiento (diferente al contraido por la
emision de las Obligaciones Negociables o de
cualquier otra Serie de Obligaciones
Negociables emitidas bajo el Programa) por una
suma superior a USD 1.000.000 (dolares
estadounidenses un millon), y tal incumplimiento
pueda determinar la exigibilidad de dicho
endeudamiento; o (3) fuera obligado (fuera de
los casos en que dicha obligacion resulte del
mero pasaje del tiempo o ante el requerimiento
que se le curse al Emisor para que convierta
deuda en capital) a recomprar o pagar cualquier
deuda de forma anticipada a su vencimiento,
siempre que la misma supere — en conjunto - la
suma de USD 1.000.000 (dolares
estadounidenses un millon) (o su equivalente en
la moneda en que hubiera sido pactada la
obligacion en cuestion); y siempre que
cualquiera de dichos eventos no se subsanare
dentro de los 90 (noventa) dias de haber tomado
conocimiento de la situacion.

f) Exigibilidad anticipada de cualquier
importe adeudado por el Emisor bajo otras
Series de Obligaciones Negociables emitidas
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bajo el Programa: que cualquier importe (sea por
capital o por intereses) adeudado por el Emisor
bajo cualquier otra Serie de las Obligaciones
Negociables que el Emisor emita bajo el
Programa resulte exigible anticipadamente.

g) Cambio Material Adverso: que tuviera
lugar un cambio adverso y sustancial en el
negocio o actividades del Emisor, o en su
condicion financiera, o propiedades tomadas en
su conjunto y siempre que se acredite
indubitablemente que dicho cambio determinara
la imposibilidad del Emisor para cumplir
puntualmente con el pago de capital o intereses
adeudados bajo las Obligaciones Negociables
en sus respectivos vencimientos.

h) Otros incumplimientos: que el Emisor
incumpla  otras  obligaciones  materiales
contenidas en el Documento de Emisién o en
cualquiera de los documentos de emision
correspondientes a las restantes Series de
Obligaciones Negociables a emitirse bajo el
Programa y que las mismas no sean remediadas
en los plazos de cura previstos en dichos
documentos o aquellos que hayan sido
oportunamente acordados (de existir).

A efectos de la determinacion de un Evento de
Incumplimiento, se considerara que ha existido
incumplimiento y se producirad la caducidad de
los plazos y la exigibilidad de todo lo adeudado,
siempre que ello sea resuelto por los Titulares
que representen el 50% de las Obligaciones
Negociables.

Seran de cargo exclusivo de cada Titular (sin
derecho a reembolso) el pago de todo tributo
existente o que se cree en el futuro, incluyendo
sin que signifique limitacién, cualquier tributo
que grave la emisiéon de las Obligaciones
Negociables y/o los pagos a efectuarse como
consecuencia de las mismas, incluyendo el
Impuesto a la Renta de las Personas Fisicas, el
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Impuesto a la Renta de los No Residentes que
corresponda retener en ocasion del pago o
crédito de intereses o capital, la Tasa de Control
Regulatorio del Sistema Financiero y cualquier
otro tributo, carga o gravamen que tenga como
causa, la emision, venta, transferencia, cesion,
circulacion o tenencia de las Obligaciones
Negociables. Cuando el Emisor deba actuar
como agente de retencion, pagara los intereses
vencidos e impagos y el capital correspondiente
luego de haber retenido y deducido a los
Titulares el importe originado en cualquier tributo
que debiera ser liquidado.

No obstante, seran de cargo del Emisor todos los
gastos, tributos, honorarios razonables y costos
que se generen en la ejecucion judicial o
extrajudicial de las Obligaciones Negociables
debido al incumplimiento del Emisor.

Las Obligaciones Negociables seran ofrecidas
mediante oferta publica y tendran mercado
secundarios, en la Bolsa de Valores de
Montevideo.

Bolsa de Valores de Montevideo S.A.

Bolsa de Valores de Montevideo S.A.

Bolsa de Valores de Montevideo S.A.

Balanz Uruguay Corredor de Bolsa S.A.

Guyer & Regules

Republica Oriental del Uruguay
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3.3. Caracteristicas de la Serie N° 2 de las Obligaciones Negociables de

la Emision.

Denominacion:

Monto de la Emisidon
de la Serie N° 2:

Moneda de la
Emision:

Valor Nominal de las
ON:

Moneda de Repago:
Plazo de la serie:

Amortizacion:

Fecha de Pago de
Intereses:

Obligaciones Negociables Serie N° 2

Hasta el equivalente a USD 1.600.000 (ddlares
estadounidenses un millén seiscientos mil),
tomando para la determinacion del monto en Ul
de la emision en el marco del Programa, el valor
de las Unidades Indexadas a la fecha de emision
y considerando el délar estadounidense fondo
BCU de cierre del dia anterior a la fecha de
suscripcion.

Dolares estadounidenses fondo BCU.

U$S 1 (ddlares estadounidenses uno)

Dolares estadounidenses fondo BCU.
4 (cuatro) anos a partir de la fecha de la emision.

En un unico pago, el 22 de junio de 2030
("Bullet") (o el primer dia habil bancario
siguiente).

Los intereses se pagaran de forma semestral, en
las siguientes fechas de pago: 6 de agosto de
2026, 6 de febrero de 2027, 6 de agosto de
2027, 6 de febrero de 2028, 6 de agosto de
2028, 6 de febrero de 2029, 6 de agosto de
2029, 6 de febrero de 2030 y 22 de junio de
2030. ElI primer periodo de intereses
comprendera un plazo inferior al semestre
estandar, a efectos de alinear las fechas de pago
con las correspondientes a la Serie N° 1, asi
como el ultimo, cuyo pago de intereses se
realizara junto con la amortizacion de capital.

Si el dia de pago de intereses no fuese un dia
habil bancario, el dia de pago de intereses sera
el primer dia habil bancario siguiente. Se
entenderad por dia inhabil bancario, los dias
sabado y domingo, asi como todos aquellos en
los que los bancos no funcionen, cualquiera sea
el motivo.
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La Tasa Nominal Anual sera de 9,00%. Los
intereses se calcularan sobre la base de un ano
de 360 dias, compuesto por doce meses de 30
dias cada uno.

La Tasa Nominal Anual sera de 10,00%. Los
intereses se calcularan sobre la base de un ano
de 360 dias, compuesto por doce meses de 30
dias cada uno.

El Emisor destinara los fondos provenientes de la
emision de la Serie N° 2 en:

e Ejecucion de obras de infraestructura del
desarrollo +Colonia.

e Capital de trabajo y gestion operativa, en
el marco de la urbanizacion y desarrollo
inmobiliario del proyecto denominado
“+Colonia”, a efectos de asegurar la
continuidad y desarrollo de las actividades
del Emisor.

El  Emisor podrd optar por rescatar
anticipadamente, total o parcialmente, las
Obligaciones Negociables Serie N° 2 (capital e
intereses devengados hasta la fecha del efectivo
rescate) luego de transcurridos 9 (nueve) meses
de la fecha de emision, y en cada Fecha de Pago
de Intereses, debiendo comunicar a la Entidad
Registrante, Entidad Representante, y al Banco
Central del Uruguay con una anticipacion minima
de 30 (treinta) dias corridos a la fecha de rescate
anticipado.

El precio de rescate sera de 102% del capital
adeudado rescatado a la fecha del efectivo pago
del rescate.

En garantia del pago de los importes que el
Emisor adeude bajo la emision de las
Obligaciones Negociables Serie N° 2, el Emisor
hipoteca en primer grado en favor de la Entidad
Representante, como representante de los
futuros titulares de las Obligaciones Negociables
Serie N° 2, los padrones numero 14.127, 14.129,
14.522, 14.523, 14.532 y 14.541, localidad
catastral Colonia, departamento de Colonia (y
junto con aquellos inmuebles que los sustituyan
en el futuro, los “Inmuebles Hipotecados") hasta
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la suma de USD 1.600.000 (un millén seiscientos
mil doélares estadounidenses) mas un 50%
(cincuenta por ciento) de dicha suma, o su
equivalente en otras monedas, por concepto de
intereses, comisiones, gastos, impuestos u
honorarios razonables que la cobranza judicial o
extrajudicial pudiere demandar.

El Emisor debera mantener un Ratio de Cobertura
superior o igual a 3.0x.

El Ratio de Cobertura se calcula como el cociente
resultante de dividir el Valor de Mercado de los
Inmuebles Hipotecados entre el Capital
adeudado por el Emisor bajo las Obligaciones
Negociables Serie N° 2.

Se entiende por “Valor de Mercado de los
Inmuebles Hipotecados” al valor de mercado de
los Inmuebles Hipotecados que surja de una
tasacion independiente realizada por un Tasador
Autorizado.

Se consideraran como “Tasadores Autorizados”
a Tasar, Mario Stefanoli, Valora, Rotima, Valuex,
asi como cualquier otro que sea previamente
aprobado por wuna mayoria absoluta de
Titulares.

El Ratio de Cobertura se medira anualmente.

El Emisor podra, a su exclusiva discrecion y en
cada momento que asi lo decida, (i) sustituir los
Inmuebles  Hipotecados, 'y (i) liberar
parcialmente los Inmuebles Hipotecados, en
cualquier caso de los indicados en los apartados
(i) y (ii), por otros inmuebles de su propiedad,
previa realizacion de una tasacion por un
Tasador Autorizado que verifique que, luego de
efectuada la sustitucion, se mantenga un Ratio
de Cobertura superior o igual a 3.0x.

Procedimiento de Sustitucion o Liberacion.

a) En caso de sustitucion o liberacion de
Inmuebles Hipotecados, el Emisor solicitara por
escrito a la Entidad Representante la sustitucion
o liberacion de wuno o mas Inmuebles
Hipotecados, acompanfada, en caso de
sustituciéon, de los titulos de propiedad vy
antecedentes dominiales de los inmuebles que
ofrece hipotecar en sustitucion de los Inmuebles
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Hipotecados, asi como con la tasacion senalada
anteriormente realizada por un Tasador
Autorizado donde se verifique el cumplimiento
del Ratio de Cobertura, en cualquiera de los
casos referidos anteriormente.

b) La Entidad Representante (o quien ésta
designe) debera expedirse dentro de los treinta
(30) dias habiles de recibida la solicitud,
pudiendo rechazarla unicamente por razones
fundadas relacionadas con el posible
incumplimiento del Ratio de Cobertura o,
unicamente en el caso de sustitucion, con la
existencia de gravamenes u observaciones en la
titulacion de los inmuebles ofrecidos de acuerdo
con la normativa legal vigente que pudieran
afectar la prioridad/ejecucion de la garantia.

c) Una vez aprobada la sustitucién o la
liberacion, el Emisor y la Entidad Registrante
otorgaran la respectiva escritura publica de
sustituciéon o liberacién parcial de Inmuebles
Hipotecados, sin que ello implique novacion de
la obligacion principal.

Todos los gastos, impuestos, tasas y honorarios
derivados de la sustitucion o liberacién de los
Inmuebles Hipotecados seran de cargo exclusivo
del Emisor.

La sustitucion o liberacion de Inmuebles
Hipotecados no implicara novacion ni
modificacion alguna de las Obligaciones
Negociables Serie N° 2 garantizadas,
gue conservaran integramente su naturaleza,
términos y condiciones originales.

Las disposiciones establecidas anteriormente
seran aplicables mutatis mutandis cuando, para
mantener el Ratio de Cobertura, el Emisor se
encuentre obligado a reforzar la garantia
hipotecaria mediante la incorporacién de
inmuebles adicionales a la garantia hipotecaria.

22 de junio de 2026.

U$S 1.000 (ddlares estadounidenses mil)
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100% (cien por ciento) del valor nominal de los
Titulos.

La emision de Obligaciones Negociables Serie
N° 2 tendra un periodo de suscripciéon de 2 (dos)
dias habiles y se llevara a cabo en la Bolsa de
Valores de Montevideo S.A. ("BVM").

El periodo de suscripcién comenzara el 17 de
junio de 2026 desde las 10:00 y hasta las 13:00 y
continuara el 18 de junio de 2026 desde las 10:00
y hasta las 13:00.

- Se reserva el 50% (cincuenta por ciento) del
monto de la emisidn para clientes de Balanz
Uruguay Corredor de Bolsa S.A. durante el
primer dia del periodo de suscripcion, durante
el cual unicamente podran presentar érdenes
de suscripcion los clientes de Balanz Uruguay
Corredor de Bolsa S.A. por un monto maximo
de Ul 500.000 por inversor.

- A partir del segundo dia: se recibirdn
ordenes de suscripcion de cualquier
inversor, por el remanente, sin un tope
maximo.

Cada inversor podra realizar una unica solicitud
de suscripcion diaria, a través de los medios que
el (los) Agentes de Distribucion establezca(n) a
estos efectos.

La adjudicacion se realizara el dia 22 de junio de
2026 en BVM.

Las Obligaciones Negociables se adjudicaran a
los oferentes al cierre del periodo de suscripcion,
en primer lugar, a las ofertas del primer dia, hasta
el limite del 50% (cincuenta por ciento) del
monto de la emision reservado para dicho tramo.

