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Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Hemos realizado una revision limitada del estado de situacion financiera del Fideicomiso Financiero
Reestructuracion de Pasivos Canelones | al 30 de junio de 2016 y los correspondientes estados de
resultado integral, de flujos de efectivo y de cambios en el patrimonio neto fiduciario por el periodo de
seis meses finalizado en esa fecha, y las notas de politicas contables significativas y otras notas
explicativas a los estados financieros intermedios, que se adjuntan. La Direcciéon de Republica AFISA
es responsable por los referidos estados financieros intermedios y las notas explicativas, de acuerdo
con Normas Internacionales de Informacion Financiera aplicables a estados financieros intermedios
(NIC 34). Nuestra responsabilidad consiste en emitir un informe sobre dichos estados financieros
intermedios basado en nuestra revision.

Alcance de la revision limitada

Nuestra revision limitada fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional para Trabajos de Revisién
Limitada 2410 (ISRE 2410), “Revision de estados financieros intermedios efectuada por el auditor
independiente de la entidad” emitida por la Federacion Internacional de Contadores (“IFAC”). Una
revision limitada de estados financieros intermedios comprende fundamentalmente la realizaciéon de
indagaciones al personal de la entidad, fundamentalmente aquellas personas responsables de los
asuntos financieros y contables y la aplicacion de procedimientos analiticos y otros procedimientos de
revision. Una revision limitada tiene un alcance sustancialmente menor que una auditoria realizada de
acuerdo a Normas Internacionales de Auditoria y, en consecuencia, no nos permite obtener seguridad
de que notariamos todos los asuntos significativos que podrian ser identificados en una auditoria. En
consecuencia, no expresamos una opinidn de auditoria.

Conclusion

Basados en nuestra revision, no hemos tomado conocimiento de ninguna situacion que nos haga creer
que los estados financieros intermedios referidos anteriormente no fueron preparados, en todos los
aspectos significativos, de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera aplicables a
estados financieros intermedios (NIC 34).
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Estado de situacion financiera
al 30 de junio de 2016

(en pesos uruguayos)

Nota 30.06.2016 31.12.2015

Activo
Efectivo 5.1 18.330.197 18.833.018
Créditos

Cesion de derechos de crédito IC 52y 11 112.711.275 106.333.125
Otros activos

Crédito fiscal - 70.619
Total de activo corriente 131.041.472 125.236.762
Créditos

Cesion de derechos de crédito IC 52y 11 785.368.170 770.576.751
Total de activo no corriente 785.368.170 770.576.751
Total de activo 916.409.642 895.813.513
Pasivo y patrimonio neto fiduciario
Pasivo
Deudas financieras

Titulos de deuda 6 51.097.208 46.408.569

Resultados financieros a vencer 3.3.c 10.279.996 9.723.978

Intereses a pagar 4.211.805 4.170.537
Otras cuentas por pagar

Impuestos a pagar 36.008 -

Cuentas a pagar Republica AFISA 11 335.461 316.480

Otras 7 623.879 1.224.253
Total de pasivo corriente 66.584.357 61.843.817
Deudas financieras

Titulos de deuda 6 740.188.655 722.863.329

Resultados financieros a vencer 3.3.c 59.926.756 61.513.710
Total de pasivo no corriente 800.115.411 784.377.039
Total de pasivo 866.699.768 846.220.856
Patrimonio neto fiduciario 8
Certificados de participacion 46.123.440 46.023.715
Resultados acumulados 3.586.434 3.568.942
Total de patrimonio neto fiduciario 49.709.874 49.592.657
Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario 916.409.642 895.813.513

Las notas que acompanian a estos estados financieros intermedios forman parte integrante de los mismos.

A Cra. Maria Patricia Ugartemendia
Gerente General Subgerente de Administracion

El informe fechado el 11 de agosto de 2016
se extiende en documento adjunto
Deloitte S.C.
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Estado de resultado integral
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2016

(en pesos uruguayos)

Nota 30.06.2016 30.06.2015

Ingresos y gastos por intereses y similares

Ingresos por intereses y similares 9y 11 26.386.288 25.453.665

Gastos por intereses y similares 10 (25.192.411) (24.122.159)
Ingreso neto por intereses y similares 1.193.877 1.331.506
Gastos de administracion

Honorarios Republica AFISA 11 (1.608.432) (1.459.200)

Honorarios profesionales y otros (691.471) (644.502)

Impuestos 3.3.f (638.622) (464.290)

Otros (9.647) (14.438)

(2.948.172) (2.582.430)

Resultados financieros

Diferencia de cambio y reajuste de Ul 1.902.524 1.569.984

Gastos y comisiones bancarias (130.737) (52.869)
Resultados financieros netos 1.771.787 1.517.115
Resultado del periodo 17.492 266.191
Otro resultado integral - -
Resultado integral del periodo 17.492 266.191

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios forman parte integrantg d mismos.

