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Informe de auditoria independiente

Sefiores Directores y Accionistas de
Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND)

Hemos auditado los estados contables de Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND) que se adjuntan; dichos
estados contables comprenden el estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2007, los
correspondientes estados de resultados y de flujos de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha, los anexos,
y las notas de politicas contables significativas y otras notas explicativas a los estados contables.

Responsabilidad de la Direccion por los estados contables

La Direccion de Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND) es responsable por la preparacion y la razonable
presentacion de estos estados contables de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay. Esta
responsabilidad incluye: disefiar, implementar y mantener un sistema de control interno adecuado para la
preparacion y presentacion razonable de estados contables que estén libres de errores significativos, ya sea debido
a fraude o error; seleccionar y aplicar politicas contables apropiadas; y realizar estimaciones contables razonables
en las circunstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre dichos estados contables basada en nuestra auditoria.
Nuestra auditoria fue realizada de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria emitidas por la Federacion
Internacional de Contadores (IFAC). Estas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y
planifiquemos y realicemos nuestra auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados
contables estan libres de errores significativos.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los montos y
revelaciones en los estados contables. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional del
auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de existencia de errores significativos en los estados contables, ya
sea debido a fraude o error. Al hacer la evaluacion de riesgos, el auditor considera los aspectos de control interno
de la entidad relevantes para la preparacion y presentacion razonable de los estados contables con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito de
expresar una opinion acerca de la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar
lo apropiado de las politicas contables utilizadas por la entidad y la razonabilidad de las estimaciones contables
realizadas por la Direccion, asi como evaluar la presentacion general de los estados contables.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido brinda una base suficiente y apropiada para
sustentar nuestra opinion.

Auditoria ¢ Impuestos o Consultoria e Asesoria Financiera o
Miemnbro de

Deloitte Touche Tohmatsu



Opinion

En nuestra opinién, los estados contables referidos precedentemente presentan razonablemente, en todos los
aspectos importantes, la situacion patrimonial de Corporacién Nacional para el Desarrollo al 31 de diciembre de
2007, los resultados de sus operaciones y los flujos de efectivo correspondientes al ejercicio finalizado en esa

fecha, de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay y la Ordenanza N°. 81 del Tribunal de Cuentas de
la Republica.

Enfasis en un asunto

Tal como se indica en la Nota 24 a los estados contables, los presentes estados contables seran presentados para

su aprobacion por la Asamblea General de Accionistas. Adicionalmente, la Direccién formula y presenta por
separado estados contables consolidados.
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Corporacién Nacional para el Desarrollo (CND)

Estado de situacion patrimonial

al 31 de diciemb

(€n pesos uruguayos )

ACTIVO

Activo corriente

Disponibilidades
Inversiones temporarias

Créditos financieros
Compaiiias del grupo CND
Diversos
Intereses devengados a cobrar
Prevision para desvalorizacion

Total créditos finaniceros

Otros créditos

Total del activo corriente

Activo no corriente

Créditos financieros
Compaiias del grupo CND
Diversos
Prevision para desvalorizacion
Total créditos finaniceros

Inversiones permanentes
En acciones
En inmuebles

Total inversiones permanentes
Otros créditos
Bienes de uso
Valores originales y revaluados
Amortizaciones acumuladas

Total bienes de uso

Total del activo no corriente

Total del activo

re de 2007

CORPORACION

NACIONAL PARA EL DESARROLLO

Nota 31.12.07 31.12.06
4 964.584.509 111.386.129
4 28.960.339 S56.872.832
5
51.582.072 160.146.854
135.656.764 93.143.895
1.846.344 12.870.267
8 (70.090.756) (83.118.127)
118.994.424 183.042.889
6 10.491.128 4.885.566
1.123.030.400 356.187.416
s
761.166.266 814.294.878
76.928.688 1.162.634.682
8 (65.195.334) (86.715.405)

772.899.620

1.890.214.155

7
625.879.632 522.189.226

Anexo 1 6.288.750 8.503.375
632.168.382 530.692.601

6 - P
Anexo |

15.048.136 11.256.472
(8.198.684) (6.975.199)

6.849.452 4.281.273

1.411.917.454 2.425.188.029

2.534.947.854

2.781.375.445

Las notas v anexos que acompanan a estos estados contables forman parte integrante de los mismos.

Nota 31.12.07 31.12.06
PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo corriente
Deudas comerciales 1.286.920 2.581.389
Deudas financieras 10
Deudas bancarias - 36.402.949
Otras deudas 162.419.740 149.472.249
Intereses a pagar 752.529 20.053.083
Total deudas financieras 163.172.269 205.928.281
Deudas diversas 16.378.444 16.189.720
Previsiones 11
Para litigios en curso
y garantias otorgadas 6.220.612 52.714.768
Total previsiones 6.220.612 52.714.768
Total del pasivo corriente 187.058.245 277.414.158
Pasivo no corriente
Deudas financieras 10 722.399.971 770.585.122
Deudas diversas 3.499.154 921.199
Total del pasivo no corriente 725.899.125 771.506.321
Total del pasivo 912.957.370 1.048.920.479
Patrimonio Anexo 2y 14

Aporte de propietarios
Capital

Ajustes al patrimonio
Ganancias retenidas
Reserva legal
Reserva libre
Resultados acumulados
Resultado del ejercicio

Total del patrimonio

Total de pasivo y patrimonio

Rincén 528 Piso 7 (11.000) Montevideo, Uruguay
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817.404.925

2.321.050.219

14.305.384

316.842.429
(1.747.140.621)
(100.471.852)

800.126.724

2.322.888.926

14.305.384

316.842.429
(1.592.070.790)
(129.637.707)

1.621.990.484

1.732.454.966

2.534.947.854

2.781.375.445
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CORPORACION

NACIONAL PARA EL DESARROLLO

Corporaciéon Nacional para el Desarrollo (CND)

Estado de resultados

ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007

(en pesos uruguayos)