Si el monto de suscripciones del primer dia
supera el tramo reservado del 50%, se
adjudicara a prorrata entre los oferentes del
primer dia, sin exceder dicho limite.

El 50% restante de la emision, mas cualquier
remanente no adjudicado del tramo reservado,
se adjudicara a los oferentes del segundo dia.
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Si el monto de suscripciones del segundo dia
supera el monto remanente de la emisién, se
adjudicara a prorrata.

La integracion del monto adjudicado se realizara
el tercer dia habil siguiente al cierre del Periodo
de Suscripcion, mediante transferencia a Ia
cuenta bancaria de BVM.

La emision se considerara realizada el dia de la
integracion de los fondos.

Ver términos generales del Programa.

La comisiéon de colocacion sera de 0.5%.

Dicha comision sera percibida por cada uno de
los Agentes de Colocacion de acuerdo con la
parte de la emision que efectivamente sea
colocada por cada uno de ellos y sera de cargo
del Emisor.

Banco Central del Uruguay.
Bolsa de Valores de Montevideo S.A.
Ver términos generales del Programa.

Republica Oriental del Uruguay.
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3.4. Contratos Auxiliares de la Emision

3.4.1. Contratos del Programa

Los contratos de Entidad Representante, Entidad Registrante y Agente de
Pago celebrados con Bolsa de Valores de Montevideo S.A. con fecha 27 de
octubre de 2025 en el marco del Programa se mantienen vigentes y resultan
aplicables a las Obligaciones Negociables Serie N° 2. Para el detalle de los
términos y condiciones de dichos contratos, se remite al Prospecto Base.

3.4.2.Contrato de Estructuracion y Colocacién

Con fecha 4 de mayo de 2026, el Emisor y Balanz Uruguay Corredor de
Bolsa S.A. otorgaron un contrato de estructuracion, colocacion vy
underwriting a través del cual el Emisor designé a Balanz Uruguay Corredor
de Bolsa S.A. para que actue como agente estructurador, colocador y
underwriter de las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo la Serie N°
2 del Programa, a través de una entidad autorizada a operar en BVM.

Bajo el contrato, Balanz Uruguay Corredor de Bolsa S.A. se obligé a
suscribir e integrar las Obligaciones Negociables a ser emitidas bajo la Serie
N° 2 del Programa que no resulten adjudicadas en el proceso de suscripcion
publica, por hasta la suma de USD 1.600.000 (dolares estadounidenses un
millon seiscientos mil).

3.4.3.Hipoteca

Con fecha 29 de abril de 2026, el Emisor hipotecd en favor de Bolsa de
Valores de Montevideo S.A., en calidad de entidad representante de los
futuros titulares de obligaciones negociables a ser emitidas bajo Ia
Serie N° 2 del Programa, hipoteca en primer grado sobre los inmuebles
padron 14.127, 14.129, 14.522, 14.523, 14.532 y 14.541 de la localidad
catastral de Colonia, departamento de Colonia, Uruguay.

Un testimonio notarial de la Hipoteca, incluyendo la inscripcion definitiva en
el Registro de la Propiedad Inmueble, se adjunta al presente Suplemento
como Anexo 3.

La Hipoteca garantiza el pago integro y puntual de todas las obligaciones
del Emisor bajo la Serie N° 2 (capital, intereses, comisiones, gastos, tributos
y honorarios razonables de cobranza judicial o extrajudicial) por hasta
USD 1.600.000 (un milldon seiscientos mil dolares estadounidenses), mas un
50% adicional por los conceptos accesorios antes indicados, o0 su
equivalente en otras monedas.

En el cumplimiento del cometido indicado en dicho contrato, el Emisor en
su calidad de propietario de los Inmuebles Hipotecados se ajustara a las
previsiones legales y reglamentarias de su calidad de tal y, ademas, a las
siguientes estipulaciones:
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A. Pagar entiempo y forma la contribucién inmobiliaria y demas tributos
nacionales y municipales que graven los Inmuebles Hipotecados.

B. Depositar en la Bolsa de Valores de Montevideo S.A. los titulos de
propiedad o testimonios notariales, pudiendo Bolsa de Valores de
Montevideo S.A. podra entregarlos al Juzgado en caso de
ejecucion.

C. No desmembrar el dominio ni arrendar, enajenar, gravar o dar en
anticresis los inmuebles sin acuerdo previo y por escrito de Bolsa de
Valores de Montevideo S.A.

D. Conservar los inmuebles en buen estado y permitir su inspeccion por
Bolsa de Valores de Montevideo S.A.

Para el caso de incumplimiento por parte del Emisor, esta previsto que el
Emisor renuncia a tramites y defensas del juicio ejecutivo y que
los Inmuebles Hipotecados podran venderse en remate publico, sin base ni
tasacion previa, al mejor postor, por martillero designado por la Bolsa de
Valores de Montevideo S.A.

Asimismo, en tal evento, todos los gastos, tributos, costos y costas
derivados de actuaciones judiciales o extrajudiciales son a cargo del
Emisor.
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3.5. Factores de Riesqo Especificos de la Serie N° 2

Sin perjuicio de los factores de riesgo descriptos en el Prospecto Base, los
inversores deberan considerar los siguientes riesgos especificos asociados
a la Serie N° 2:

3.5.1. Riesgo del proyecto +Colonia

El repago de las Obligaciones Negociables Serie N° 2 depende, en parte,
del éxito del desarrollo inmobiliario +Colonia. Factores tales como demoras
en las obras de infraestructura, cambios en las condiciones del mercado
inmobiliario, variaciones en los costos de construccién, o una menor
demanda de la prevista para los lotes y unidades del proyecto, podrian
afectar la capacidad del Emisor de generar los flujos de fondos necesarios
para el servicio de la deuda.

3.5.2.Riesgo de liquidez del mercado secundario

No puede asegurarse que exista un mercado secundario activo para las
Obligaciones Negociables Serie N° 2. El volumen de negociacién de valores
en el mercado de capitales uruguayo es relativamente limitado, lo que
podria dificultar la venta de las Obligaciones Negociables antes de su
vencimiento al precio deseado por el inversor.
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4. MODIFICACIONES AL PROSPECTO BASE

En cumplimiento de lo dispuesto en el Articulo 29 literal E. de la RNMV, en
la presente seccion se informan las modificaciones a introducir al Prospecto
Base.

4.1. Integrantes del Conjunto Econdmico

Con fecha 25 de marzo de 2026, el Directorio del Emisor resolvio rescindir
el contrato de prestacion de servicios con MasAvatar S.A. de fecha 17 de
enero de 2022 (y sus modificaciones). Los servicios anteriormente
prestados por MasAvatar S.A. seran internalizados o contratados
directamente con terceros segun las necesidades operativas del Emisor.

Sin perjuicio de lo anterior, MasAvatar S.A. continua formando parte del
conjunto econdémico del Emisor por encontrarse bajo control comun con Ala
Este S.A.S., si bien ya no mantiene vinculacién operativa con el Emisor. En
consecuencia, el conjunto econdmico del Emisor queda conformado por las
siguientes entidades:

A) MasFounders LLC: Sociedad de responsabilidad limitada
("limited liability company") constituida bajo las leyes del estado de
Delaware, EE. UU., que tiene por finalidad ser titular de participaciones en
el Emisor. La sociedad es de titularidad de Eduardo Bastitta Harriet en un
100%.

B) Fideicomiso Quartier +Colonia |: Fideicomiso de administracion
constituido con fecha 29 de diciembre de 2023, por el Emisor, como
fideicomitente A y fideicomitente B y TPYA Fiduciaria Uruguay S.A. como
fiduciaria del fideicomiso.

C) Panicos S.A.: Sociedad andénima uruguaya de titularidad de
Eduardo Bastitta Harriet, que tiene por finalidad la participacion en otras
sociedades conforme establece el articulo 47 de la Ley de Sociedades
Comerciales N° 16.060.

D) MasAvatar S.A.: Sociedad andnima argentina controlada por
Eduardo Bastitta Harriet. Si bien el contrato de prestacion de servicios con
el Emisor fue rescindido con fecha 25 de marzo de 2026, MasAvatar S.A.
continua formando parte del conjunto econémico por encontrarse bajo
control comun con el Emisor conforme al articulo 142 de la RNMV vy los
articulos 48 y 49 de la Ley N° 16.060.

4.2. Reestructura Operativa

Como consecuencia de la reestructura operativa resuelta por el Directorio
con fecha 25 de marzo de 2026, las Gerencias del Emisor y personas que
ocupan los cargos, son las siguientes:
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Gerente General: Eduardo Bastitta Harriet

Gerente de Operaciones, Geraldine X. Assmus
Administracion & Finanzas:

Gerente de Contabilidad y Rosario Morales
Tesoreria Operativa:

Gerente de Comunicacion, Francisco Tezanos Pinto
Marketing & Comercial :

Gerente de Arquitectura & Nicolas Mieres
Urbanismo:

Gerente de Relaciones René Boettcher
institucionales, Fondeo e
Innovacion:

Rosario Morales: Contadora Publica egresada de la Universidad de la
Republica (UDELAR), con mas de 20 afos de experiencia en asesoramiento
fiscal, contable y societario para empresas nacionales e internacionales. Se
desempenné como Gerente de Outsourcing en firma consultora de primera
linea, liderando equipos y gestionando procesos contables completos en
sistemas de gestidon, desde el registro hasta la elaboracion de Estados
Financieros. Cuenta con amplia experiencia en el cumplimiento de
obligaciones ante diversos organismos reguladores como Banco de
Prevision Social, Direccion General Impositiva y Auditoria Interna de la
Nacion.

Desde 2022 se ha integrado al Emisor, donde es responsable del area
administrativo - contable.

A continuacion se incorpora el nuevo organigrama del Emisor:

[ Directario ]

[ Gerencia general ]

Halac. Instiuc., Contablidad Marketing,
Admin & Arguitectura
fondeo & V tesorera Operaciones ] comunicacion
innovacion fnanzss operativa & \sbanismo & comercial

Flaneamianio Obras &
& reporting niraegstructura

— 1 A N P, T

Gestion de Modelado | Diseno
proveedores | grafico

1 -1 —_ I T

| hsesona | ‘ Cobranzas Coordinacion
| legal {ext) ! operativa

‘ Contablidad ‘

‘ Diseno urbano

‘ Vendedoras ‘

‘ RAHH ‘ ‘ Medioamblente
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4.3. Ronda de Capital

Se actualiza la informacion contenida en la Seccion 6.1 del Prospecto Base.
El monto de la ronda de aumento de capital mediante instrumentos
convertibles en acciones se mantiene en USD 9.100.000 (ddlares
estadounidenses nueve millones cien mil). A la fecha del presente
Suplemento, se han captado aproximadamente USD 4.000.000 (délares
estadounidenses cuatro millones).

Se prevé que la conversidn de dichos instrumentos en acciones del Emisor
ocurra en junio de 2027.

No se prevé un cambio en la estructura de control del Emisor cuando ocurra
la conversion prevista.

4.4. Financiamiento con Banco de la Republica Oriental del Uruquay

Se actualiza la informacion contenida en la Seccion 6.2 del Prospecto Base.
El Emisor mantiene la linea de crédito aprobada por BROU por hasta
USD 4.500.000 (ddlares estadounidenses cuatro millones quinientos mil).
El préstamo tiene como destino la financiacion de infraestructura vinculada
al desarrollo del proyecto +Colonia.

Como novedad respecto del Prospecto Base, con fecha 4 de diciembre de
2025 se constituyd hipoteca en favor del BROU y se produjo el primer
desembolso de USD 1.500.000 (dolares estadounidenses un millén
quinientos mil).
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5. INFORMACION DEL EMISOR

5.1. Informacioén Financiera del Emisor

Los estados contables del Emisor al 31 de diciembre de 2025 con informe
de revision limitada se adjuntan como Anexo 4 del presente Suplemento.

Para informaciéon adicional sobre la situacién financiera, patrimonial y
economica del Emisor, se remite al Prospecto Base.
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5.2. Hechos Relevantes Ocurridos con Posterioridad a la Inscripcion del
Programa de Emision

Con posterioridad a la inscripcion del Programa de Emision, se destacan los
siguientes hechos relevantes:

(i) La emision exitosa de la Serie N° 1 por USD 3.000.000 (ddlares
estadounidenses tres millones) el 6 de febrero de 2026;

(ii) La reestructura operativa resuelta por el Directorio con fecha 25
de marzo de 2026, que incluyé Ila ampliacion de las
responsabilidades del Gerente de Comunicacion y Marketing para
incluir el area Comercial, quedando el cargo denominado como
Gerente de Comunicacién, Marketing & Comercial, a cargo de
Francisco Tezanos Pinto.