Cra. Maria Patricia Ugartemendia
Subgerente de Administracion

Elinforme fechado el 11 de agosto de 2016
se extiende en documento adjunto
Deloitte S.C.
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Estado de flujos de efectivo
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2016

(en pesos uruguayos)

Nota 30.06.2016 30.06.2015
Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del periodo 17.492 266.191
Ajustes por:
Gastos no pagados 623.879 634.673
Intereses perdidos y similares 25.192.411 24.122.159
Intereses ganados y similares (26.386.288) (25.453.665)
Resultados financieros (2.223.141) (1.771.810)
Variacion en rubros operativos
Créditos 5.2 56.244.618 51.160.724
Otros activos 70.619 -
Otras cuentas por pagar (1.169.265) (636.606)
Efectivo proveniente de actividades operativas 52.370.325 48.321.666
Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento
Aporte del fideicomitente 8 99.725 90.710
Pago de intereses titulos de deuda Serie | 6 (22.853.831) (21.974.150)
Pago de intereses titulos de deuda Serie Il 6 (6.777.215) (6.467.454)
Pago de capital titulos de deuda Serie | 6 (19.508.106) (16.492.853)
Pago de capital titulos de deuda Serie |i 6 (3.833.719) (3.169.505)
Efectivo aplicado a actividades de financiamiento (52.873.146) (48.013.252)
Variacion neta de efectivo (502.821) 308.414
Efectivo al inicio del periodo 18.833.018 17.522.861
Efectivo al final del periodo 18.330.197 17.831.275

. ! i Cra. Maria Patricia Ugartemendia
Gerente General Subgerente de Administracion

El informe fechado el 11 de agosto de 2016
se extiende en documento adjunto
Deloitte S.C.
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Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2016

(en pesos uruguayos)

Certificados de Resultados Total patrimonio neto
Nota participacién acumulados fiduciario
Saldos al 31 de diciembre de 2015 46.023.715 3.568.942 49,592.657
Aporte del fideicomitente 8 99.725 99.725
Resultado integral del periodo 17.492 17.492
Saldos al 30 de junio de 2016 46.123.440 3.586.434 49.709.874

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2015

Certificados de Resultados Total patrimonio neto
Nota participacion acumulados fiduciario
Saldos al 31 de diciembre de 2014 45.837.863 3.379.667 49.217.530
Aporte del fideicomitente 8 90.710 90.710
Resultado integral del periodo 266.191 266.191
Saldos al 30 de junio de 2015 45.928.573 3.645.858 49.574.431

g de los mismos.

Las notas que acompaian a estos estados financieros intermedios forman parte/integran

.—ti";—.ﬂ-! . -
<ra~Maria Patricia Ugartemendia
Subgerente de Administracién

GeréhteGeneral

El informe fechado el 11 de agosto de 2016
se extiende en documento adjunto
Deloitte S.C.
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Notas a los estados financieros intermedios
correspondientes al periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2016

Nota1 - Informacioén basica

Mediante contrato celebrado el 8 de diciembre de 2011 entre Repuiblica Administradora de Fondos
de Inversidon S.A. (en adelante “Republica AFISA” o la “Administradora”), la Intendencia de
Canelones (en adelante la “IC") y JAYLAND ASSETS INC (en adelante “JAYLAND” o el
“Fideicomitente”), se constituy6 el Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones |
(en adelante el “Fideicomiso”). EI mismo se encuentra amparado bajo las disposiciones de la Ley
17.703 del 27 de octubre de 2003.

Con fecha 6 de diciembre de 2011 JAYLAND y la IC celebraron el Acuerdo de Reestructuracion de
Pasivos (en adelante “ARP”). En dicho acuerdo se fijaron los montos de capital e intereses
reestructurados mas gastos, costos y honorarios asociados, y se fij6 la posibilidad de constituir un
Fideicomiso Financiero de Oferta Publica.