Nota 31.12.07 31.12.06
Resultados financieros operativos
Intereses ganados 110.411.734 114.601.321
Intereses perdidos (75.936.921) (77.637.125)
Resultado por tenencia de Bonos 19 303.847 1.526.147
Resultado por diferencia de cotizacion 1.013.271 -
l'otal resultados financieros operativos 35.791.931 38.490.343
Otros resultados operativos 17 17.817.528 1.726.581
Gastos de administracion 18 (39.672.641) (32.685.625)
Resultado neto antes de inversiones y previsiones 13.936.818 7.531.299
Resultado por inversiones en acciones 15
Resultado por valuacion de inversiones a su valor patrimonial proporcional 90.007.699 7.700.227
Resultado por venta de acciones 10.028.842 546.370
Total resultado por inversiones en acciones 100.036.541 8.246.597
Resultado por cancelacién / (creacién) de previsiones 16 52.907.611 (58.900.515)
Resultado por quitas
Ganancia por quitas obtenidas 10 11.164.594 -
l'otal resultado por quitas 11.164.594 -
Resultado operativo neto 178.045.564 (43.122.619)
Otros resultados no operativos (1.217.180) (4.572.757)

Resultados financieros no operativos
Diferencia de cambio real
Resultado por desvalorizacion monetaria
Total resultados financieros no operativos

Resultado del ejercicio

Las notas y anexos que acompanan a estos estados contables forman parte integrante de los mismos.

Rincén 528 Piso 7 (11.000) Montevideo, Uruguay )
) +598 2) 915 96 62 www.cnd.org.uy - cnd@cnd.org.uy

(275.796.276)

(80.113.520)

(1.503.960) (1.828.811)
(277.300.236) (81.942.331)
(100.471.852) (129.637.707)
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CORPORACION

NACIONAL PARA EL DESARROLLO

Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND)

Estado de flujos de efectivo
Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007

(Cn Pesos uruguayos)

Nota 31.12.2007 31.12.2006
Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del ejercicio (100.471.852) (129.637.707)
Litistey
Amortizaciones 18 y Anexo 1 1.223.485 283.374
Creacion de previsiones para créditos financieros 8y16 4.541.717 11.909.039
Resultado por valuacion de inversiones 15 (90.007.699) (7.700.227)
Resultado por venta de inversiones en acciones 15 (10.028.842) -
Resultado por tenencia de inmuebles Anexo 1 2.214.625 880.594
Resultado por venta de bienes de uso 3.125 (469.470)
Resultado por venta de inversiones en inmuebles - 836.953
Resultado por desvalorizacion de inversiones 8y 16 (23.503.266) 52.371.028
Desatectacion de previsiones por créditos financieros 8 (2.742.086) (6.260.146)
Desatectacion de prevision para litigios 11 (33.418.601) -
Resultado de operaciones antes de cambios en rubros operativos (252.189.394) (77.786.562)
Fariaciones de rubros operativos
Creditos financieros 1.179.563.369 (83.818.197)
Otros créditos (5.605.562) (2.069.819)
Deudas comerciales (1.294.470) (508.750)
Deudas diversas 2.766.680 11.918.582
Decudas financicras (90.941.163) 153.184.242
Previsiones (13.075.555) (8.200.073)
Efectivo aplicado a actividades operativas 819.223.905 (7.280.577)
Flujo de efectivo relacionado con inversiones
Cobros por venta de bienes de uso 48.257 469.470
Cobros por venta de inversiones en inmuebles - 10.283.553
Incremento en inversion en acciones (23.630.573) (3.969.667)
Cobros por venta de inversiones en acciones 15.356.107 -
Compras de bienes de uso Anexo 1 (3.843.046) (8.710.426)
Efectivo aplicado a inversiones (12.069.255) (1.927.070)
Flujo de efectivo relacionado con financiamiento
Aportes de capital Anexo 2 18.131.237 21.869.491
Efectivo proveniente de financiamiento 18.131.237 21.869.491
Variacion neta de disponibilidades 825.285.887 12.661.844
Disponibilidades al inicio del ejercicio 168.258.961 155.597.117
Disponibilidades al cierre del ejercicio 24 993.544.848 168.258.961
Rincén 528 Piso 7 (11.000) Montevideo, Uruguay
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CORPORACION

NACIONAL PARA EL DESARROLLO

Anexo |

Corporaciéon Nacional para el Desarrollo CND

Cuadro de Bienes de uso — Inversiones y amortizaciones
correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007

Bienes de uso

Muebles Equipos Equipos Inversiones

y Utiles de transporte _de computacion _Instalaciones  Obras en Curso Total en Inmuebles
Valores brutos
Al 01/01/06 2.810.627 2.093.214 3.904.275 501.258 - 9.309.374 20.504.475 (*)
Aumentos 358.214 1.318.732 891.857 1.066.071 334.792 3.969.666 -
Dismnuciones - (2.022.568) - - - (2.022.568) (11.120.5006)
Ajuste prevision desvalorizacion - - - - - - (880.594)
Al 31/12/06 3.168.841 1.389.378 4.796.132 1.567.329 334.792 11.256.472 8.503.375
Movimientos ejercicio 2007
Aumentos 142.538 1.316 599.596 44.179 3.055.417 3.843.046 -
Disminuciones - - (51.382) - - (51.382) -
Ajuste prevision desvalorizacion - - - - - - (2.214.625)
Al 31/12/07 3.311.379 1.390.694 5.344.346 1.611.508 3.390.209 15.048.136 6.288.750
Amortizacion acumulada
AL 01/01/06 2.786.805 2.093.214 3.333.115 501.258 - 8.714.392 -
Disminuciones - (2.022.568) - - - (2.022.568) -
Cargos del ejercicio 5.719 - 277.656 - - 283.375 -
AL 31/12/06 2.792.524 70.646 3.610.771 501.258 - 6.975.199 -
Movimientos ejercicios 2007
Disminuciones = C = - - - =
Cargos del ejercicio 77.363 264.010 526.755 355.357 - 1.223.485 -
Al 31/12/07 2.869.887 334.656 4.137.526 856.615 - 8.198.684 -
Valor Neto al 31/12/06 376.317 1.318.732 1.185.361 1.066.071 334.792 4.281.273 8.503.375
Valor Neto al 31/12/07 441.492 1.056.038 1.206.820 754.893 3.390.209 6.849.452 6.288.750