(iii) La modificacion al Contrato Plan celebrado el 12 de mayo de 2022
con la Intendencia de Colonia y el Sr. Carlos Francisco Bastitta
Heguy, suscrita con fecha 23 de abril de 2026, por la que se acordo:
(a) un nuevo cronograma de pago del saldo pendiente de pago del
retorno por valorizacion del suelo; (b) una tasa de interés moratorio y
multa en caso de incumplimiento del pago del retorno por
valorizacion del suelo; y (c) la modificacidén de la integracién de la
Comision de Seguimiento prevista en la clausula Decimoprimera del
Contrato Plan. La negociacién de dicha modificaciéon habia sido
oportunamente informada en el Prospecto Base (Seccion 6.4).

No han ocurrido otros hechos o actos relevantes que no hayan sido
informados a la Superintendencia de Servicios Financieros de acuerdo con
los articulos 268 y 245 de la RNMV o el presente Suplemento.
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6. OTRA INFORMACION RELEVANTE PARA EL INVERSOR

El Emisor emitié la Serie N° 1 de Obligaciones Negociables bajo el Programa
el 6 de febrero de 2026, con las siguientes caracteristicas:

Monto emitido: USD 3.000.000 (dolares estadounidenses tres millones)
Tasa de interés: 9% nominal anual, pagadero semestralmente

Plazo y amortizacién: 4 afos, con amortizacion bullet el 6 de febrero de
2030

Capital adeudado vigente: USD 3.000.000 (dolares estadounidenses tres
millones)

Estado de cumplimiento: A la fecha del presente Suplemento, no se ha
devengado ninguna fecha de pago de intereses bajo la Serie N° 1, por lo
que no existen obligaciones de pago vencidas. El Emisor se encuentra en
cumplimiento de todas las obligaciones asumidas bajo el Documento de
Emision de la Serie N° 1.
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7. ANEXOS

Anexo Contenido

Anexo1 Testimonio de Acta de Directorio del Emisor que aprueba
la emision de la Serie N° 2.

Anexo 2 Modelo de Documento de Emision de la Serie N° 2.

Anexo 3 Testimonio notarial de la Hipoteca.

Anexo 4 Estados Contables consolidados e individuales del Emisor
al 31 de diciembre de 2025 con informe de revision
limitada.

Anexo 5 Informe de Calificacion de Riesgo
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Anexo1
Testimonio de Acta de Directorio del Emisor que aprueba la emisidn de
la Serie N° 2
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Anexo 2
Modelo de Documento de Emisidn de la Serie N° 2

DOCUMENTO DE EMISION DE LA SERIE N° 2 DE OBLIGACIONES
NEGOCIABLES ESCRITURALES NO CONVERTIBLES EN ACCIONES DE
OFERTA PUBLICA DENOMINADAS EN DOLARES ESTADOUNIDENSES
EMITIDAS POR ALA ESTE S.A.S. EN REGIMEN SIMPLIFICADOEL [_] Y

CON VENCIMIENTO EL [__] BAJO EL PROGRAMA DE EMISION INSCRIPTO
EN EL REGISTRO DE MERCADO DE VALORES EL [__]

En la ciudad de Montevideo, el dia [__] de [__], Ala Este S.A.S., con domicilio
legal en [__], representada en este acto por [__], en su calidad de [_] (en
adelante, el "Emisor”), emite bajo el Programa (segun se define a
continuacién) obligaciones negociables de la serie N° 2, en régimen de
oferta publica, de acuerdo con los términos y condiciones que se
establecen a continuacion.

Este documento constituye el Documento de Emision (art. 21 de la Ley N°
18.627 de 2 de diciembre de 2009), de la serie N° 2 de las Obligaciones
Negociables, escriturales, no convertibles en acciones, de oferta publica,
por un valor nominal de USD [__] (ddlares estadounidenses [__]), regida por
la Ley N°18.627 de 2 de diciembre de 2009 y demas normas reglamentarias
complementarias vigentes o que se dicten en el futuro (las “Obligaciones
Negociables Serie 2").

1. ANTECEDENTES

1.1 Con fecha 24 de setiembre de 2025, la Asamblea Extraordinaria de
Accionistas del Emisor resolvié proceder a recurrir a financiamiento
mediante un programa de emision (el “Programa”) de obligaciones
negociables escriturales no convertibles en acciones mediante oferta y
suscripcion publica por un valor nominal de hasta el equivalente a
Ul 100.000.000 (Unidades Indexadas cien millones), dentro del plazo de
cinco anos desde la fecha en que haya sido inscripto el Programa en el
Banco Central del Uruguay, al amparo de lo dispuesto en la Ley N° 18.627
de 2 de diciembre de 2009 y demdas normas reglamentarias
complementarias vigentes o que se dicten en el futuro (en adelante,
comprendiendo todas las obligaciones negociables que se emitan por el
Emisor bajo el Programa, las “Obligaciones Negociables”, y cada serie de
Obligaciones Negociables a emitirse bajo el Programa, una “Serie").

1.2  Asimismo, se delegd en el Directorio del Emisor las mas amplias
facultades para fijar los términos y condiciones de la emisién de las
Obligaciones Negociables bajo las diferentes Series, y de todos los
documentos y contratos necesarios para llevar a cabo la emision, asi como
también para realizar todos los tramites y gestiones ante organismos
publicos, en especial, ante el Banco Central del Uruguay, y privados de la
manera que estime conveniente para concretar dicho fin.
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1.3 Con fecha 24 de abril de 2026, el Directorio del Emisor resolvio
proceder a emitir las Obligaciones Negociables Serie 2 bajo el Programa,
segun los términos y condiciones que en el Acta de Directorio de dicha
fecha se describen.

1.4 Las Obligaciones Negociables Serie N° 2 han sido inscriptas en el
Registro del Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay para ser
ofrecidas publicamente en Uruguay, segun Resolucion de fecha [__] y han
sido autorizadas para cotizar en la Bolsa de Valores de Montevideo.

2, TERMINOS Y CONDICIONES DE LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES
SERIE N° 2

Las Obligaciones Negociables Serie 2 reguladas por este Documento de
Emision estan alcanzadas también por lo dispuesto en el Prospecto, el
Suplemento, el Contrato de Entidad Representante, el Contrato de Agente
de Pago y el Contrato de Entidad Registrante.

Por el hecho de adquirir las Obligaciones Negociables Serie 2, los Titulares
reconocen conocer el Prospecto y el Suplemento, los Contratos de Entidad
Registrante, Agente de Pago y Entidad Representante y el presente
Documento de Emision y declaran aceptar todos los términos de los
mismos.

3. NATURALEZA JURIDICA

3.1. Las Obligaciones Negociables Serie 2 reguladas por este Documento
de Emisién constituyen obligaciones negociables escriturales no
convertibles en acciones regidas por la Ley N° 18.627 de 2 de diciembre de
2009 y normas reglamentarias complementarias.

3.2. Los términos y definiciones expresados en el Prospecto o el
Suplemento (segun se definen a continuacion) tendran el mismo significado
en el presente Documento de Emision.

3.3. Las Obligaciones Negociables Serie 2 reguladas por este documento
de emision (el "Documento” o “Documento de Emision”) estan alcanzadas
por: (i) el prospecto de emision completado el 15 de enero de 2026 (el
"Prospecto”); (ii) el suplemento de prospecto de emision completado el [__]
de [__] de 2026 (el "Suplemento”); (iii) el contrato de entidad representante
de fecha 22 de diciembre de 2025 (el “Contrato de Entidad de
Representante”) otorgado por el Emisor y Bolsa de Valores de Montevideo
S.A. (la "Entidad Representante”); (iv) el contrato de entidad registrante (el
“Contrato de Entidad Registrante”) de fecha 22 de diciembre de 2025
otorgado por el Emisor con Bolsa de Valores de Montevideo S.A. (la
“Entidad Registrante”); (v) por el contrato de agente de pago de fecha 22
de diciembre de 2025 (“Contrato de Agente de Pago"”) otorgado por el
Emisor con Bolsa de Valores de Montevideo S.A. (el “Agente de Pago”); y
(vi) la hipoteca otorgada con fecha 29 de abril de 2026 con la Entidad
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Representante en representacion de los futuros Titulares de las
Obligaciones Negociables Serie 2 a emitirse, en garantia del repago de las
Obligaciones Negociables, e inscripta en el Registro de la Propiedad
Inmobiliaria de Colonia el [__] con el numero [_] (la “"Hipoteca” y junto con
los documentos antes indicados, los “Documentos de la Emision”).

3.4. Se deja expresa constancia que se encuentra a disposicién de los
titulares de las Obligaciones Negociables Serie 2 (los “Titulares") en el
domicilio de la Entidad Representante en Misiones 1400, Montevideo,
Uruguay los siguientes documentos: (i) el presente Documento de Emision
de las Obligaciones Negociables Serie 2; (ii) testimonio notarial de la
resolucion de la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas del Emisor
que resuelve la Emisidn, (iii) constancia de la autorizacién para cotizar en
[_] y de la inscripcidn en el Registro de Valores del Banco Central del
Uruguay que habilita su oferta publica bajo la Ley N° 18.627, (iv) testimonio
notarial del Acta de Directorio del Emisor que resolvié las condiciones de
las Obligaciones Negociables Serie 2; (v) el testimonio notarial de los
estatutos sociales actualizados y de certificados notariales acreditando la
valida constitucion y vigencia del Emisor; y (vi) testimonio notarial de la
declaratoria realizada por el Emisor bajo la Ley N° 17.904 debidamente
inscripta ante el Registro Nacional de Comercio. Se deja constancia que, en
caso de que se emitan otras Series de Obligaciones Negociables bajo el
Programa, testimonios notariales de los respectivos documentos de
emision de las referidas Series de Obligaciones Negociables estaran a
disposicion de los respectivos titulares de las Obligaciones Negociables en
el domicilio de la Entidad Representante antes indicado.

4. MONTO DE LA SERIE N° 2

El monto total de la Serie N° 2 es de un valor nominal de USD [__] (Délares
estadounidenses [_]) y estd representado por [_] Obligaciones
Negociables de un valor nominal de USD 1 (Ddlares estadounidenses uno)
cada una de ellas, numeradas correlativamente del 1al [__]. No se admitiran
transferencias, gravamenes o afectaciones fraccionadas o parciales. Las
Obligaciones Negociables Serie 2 constituyen obligaciones directas y no
subordinadas del Emisor.

5. PLAZOY FORMA DE PAGO DEL CAPITAL EINTERESES

5.1 Capital.

5.1.1 El Emisor se obliga a pagar la totalidad del capital adeudado bajo las
Obligaciones Negociables Serie 2 en un unico pago el [_] (la “Fecha de
Amortizacién”), sin perjuicio (i) del eventual rescate anticipado (de
conformidad con lo previsto en la clausula 6), y (ii) la eventual caducidad
anticipada, si fuere el caso.

5.1.2 El capital se cancelara en ddlares estadounidenses.
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5.1.3 Sila Fecha de Amortizacion fuera un dia inhabil bancario, la Fecha de
Amortizacion sera el primer dia habil bancario siguiente.

5.2 Intereses.

5.2.1 Las Obligaciones Negociables Serie 2 devengaran interés
compensatorio sobre el capital no amortizado, a una tasa de interés nominal
anual de 9,00 % sobre una base de un ano de 360 dias, compuesto por
doce meses de 30 dias cada uno.

5.2.2 Los intereses seran pagaderos de la siguiente manera en forma
semestral, excepto por el primer pago de intereses que se realizara el [_]y
ultimo pago de intereses, que se realizara en la Fecha de Amortizacion final
(cada fecha de vencimiento del pago de intereses es una “Fecha de Pago
de Intereses”).

5.2.3 Los intereses se cancelaran en doélares estadounidenses.

5.2.4 Sicualquier Fecha de Pago de Intereses fuera un dia inhabil bancario,
la Fecha de Pago de Intereses serd el primer dia habil bancario siguiente.

5.3 Pagos.

Los pagos de capital e intereses se haran efectivos de conformidad con lo
previsto en el Contrato de Agente de Pago.

6. RESCATE ANTICIPADO

6.1 Luego de transcurridos nueve (9) meses de la Emision, el Emisor
podra en cada Fecha de Pago de Intereses, el Emisor podra optar por
rescatar anticipadamente total o parcialmente las Obligaciones Negociables
Serie N° 2 (capital e intereses devengados hasta la fecha del efectivo
rescate) con una notificacion previa a la Entidad Registrante, a la Entidad
Representante, al Agente de Pago, y al Banco Central del Uruguay no menor
a 30 (treinta) dias corridos al proximo Fecha de Pago de Intereses en que
se hara efectivo el rescate anticipado.

6.2 El precio del rescate anticipado de las Obligaciones Negociables
Serie 2 sera de 102% del saldo de Capital adeudado rescatado a la fecha
del efectivo pago del rescate.

6.3 Junto con el rescate voluntario a opcion del Emisor, se cancelaran los
intereses devengados a la fecha del efectivo pago del rescate.