El 19 de diciembre de 2011 el Banco Central del Uruguay (BCU) autorizé la inscripcion del
Fideicomiso en el Registro del Mercado de Valores (Comunicacion N° 2011/220).

E!l Fideicomiso se cre6 con el objetivo de repagar los créditos reestructurados adquiridos por
JAYLAND asi como los costos y gastos del proceso de reestructuracion, y financiar bajo esta
modalidad el pago de las nuevas condiciones de la reestructura de la deuda de la IC.

Los bienes fideicomitidos consisten en el crédito reestructurado en la forma establecida en el ARP,
y el flujo de los fondos cedidos para su repago, asi como las garantias que le acceden en los
términos previstos en el ARP y en el contrato del Fideicomiso.

El Fideicomitente garantiza al Fideicomiso, la existencia y legitimidad de los créditos cedidos en
virtud del presente contrato. En caso de incumplimiento de las condiciones de repago del crédito
reestructurado, opera como garantia complementaria y subsidiaria, el derecho de la IC a percibir el
porcentaje de fondos provenientes del Presupuesto Nacional para cada periodo de Gobierno. En
caso de corresponder, el Ministerio de Economia y Finanzas (en adelante “MEF”) procedera a verter
dichos fondos al Fideicomiso hasta cumplir las condiciones estipuladas.

Republica AFISA opera como Fiduciario del Fideicomiso, asi como agente de pago del
mismo.JAYLAND opera como Fideicomitente del Fideicomiso, y la IC comparece como beneficiario
residual y como parte cedida aceptando la transferencia del crédito reestructurado realizada por el
Fideicomitente, los créditos de la IC y la garantia.

La Bolsa de Valores de Montevideo (BVM) ha sido designada como entidad registrante y como
entidad representante de los titulares de los titulos de deuda. Gaston Bengoechea y Cia. Sociedad
de Bolsa S.A. fue designado como agente colocador.

El Fideicomiso se mantendra vigente y valido hasta el momento en que se cancelen en forma total
los Titulos de Deuda emitidos por el Fiduciario, y se cancelen todas las demas obligaciones
derivadas por el Fideicomiso. En ningin caso dicho plazo excedera el plazo maximo de 30 afios
establecidos en la Ley 17.703.

El informe fechado el 11 de agosto de 2016
se extiende en documento adjunto
Deloitte S.C.




Nota2 -  Estados financieros intermedios

Los presentes estados financieros intermedios han sido autorizados para su emisién por parte de
la Gerencia de Republica AFISA con fecha 11 de agosto de 2016.

Nota 3 -  Principales politicas contables
3.1 Normas contables aplicadas

El Decreto 124/11 emitido por el Poder Ejecutivo el 1 de abril de 2011, establece como normas
contables adecuadas de aplicacion obligatoria para emisores de valores de oferta publica por los
ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2012, las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(International Accounting Standard Board — IASB), traducidas al idioma espafiol.

En particular, el Fiduciario ha utilizado en la elaboracion de estos estados financieros intermedios la
Norma Internacional de Contabilidad 34, la cual es aplicable para la publicacién de informacion
financiera a fechas intermedias.

A continuacion se presentan las principales politicas contables aplicadas:

3.2 Definicion de fondos

Para la preparacion del estado de flujos de efectivo se definié6 como fondos el efectivo.
3.3 Criterios de valuacion y exposicion

Los principales criterios de valuacion y exposicion utilizados para la preparacion de los estados
financieros intermedios fueron los siguientes:

a. Activos y pasivos en unidades indexadas (Ul) y en délares estadounidenses (US$):

Los créditos y pasivos sujetos a clausulas de ajuste de acuerdo a la evolucién del valor de la Ul han
sido ajustados considerando la cotizacion al 30 de junio de 2016 de 1 Ul = § 3,4371 y al 31 de
diciembre de 2015 (1 Ul = § 3,2426).

Los activos y pasivos en dolares estadounidenses se han convertido a pesos uruguayos utilizando
el tipo de cambio billete comprador interbancario vigente al 30 de junio de 2016 ($ 30,617 por

US$ 1) y al 31 de diciembre de 2015 ($ 29,948 por US$ 1). Las diferencias de cambio y reajustes
han sido imputadas al resultado del periodo.

b. Créditos

Dentro del capitulo se presenta la cesiéon de derechos de crédito de la IC correspondientes a los
tributos, tasas y otros conceptos que la IC tiene derecho a percibir. Dado que se trata de un crédito
a plazo sin interés, el mismo fue descontado utilizando la tasa efectiva (al inicio) de los titulos de
deuda emitidos, dado que se entiende que ambos tienen sustancialmente el mismo riesgo.