(*) Neto de desvalorizacion

Rincén 528 Piso 7 (11.000) Montevideo, Uruguay
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CORPORACION

NACIONAL PARA EL DESARROLLO

Anexo 2

Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND)

Estado de evolucion del patrimonio
correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007

(en pesos urguayos)

Ajustes al

Nota Capital patrimonio Reservas Resultados acumulados ~ Patrimonio total
Capital 781.440.853 - - - 781.440.853
Reserva legal - - 14.305.384 - 14.305.384
Reservas libres - - 316.842.429 - 316.842.429
Resultados no asignados - - - (1.592.070.790) (1.592.070.790)
Reexpresiones contables - 2.319.028.024 - - 2.319.028.024
Saldos iniciales 01/01/06 781.440.853 2.319.028.024 331.147.813 (1.592.070.790) 1.839.545.900
Aportes de propietarios
Capitalizaciones 18.685.871 3.183.620 - - 21.869.491
Ajustes de subsidiarias - 677.282 - - 677.282
Reexpresiones contables - = " - -
Resultado del ejercicio - - - (129.637.707) (129.637.707)
Saldos finales 31/12/06 800.126.724 2.322.888.926 331.147.813 (1.721.708.497) 1.732.454.966
Aportes de propietarios
Capitalizaciones 14 17.278.201 853.036 - - 18.131.237
Ajustes de subsdiarias 3.5 " (2.691.743) - (25.432.124) (28.123.867)
Resultado del ejereicio - - - (100.471.852) (100.471.852)
Capital 817.404.925 - - - 817.404.925
Reserva legal - - 14.305.384 - 14.305.384
Reservas libres - - 316.842.429 - 316.842.429
Resultados no asignados - - - (1.847.612.473) (1.847.612.473)
Reexpresiones contables - 2.321.050.219 - - 2.321.050.219
Saldos finales 31/12/07 817.404.925 2.321.050.219 331.147.813 (1.847.612.473) 1.621.990.484
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Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND)

Notas a los estados contables correspondientes al
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007

Notal -  Informacién basica sobre la empresa

a. Naturaleza juridica

La Corporacion Nacional para el Desarrollo (C.N.D.) creada a través de la Ley No. 15.785 es una persona
juridica de derecho publico no estatal, para la que se ha previsto la participacion publica y privada en su
capital accionario y que se rige en la contratacién con terceros por el derecho privado. Actualmente el capital
social pertenece en su totalidad al Estado, a través del Ministerio de Economia y Finanzas (accionista
mayoritario) y al Banco de la Republica Oriental del Uruguay (accionista minoritario).

b. Actividad principal

Sus cometidos por ley consisten en:

e Incentivar el desarrollo empresarial, con participacién del sector privado.

* Favorecer la creacion de empresas, fortalecer las existentes y participar, total o parcialmente, en su
capital.

e Colaborar en la ejecucion de las politicas econdmicas sectoriales, mediante la promocion de la inversion
de capitales en sectores empresariales prioritarios.

* Analizar y sefialar campos para nuevas inversiones, preparar proyectos concretos de inversion y
promover el estudio de mercados para nuevos productos y para la colocacién de la produccién nacional.

e Fomentar la investigacion, intercambio o incorporacién de tecnologia.

*  Contribuir a la expansion del mercado de valores, favorecer la creacion de empresas por acciones,
cooperativas y otras formas de cogestion empresarial; promover la ampliacion de capital en ramas de la
actividad nacional donde se requiere la produccion en escala y los recursos del sector privado sean
insuficientes.

*  Promover la racionalizacion de los procedimientos de administracién empresarial.

e Promover el desarrollo cientifico y tecnoldgico nacional, en forma coordinada con la Universidad de la
Republica y otros organismos piiblicos y privados, apoyando proyectos de investigacion.

c. Compaiiias del grupo CND

Participacion Auditor (al cierre Fecha de la
Empresa Actividad de la CND al del ultimo ejercicio inversion
31.12.07 econémico) inicial
Agolan S.A. | Industria textil 100 % A e Agosto 1994
CVUSA. Operac!on, explotacion y financiacion de 100% PwC Octubre 2001
obras viales
Administracion de fondos de inversion.
_ . . . ” Deloitt
CONAFINSA | Fiduciario en fideicomisos financieros. 100% }ﬁichilon s Octubre 2002
1
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Cedetex S.A. Uso_lndustrlal y docer)te de maquinaria 81.29% Inforrr_1e 3 Julio 1989
textil de alta tecnologia Compilacién
Canalmar Indu_strlallzacmn de alimentos 50% Informe 3 Enero 1997
S.A. semipreparados Compilacion
- - Normey-Peruzzo
Legader S.A. A.d mln_lstramon de Proyecto Torre 100% Y Asociados — Rev. | Agosto 2006
Ejecutiva S
Limitada
CADA SA Administradora de inmuebles 100% Inforrr_1e L Diciembre
en formacion Compilacién 2006
Egiral SA. Comercializadora de carga ferroviaria del 80% Inforrr_1e . Diciembre
Uruguay Compilacién 2006
Nevimax S.A. Rehab.lllt_amon_y mantenimiento de la red 100% Inforrr_1e . Diciembre
ferroviaria nacional Compilacién 2006
d. Compafiias asociadas al grupo CND
Participacion Fecha de la
Empresa Actividad de 12 CND Auditor inversion
inicial
Creacidn, participacion y desarrollo de Normey —
Saindesur S.A. 'on, participacion y 22,17% Peruzzo & Marzo 1990
pequefias y medianas empresas -
Asociados
e. Otras compariias
Empresa Actividad Participacion de la _ Fechg d_e _Ia_
CND inversion inicial
Petrouruguay S.A. P_rospecuon, explc_>ta(:|on1 etc. y todos los actos 0,26% Abril 1992
vinculados con la industria petrolera
ACCESAS.A. Call Center 5% Marzo 2007
ITCSA. Servicios o_Ie asesoramiento y z_a§|stenC|a en 0,08% Octubre 2000
telecomunicaciones, Tl y gestién empresarial
HG SA. Negoglo's en_TI: paginas WEB, comercio 0,2% Enero 2001
electrénico, informacion.
ISUR SA. Construccm_n y gestion de estacion conversora 250 Julio 2007
de frecuencia entre Uruguay y Brasil

Asimismo, la C.N.D. es propietaria de la totalidad de los paquetes accionarios de Maceol S.A. y TRIMMA
S.A,, las cuales, al igual que Canalmar S.A. y Cedetex S.A., se encuentran en proceso de cese de actividades
y liquidacién.