7. CADUCIDAD DE LOS PLAZOS. EXIGIBILIDAD ANTICIPADA.

7.1  Se producira la caducidad anticipada de todos los plazos bajo las
Obligaciones Negociables Serie 2, volviéndose exigibles todos los importes
vencidos y no vencidos, ya sea por concepto de capital y/o intereses, en
los siguientes casos:
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a) Falta de pago: no se pague (ya sea a su vencimiento o
anticipadamente en caso de corresponder) por el Emisor cualquier importe
correspondiente al pago de capital o intereses bajo las Obligaciones
Negociables Serie 2, siempre que dicho incumplimiento no hubiera sido
remediado dentro de los 5 (cinco) dias habiles siguientes a la fecha en que
el pago de que se trate debiera haberse efectuado.

b) Procedimientos de ejecucion contra el Emisor: se trabe sobre
cualquier parte de los bienes, activos o ingresos del Emisor un embargo
genérico, especifico y/o secuestro, como consecuencia de uno 0 mas
reclamos contra el Emisor que superen individual o conjuntamente la suma
de USD 1.000.000 (dolares estadounidenses un millén) y tal medida no se
levantare dentro de los 90 (noventa) dias habiles “judiciales” (articulo 96
del Codigo General del Proceso) de haber sido legalmente notificada al
Emisor.

c) Concurso del Emisor: en caso de que la ley vigente lo
admitiere, en caso de que se presente una solicitud (ya sea por parte del
Emisor o de cualquier tercero) de concurso, concordato, moratoria,
convenio o acuerdo privado de reorganizacion del Emisor, asi como
también la concesion de una moratoria provisional o un acuerdo privado de
reorganizacion respecto del Emisor.

d) Declaraciones falsas: que cualquiera declaracién efectuada o
documento presentado por el Emisor a la Entidad Representante de los
Titulares, a las Bolsas de Valores o al Banco Central del Uruguay hayan sido
denunciados por cualquiera de éstos a la justicia por contener falsedades
relevantes, informacion relevante distorsionada o manipulada u
ocultaciones que hubieren sido determinantes en la decision de un inversor
diligente para adquirir las Obligaciones Negociables Serie 2, y que la justicia
hubiere dado razén a dicha denuncia en todos sus términos por sentencia
pasada en autoridad de cosa juzgada.

e) Incumplimientos o Incumplimiento cruzado: que el Emisor
(i) haya incumplido cualquier obligacion contenida en este Documento de
Emision y los demas Documentos de la Emision, o (ii) el Emisor: (1) hubiera
incumplido con el pago, ya sea como obligado principal o como garante
(excepto un incumplimiento bajo las Obligaciones Negociables Serie 2 o de
cualquier otra Serie de Obligaciones Negociables emitidas bajo el
Programa), de cualquier suma de dinero (incluyendo capital, intereses,
comisiones, premios) cuyo monto sea superior (en conjunto) a USD
1.000.000 (dolares estadounidenses un milléon) (o su equivalente en la
moneda en que se hubiera pactado la obligacién en cuestidon) mas alla de
cualquier periodo de gracia que resulte aplicable; o (2) estuviera en
incumplimiento con cualquier término y condicion que evidencie algun tipo
de endeudamiento (diferente al contraido por la emision de las Obligaciones
Negociables Serie 2 0 de cualquier otra Serie de Obligaciones Negociables
emitidas bajo el Programa) por una suma superior a USD 1.000.000 (dolares
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estadounidenses un millén) siempre que dicho incumplimiento haya
determinado la exigibilidad de dicho endeudamiento; o (3) fuera obligado
(fuera de los casos en que dicha obligacion resulte del mero pasaje del
tiempo o ante el requerimiento que se le curse al Emisor para que convierta
deuda en capital) a recomprar o pagar cualquier deuda de forma anticipada
a su vencimiento, siempre que la misma supere — en conjunto — la suma de
USD 1.000.000 (ddlares estadounidenses un millén) (o su equivalente en la
moneda en que hubiera sido pactada la obligacién en cuestion); y siempre
que cualquiera de dichos eventos no se subsanare dentro de los 90
(noventa) dias de haber tomado conocimiento de la situacion.

f) Exigibilidad anticipada de cualquier importe adeudado por el
Emisor bajo otras Series de Obligaciones Negociables emitidas bajo el
Programa: que cualquier importe (sea por capital o por intereses) adeudado
por el Emisor bajo cualquier otra Serie de las Obligaciones Negociables que
el Emisor emita bajo el Programa resulte exigible anticipadamente.

g) Cambio Material Adverso: que tuviera lugar un cambio adverso
y sustancial en el negocio o actividades del Emisor, o en su condicién
financiera, o propiedades tomadas en su conjunto y siempre que se acredite
indubitablemente que dicho cambio determinara la imposibilidad del Emisor
para cumplir puntualmente con el pago de capital o intereses adeudados
bajo las Obligaciones Negociables Serie 2 en sus respectivos vencimientos.

h) Otros incumplimientos: que el Emisor incumpla otras
obligaciones materiales contenidas en el Documento de Emision o en
cualquiera de los documentos de emision correspondientes a las restantes
Series de Obligaciones Negociables a emitirse bajo el Programa y que las
mismas no sean remediadas en los plazos de cura previstos en dichos
documentos o aquellos que hayan sido oportunamente acordados (de
existir).

7.2 En cada uno de estos casos, se considerara que ha existido un
incumplimiento y se producira la caducidad de los plazos y la exigibilidad
de todo lo adeudado a todos los Titulares de las Obligaciones Negociables
Serie 2, siempre que ello sea resuelto por los Titulares que representen el
50% o mas del capital adeudado de las Obligaciones Negociables Serie 2.
Lo que antecede es sin perjuicio de la caida en mora automatica del Emisor
y el devengamiento de intereses moratorios desde que se considere que
ocurrio un incumplimiento.

7.3 La Entidad Representante (contando con el consentimiento de los
Titulares, segun las mayorias establecidas en este Documento de Emision)
podra acordar con el Emisor la subsanacion a los incumplimientos que
hubieran tenido lugar.



<colonia
8. MORA AUTOMATICA. INTERESES MORATORIOS.

8.1 La mora en el cumplimiento de las obligaciones establecidas en el
presente Documento de Emision se producirda de pleno derecho sin
necesidad de interpelacion judicial o extrajudicial alguna.

8.2 Producida la mora de pleno derecho, se devengara un interés
moratorio de 10,00 % lineal anual. Los intereses se calcularan sobre la base
de un ano de 360 dias, compuesto por doce meses de 30 dias cada uno.

8.3 Los intereses moratorios se aplicaran sobre el total del capital e
intereses adeudados a la fecha de caida en mora y se capitalizaran
anualmente. Asimismo, los intereses compensatorios y moratorios no
abonados seran capitalizados anualmente y, como aumento de capital,
devengaran a su vez intereses compensatorios.

9. ACTUACION DE LOS TITULARES

Las disposiciones relativas a la actuacion de los Titulares se encuentran
establecidas en el Contrato de Entidad Representante correspondiente.

10. MODIFICACION DE LOS TERMINOS Y CONDICIONES DE LAS
OBLIGACIONES NEGOCIABLES SERIE 2

10.1 Cualquier modificacion de los términos y condiciones de las
Obligaciones Negociables Serie 2 deberan ser aprobadas por Titulares que
representen mas del 75% (setenta y cinco) del total de las Obligaciones
Negociables Serie 2 en circulacion, deducidos los montos en poder del
Emisor.

10.2 Sin perjuicio de lo previsto en la clausula 10.1 precedente, la
sustitucion de la Entidad Representante de los Titulares debera ser
aprobada por Titulares que (i) representen mas del 75% (setenta y cinco)
del total de las Obligaciones Negociables Serie 2 en circulacion, y (ii) a su
vez, representen mas del 75% (setenta y cinco) del total de las distintas
Series de Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa y que se
encuentren en circulacion (y, tanto con respecto a lo previsto en el numeral
(i) precedente como lo previsto en el numeral (ii) precedente, deducidos los
montos en poder del Emisor).

10.3 Las resoluciones adoptadas de conformidad con las mayorias
especiales previstas en (i) la clausula 10.1 precedente, seran oponibles a la
totalidad de los Titulares de las Obligaciones Negociables Serie 2, y (ii) la
clausula 10.2 precedente, seran oponibles a la totalidad de los Titulares de
las distintas Series de Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa.

10.4 Lo establecido precedentemente es sin perjuicio del derecho de cada
titular de los valores de ejercer individualmente acciones para el cobro de
lo adeudado.
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1. GARANTIAS

En garantia del pago de todas las series de las Obligaciones Negociables
Serie 2, sin ninguna preferencia entre ellas, con fecha 29 de abril de 2026,
inscripta en el Registro de la Propiedad Inmobiliaria de Colonia el 4 de mayo
de 2026, con el numero 2025, se constituyo la Hipoteca, entre el Emisor,
por una parte, y la Entidad Representante en representacion de los futuros
Titulares de las Obligaciones Negociables Serie 2, por otra parte, por el que
se hipotecaron los inmuebles padrén 14.127, 14.129, 14.522, 14.523, 14.532
y 14.541, localidad catastral Colonia, departamento de Colonia, en garantia
de las Obligaciones Negociables, por hasta la suma de USD 1.600.000(un
millon seiscientos mil dolares estadounidenses), mas un 50%.

12. OBLIGACIONES ADICIONALES DEL EMISOR
El Emisor debera:

a) Proporcionar a la Entidad Representante copia de toda la
documentacién que se presente ante el Banco Central del Uruguay en su
calidad de emisor de las Obligaciones Negociables Serie 2.

b) Proporcionar a la Entidad Representante copia de los balances
anuales con informe de revision limitada o informe de auditoria externa,
segun corresponda, dentro de los 10 dias habiles bancarios siguientes a la
fecha en que los mismos estuvieran disponibles.

c) Proporcionar a la Entidad Representante, en el plazo de 30 dias
corridos siguientes a la fecha en que el Emisor hubiera tomado
conocimiento, copia de cualquier notificaciéon o intimacion que hubiera
cursado cualquier autoridad gubernamental con competencia sobre el
Emisor y que pudiera tener un efecto material adverso sobre el Emisor que
determinara la imposibilidad del Emisor de cumplir con los pagos de capital
o de intereses bajo las Obligaciones Negociables Serie 2.

d) Proporcionar a la Entidad Representante, cualquier otra informacién
sobre el negocio y las operaciones del Emisor, asi como sobre el
cumplimiento de las obligaciones bajo este Documento de Emision que la
Entidad Representante pudiera requerirle.

e) Permitir que la Entidad Representante, a su costo y con razonable
anticipacién al Emisor, visite e inspeccione las oficinas ejecutivas del
Emisor, asi como sus instalaciones, para discutir los negocios, finanzas y
situacion financiera del Emisor junto con los gerentes del Emisor y sus
contadores independientes, pudiendo asimismo examinar sus libros,
registros, reportes y otros documentos y solicitar copia de dichos
documentos.

13.  PROCEDIMIENTO DE PAGO
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13.1 El Emisor ha designado a Bolsa de Valores de Montevideo S.A. para
que actue como Agente de Pago de los pagos a realizarse bajo las
Obligaciones Negociables Serie 2, de acuerdo con los términos incluidos en
el presente Documento de Emision y en el Contrato de Agente de Pago
correspondiente.

13.2 Los pagos de capital e intereses se realizaran en las monedas
especificadas en la clausula 5, mediante transferencias a las cuentas
bancarias que la Entidad Registrante le indique al Agente de Pago, respecto
de los Titulares.

14. ENTIDAD REGISTRANTE

El Emisor ha designado a Bolsa de Valores de Montevideo S.A. para que
actue como Entidad Registrante de todas las Obligaciones Negociables
emitidas bajo el Programa, siendo la entidad encargada de llevar el Registro
de acuerdo con los términos incluidos en el presente Documento de Emision
y en el Contrato de Entidad Registrante.

15. ENTIDAD REPRESENTANTE

El Emisor ha designado a Bolsa de Valores de Montevideo S.A. para que
actue como Entidad Representante de los Titulares, de acuerdo con los
términos incluidos en el presente Documento de Emision y en el Contrato
de Entidad Representante.

16. LIMITACION DE RESPONSABILIDAD

La Entidad Representante, la Entidad Registrante, el Agente de Pago y las
Bolsas de Valores en donde coticen las Obligaciones Negociables Serie 2,
no asumen responsabilidad patrimonial alguna frente a los Titulares, por
falta de pago de las mismas.

17. RATIFICACIONY ACEPTACION

La adquisicion de las Obligaciones Negociables Serie 2 por parte de los
titulares, supone la ratificacion y aceptacion del presente Documento de
Emision, de los Documentos de la Emisiéon, asi como de todos los demas
contratos, estipulaciones, términos y condiciones relacionados con la
emision de las Obligaciones Negociables Serie 2.

En particular se deja constancia que la adquisicién de las Obligaciones
Negociables Serie 2 supone una aceptacion de que la Entidad Registrante
puede suministrar la informacion e identificacién de los Titulares, en los
términos definidos en el Contrato de Entidad Registrante.