El informe fechado el 11 de agosto de 2016
se extiende en documento adjunto
Deloitte S.C.




c. Titulos de deuda

El pasivo se encuentra valuado al costo amortizado (monto efectivamente recibido mas los intereses
devengados correspondientes).

La diferencia entre el valor nominal de los titulos emitidos y el importe efectivamente recibido (cuyo
importe neto se presenta en el estado de situacion financiera en el rubro Resultados financieros a
vencer) se devenga (conjuntamente con los costos iniciales de emision) en funcién del plazo e
importe remanente de los titulos, a efectos de que los estados financieros recojan la tasa de interés
efectiva tal como lo requieren las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

El agente colocador celebré un contrato de underwriting con el Fideicomitente y el Fiduciario por el
cual se obligd a adquirir en firme un monto predeterminado de la emision de los titulos de deuda
(correspondientes a la Serie | y Serie Il), transfiriendo los fondos directamente al Fideicomitente.

Los titulos de deuda estan garantizados y seran exclusivamente pagados con el activo fideicomitido
(ver Nota 1), en las condiciones establecidas en el Documento de Fideicomiso.

d. Otras cuentas por pagar
Se presentan al costo amortizado.

Las provisiones son reconocidas cuando el Fideicomiso tiene una obligacion presente como
resultado de un evento pasado y es probable que se requiera que cancele dicha obligacion. Las
provisiones son expresadas a la mejor estimacion hecha por la Gerencia sobre el desembolso en el
que incurrira para cancelar dicha obligacién a la fecha de balance, descontado al valor presente
cuando el efecto es significativo.

e. Patrimonio

Los instrumentos de patrimonio se clasifican de acuerdo a la sustancia de los acuerdos
contractuales convenidos.

f. Impuestos

De acuerdo al articulo 833 de la Ley de presupuesto N° 18.719, el Fideicomiso esta exonerado de
Impuesto al Patrimonio y de Impuesto a las Rentas de las Actividades Econémicas.

Como consecuencia de lo anterior, el Fideicomiso solamente sera sujeto pasivo de IVA vy la tasa
aplicable es del 22%.

o Impuesto al Valor Agregado (IVA)

Si bien el Fideicomiso es sujeto pasivo de IVA, el mismo no tiene ingresos gravados por dicho
impuesto. Esto se debe a que su activo principal consiste en una cesion de derechos de crédito de
la IC. Puesto a que dicho impuesto no es recuperable, se reconoce como pérdida del periodo dentro
de Gastos de administracién.

° Agente de retencion

En funcién de la aplicacion de la Ley N° 18.083 y decretos reglamentarios, el Fideicomiso tiene que
actuar como agente de retencién cuando pague rentas gravadas por el Impuesto a la Renta de las
Personas Fisicas, por el Impuesto a las Rentas de los No Residentes y por el Impuesto al Patrimonio.
El Fideicomiso debera retener estos impuestos, en tanto corresponda, cuando pague los intereses
correspondientes a los titulos de deuda.

El informe fechado el 11 de agosto de 2016
se extiende en documento adjunto
Deloitte S.C.




g. Reconocimiento de resultados

Se ha aplicado el criterio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos e imputacion de los
egresos o costos incurridos.

h. Determinacién del beneficio

Se ha considerado resultado periodo la diferencia que surge al comparar el patrimonio al cierre del
periodo y al inicio del mismo, luego de excluir los aumentos y disminuciones correspondientes
integraciones por certificados y distribucién de resultados acumulados.

3.7 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros a una fecha determinada requiere que la Gerencia realice
estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los importes reportados de activos y pasivos, la
revelacion de activos y pasivos contingentes, asi como las ganancias y pérdidas del periodo.

Los resultados reales que ocurran en el futuro pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la Gerencia.

3.8 Permanencia de criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacién de activos y pasivos, asi como también en la determinacion del
resultado del periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2016, son similares con los criterios
aplicados en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015.

Nota4 -  Politicas de gestion del riesgo

A continuacion se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesto el
Fideicomiso y las politicas de gestion de los mismos.