El 27 de noviembre de 2007 CND firmé con INFYNSA un contrato de opcidon de compraventa de las
acciones de CENTRAL APICOLA S.A., que habia sido adquirida con Fondos Predeg.

Nota2 - Principales politicas y practicas contables aplicadas

Los principios contables méas significativos aplicados por la Corporacién en la formulacion de los presentes
estados contables son los siguientes:

2.1  Bases de preparacion de los estados contables

A partir del ejercicio 2003, la C.N.D. presenta sus estados contables siguiendo las normas y criterios
establecidos para las unidades contables del sector publico por la Ordenanza No. 81 del Tribunal de Cuentas
de la Republica. La Ordenanza N° 81 establece que las normas contables que deben aplicarse para la
formulacidn y presentacion de los estados contables son, por orden de prioridad, las siguientes:



o las establecidas por dicha Ordenanza y las que se dicten en el futuro por el Tribunal de Cuentas de la
Republica,

o ¢l Decreto 103/91 del 27 de febrero de 1991 y

e las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC).

En consecuencia, los presentes estados contables fueron preparados en moneda nacional, expresados en moneda
de poder adquisitivo del cierre de cada ejercicio, en base a un método de ajuste integral y se presentan en
forma comparativa con el ejercicio anterior.

2.2 Correccion monetaria

Los estados contables han sido ajustados para reflejar la variacion en el poder adquisitivo del peso uruguayo.
Dicho ajuste ha sido realizado de acuerdo con la metodologia indicada en la NIC 29.

Para la realizacion de dicho ajuste se ha utilizado el “Indice de Precios al Productor de Productos
Nacionales” (IPPN) publicado por el Instituto Nacional de Estadistica. Dicho indice tuvo un incremento del
16,07% durante el ejercicio 2007 (suba del 8,23% en 2006).

Procedimientos utilizados

A efectos de reexpresar los valores originales en moneda de la fecha de cierre de cada ejercicio se han
utilizado los siguientes procedimientos:

e Los activos y pasivos monetarios se presentan a su valor nominal.

e Los rubros no monetarios se presentan de acuerdo con los criterios descriptos en las Notas 3.1, 3.5,
y 3.6

e Losrubros del Estado de Resultados se presentan de acuerdo a los siguientes criterios:

e |os rubros que se asocian con rubros de activo o pasivo, se presentan de acuerdo con la
valuacion utilizada para los mismos en el Estado de Situacion Patrimonial,

e para los restantes rubros se aplico el procedimiento de reexpresar el saldo final de cada
mes, de acuerdo con la evolucion del indice de Precios al Productor de Productos
Nacionales al cierre de cada ejercicio elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica.

Exposicion

Todos los importes en moneda nacional estan expresados en pesos uruguayos de cierre del ejercicio. En
especial, los saldos iniciales en el estado de evolucion del patrimonio, en el estado de flujos de efectivo y en
el cuadro de bienes de uso e intangibles - amortizaciones surgen de la reexpresion de los saldos finales al
cierre del ejercicio anterior, en base en la variacion en el ejercicio del indice antes referido.

En Resultados financieros se muestra el neto de ganancias y pérdidas correspondientes a intereses explicitos,
ajustes de derechos y obligaciones reajustables y los resultados de tenencia de activos y pasivos
denominados en cantidades fijas de moneda nacional o extranjera.

Todas las cifras incluidas en los estados contables, sus notas explicativas y anexos (incluidas las
correspondientes al ejercicio 2006) se muestran expresadas en términos de poder adquisitivo del 31 de
diciembre de 2007.

Teniendo en consideracién las opciones establecidas por el Decreto N° 103/91 y a efectos de contemplar la
necesidad de: (a) mantener en los estados contables informacion referida a decisiones de las autoridades de
la Corporacién que pueden tener efecto de orden juridico en relacion a los rubros componentes del
patrimonio e (b) informar en moneda de cierre los resultados acumulados de las empresas que estan
disponibles para su distribucién, para expresar los rubros componentes del patrimonio, se han adoptado los
siguientes criterios:

Capital integrado



Esta expresado en los valores nominales de las acciones y en base a los importes que fueron utilizados en las
decisiones de los 6rganos volitivos que constan en las actas correspondientes.
Ajustes al patrimonio

La reexpresion de las Reservas y el Capital asi como el rubro Ajustes al Patrimonio se computan en el rubro
Ajustes al Patrimonio, exponiéndose tanto las Reservas como el Capital por su valor nominal. La
reexpresion de los Resultados Acumulados se imputa a la propia cuenta.

Reservas

Corresponden a las constituidas en funcion de las decisiones de los érganos volitivos en relacién a las
utilidades y se expresan por los importes utilizados en las decisiones de dichos 6rganos que constan en las
actas correspondientes.

Resultados acumulados

Incluye los resultados generados hasta el cierre del ejercicio, que no hayan sido objeto de asignacién
(distribucién en efectivo, en especie o en acciones, constitucion de reservas, etc.) por parte de los 6rganos
volitivos de la Institucidn. Se expresan por el valor que resulta de extraer la diferencia entre el total del
patrimonio y la suma de Capital integrado, Ajustes al patrimonio y Reservas.