18. TRIBUTOSY GASTOS

18.1 Seran de cargo exclusivo de cada Titular (sin derecho a reembolso) el
pago de todo tributo existente o que se cree en el futuro, incluyendo sin que
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signifique limitacion, cualquier tributo que grave la emisién de las
Obligaciones Negociables Serie 2 y/o los pagos a efectuarse como
consecuencia de las mismas, incluyendo el Impuesto a la Renta de las
Personas Fisicas, el Impuesto a la Renta de los No Residentes que
corresponda retener en ocasion del pago o crédito de intereses o capital, la
Tasa de Control Regulatorio del Sistema Financiero y cualquier otro tributo,
carga o gravamen que tenga como causa, la emision, venta, transferencia,
cesion, circulacion o tenencia de las Obligaciones Negociables Serie 2.
Cuando el Emisor deba actuar como agente de retencion, pagara los intereses
vencidos e impagos y el capital correspondiente luego de haber retenido y
deducido a los Titulares el importe originado en cualquier tributo que debiera
ser liquidado.

18.2 No obstante, serdn de cargo del Emisor todos los gastos, tributos,
honorarios razonables y costos que se generen en la ejecucion judicial o
extrajudicial de las Obligaciones Negociables Serie 2 debido al
incumplimiento del Emisor.

19.  ORDEN DE IMPUTACION DE LA PAGA

El orden de imputacion de la paga respecto de cualquier importe que se
reciba para el pago de las Obligaciones Negociables Serie 2 sera el
siguiente (en el orden indicado): tributos, comisiones, intereses y finalmente
capital.

20. PROSPECTOY SUPLEMENTO

El Prospecto y el Suplemento han sido elaborados por el Emisor en base a
la informacién econdmica, financiera y comercial del Emisor. Se aclara
especialmente que ni las bolsas en donde las Obligaciones Negociables
Serie 2 cotizan, ni la Entidad Registrante, ni la Entidad Representante, ni el
Agente de Pago han llevado a cabo procedimientos de auditoria financiera,
contable, fiscal o legal alguno tendientes a verificar la veracidad o
correccion de la informacion proporcionada por el Emisor. Por ello, ninguna
de las entidades antes mencionadas sera responsables en caso de que
cualquier informacion contenida en el Prospecto o el Suplemento y
previamente proporcionada por el Emisor sea erronea, falsa o engafiosa, o
se haya omitido en el Prospecto o el Suplemento cualquier informacion
material acerca del Emisor que hubiera sido necesario o conveniente incluir
en el Prospecto o el Suplemento.

21. NO RESPONSABILIDAD

La Entidad Representante, la Entidad Registrante y el Agente de Pago no
asumen ninguna responsabilidad frente a los Titulares por el pago puntual
de las Obligaciones Negociables Serie 2 o por el cumplimiento de cualquiera
de las obligaciones asumidas por el Emisor, salvo por lo previsto en los
contratos en los que los mismos sean parte.
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22.  NOTIFICACIONES

Todas las notificaciones, solicitudes, demandas u otras comunicaciones
que se realicen a los Titulares, se consideraran debidamente efectuadas
cuando las mismas sean enviadas por cualquier medio fehaciente al
domicilio que el Titular haya declarado en el Registro que lleva la Entidad
Registrante.

23. JURISDICCION Y COMPETENCIA.

El presente Documento de Emision se regira en su totalidad vy
exclusivamente por las leyes de la Republica Oriental del Uruguay, siendo
competentes los tribunales de la ciudad de Montevideo.

El presente Documento de Emision quedara depositado en la Entidad
Registrante.

Se solicita certificacion notarial de firmas.
por el Emisor:
Firma:

Aclaracion:
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Anexo 3
Testimonio notarial de la Hipoteca
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Anexo 4
Estados Contables al 31 de diciembre de 2025 con informe de revision
limitada



























































































































































































































Ala Este S.A.S.

Notas a los estados financieros separados

Por el ejercicio anual finalizado al 31 de diciembre de 2025

Transacciones con personal clave

Perscnal clave de la gerencia son las personas que tienen la autoridad y responsabilidad para planificar, dirigir y
controlar las actividades de la Sociedad, directa o indirectamente, incluyendo cualguier administrador u érgano de

gobierno equivalente de esa entidad.

Al 31 de diciembre de 2025 la Sociedad no mantiene saldos con el personal detallado, mientras que al 31 de
diciembre de 2024 los saldos eran de US$ 4.803 (equivalentes a $ 211.649) en el pasivo.

Adicionalmente los mismos percibieron refribuciones en el presente ejercicio por un total de US$ 136.248
(equivalentes a $ 5.578.425) que se incluyen en el estado de resultados separado, mientras que en el gjercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2024 el monto por igual concepto fue por US$ 114.696 (equivalentes a $

4.626.696)
Nota 23 - Instrumentos financieros
2025 2024
Iljnstrur_nentos Activos / lr_lstrurpentos Activos /
financieros a : financieros a :
Pasivos no Total Pasivos no Total
costo . . costo : .
. financieros : financieros
amortizado amortizado

Us$ US$ uss$ Us$ US$ Us$
Activos
Efectivo y equivalentes al 889.483 . 889.483 782.570 . 782570
efectivo
Deudores camerciales.y otras 2.042 477 558.956 2.601.433 2.062.337  484.570 2.546.907
cuentas por cabrar
Inversiones en subsidiarias - 5.027.420 5.027.420 1.332.866 - 1.332.866
Inventarios - 8.652.999 8.652.999 5.439.700 - 5439700
Propiedades, planta y equipo - 366.790 366.790 350.658 - 3560.658
Activos intangibles - 4.497 4,497 5.246 - 5.246
Activo por impuesto diferido - 243.587 243.587 39.090 - 89.090

2.931.960 14.854.249 17.786.209 10.062.467 484,570 10.547.037
Pasivos
ASTeEdarsh eomatcisias i 4.819.990  2.024.493 6844483 2664405 2.639.679 5.304.084
otras cuentas por pagar
Préstamos 8.143.661 - 8.143.661 3.083.615 - 3.083.615
E:g;:'c'os Bfbsaupiagtosa . 17.368  17.368 . 4803 4803

12.963.651 2.041.861 15.005.512 5748.020 2.644.482 8.392.502
W P
RSM
NO AUDITADO Inicialado Unicamente a efectos de surelacion

conelinforme del Contador Pablico adjunto.
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Ala Este S.A.S.

Notas a los estados financieros separados
Por el ejercicio anual finalizado al 31 de diciembre de 2025

Instrumentos financieros (continuacion)

Activos

Efectivo vy equivalentes
al efectivo

Deudores comerciales
y otras cuentas por
cobrar

Inversiones en
subsidiarias
Inventarios
Propiedades, planta y
equipo

Activos intangibles
Activo por impuesto
diferido

Pasivos
Acreedores
comerciales y otras
cuentas por pagar
Préstamos
Beneficios a los
empleados a pagar

Nota 24 -

2025 2024
Instrumentos yivos ¢ Instrumentos 4 4060
financieros a ; financieros a ;
Pasivos no Total Pasivos no Total
costo financieros costo financieros
amortizado amortizado
$ $ $ $ $ $
34.726.316 - 34.726.316 34.487.267 - 34.487.267
79.740.292 21.822.190 101.562.482 90.878.914 21.282.902 112.181.816
- 196.275.515 196.275.515 58.734.012 . 58.734.012
- 337.821.656 337.821.656 239.458.945 - 239.458.945
- 14.319.887 14.319.887 15.452.138 - 15.452.138
- 175.587 175.587 231217 - 231.217
- 9.509.889 9.509.889 3.925.832 - 3.925.832
114.466.608 579.924.724 694.391.332 443.168.325 21.282.902  464.451.227
188.177.229 79.038.243 267.215.472 117.408.925 116.320.061  233.728.986
317.936.607 - 317.936.607 135.882.568 - 135.882.568
- 678.093 678.093 211.648 - 211.648
506.113.836 79.716.336 585.830.172 253.503.141 116.320.061  369.822.202

Administracion de riesgos financieros

Como resultado del curso normal de los negocios de la Sociedad, surgen exposiciones a riesgos de crédito,
riesgo de liquidez, riesgo de moneda y riesgo de tasa de interés.

En esta nota se presenta informacion respecto de la exposicion de la Sociedad a cada uno de los riesgos
mencionados, los objetivos, las politicas y los procedimientos de la misma para medir y administrar el riesgo y la
administracion del capital. Los estados financieros incluyen mas revelaciones cuantitativas.

La Direccion es responsable por establecer y supervisar la estructura de administracién de riesgo de la Sociedad,
asi como también es responsable por el desarrollo y el monitoreo de la administracion del riesgo de la Sociedad.

Esta informa regularmente a los Accionistas acerca de sus actividades.

Las politicas de administracién de riesgo de la Sociedad son establecidas con el objeto de identificar y analizar los
riesgos enfrentados por la misma, fijar limites y controles de riesgo adecuados, y monitorear los riesgos y el
cumplimiento de los limites. Se revisan regularmente las politicas y los sistemas de administracion de riesgo a fin
de que reflejen los cambios en las condiciones de mercado y en las actividades de la empresa.

La Sociedad esta expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros.

NO AUDITADO

RSM

Inicialado tnicamente a efectos de surelacion
con elinforme del Contador Publico adjunto.
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Ala Este S.A.S.
Notas a los estados financieros separados
Por el ejercicio anual finalizado al 31 de diciembre de 2025

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Sociedad si un cliente o contraparte en un
instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y se origina principalmente de las cuentas
por cobrar a clientes.

La exposicion de la Sociedad al riesgo de crédito se ve afectada principalmente por las caracteristicas
individuales de cada cliente. La Direccién tiene politicas de crédito que permiten monitorear este riesgo en forma
continua. La Sociedad no tiene riesgos significativos de concentracion de créditos. La comercializacion de sus
productos se efectia a clientes solventes y con adecuada historia de crédito. La Direccion espera un correcto
comportamiento crediticio.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Sociedad no pueda cumplir con sus obligaciones financieras a medida
que vencen. El enfoque de la Sociedad para administrar la liquidez es asegurar, en la medida de lo posible, que
siempre contara con la liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando vencen sin incurrir por ello en
pérdidas inaceptables o arriesgar la seguridad de la Sociedad.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo, en el tipo de
cambio, tasas de interés y otros precios, afecten los ingresos de la Sociedad o el valor de los instrumentos
financieros que mantiene. El objetivo de la administracion del riesgo de mercado es administrar y controlar las
exposiciones a este riesgo dentro de parametros razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

Riesgo de moneda

La Sociedad esta expuesta al riesgo de moneda por las operaciones que estan denominadas en una moneda
distinta de la moneda funcional de la Sociedad, el délar estadounidense.

Los saldos que integran la posicién en moneda diferente al dolar estadounidense, al tipo de cambio vigente al 31
de diciembre de 2025 y 31 de diciembre de 2024, son los siguientes:

2025 2024
$ Equivalente en S Equivalente en
Us$ Us$

ACTIVOS

Efectivo y equivalentes de efectivo 70.016 1.794 76.439 1.735
Deudores comerciales y otras cuentas 17 189.465 440293 16.982 939 385.398
por cobrar

Activo por impuesto diferido 9.509.889 243.587 3.925.832 89.090
TOTAL ACTIVOS 26.769.370 685.674 20.985.210 476.223
PASIVOS

Acresdaresicomeiciaies jalras 28 189.373 722,045 23525717 533.893
cuentas por pagar

TOTAL PASIVO 28.189.373 722.045 23.525.717 533.893
POSICION NETA ACTIVA

(PASIVA) (1.420.003) (36.371) (2.540.507) (57.670)
Riesgo de tasa de interés

Este factor se origina por los activos y pasivos financieros, asociado a las tasas de interés pactadas.

B 1 psss|
RSM
NO AUDITADO i Inicialado tinicamente a efectos de surelacion

con elinforme del Contador Pablico adjunto.
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Ala Este S.A.S.
Notas a los estados financieros separados
Por el ejercicio anual finalizado al 31 de diciembre de 2025

Este riesgo es monitoreado de forma de mantener la exposicion al mismo en niveles aceptables.

Administracion de capital

La politica de la Direccién es mantener una base de capital sélida de manera de conservar la confianza de los
inversionistas, los acreedores y el mercado, y sustentar el desarrollo futuro del negocio.

No hubo cambios en el enfoque de la Sociedad para la administracién de capital durante el ario.

Nota 25 - Garantias

La Sociedad posee los siguientes padrones hipotecados:

Padrén N°14.130 del departamento de Colonia a favor de algunos de sus accionistas en garantia de su
Derecho de Salida (segun se lo define en el Convenio de Accionistas de la Sociedad), por hasta la suma
de US$ 3.865.000, con mas un 20% de dicha suma.

Padrén 14.581 del departamento de Colonia a favor de Bolsa de Valores de Montevideo S.A por hasta la
suma de US$ 3.000.000 mas un cincuenta por ciento (50%) de dicha suma, en garantia del pago de la
Primera Serie de Obligaciones Negociables.

Los padrones 14.520, 14.521, 14,528, 14.529, 14.530, 14.531 del departamento de Colonia a favor de
Banco Itati Uruguay S.A., por hasta la suma de US$ 3.500.000, con més hasta un cincuenta por ciento
(50%) de dicha suma, en garantia de las obligaciones asumidas por la Sociedad en el Contrato Marco de
Cesién de Créditos Morosos y Vale (seguin se define en la escritura).