Riesgo de crédito

Por tratarse de una securitizaciéon de ingresos futuros, es inherente a la misma el riesgo de
performance ya que los créditos por la cesién de derechos de crédito de la IC corresponden a las
cuotas por tributos, tasas y otros conceptos de la mencionada entidad.

Tal como se expuso en la Nota 1, existe el derecho de la IC a percibir el porcentaje de fondos
provenientes del Presupuesto Nacional para cada periodo de Gobierno. En caso de corresponder
el MEF procedera a verter dichos fondos.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere a la capacidad de una entidad de disponer en cada momento de los
fondos necesarios para hacer frente a su operativa normal. La liquidez del Fideicomiso depende de
la cobranza oportuna de los derechos de crédito que este tiene contra la IC.

Riesgo de mercado

Los activos y/o pasivos significativos sujetos a fluctuaciones de las tasas de interés se encuentran
expuestos o descontados a iguales tasas, de forma que el riesgo queda minimizado. Las emisiones
de la Serie | y Serie Il se realizaron a tasa fija en unidades indexadas, por lo cual el riesgo de
mercado se encuentra acotado a tal situacién.

El informe fechado el 11 de agosto de 2016
se extiende en documento adjunto
Deloitte S.C.




Riesgo de tipo de cambio e inflacion

El riesgo de tipo de cambio surge de la exposicion a la variacion del tipo de cambio. Adicionalmente
existe exposicion a la variacion de la cotizacion de la Ul dado que el Fideicomiso tiene esencialmente
créditos y obligaciones indexados a la inflacion (medidos en términos de Ul).

La posicion en unidades indexadas (Ul) al 30 de junio de 2016 y al 31 de diciembre de 2015 es la
siguiente:

30.06.2016 31.12.2015
Equivalente Equivalente
ul en$ Ul en$
Activo
Activo corriente
Cuentas a cobrar IC 32.792.551 112.711.275 32.792.551 106.333.125
32.792.551 112.711.275 32.792.551 106.333.125
Activo no corriente
Cuentas a cobrar IC 228.497.329 785.368.170 237.641.630 770.576.751
228.497.329 785.368.170 237.641.630 770.576.751
Total activo 261.289.880 898.079.445 270.434.181 876.909.876
Pasivo
Pasivo corriente
Titulos de deuda (14.866.372)  (51.097.208) (14.312.147) (46.408.569)
Resultados financieros a vencer (2.990.892)  (10.279.996) (2.998.821) (9.723.978)
Intereses a pagar (1.225.395) (4.211.805) (1.286.171) (4.170.537)
(19.082.659)  (65.589.009) (18.597.139) (60.303.084)
Pasivo no corriente
Titulos de deuda (215.352.668) (740.188.655) (222.927.074) (722.863.329)
Resultados financieros a vencer (17.435.267)  (59.926.756) (18.970.490) (61.513.710)
(232.787.935) (800.115.411) (241.897.564) (784.377.039)
Total pasivo (251.870.594) (865.704.420) (260.494.703) (844.680.123)
Posicion neta activa 9.419.286 32.375.025 9.939.478 32.229.753

Riesgo de tasa de interés

Tal como se revela en la Nota 6, las deudas financieras del Fideicomiso son a tasa fija, por lo cual
no existe riesgo de fluctuacién del costo por interés que pudiera afectar el flujo financiero.

Valor razonable

El valor razonable estimado para los distintos activos y pasivos financieros al cierre del periodo se
detalla a continuacion:

Valor en libros Valor razonable Nivel
Cesion de derechos de crédito de la IC 898.079.445 862.759.557 2*
Titulos de deuda 865.704.420 831.506.840 1**

*  Estimado en funcién de la tasa de interés efectiva que surge de la cotizacién de los titulos de
deuda al cierre del periodo (ver Nota 3.3.b).
**  Corresponde a la cotizacion segln la Bolsa Electrénica de Valores — BEVSA.

El informe fechado el 11 de agosto de 2016
se extiende en documento adjunto
Deloitte S.C.




Notab5 - Informacion de partidas del Estado de situacion

financiera

5.1 Efectivo

Corresponde a los saldos de las cuentas corrientes que, al 30 de junio de 2016 y al 31 de diciembre
de 2015, el Fideicomiso poseia en el Banco Republica Oriental del Uruguay (BROU).