2.3 Concepto de Capital
Para la determinacion del resultado la empresa adopto el concepto de capital financiero.
2.4 Definicion de Fondos

A los efectos de la elaboracion del Flujos de efectivo, se ha definido el concepto de fondos como efectivo y
equivalente (Disponible e Inversiones temporarias.)

2.5  Estimaciones contables

La preparacion de Estados Contables a una fecha determinada requiere que la gerencia de la Institucion
realice estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados y los activos y
pasivos contingentes revelados a la fecha de emisién de los estados contables, como asi también los ingresos
y egresos registrados en cada ejercicio.

La Gerencia de la CND ha efectuado diversas estimaciones y supuestos relativos a la valuacion y
presentacion de los activos y pasivos a efectos de preparar los estados contables de acuerdo con las normas
contables establecidas por la Ordenanza N° 81, tales como estimaciones relacionadas con la prevision para
desvalorizacion de créditos e inversiones, amortizaciones y las previsiones para contingencias.

Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de
preparacién de los presentes estados contables.

2.6 Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros se definen como contratos que dan lugar simultaneamente a un activo
financiero en una empresa y a un pasivo financiero o a un instrumento de capital en otra empresa. En el caso
de la empresa, los instrumentos financieros son los siguientes: caja y bancos, inversiones, cuentas por cobrar
y pagar y créditos a largo plazo.

En opinion de los correspondientes Directivos del momento, los saldos que se presentan en disponibilidades,
inversiones, cuentas por cobrar y pagar, créditos a largo plazo al 31 de diciembre de 2007 y 2006, no
difieren significativamente de sus valores razonables de mercado. En las respectivas notas sobre politicas
contables se revelan los criterios sobre el reconocimiento y valuacion de estas partidas (Nota 3).

2.7 Principio de lo devengado
Los ingresos y gastos se reconocen en funcion del principio de lo devengado.

2.8  Estados contables consolidados



A partir del ejercicio 2003, y a los efectos de cumplir con las normas y criterios establecidos para las
unidades contables del sector publico por la Ordenanza N° 81 CND solicito a las empresas subsidiarias que
adecuen los criterios aplicados para la confeccion de sus Estados Contables a las exigencias de las mismas,
asi como adapten las fechas de cierre de sus ejercicios econdémicos para tal fin.

Esto ha significado un proceso gradual que concluyd al cierre de 2006, por lo que ha sido posible la
formulacién de los Estados Contables consolidados con sus subsidiarias al 31 de diciembre de 2007 segun lo
requerido por la NIC 27 y, su comparativo con el del ejercicio anterior ya aprobado.

2.9 Permanencia de criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacién de activos y pasivos, asi como también en la determinacion del
resultado de cada ejercicio, son coincidentes con los criterios aplicados en el ejercicio anterior.

Nota3 -  Criterios especificos de valuacion
A continuacion se detallan los criterios de valuacion aplicados para los principales rubros:
3.1 Cuentas en moneda extranjera

Las operaciones en moneda extranjera se contabilizaron por su equivalente en moneda nacional en funcién
de los tipos de cambio vigentes en el mercado a la fecha de concrecion de las transacciones.

Los saldos de activos y pasivos en moneda extranjera fueron convertidos a moneda nacional utilizando los
tipos de cambio interbancario comprador al cierre de cada ejercicio: US$ 1 =$21,50 y US$ 1 =$ 24,42 al
31 de diciembre de 2007 y 2006 respectivamente.

3.2  Disponibilidades
Las disponibilidades se presentan por su valor nominal

3.3 Inversiones temporarias

Las Inversiones Temporarias en Bonos Globales y Letras de Tesoreria han sido valuados a su valor de
mercado al cierre de cada ejercicio, considerando que los mismos se mantienen para su venta.

3.4 Créditos

Los créditos financieros han sido valuados a su costo amortizado, deduciéndose la prevision para el riesgo
de incobrables. En funciédn de ello, no difieren significativamente de su valor razonable.

La prevision para desvalorizacion de créditos es constituida con base en la consideracion de factores tales
como: la condicidn financiera del deudor, las garantias existentes, el cumplimiento en sus obligaciones e
informes de asesores legales, asi como las condiciones econdmicas generales y de la industria especifica y el
valor de realizacion de los créditos.

3.5 Inversiones en acciones

Se consideran integrantes del Grupo C.N.D. las compafiias en las cuales la C.N.D. posee por lo menos el
50% del capital accionario y asociadas al Grupo C.N.D. aquellas compafiias en las cuales la C.N.D. posee
menos del 50% y mas del 20% del capital accionario.

Las inversiones en compafiias integrantes del Grupo C.N.D. y asociadas al mismo estan valuadas a su valor
patrimonial proporcional (V.P.P.) calculado en base a los patrimonios que se detallan en el cuadro que se
expone a continuacion.

La participacion de la C.N.D. en los resultados de las empresas integrantes y asociadas al Grupo se presenta
en el rubro “Resultado por valuacion de inversiones a su valor patrimonial proporcional”. La participacion

5



en las variaciones patrimoniales derivadas de las Revaluaciones de activos y de la registracion de Impuestos
diferidos se incluyen en los rubros patrimoniales Ajustes al patrimonio y Resultados acumulados
respectivamente.

En el caso de compafiias con patrimonio negativo, la inversion en las mismas se presenta a valor cero.

Cuando se observa un deterioro en los valores de las inversiones, se crean previsiones a fin de expresarlas a
su valor razonable.