Los padrones 14.535 y 14.536 del departamento de Colonia a favor del Banco de la Republica Oriental
del Uruguay por hasta la suma de US$ 1.500.000, en garantia del credito concedido a la Sociedad.

La Sociedad es promitente compradora de los padrones 8819, 8820, 2600, 10346 y 19.128 (para mas
informacion, ver la seccion “Promesa compraventa padrones linderos” de la nota 15).

NO AUDITADO Inicialado unicamente a efectos de surelacion

El padron 8.819 del departamento de Colonia se encuentra hipotecado por su propietario Carlos Bastitta
a favor de la Intendencia de Colonia, por hasta la suma de $ 168.287.087 mas un cincuenta por ciento
(50%) de dicha suma, en garantia de la ejecucién de las obras troncales de infraestructura
correspondientes a la primera subetapa de la primera etapa del Proyecto +Colonia.

El padron 2.600 del departamento de Colonia se encuentra hipotecado por su propietario Carlos Bastitta
a favor de la Intendencia de Colonia, por hasta la suma de US$ 2.500.000 mas un cincuenta por ciento
(50%) de dicha suma, en garantia de la ejecucion de las obras de infraestructura del Proyecto +Colonia.

Los padrones 8.820 y 10.346 del departamento de Colonia se encuentran hipotecados por su propietario
Carlos Bastitta a favor de la Intendencia de Colonia, por hasta la suma de US$ 709.000mas un cincuenta
por ciento (50%) de dicha suma, en garantia de la ejecucion de la primera etapa del Proyecto +Colonia.

RSM

con el informe del Contador Publico adjunto.
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Notas a los estados financieros separados
Por el ejercicio anual finalizado al 31 de diciembre de 2025

Nota 26 - Contingencias

En el curso ordinario de sus negocios la Sociedad puede estar sujeta a reclamos, litigios y contingencias. La
Sociedad constituye previsiones en los casos en que se estima probable que se incurra en pérdidas para la
misma.

Al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre de 2024, en base a la informacion disponible por parte de la
Sociedad, no se anticipa que existan situaciones que deriven en efectos patrimoniales significativos para la
misma.

Nota 27 - Compromisos
A continuacion, se resumen los compromisos asumidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2025:
Contrato plan

El 12 de mayo de 2022 se firmo un contrato plan entre la Sociedad, Carlos Bastitta Heguy y la Intendencia de
Colonia con el objeto de establecer las condiciones generales y particulares relativas a exigencias ambientales,
patrimoniales, estructura territorial y normativa que regira el proceso de fraccionamiento, uso y edificacion del
suelo, infraestructura y servicios generales, contraprestaciones que se le otorgara a la Intendencia de Colonia,
conforme lo establecido en los articulos 38, 45, 46, 60 y siguientes de la Ley 18.308, asi como obligaciones que la
Intendencia de Colonia asumira en base a la normativa vigente aplicable a la materia, entre otros. Con relacion al
retorno por valorizacion de la tierra (Ley 18308), la Sociedad asumié una obligacion por US$ 2.002.886. Al 31 de
diciembre de 2025 el pasivo registrado en los presentes Estados Financieros por este concepto asciende a US$S
1.744.312.

Promesa compraventa padrones linderos

La Sociedad firmo una promesa de compraventa el 21 de marzo de 2022 en la ciudad de Montevideo mediante la
cual adquiere los derechos de promitente comprador para los padrones N°8.819, 8.820, 10.346, 2.600 y 19.128,
padrones linderos al emprendimiento, con el objetivo de desarrollarlos como parte del proyecto +Colonia en
etapas posteriores. Dicho compromiso de compraventa se encuentra sujeto a condiciones suspensivas, las cuales
el promitente comprador se reserva el derecho de renunciar a dar o no por cumplidas, situacion que no se ha
verificado al 31 de diciembre de 2025.

Acuerdo comercial

En diciembre 2023, la Sociedad firmo un acuerdo comercial con una entidad privada mediante el cual se
devengan servicios contra la entrega de un macrolote por un precio aproximado de US$ 2.700.000.

Contratos de obra
Camineria y alcantarillado

El 12 de octubre de 2023 se firmo contrato de obra con una empresa constructora cuyo alcance es el disefio y
ejecucion de movimiento de suelos y vialidades de la primera etapa, asi como el proyecto ejecutivo y construccion
de alcantarilla sobre el arroyo La Caballada. Con fecha 2 de octubre de 2024, se firmé adenda sobre el contrato
anteriormente mencionado que representd un ajuste de precio debido a cambios en el disefio y especificaciones
técnicas de la alcantarilla exigidos por la Intendencia de Colonia.

El importe total aproximado por estos contratos asciende a $ 50.887.176 + IVA, mas leyes sociales (precio base
julio 2023). Los estados financieros al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre de 2024 reflejan los montos
devengados correspondientes a estos contratos a dicha fecha.

RSM
NO AUDITADO : Iniclalado tunicamente a efectos de surelacion

con el Informe del Contador Pablico adjunto.
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Notas a los estados financieros separados
Por el ejercicio anual finalizado al 31 de diciembre de 2025

Agua potable y saneamiento

El 21 de enero de 2025 se firmd contrato con empresa constructora local para la ejecucion de la obra de
infraestructura de abhastecimiento de agua potable y saneamiento correspondiente a la primera etapa del
desarrollo en el predio. Dicho contrato ha sido inscripto como obra publica ante el Banco de Prevision Social.

El precio total estimado asciende a $ 54.162.410 + [VA, méas leyes sociales (precio base agosto 2024).

Los estados financieros al 31 de diciembre de 2025 reflejan los montos devengados correspondientes a este
contrato a dicha fecha.

Contrato de obra mixta

Con fecha 4 de diciembre de 2025, la Sociedad suscribid con la Administracion Nacional de Usinas vy
Transmisiones Eléctricas (UTE) un contrato para llevar adelante el anteproyecto de conexion a la red de energia
eléctrica de UTE al desarrollo +Colonia,

Las obras estan siendo llevadas a cabo por la Sociedad, quien a tales efectos ha contratado a una empresa
constructora para llevar adelante las tareas de ejecucion de la red eléctrica para la primera etapa del desarrollo.

El plazo para finalizar las obras del Anteproyecto de Conexion es de 18 meses.

Infraestructura eléctrica

Con fecha 30 de julio de 2025 se firmo un contrato de obra con una empresa constructora cuyo objeto consiste en
la ejecucion de la red eléctrica para abastecer la primera etapa del desarrollo + Colonia de acuerdo con el
anteproyecto elaborado con UTE (Uruguay). El precio total estimado asciende a $ 80.324.713, US$ 407.631, EUR
362.385 y la suma de US$ 702.473 en concepto de provision eventual, + IVA, mas leyes sociales (precio base
marzo 2025).

Al 31 de diciembre de 2025 no se verifican montos devengados por este contrato.
Proveedores de servicios

El 17 de enero de 2022, la Sociedad firmo un acuerdo de prestacion de servicios con Mas-Avatar S.A., una
entidad del exterior (Argentina), conforme fuera madificado por enmiendas del 14 de junio de 2024 y del 18 de
diciembre de 2024, mediante el cual el prestador brinda a la Sociedad servicios de soporte administrativo,
comercial, de promocion y marketing, asi como tareas de gestion de proyecto.

Servicios de asesorfa técnica en obra

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad mantiene compromisos por la contratacion de servicios de asesoria
técnica vinculados a las obras de infraestructura, por un importe aproximado, ain no devengado de US$ 68.700 +
IVA.

Acuerdo de reserva

El 28 de agosto de 2023 se firmé un acuerdo de reserva entre la Sociedad y un tercero mediante el cual la
Sociedad se obliga a reservar para la venta la propiedad y posesién de un futuro lote que constara de una
superficie aproximada de 3.900 metros cuadrados, segln resulte de un fraccionamiento que la Sociedad se
encuentra gestionando.

El precio de la operacién, que asciende a US$ 550.000, fue pagado en el momento de la reserva mediante la
cesion a favor de la Sociedad de un crédito que poseia el tercero contra un accionista de la Sociedad por idéntica
suma.
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Acuerdo de reserva (continuacion)

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad todavia no habia logrado obtener el fraccionamiento del que resulte el
lote reservado para la venta por causas que no le son imputables a la Sociedad, por lo que todavia no habia
entregado el lote al tercero. El acuerdo celebrado con el tercero dispone que, en caso de que haya transcurrido un
afo contado desde la celebracion del acuerdo sin que la Sociedad haya entregado el lote por causas no
imputables al tercero, se considerara incumplido el acuerdo y el tercero podra reclamar a la Sociedad y al
accionista con quien tenia el crédito que cedio a la Sociedad la suma de US$ 750.000, con mas los gastos
razonables que fueran necesarios en caso en que fuera necesario ejecutar el cobro. En virtud de ello, el monto de
la operacion podria ascender a US$ 750.000.

Los estados financieros separados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2025 y al 31 de diciembre de 2024,
contemplan dicho acuerdo con un crédito a largo plazo contra un pasivo de largo plazo.

Prérroga y cesién de deuda por saldo de precio de compraventa de terreno

El 10 de febrero de 2025 se firmé una modificacion a la escritura de compraventa del lote identificado con ex
ntimero de padron 2598 de la localidad de Colonia (terreno original del desarrollo +Colonia), por la cual se acordd
una prorroga al plazo que tiene la Sociedad para pagar el saldo de precio bajo dicha compraventa, que a esa
fecha ascendia a US$ 1.000.000. Dicho saldo devenga un interés compensatorio del 5% anual. En virtud de dicha
prorroga, el saldo de precio debera ser pagado por la Sociedad el 21 de marzo de 2027.

El 7 de mayo de 2025 la Sociedad firmé un acuerdo de cesion de deuda en virtud del cual el vendedor del
inmueble identificado en el parrafo anterior cedio a la Sociedad, quien asumio, una deuda que dicho vendedor
tenia con terceros por un monto total de US$ 400.000, en consideracion de lo cual dicho monto fue compensado
en igual medida del saldo de precio bajo la compraventa referida en el parrafo anterior. En virtud de ello, el saldo
de precio bajo la compraventa del referido inmueble ascendia al 31 de diciembre de 2025 a US$ 600.000, mas
intereses compensatorios devengados y a devengarse a la tasa del 5% anual.

Acuerdo ronda de inversion

Al 31 de diciembre de 2025, la Sociedad habia celebrado acuerdos de inversion con terceros, en el marco de una
ronda de inversién, por un monto total de hasta USS 9,1 millones. Del total de esta ronda, aproximadamente US$
3.400.000 ya fueron percibidos por la Sociedad. Los acuerdos de inversion consisten en préstamos con clausula
de conversion obligatoria en acciones de la Sociedad. Se prevé que la conversion en acciones de la Sociedad
ocurra en junio de 2027.

No se prevé un cambio en la estructura de control de la Sociedad cuando ocurra la conversion prevista.
Financiamiento bancario

La Sociedad ha obtenido la aprobacion de una asistencia crediticia del Banco de la Republica Oriental del
Uruguay (BROU), conforme a la resolucién de fecha 25 de septiembre de 2025, en el marco de la linea
“Proyectos Largo Plazo — Producto Proyectos BROU’, por un monto de hasta US$ 4.500.000 (dolares
estadounidenses cuatro millones quinientos mil). El préstamo tiene como destino la financiacion de infraestructura
vinculadas al desarrollo del proyecto +Colonia.

El 4 de diciembre de 2025 se ha constituido la hipoteca en favor del BROU y se produjo el primer desembolso de
US$ 1.500.000 (dolares estadounidenses un millén quinientos mil).
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Estructuracion con Banco Itatl Uruguay S.A. para el otorgamiento de créditos para la compra de viviendas
construidas en +Colonia

La Sociedad ha firmado con Banco Itat Uruguay S.A. un contrato marco de cesién de créditos morosos para la
venta, mediante cesion, por parte de Banco Itad Uruguay S.A. a Ala Este S.A.S., de créditos que tiene o tendra el
Banco contra adquirentes de unidades de +Colonia.

El contrato tiene por finalidad promover, y dar soporte, a Banco Itai Uruguay S.A. a efectos de que el Banco
otorgue financiamiento a los adquirentes de viviendas desarrolladas por el Fideicomiso Quartier +Colonia Il y el
Fideicomiso Inmobiliario El Muelle | +Colonia.

La suma maxima por la que se prevé que la Sociedad se obligue a comprar es por hasta la suma de US$
3.500.000. En garantia del cumplimiento de la obligacion de la Sociedad de pagar los créditos adquiridos al
Banco, constituyé hipoteca en primer grado a favor del Banco segun se indica en Nota 25 (Garantias).

Nota 28 -  Hechos ocurridos después del periodo sobre el que se informa
Emision de Obligaciones Negociables

Con fecha 6 de febrero de 2026, la Sociedad efectud la emisién de Obligaciones Negociables serie N°1 por un
monto total de US$ 3.000.000 a una tasa nominal anual (TNA) del 9,00%, con pagos de intereses semestrales y
amortizacion de capital en un solo pago (bullet) al vencimiento, el cual operara el 6 de febrero 2030.