5.2 Créditos

El saldo de créditos al 30 de junio de 2016 esta compuesto por lo siguiente:

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

Cesiodn de derechos de crédito de la IC 116.311.464 1.081.655.370 1.197.966.834
Ajustes por valor actual (3.600.189) (296.287.200)  (299.887.389)
112.711.275 785.368.170 898.079.445
El saldo de créditos al 31 de diciembre de 2015 esta compuesto por lo siguiente:
Corriente ($)  No corriente ($) Total ($)
Cesion de derechos de crédito de 1a IC 109.729.584 1.075.311.011  1.185.040.595
Ajustes por valor actual (3.396.459) (304.734.260)  (308.130.719)
106.333.125 770.576.751 876.909.876

Dado que se trata de un crédito a plazo y sin intereses y a efectos de cumplir con Normas
Internacionales de Informacion Financiera, los mismos fueron descontados utilizando la tasa efectiva
de retorno de los titulos de deuda emitidos (5,58% y 6,75% anual en Ul para las Series | y I
respectivamente).

A continuacion se exponen los cronogramas de los fondos que restan recibir de la IC al 30 de junio
de 2016 de la Serie | y la Serie Il

Serie | Serie i (*) Total
Ejercicio Monto en Ul Monto en Ui Monto en Ul

Segundo semestre 2016 13.320.000 3.600.000 16.920.000
2017 26.640.000 7.200.000 33.840.000

2018 26.640.000 7.200.000 33.840.000

2019 26.640.000 7.200.000 33.840.000

2020 26.400.000 7.200.000 33.600.000

2021 26.400.000 7.200.000 33.600.000

2022 26.400.000 7.200.000 33.600.000

2023 26.400.000 7.200.000 33.600.000

2024 26.400.000 7.200.000 33.600.000

2025 26.400.000 6.000.000 32.400.000

2026 24.200.000 5.500.000 29.700.000

Total 275.840.000 72.700.000 348.540.000
Equivalente en $ 948.089.663 249.877.170 1.197.966.834
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Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2016 se recibieron fondos de la IC por
Ul 13.320.000 de la Serie | (equivalentes a $ 44.277.678) y Ul 3.600.000 de la Serie Il (equivalentes
a$ 11.966.940). Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2015 se recibieron
fondos de ia IC por Ul 13.320.000 de la Serie | (equivalentes a $ 40.275.464) y Ul 3.600.000 de la
Serie Il (equivalentes a $ 10.885.260).

)

Si bien en el contrato de Fideicomiso se establecié originalmente una cesioén de flujos futuros
de Ul 107.344.000, a partir de la estimacion realizada a efectos de cubrir el servicio de
deuda correspondiente a la emisién de la Serie |, el monto sujeto a retencién se fijé en

Ul 99.100.000. Esta situaciéon no implica la renuncia a una eventual afectacion hasta el
monto inicialmente mencionado en el contrato original en caso de ser necesario. Sin
perjuicio de ello, segun la clausula 5.5 del contrato de Fideicomiso financiero se establecio
que la cesiéon remanente de los derechos de crédito de la IC sera hasta cubrir el monto a
pagar mensualmente del Crédito Reestructurado y los gastos del Fideicomiso, liberandose
el saldo a la IC en un plazo maximo de 3 dias luego de efectuada la amortizacion
correspondiente.

Nota6 -  Titulos de deuda
El saldo de los titulos de deuda al 30 de junio de 2016 esta compuesto por lo siguiente:
Moneda Equivalente
origen (Ul) en $
Porcién corriente
Serie | 12.390.185 42.586.304
Serie i 2.476.187 8.510.904
14.866.372 51.097.208
Porcién no corriente
Serie | 175.392.942 602.843.080
Serie Il 39.959.726 137.345.575
215.352.668 740.188.655
Total titulos de deuda 230.219.040 791.285.863

El saldo de los titulos de deuda al 31 de diciembre de 2015 esta compuesto por lo siguiente:

Moneda Equivalente
origen (Ul) en $
Porcion corriente
Serie | 11.950.387 38.750.326
Serie Il 2.361.760 7.658.243
14.312.147 46.408.569
Porcién no corriente
Serie | 181.699.970 589.180.323
Serie |l 41.227 104 133.683.006
222.927.074 722.863.329
Total titulos de deuda 237.239.221 769.271.898

Los titulos de deuda son emitidos a la orden de cada inversor. Dado que los titulos se suscribieron
a través de la Bolsa de Valores de Montevideo (BVM), esta institucién mantiene un registro con los
tenedores de los mismos.
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Serie |

El valor nominal de la emision de la Serie | ascendié a Ul 224.730.000, adeudandose Ul 187.783.126
al cierre del periodo (Ul 193.650.357 al 31 de diciembre de 2015).