Fecha de sus
L Valor de su
Empresa ultimos patrimonio en Informe .
estados £50S Auditor
contables P
Agolan S.A. 30/09/2007 66.604.928 | Auditoria Independiente CPA Ferrere
C.V.USA. 31/10/2007 560.308.554 | Auditoria Independiente PricewaterhouseCoopers
CONAFIN AFISA 31/12/2007 4.736.773 | Auditoria Independiente Tea Deloitte & Touche
Cedetex S.A. 31/12/2007 (26.144.951) | Informe Compilacion N/A
Saindesur S.A. 30/09/2007 4.727.609 | Auditoria Independiente | NO"MeY — Peruzzo &
Asociados
Legader S.A. 31/12/2007 450.666 | Revision Limitada Normey — Peruzzo &
Asociados
Canalmar S.A. 31/12/2007 (37.994.744) | Informe Compilacion N/A
Central Apicola S.A. 31/12/2007 5.043.457 | Informe Compilacién N/A
Trimma S.A. 31/12/2007 (54.458.360) | Informe Compilacion N/A
CADA S.A. 31/12/2007 308.873 | Informe Compilacion N/A
Nevimax S.A. 31/12/2007 862.505 | Informe Compilacion N/A
Egiral S.A. 31/12/2007 498.498 | Informe Compilacion N/A

3.6 Inversiones en Inmuebles y Bienes de Uso

Las inversiones en inmuebles estan valuados a su costo de adquisicion reexpresado de acuerdo a la
evolucion del Indice de Precios al Productor de Productos Nacionales elaborado por el Instituto Nacional de
Estadistica, a partir del ejercicio siguiente a su incorporacion.

La prevision para desvalorizacion de inmuebles rurales es constituida con base en la consideracion de los
valores de mercado de los mismos.

Los bienes de uso estan valuados a su costo de adquisicion reexpresado de acuerdo a la evolucién del indice
de Precios al Productor de Productos Nacionales elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica, a partir
del ejercicio siguiente a su incorporacion.

Las amortizaciones sobre los bienes de uso son calculadas por el método lineal a partir del ejercicio siguiente
al de su incorporacion, aplicando a los valores reexpresados las tasas que se detallan en la Nota 9.

3.7  Pasivoy previsiones

Los pasivos se presentan a su valor nominal. Las previsiones que no se relacionan con activos especificos,
fueron creadas para enfrentar riesgos relativos a la actividad de la Institucion. Las previsiones se reconocen
cuando la corporacion tiene una obligacidn presente legal o asumida como resultado de hechos pasados, es
probable que se requiera una salida de recursos para cancelar la obligacion y es posible estimar su monto
confiablemente. Las previsiones son revisadas y ajustadas en cada periodo a efectos de reflejar las
variaciones en las estimaciones.



Nota4 -

4.1 Disponibilidades

A continuacion se detalla la composicion de disponibilidades:

Fondo Fijo

Banco cuenta corriente
Banco caja ahorro M/E

31.12.07 31.12.06
38.073 49.511
949.307.690 104.209.032
15.238.746 7.127.586
964.584.509 111.386.129

Disponibilidades e Inversiones temporarias

Dentro de Banco cuenta corriente se incluye $ 150.000.000 originadas en una partida recibida el 28 de

diciembre de 2007 destinada al Fondo de apoyo a la produccion textil. En deudas financieras se expone el

pasivo por dicho concepto (ver Nota 10.8).

4.2 Inversiones Temporarias

La composicion es la siguiente:

Bonos Globales
Letras de tesoreria

Depésitos Plazo Fijo

4.2.1 Bonos del tesoro

31.12.07 31.12.06
8.247.632 28.990.189

10.912.707 27.882.643
9.800.000 -

28.960.339 56.872.832

La composicion de los Bonos del Tesoro es la siguiente:

CLASE DE BONO

Bono 2006 FEB -
Bono 2008 VEB -
Bono 2008 VEF -
Bono 2009 VEB -
Bono 2009 VEF -
Bono 2010 FEB -
Bono 2010 IEB -
Bono 2010 IEF -
Bono 2010 VEB -
Bono 2010 VEF - .
Bono 2011 FEF - .
Bono 2011 VEB -
Bono 2012 FEB -
Bono 2013 IEB -
Bono 2017 VEB -
Bono 2018 IEB -
Bono 2018 IEF - .
Bono 2018 VEF -.
Bono 2019 FEB -
BHU 01 ESC - VEB
Global 2008
Global 2008
Global 2011
Global 13

Global 14

Global 14

Global 15

31.12.2007 31.12.2006
Valc;l;1 I\LlJoSrglnal Valor I\Lljosrglnal en Vencimiento TASA
- - 15/09/2006 5,25%
- 8.537 27/12/2008 LIBOR + 1,75%
- 1.257 27/12/2008 LIBOR + 1,75%
- 11.314 27/12/2009 LIBOR + 1,50%
- 2.074 27/12/2009 LIBOR + 1,50%
- 121.070 16/12/2010 7,50%
- 200.794 15/06/2010 Tasa variable **
- 196.395 15/06/2010 Tasa variable **
- 24.022 29/09/2010 LIBOR + 1,50%
- 1.618 29/09/2010 LIBOR + 1,50%
- 34.919 30/11/2011 4,00%
- 29.796 20/08/2011 LIBOR + 1,50%
- 1.855 05/03/2012 7,625%
137.886 137.886 15/05/2013 Tasa variable **
3.550 3.550 30/06/2017 LIBOR + 1,00
183.966 183.966 15/04/2018 Tasa variable **
20.806 20.806 15/04/2018 Tasa variable **
9.731 9.731 24/03/2018 LIBOR + 2,00
1.416 1.416 23/03/2019 7,50%
13.304 13.304 01/12/2010 LIBOR + 225
- - 18/11/2008 7,875%
- - 18/11/2008 7,875%
- - 15/02/2011 7,25%
- - 2013 7,00%
- - 2014 7,25%
- - 25/03/2014 7,875%
- - 15/03/2015 7,50%
31.12.2007 31.12.2006




Valor Nominal

Valor Nominal en

CLASE DE BONO en US$ US$ Vencimiento TASA
Global 15 - - 22/06/2015 8,75%
Global 17 - - 20/01/2017 7,625%
Subtotal 370.660 1.004.310
Cupones a cobrar 3.945 6.094
Ajuste al valor de mercado 9.006 12.373
Total en US$ 383.611 1.022.777
Totalen $ 8.247.632 28.990.189

** tasa variable: entre 4.0% y 7.00% con incremento anual de 0.5% el 15 de junio de cada afio a partir del

2004 y hasta el 2009 inclusive

4.2.2 Letras de Tesoreria y/o Regulacién monetaria.

La composicion del rubro es la siguiente:

2007 2006
Fecha Valor nominal Fecha Valor nominal
de vencimiento  Tasa en$ de vencimiento Tasa en US$
24/01/2008 8.35% 4.500.000
14/02/2008 7.82% 4.500.000
21/02/2008 8.00% 2.000.000 31/05/2007 4.05% 1.000.000
Sub total $ 11.000.000 uUs$ 1.000.000
Intereses a vencer (87.293) (16.297)
Total en $/ US$ 10.912.707 983.703
Totalen $ 10.912.707 27.882.643
4.2.3 Depositos a plazo fijo
2007
Fecha Fecha Valor nominal
de constitucion de vencimiento Tasa en$
Plazo Fijo M/N 28/12/2007 02/01/2008 6.75% 9.800.000
Total en $ $ 9.800.000




Nota5 - Créditos financieros
e  Corrientes
2007 2006
o Interés s .

%Orangrgﬁz .dDe.I Capital az \;::r?cl;:\r;/ Prevision Snaggooss Capital al rc](t)(;)rreasr Prevision Saldos netos
Agolan S.A. 5.732.648  (118.315) - 5.614.333 11.639.590  (237.981) - 11.401.609
Canalmar S.A. 36.736.150 - (36.736.150) - 45.474.588 - (45.100.408) 374.180
Conafin AFISA 4.349.858 - - 4.349.858 - - - -
CV.USA. 579.952 455.478 - 1.035.430 101.230.653 10.982.659 - 112.213.312
Cedetex S.A. 1.311.537 - (1.311.536) - 1.556.886 - (1.556.886) -
ISUR S.A. 241.029 - - 241.029 - - - -
Legader S.A. 1.442.650 122.860 - 1.565.510 - - - -
Maceol S.A. 89.095 - (89.095) - 103.414 - (103.414) -
Nobeloy S.A. - - - - 141.723 - - 141.723
Saindesur S.A. 1.090.050 - - 1.090.050 - - - -
Trimma S.A. 9.103 - (9.103) - - - - -
Sub totales 51.582.072 460.023 (38.145.885) 13.896.210 160.146.854 10.744.678 (46.760.707) 124.130.824

Diversos
M.E.F. (Nota 5.1) 69.381.275 - - 69.381.275 - - - -
Pluna S.A. - - - - 14.172.292 498.545 - 14.670.837
Urutransfor S.A. 6.826.830  (113.434) - 6.713.396 - - - -
Lakeshore 4.568.771 286.709 - 4.855.480 4.125.520 - - 4.125.520
Otros 54.879.889  1.213.046 (31.944.871) 24.148.064 74.846.083 1.627.044 (36.357.420) 40.115.707
Sub totales 135.656.764  1.386.321 (31.944.871) 105.098.214 93.143.895 2.125.589 (36.357.420) 58.912.064
Totales 187.238.836  1.846.344 (70.090.756) 118.994.424 253.290.749 12.870.267 (83.118.127) 183.042.889
. No corrientes
2007 2006
Saldos Saldos
Capital Prevision Netos Monto Prevision netos

Compainiias del Grupo

C.N.D.

C.V.USA. 644.999.972 - 644.999.972 770.585.122 - 770.585.122

Legader S.A. 83.011.468 - 83.011.468 - - -

Trimma S.A. 33.154.826 (33.154.826) - 43.709.756 (43.709.756) -

Sub total 761.166.266 (33.154.826) 728.011.440 814.294.878 (43.709.756) 770.585.122

Diversos

M.E.F. (Nota 5.1) - - - 1.074.504.860 - 1.074.504.860

Bruzzone, Sciutto y otros 16.400.286 - 16.400.286 - - -

Lakeshore 28.143.894 - 28.143.894 42.082.109 - 42.082.109

Otros 32.384.508 (32.040.508) 344.000 46.047.713 (43.005.649) 3.042.064

Sub total 76.928.688 (32.040.508) 44.888.180 1.162.634.682 (43.005.649) 1.119.629033

Totales 838.094.954 (65.195.334) 772.899.620 1.976.929.560 (86.715.405) 1.890.214.155



5.1  Créditos con el Ministerio de Economia y Finanzas

La composicion del saldo adeudado por el Ministerio de Economia y Finanzas es la siguiente:

2007 2006
En relacion con el Banco de Crédito S.A. — Nota5.1.a 3.280.579 25.000.000
En relaciéon con el Banco Caja Obrera S.A. — Nota 5.1.b 4.033.021 15.398.000
En relacion con el Plan de Reestructuracion Bancario — Nota 5.1.b - 672.249
Ingresos recibidos en relacion con el Banco Caja Obrera S.A. — Nota 5.1.c (4.086.563) (4.086.563)
Sub total crédito MEF en US$ 3.227.037 36.983.686
Intereses a cobrar acciones preferidas NBC (4% anual) - 924.963
Sub total en US$ 3.227.037 37.908.649
Subtotal en $ 69.381.275 1.074.504.860

El MEF se comprometio a cancelar la deuda de US$ 36.983.686 de la siguiente forma:
a) la cantidad de US$ 33.703.107 seria abonada con el producido de la venta de 711.036 acciones
preferidas del Nuevo Banco Comercial S.A., sobre la que se cede el crédito a la CND en garantia.
b) La cantidad de US$ 3.280.579 mediante la transferencia que el MEF efectuara a la CND de la

propiedad de los padrones 4262 y 4263/001 —401-402-501-502-701-702 ubicados en la calle
Rincon 518 y 528 respectivamente.

El Poder Ejecutivo aprob6 este acuerdo de pago y cesion de créditos mediante resolucion presidencial de

fecha 29 de enero de 2007. Con fecha 28 de febrero de 2007, el Estado, a través del Ministerio de Economia

y Finanzas firma con la CND el “Acuerdo de Pago y Cesion de Créditos en Garantia” mediante el cual este

Ministerio asume la obligacidn de pagarle a la CND la cantidad referida en a) en los términos previstos en el

Convenio de Sindicacion de Accionistas del Nuevo Banco Comercial.