La emision implicd transformar la Sociedad en sociedad abierta, lo que implica obligaciones ante la Auditoria
Interna de la Nacion y el Banco Central de Uruguay con cronogramas rigurosos.

En garantia del pago de los importes que la Sociedad adeude bajo la emision de las Obligaciones Negociables
Serie N° 1, la Sociedad hipotecd en primer grado a favor de la Entidad Representante, como representante de los
futuros titulares de las Obligaciones Negociables Serie N° 1, el padron niimero 14.581 (ver Nota 25 — Garantias).

En virtud de los términos de la emision, la Sociedad debera mantener un Ratio de Cobertura superior o igual a
3.0x.

Rescision bilateral del contrato de servicios con MasAvatar S.A.

El 25 de marzo de 2026, la Scociedad y MasAvatar S.A. celebraron un acuerdo de rescision bilateral del contrato
de servicios informado en la Nota 27 “Proveedores de servicios”, declarandose que a dicha fecha no tenian nada
que reclamarse mutuamente. En virtud de ello, a partir de dicha fecha MasAvatar S.A. dejo de ser un prestador de
servicios de la Sociedad.

Desde el 1° de enero de 2026 y hasta la fecha, no han ocurrido ni estan pendientes o en proyecto, otros hechos o
transacciones que pudieran tener un efecto material sobre los estados financieros separados como para requerir
ser revelados en los mismos.
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Informe de Calificacion de Riesgo



Ala Este S.A.S.

Factores relevantes de la calificacion

Asignacion de calificacion: FIX confirmo en categoria BBB+(uy), Perspectiva Estable, a la
calificacion de Emisor de Largo Plazo de Ala Este S.A.S. (Ala Este o +Colonia) y de las
Obligaciones Negociables (ON) Serie 1 emitidas por la compaiiia, y asigné en la misma
categoria a las ON Serie 2 a emitir. La compafiia espera emitir por aproximadamente USD
1,6 millones, en adicion a los USD 3 millones suscriptos a través de la Serie 1, sobre un
programa equivalente a USD 16 millones. Dichas ON se utilizardn para financiar la
ejecucion de obras de infraestructura del desarrollo en +Colonia y capital de trabajo y
gestidn operativa, en el marco de la urbanizacién y desarrollo inmobiliario del proyecto.

Viabilidad del proyecto: La calificacion se sustenta en el valor de los activos que a la fecha
estan valuados en USD 78 millones, pero tras el desarrollo a partir de las obras de
infraestructura a realizar se espera generen ventas en torno a USD 246 millones, con
precios ascendentes en proporcion al grado de avance de las obras de infraestructura,
con un nivel de erogaciones total estimado en USD 113 millones y de financiamiento a
través de deuda proforma en torno a USD 25,6 millones (de la cual USD 9,5 millones es
convertible en acciones de caracter obligatorio) y aportes de capital ya realizados por
USD 6,6 millones. El proyecto a largo plazo contempla 515 hectareas, y se plantea el
desarrollo en etapas. Ala Este es propietaria del terreno de la Etapa A por 118,7 has, y
cuenta con un acuerdo de compra para el resto del terreno (Etapas B y C) hasta 2042. De
las 118,7 has adquiridas, resultan comercializables unas 57,1 has, de las cuales a su vez
ya se han vendido 5 has en USD 8,4 millones y las 52,1 has en cartera estan valuadas a la
fecha en USD 78 millones. Las obras a realizar consisten principalmente en la provision
de servicios de caminos, electricidad, agua y saneamiento. Asimismo, de las 57,1 has
comercializables, 28 has ya estan fraccionadas y 18 has ya cuentan adicionalmente con
permiso medioambiental. FIX considera que las obras de infraestructura no representan
una elevada complejidad y por lo tanto el riesgo de viabilidad del proyecto no es elevado.
Actualmente, la compaiia lleva ejecutado el 17% del total de la inversion en
infraestructura (USD 5 millones de un total USD 30 millones).

Financiacion del proyecto: El proyecto requiere fondos por los USD 113 millones
previamente mencionados, segun estimaciones de la compaiiia, y contempla aportes de
capital por parte de sus accionistas en USD 16,1 millones aproximadamente (de los cuales
USD 6,6 millones ya realizados y el resto a través de deuda convertible en acciones), que
representan el 14% del total de dichos fondos. Por su parte, la deuda estimada por la
compafia ascenderia a USD 16 millones (de la cual USD 7,6 a través de obligaciones
negociales y el resto privada), representando el 14% del total y el 50% de la estructura de
capital total. A marzo 2026, segun informacién de gestién, la deuda ascendia a USD 10
millones. La primera etapa del proyecto tiene un horizonte de 12 afios con ingresos por
cobranzas ascendentes y pico en 2033 (USD 246 millones entre 2025 y 2036) y la deuda
concentra sus vencimientos entre los afios 2029 y 2032, del quinto al octavo afno. Hasta
fines 2028 (cuarto afio), la compafia espera acumular fondos por USD 10,3 millones,
previo al primer vencimiento de deuda (ON) en 2030. El 67% de la inversion residual seria
autofinanciado a través de los ingresos por ventas de los lotes. FIX considera que el riesgo
de financiacion es elevado, siendo que gran parte del desarrollo del proyecto depende de
potenciales ventas. Como mitigante, la compainia podria realizar emisiones de ON
adicionales por hasta aproximadamente USD 13 millones hasta completar el programa
equivalente a USD 16 millones (Ul 100 millones) y activos a entregar en garantia por mas
de USD 50 millones. Finalmente, el Loan to Value (LTV) se estima en 15% al inicio del

Finanzas Corporativas
Bienes Raices

Uruguay
Informe Integral
Calificaciones
Emisor de Largo Plazo BBB+(uy)
ON Serie 1 BBB+(uy)
ON Serie 2 BBB+(uy)
Perspectiva Estable
Resumen Financiero
Ala Este S.A.S.
Individual 31/12/25 31/12/24
(USD miles) 12 meses 12 meses
Total Activos 18.160 10.594
Deuda Financiera 8.144 3.084
Ingresos 5.673 2.401
EBITDA 734 (2.586)
EBITDA (%) 12,9 (107,7)
Deuda Total /
EBITDA (x) 111 (12)
Deuda Neta Total/
EBITDA (x) 9.9 (0.7)

Criterios Relacionados

Manual de Procedimiento de Calificacion
de Finanzas Corporativas, registrado ante
el Banco Central del Uruguay, Marzo
2016. Disponible en www.bcu.gub.uy

Analistas

%_il

Analista Principal

Lisandro Sabarino

Director
lisandro.sabarino@fixscr.com
+54 11 5235 8119

| Ay

Analista Secundario
Gustavo Avila

Director Senior
gustavo.avila@fixscr.com
+54 11 5235 8142

Informe de Calificacion | 20 mayo 2026

FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.

fixscr.com 1


https://www.fixscr.com/emisor/view?type=emisor&id=1366
https://www.fixscr.com/emisor/view?type=emisor&id=1366
mailto:lisandro.sabarino@fixscr.com
mailto:gustavo.avila@fixscr.com
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ii. Prueba Acida El Emisor deberd mantener un Ratio de Prueba Acida inferior o
igual a 1,0x.

4. Titularidad de Acciones: Los accionistas actuales del Emisor no podran enajenar
sus acciones durante la vigencia del Programa (y las Series que se emitan bajo el
mismo), en caso de que las transferencias signifiquen un cambio de control del
Emisor.

Incumplimientos o Incumplimiento cruzado

Se producird la caducidad anticipada de todos los plazos bajo las Obligaciones
Negociables, volviéndose exigible todo lo adeudado, entre otros casos citados en el
prospecto, cuando el Emisor (i) haya incumplido cualquier obligacién contenida en los
Documentos de Emision y los demas Documentos de la Emision, o (ii) el Emisor: (1)
hubiera incumplido con el pago, ya sea como obligado principal o como garante
(excepto un incumplimiento bajo las Obligaciones Negociables o de cualquier otra
Serie de Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa), de cualquier suma de
dinero (incluyendo capital, intereses, comisiones, premios) cuyo monto sea superior
(en conjunto) a USD 1 millén (o su equivalente en la moneda en que se hubiera
pactado la obligacién en cuestién) mas alla de cualquier periodo de gracia que resulte
aplicable; o (2) estuviera en incumplimiento de obligaciones asumidas bajo algin tipo
de endeudamiento (diferente al contraido por la emisiéon de las Obligaciones
Negociables o de cualquier otra Serie de Obligaciones Negociables emitidas bajo el
Programa) por una suma superior a USD 1 millén, y tal incumplimiento pueda
determinar la exigibilidad de dicho endeudamiento; o (3) fuera obligado (fuera de los
casos en que dicha obligacion resulte del mero pasaje del tiempo o ante el
requerimiento que se le curse al Emisor para que convierta deuda en capital) a
recomprar o pagar cualquier deuda de forma anticipada a su vencimiento, siempre
que la misma supere - en conjunto - la suma de USD 1 millén (o su equivalente en la
moneda en que hubiera sido pactada la obligacion en cuestion); y siempre que
cualquiera de dichos eventos no se subsanare dentro de los 90 (noventa) dias de haber
tomado conocimiento de la situacion.

Rescate anticipado

La compaiiia podra, optar por rescatar anticipadamente, total o parcialmente, las ON
Serie 1 (capital e intereses devengados hasta la fecha del efectivo rescate) luego de
transcurrido 9 meses de la fecha de emisién, y en cada Fecha de Pago de Intereses,
debiendo comunicar a la Entidad Registrante, Entidad Representante, y al Banco
Central del Uruguay con una anticipacién minima a 30 dias corridos a la fecha de
rescate anticipado. El precio de rescate serd de 102% del Capital adeudado rescatado
a la fecha del efectivo pago del rescate.
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Obligaciones Negociables Serie 2 hasta el equivalente a USD 1,6 millones

La compania ofrece en emision las Obligaciones Negociables Serie 2 por un valor de
hasta el equivalente a USD 1,6 millones, tomando para la determinacion del monto en
Ul de la emisién en el marco del Programa, el valor de las Unidades Indexadas a la
fecha de emisién, con vencimiento el cuarto afio desde la emisién, y amortizacion al
vencimiento. Dichas ON se utilizardn para financiar la ejecucién de obras de
infraestructura del desarrollo en +Colonia y capital de trabajo y gestion operativa, en
el marco de la urbanizacién y desarrollo inmobiliario del proyecto.

Las ON devengaran una tasa de interés sobre el capital no amortizado del 9% anual,
pagaderos en forma semestral.

Las ON seran emitidas bajo el programa de Obligaciones Negociables de Oferta
Publica No Convertibles en Acciones por un valor de hasta Ul 100 millones, bajo la
legislacién de la Republica Oriental del Uruguay.

Garantias de las emisiones

En garantia del pago de los importes que el Emisor adeude bajo la emisién de las
Obligaciones Negociables Serie N° 2, el Emisor hipoteca en primer grado en favor de
la Entidad Representante, como representante de los futuros titulares de las
Obligaciones Negociables Serie N° 2, los padrones nimero 14.127, 14.129, 14.522,
14.523, 14.532 y 14.541, localidad catastral Colonia, departamento de Colonia (y
junto con aquellos inmuebles que los sustituyan en el futuro, los “Inmuebles
Hipotecados”) hasta la suma de USD 1.600.000 méas un 50% de dicha suma, o su
equivalente en otras monedas, por concepto de intereses, comisiones, gastos,
impuestos u honorarios razonables que la cobranza judicial o extrajudicial pudiere
demandar.

La compania deberd mantener un Ratio de Cobertura superior o igual a 3,0x y se
medira anualmente.

La compaiia podra, a su exclusiva discrecion y en cada momento que asi lo decida, (i)
sustituir los Inmuebles Hipotecados, y (i) liberar parcialmente los Inmuebles
Hipotecados, en cualquier caso de los indicados en los apartados (i) y (i), por otros
inmuebles de su propiedad, previa realizacién de una tasacién por un Tasador
Autorizado que verifique que, luego de efectuada la sustitucién, se mantenga un Ratio
de Cobertura superior o igual a 3,0x.

Covenants/Condiciones

1. Nuevas Inversiones: El Emisor se abstendrd de realizar nuevas inversiones
extrafias a su giro principal, es decir, de desarrollo de urbanizaciones, proyectos
inmobiliarios y actividades conexas y/o de apoyo. Se encuentra también
comprendido dentro del Giro Principal del Emisor, a titulo enunciativo (y no
limitativo), iniciativas vinculadas con la urbanizacion, desarrollos inmobiliarios,
casas, condohoteles, y edificios de oficina.

2. Asociacion con Accionistas directos e indirectos: El Emisor no podra asociarse ni
generar vinculos contractuales o de cualquier otra especie para realizar cualquier
tipo de actividad establecida en su plan de negocios con accionistas que, directa
o indirectamente, sean titulares de mas del 10% del capital integrado y con
derecho a voto del Emisor, salvo por las excepciones citadas en el Prospecto de
Emision.