Los titulos de deuda de dicha Serie | son pagaderos en un plazo de 15 afios. Existia un afio de
gracia para el pago de capital, con pago de intereses en una cuota de Ul 271.549 y once cuotas
mensuales iguales y consecutivas de Ul 1.357.744 que comenzaron a pagarse a partir del 5 de
febrero de 2012. Los titulos de deuda son pagaderos en 168 cuotas mensuales, iguales y
consecutivas de Ul 2.133.177, comprendiendo las mismas a capital e intereses, habiendo vencido
la primera de elias el dia 5 de enero de 2013.

Durante el periodo finalizado el 30 de junio de 2016 se realizaron pagos de la Serie | por
Ui 12.799.059, correspondiendo Ul 5.867.231 a capital (equivalentes a $ 19.508.106) y Ul 6.931.829
a intereses (equivalentes a $ 22.853.831).

Durante el periodo finalizado el 30 de junio de 2015 se realizaron pagos de la Serie | por Ul
12.799.059, correspondiendo Ul 5.458.101 a capital (equivalentes a $ 16.492.853) y Ul 7.340.958 a
intereses (equivalentes a $ 21.974.150).

La tasa contractual aplicable es del 7,25% lineal anual en unidades indexadas desde la fecha de
emisién (diciembre de 2011) y hasta la cancelacién total de los titulos de deuda, sobre la base de
un afio de 360 dias y de meses de 30 dias. La tasa de interés efectiva determinada en funcion del
flujo de fondos asociado a la emisién de los titulos de deuda es del 5,58% anual en unidades
indexadas (ver Nota 3.3.c).

Serie ll

E!l 5 de noviembre de 2012 se procedi6é a la emision de la Serie Il. El valor nominal de la misma
ascendié a Ul 49.470.000, adeudandose Ul 42.435.913 al cierre del periodo (Ul 43.588.864 al 31 de
diciembre de 2015).

Los titulos de deuda de la Serie Il se pagan en un plazo de 14 afios. Existia un mes de gracia para
el pago de capital, con pago de intereses en una cuota de Ul 391.638 que fue abonada el 5 de
diciembre de 2012. Los titulos de deuda son pagaderos en 168 cuotas mensuales, iguales y
consecutivas de Ul 533.469, comprendiendo las mismas a capital e intereses, habiendo vencido la
primera de ellas el dia 5 de enero de 2013.

Durante el periodo finalizado el 30 de junio de 2016 se realizaron pagos de la Serie |l por
Ul 3.200.812, correspondiendo Ul 1.152.950 a capital (equivalentes a $ 3.833.719) y Ul 2.047.862
a intereses (equivalentes a $ 6.777.215).

Durante el periodo finalizado el 30 de junio de 2015 se realizaron pagos de la Serie |l por
Ul 3.200.812, correspondiendo Ul 1.048.854 a capital (equivalentes a $ 3.169.505) y Ul 2.151.958
a intereses (equivalentes a $ 6.467.454).

La tasa contractual aplicable es del 9,50% lineal anual en unidades indexadas desde la fecha de
emision (noviembre de 2012) y hasta la cancelacion total de los titulos de deuda, sobre la base de
un afio de 360 dias y de meses de 30 dias. La tasa de interés efectiva determinada en funcion del
flujo de fondos asociado a la emision de los titulos de deuda es del 6,75% anual en unidades
indexadas (ver Nota 3.3.c).

Los resultados financieros a vencer incluyen los costos relacionados con la emisién de los titulos de
deuda (ver Nota 3.3.c) y se devengan en el mismo periodo.
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Nota7 - Otras

Corresponden a honorarios a pagar a la BVM, honorarios por la calificacion de riesgo de los titulos,
asi como también otros honorarios por servicios de auditoria.