3. Ratios financieros: Estos ratios se deben cumplir ex antes y ex post distribucion
de dividendos. En caso de incumplimiento con los ratios, el Emisor se obliga a no
distribuir dividendos.

i. Endeudamiento: El Emisor deberd mantener un Ratio de Endeudamiento
inferior o igual a 2,5x.

ii. Cobertura del Servicio de Deuda: El Emisor deberd mantener un Ratio de
Cobertura de Servicio de Deuda mayor o igual 1,3x.
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ii. Prueba Acida El Emisor deberd mantener un Ratio de Prueba Acida inferior o
igual a 1,0x.

2. Titularidad de Acciones: Los accionistas actuales del Emisor no podran enajenar
sus acciones durante la vigencia del Programa (y las Series que se emitan bajo el
mismo), en caso de que las transferencias signifiquen un cambio de control del
Emisor.

Incumplimientos o Incumplimiento cruzado

Se producird la caducidad anticipada de todos los plazos bajo las Obligaciones
Negociables, volviéndose exigible todo lo adeudado, entre otros casos citados en el
prospecto, cuando el Emisor (i) haya incumplido cualquier obligacién contenida en
este Documento de Emision y los demas Documentos de la Emision, o (ii) el Emisor:
(1) hubiera incumplido con el pago, ya sea como obligado principal o como garante
(excepto un incumplimiento bajo las Obligaciones Negociables Serie 2 o de cualquier
otra Serie de Obligaciones Negociables emitidas bajo el Programa), de cualquier suma
de dinero (incluyendo capital, intereses, comisiones, premios) cuyo monto sea
superior (en conjunto) a USD 1.000.000 mas alla de cualquier periodo de gracia que
resulte aplicable; o (2) estuviera en incumplimiento con cualquier término y condicién
que evidencie algun tipo de endeudamiento (diferente al contraido por la emision de
las Obligaciones Negociables Serie 2 o de cualquier otra Serie de Obligaciones
Negociables emitidas bajo el Programa) por una suma superior a USD 1.000.000
siempre que dicho incumplimiento haya determinado la exigibilidad de dicho
endeudamiento; o (3) fuera obligado (fuera de los casos en que dicha obligacion
resulte del mero pasaje del tiempo o ante el requerimiento que se le curse al Emisor
para que convierta deuda en capital) a recomprar o pagar cualquier deuda de forma
anticipada a su vencimiento, siempre que la misma supere - en conjunto - la suma de
USD 1.000.000; y siempre que cualquiera de dichos eventos no se subsanare dentro
de los 90 dias de haber tomado conocimiento de la situacion.

Rescate anticipado

La compaiiia podra, optar por rescatar anticipadamente, total o parcialmente, las ON
Serie 2 (capital e intereses devengados hasta la fecha del efectivo rescate) luego de
transcurrido 9 meses de la fecha de emisién, y en cada Fecha de Pago de Intereses,
debiendo comunicar a la Entidad Registrante, Entidad Representante, y al Banco
Central del Uruguay con una anticipacién minima a 30 dias corridos a la fecha de
rescate anticipado. El precio de rescate serd de 102% del Capital adeudado rescatado
a la fecha del efectivo pago del rescate.
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Anexo IV - Dictamen de Calificacion

El Consejo de Calificacién de FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A., en
adelante FIX, realizado el 20 de mayo de 2026, confirmé* en Categoria BBB+(uy),
Perspectiva Estable, a la calificacion de Emisor de Largo Plazo de Ala Este S.A.S. y de
las Obligaciones Negociables Serie 1 emitidas por la compaiiia, y asigné en Categoria
BBB+(uy), Perspectiva Estable, a la calificacion de las Obligaciones Negociables Serie
2 a ser emitidas por la compania.

Categoria BBB(uy): “BBB” nacional implica una adecuada calidad crediticia respecto
de otros emisores o emisiones del pais. Sin embargo, cambios en las circunstancias o
condiciones econdmicas tienen una mayor probabilidad de afectar la capacidad de
pago en tiempo y forma que para obligaciones financieras calificadas con categorias
superiores.

Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos paises, por lo cual se
identifican agregando un sufijo para el pais al que se refieren. En el caso de Uruguay
se agregara “(uy)".

Los signos "+" o0 "-" podran ser afadidos a una calificacién nacional para mostrar una
mayor o menor importancia relativa dentro de la correspondiente categoria, y no
alteran la definicién de la categoria a la cual se los afnade.

La Perspectiva de una calificacion indica la posible direccion en que se podria mover
una calificacion dentro de un periodo de uno a dos afos. La Perspectiva puede ser
positiva, negativa o estable. Una perspectiva negativa o positiva no implica que un
cambio en la calificacion sea inevitable. Del mismo modo, una calificacion con
perspectiva estable puede ser cambiada antes de que la perspectiva se modifique a
positiva o negativa si existen elementos que lo justifiquen.

La calificacion asignada se desprende del andlisis de los Factores Cuantitativos y
Factores Cualitativos. Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la
Rentabilidad, el Flujo de Fondos, el Endeudamiento y Estructura de Capital, y el
Fondeo y Flexibilidad Financiera de la Compania. El andlisis de los Factores
Cualitativos contemplé el Riesgo del Sector, la Posiciéon Competitiva, y la
Administracién y calidad de los Accionistas.

La calificacion se realizé en base a la Metodologia de Calificacion de Finanzas
Corporativas, registrado ante el BCU de fechamarzo 2016, disponible
en www.bcu.gub.uy.

* Siempre que se confirma una calificacién, la calificacion anterior es igual a la que se
publica en el presente dictamen.

Fuentes
e Balances anuales y trimestrales generales hasta el 31/12/2025 (12 meses).

e Auditor externo a la fecha del ultimo balance: RSM.

e Informacion de gestién suministrada por la compafia (Proyecciones
financieras, estudio de mercado realizado por Toribio Achaval, acuerdo con
la municipalidad, estudio medioambiental, presupuesto detallado de
construccion, tasacion de los lotes, etc).

Criterios Relacionados

Manual de Procedimiento de Calificacion de Finanzas Corporativas. Registrado ante el

Banco Central del Uruguay, disponible en www.bcu.gub.uy

Finanzas Corporativas
Bienes Raices
Uruguay

Lisardr uhburirld

FIX BSCR URLGLAY
CALFICADORA D RIESGD 54

Ty

NGB

o, B A
o8 w4 vriEd RETINGE

Ala Este S.A.S.
Informe de Calificacion | 20 mayo 2026

FIX SCR Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.

fixscr.com
13


http://www.bcu.gub.uy/
http://www.bcu.gub.uy/

FixScr

agente de calificacion de riesgo

Las calificaciones incluidas en este informe fueron solicitadas por el emisor o en su
nombre y, por lo tanto FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A. -en
adelante FIX SCR S.A. o la calificadora-, ha recibido honorarios correspondientes por la
prestacion de sus servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A. ESTAN SUJETAS A CIERTAS
LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE ENLACE:
HTTP://WWW.FIXSCR.COM. ADEMAS, LAS DEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USO DE TALES
CALIFICACIONES ESTAN DISPONIBLES EN NUESTRO SITIO WEB WWW.FIXSCR.COM. LAS CALIFICACIONES PUBLICAS,
CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SITIO EN TODO MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FIX
SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENCIALIDAD, CONFLICTOS DE INTERES,
BARRERAS A LA INFORMACION PARA CON SUS AFILIADAS, CUMPLIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS
ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO. FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A PUEDE HABER PROPORCIONADO OTRO SERVICIO ADMISIBLE A LA ENTIDAD CALIFICADA O
A TERCEROS RELACIONADOS. LOS DETALLES DE DICHO SERVICIO DE CALIFICACIONES, PARA LOS CUALES EL ANALISTA
LIDER SE BASA EN UNA ENTIDAD REGISTRADA ANTE LA UNION EUROPEA, SE PUEDEN ENCONTRAR EN EL RESUMEN DE LA
ENTIDAD EN EL SITIO WEB DE FIX SCR S.A (www.fixscr.com) Este informe no debe considerarse una publicidad, propaganda,
difusion o recomendacion de la entidad para adquirir, vender o negociar valores negociables o del instrumento objeto de calificacion.
La reproduccién o distribucion total o parcial de este informe por terceros esta prohibida, salvo con permiso. Todos sus derechos
reservados. En la asignacion y el mantenimiento de sus calificaciones, FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A se basa
en informacion factica que recibe de los emisores y sus agentes y de otras fuentes que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO S.A considera creibles. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A lleva a cabo una investigacion razonable de la
informacion factica sobre la que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacién, y obtiene verificacion razonable de dicha
informacion de fuentes independientes, en la medida que dichas fuentes se encuentren disponibles para una emisién dada o en una
determinada jurisdiccion. La forma en que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A lleve a cabo la investigacion factual
y el alcance de la verificacion por parte de terceros que se obtenga, variara dependiendo de la naturaleza de la emision calificada y el
emisor, los requisitos y practicas en la jurisdiccion en que se ofrece y coloca la emision y/o donde el emisor se encuentra, la
disponibilidad y la naturaleza de la informacién publica relevante, el acceso a representantes de la administracion del emisor y sus
asesores, la disponibilidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como los informes de auditoria, cartas de procedimientos
acordadas, evaluaciones, informes actuariales, informes técnicos, dictdmenes legales y otros informes proporcionados por terceros,
la disponibilidad de fuentes de verificacion independiente y competentes de terceros con respecto a la emisién en particular o en la
jurisdiccion del emisor y una variedad de otros factores. Los usuarios de calificaciones de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO S.A deben entender que ni una investigacion mayor de hechos, ni la verificacion por terceros, puede asegurar que toda la
informacion en la que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A en el momento de realizar una calificacion crediticia sera
exactay completa. El emisor y sus asesores son responsables de la exactitud de la informacién que proporcionan a FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A y al mercado en los documentos de oferta y otros informes. Al emitir sus calificaciones, FIX SCR
URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A debe confiar en la labor de los expertos, incluyendo los auditores independientes, con
respecto a los estados financieros y abogados con respecto a los aspectos legales y fiscales. Ademas, las calificaciones son
intrinsecamente una vision hacia el futuro e incorporan las hipétesis y predicciones sobre acontecimientos que pueden suceder y que
por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos. Como resultado, a pesar de la comprobacién de los hechos actuales, las
calificaciones pueden verse afectadas por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emitié o
confirmé una calificacién. La informacion contenida en este informe recibida del emisor se proporciona sin ninguna representacion o
garantia de ningun tipo. Una calificacion de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A es una opinion en cuanto a la calidad
crediticia de una emisién. Esta opinion se basa en criterios establecidos y metodologias que FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO S.A evaltia y actualiza en forma continua. Por lo tanto, las calificaciones son un producto de trabajo colectivo de FIX SCR
URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A y ningun individuo, o grupo de individuos es tnicamente responsable por la calificacion.
La calificacién sélo incorpora los riesgos derivados del crédito. En caso de incorporacién de otro tipo de riesgos, como ser riesgos de
precio o de mercado, se hard mencion especifica de los mismos. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A no esta
comprometida en la oferta o venta de ningun titulo. Todos los informes de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A son
de autoria compartida. Los individuos identificados en un informe de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A estuvieron
involucrados en el mismo pero no son individualmente responsables por las opiniones vertidas en él. Los individuos son nombrados
solo con el propésito de ser contactados. Un informe con una calificacién de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A no
es un prospecto de emision ni un sustituto de la informacion elaborada, verificada y presentada a los inversores por el emisor y sus
agentes en relacion con la venta de los titulos. Las calificaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o retiradas en cualquier
momento por cualquier razén a sola discrecion de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A FIX SCR URUGUAY
CALIFICADORA DE RIESGO S.A no proporciona asesoramiento de inversion de ningln tipo. Las calificaciones representan una
opinién y no hacen ninglin comentario sobre la adecuacion del precio de mercado, la conveniencia de cualquier titulo para un inversor
particular o la naturaleza impositiva o fiscal de los pagos efectuados en relacion a los titulos. FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE
RIESGO S.A recibe honorarios por parte de los emisores, aseguradores, garantes, otros agentes y originadores de titulos, por las
calificaciones. Dichos honorarios generalmente varian desde USD 1.000 a USD 200.000 (u otras monedas aplicables) por emision. En
algunos casos, FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A calificara todas o algunas de las emisiones de un emisor en
particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un asegurador o garante en particular, por una cuota anual. La asignacion,
publicacién o diseminacion de una calificacion de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A no constituye el
consentimiento de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A a usar su nombre en calidad de “experto” en cualquier
declaracion de registro presentada bajo las leyes de mercado de titulos y valores de cualquier jurisdiccion, incluyendo, pero no
excluyente, las leyes del mercado de Estados Unidos y la “Financial Services and Markets Act of 2000” del Reino Unido. Debido a la
relativa eficiencia de la publicacion y su distribucion electrénica, los informes de FIX SCR URUGUAY CALIFICADORA DE RIESGO S.A
pueden estar disponibles hasta tres dias antes para los suscriptores electronicos que para otros suscriptores de imprenta.
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