Nota8 -  Operaciones patrimoniales

Segln el articulo 7 del contrato de constitucién del Fideicomiso Financiero Reestructuracion de
Pasivos Canelones I, de fecha 8 de diciembre de 2011, el patrimonio neto fiduciario del Fideicomiso
esta constituido por el crédito reestructurado, la cesion de derechos de crédito de la IC y la garantia,
transferidos de acuerdo con dicho contrato, asi como por todos los derechos econémicos, presentes
y futuros que generen los mismos. En aplicaciéon de dicho contrato, se consideré un aporte inicial
equivalente al activo fideicomitido por un monto total de Ul 387.710.000 el cual, medido por su valor
actual seguin se describe en la Nota 3.3.b, ascendié a Ul 259.406.897 equivalente a $ 599.203.995.

El patrimonio fideicomitido fue determinado a la fecha de constitucion del Fideicomiso ($ 20.884.949)
como la diferencia entre el valor descontado de la cesién de derechos de los créditos aportados
segln se describe en la Nota 3.3.b ($ 599.203.995) y el valor descontado de las cuentas a pagar a
JAYLAND segun se describen en la Nota 3.3.c ($ 578.319.046).

En noviembre de 2012 se realizd una nueva cesién de derechos de crédito por parte de la IC por un
monto total de Ul 99.100.000 (Nota 5.2), el cual medido por su valor actual segiin se describe en la
Nota 3.3.b, ascendi6 a Ul 64.448.487 (equivalentes a $ 160.515.404).

Con motivo de la emision de la Serie 1l se contabilizé6 como patrimonio ($ 17.660.683) la diferencia
entre la cesidon de derechos de créditos aportados, descripto en el parrafo anterior, y el valor
descontado de las cuentas a pagar a JAYLAND segUn se describe en la Nota 3.3.c ($ 142.854.721).
Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2016, la IC efectudé aportes al
Fideicomiso por un monto total de $ 99.725 ($ 90.710 durante el periodo finalizado el 30 de junio de
2015).

Al 30 de junio de 2016 la totalidad de los aportes transferidos por la IC (incluidos en certificados por
participacion) ascendieron a $ 7.577.808

Nota9 - Ingresos por intereses y similares

El saldo de ingresos por intereses y similares esta compuesto por lo siguiente:

$
30.06.2016 30.06.2015
Actualizacién cesion de derechos de crédito de la IC
(descuento tasa efectiva) 26.386.288 25.453.665
26.386.288 25.453.665
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Nota 10 -  Gastos por intereses y similares

El saldo de gastos por intereses y similares estd compuesto por lo siguiente:

$
30.06.2016 30.06.2015
Gastos por intereses 30.346.306 29.034.940
Devengamiento resultados financieros a vencer (Nota
3.3.c) (5.153.895) (4.912.781)
25.192.411 24.122.159
Nota 11 -  Saldos y transacciones con partes vinculadas

A continuacion se exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas al 30 de junio de 2016
y al 31 de diciembre de 2015.

Saldos con IC $
30.06.2016 31.12.2015
Activo corriente
Créditos
Cesion de derechos de crédito de la IC (valor neto
contable) 112.711.275 106.333.125

Activo no corriente

Créditos
Cesion de derechos de crédito de la IC (valor neto
contable) 785.368.170 770.576.751
Saldos con Reptiblica AFISA $

30.06.2016 31.12.2015
Pasivo corriente
Otras cuentas por pagar
Comisiones a pagar 335.461 316.480
Transacciones con Republica AFISA $

30.06.2016 30.06.2015
Gastos de administracion
Honorarios Administradora 1.608.432 1.459.200
Transacciones con IC $

30.06.2016 30.06.2015
Ingresos por intereses y similares
Actualizacién cesién de derechos de crédito de la IC 26.386.288 25.453.665

El informe fechado el 11 de agosto de 2016
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Nota 12 - Garantia

Tal como se menciona en la Nota 1, el ARP tiene como garantia complementaria y subsidiaria a la
cesion de derechos de crédito de la IC a percibir el porcentaje asignado en el Presupuesto Nacional
(art. 214 de la Constitucion Nacional) para cada periodo de Gobierno. Por lo tanto los titulos de
deuda emitidos por el Fideicomiso Financiero Restructuracion de Pasivos Canelones | cuentan con

esta garantia.

Nota 13 -  Hechos posteriores

A la fecha de emision de los presentes estados financieros intermedios, no existen hechos
posteriores que puedan afectar al Fideicomiso en forma significativa.

Cra. Maria Patricia Ugartemendia
Subgerente de Administracion
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