Con fecha 16/11/07 se solicit6 a esa Secretaria de Estado el andlisis de viabilidad de cancelar

anticipadamente en todo o parte la deuda mantenida con esta Corporacion dada la necesidad de liquidez para

cumplir los objetivos estratégicos definidos.

De este modo se procedié a modificar el “Acuerdo de Pago y Cesidn de Créditos en Garantia”, reduciendo el

namero de acciones preferidas afectadas a la cancelacion de dicha deuda en proporcion a los montos

precancelados. Esta modificacion ya fue presentada al Tribunal de Cuentas de la Republica donde no se

realizaron observaciones al mismo, de acuerdo a nota recibida del organismo con fecha 12/12/07.

La modificacion del convenio entre la CND y el MEF fue firmada por ambos con fecha 27/12/07.

Con fecha 26/12/07 el MEF procedi6 a cancelar anticipadamente USD 20.000.000, que fueron abonados a la

Corporacién Nacional para el Desarrollo, y el 28/12/07 aboné USD 15.123.687 mas, cancelando asi la deuda

correspondiente a los USD 33.703.106 mas los intereses correspondientes de acuerdo al Convenio de

Sindicacién de Acciones previsto en Acuerdo de Pagos.

5.1.a En relacién con el Banco De Crédito S.A.

El 15 de diciembre de 1998, el Banco Central del Uruguay resolvié autorizar la transferencia de parte del
paquete accionario del Banco De Crédito S.A., propiedad de Saint George Company Ltd. ala C.N.D., en las
condiciones previstas en el proyecto de contrato de compraventa de acciones respectivas. El 16 de diciembre
de 1998 se celebrd dicho contrato de compraventa por el cual la C.N.D. adquirié el 51% del capital
accionario del Banco de Crédito S.A. a la sociedad Saint George Company Ltd.; el precio de la compraventa
ascendié a US$ 1. El Banco Central del Uruguay con el objetivo de que no fuese afectada la integridad
patrimonial de la C.N.D., en sesidn del 27 de enero de 1999 resolvi6 que asumira cualquier compromiso
econdémico en caso de verificarse algun supuesto que comprometiera su responsabilidad patrimonial.
Adicionalmente, con fecha 30 de abril de 2002 el Ministerio de Economia y Finanzas resolvié otorgar a la
C.N.D. un depésito en garantia de su integridad patrimonial por su participacion en el capital accionario del
Banco De Crédito S.A., por hasta la suma de US$ 25.000.000, el que fue constituido en el Banco Comercial
S.A., actualmente en proceso de liquidacion. De esta forma la C.N.D. no se vera afectada por ningtn hecho
o contingencia que de acuerdo con los términos del contrato determinara el cumplimiento de una obligacion
por ella asumida.

5.1.b En relacion con el Banco la Caja Obrera S.A. y el Plan de Reestructuracion Bancaria

El 19 de julio de 1989 la Republica Oriental del Uruguay celebré dos contratos de préstamo con el Banco
Internacional de Reconstruccién y Fomento denominados Segundo Préstamo de Ajuste Estructural N° 3081
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- UR (SAL II) y Segundo Préstamo de Asistencia Técnica N° 3082 - UR (TAL Il). Parte de los recursos
provenientes de los mencionados préstamos estaba destinado a financiar la capitalizacion y reestructuracién
de los bancos La Caja Obrera, Comercial y Pan de Azlcar, en el marco de un Plan de Reestructuracién
Bancaria (PRB) cuyo objetivo era transformar dichas instituciones en bancos comerciales viables y procurar
que la mayoria de sus acciones fueran adquiridas por el sector privado.

Complementariamente, se concretaron a partir de ese momento otros acuerdos y decisiones:

¢ Firma del Convenio Basico con el Ministerio de Economia'y Finanzas en 1990, explicitando préstamos,
aportes y otras obligaciones de ambas partes.

e Resolucion del Poder Ejecutivo, de junio de 1991, disponiendo la cancelacion con cargo a rentas
generales de las obligaciones asumidas por la C.N.D. en virtud de los préstamos previstos en el
convenio basico, neto de los importes que pudieran recuperarse de la venta de los paquetes accionarios
de los bancos capitalizados.

El 29 de abril de 2002 el Ministerio de Economia y Finanzas resuelve constituir a favor de la C.N.D. un
deposito por la suma de US$ 15.398.000 en garantia del reintegro patrimonial autorizado el 26 de abril de
2002, el que fue constituido en el Banco Comercial S.A.

Adicionalmente, el 3 de mayo de 2002 el Ministerio de Economia y Finanzas y la C.N.D. celebraron el
Convenio de Reintegro Patrimonial a favor de la C.N.D. por un monto equivalente a la suma de

US$ 15.398.000 de acuerdo a lo estipulado en la clausula 17 del Convenio Basico en el marco del Plan de
Reestructuracion Bancaria. Con el objeto de hacer efectivo el mencionado reintegro patrimonial, las acciones
del Banco Comercial correspondientes a la integracion efectuada por la Republica Oriental del Uruguay se
emitirdn a nombre de la C.N.D.

De acuerdo con el convenio celebrado el 3 de mayo de 2002, mencionado en el parrafo anterior, si se
produjere la liquidacion del Banco Comercial, situacion que se configurd el 31 de diciembre de 2002, sera
de cargo del Ministerio de Economia y Finanzas el reintegro a la C.N.D. de las cantidades que fueren
necesarias para completar dicha suma.

En mayo de 1990 la C.N.D aport6 la suma de US$ 25.000.000 en el Banco Comercial S.A. A partir de
octubre de 1990, con motivo de la venta de las acciones del Banco Comercial y hasta diciembre de 1993 la
C.N.D. recupera un total de US$ 24.327.751 de la siguiente forma:

Concepto US$

Documentos — Pagarés- BCU 20.817.600
Documentos de adeudo BCU 2.449.168
Ingreso por venta inmuebles 1.030.983
Total percibido 24.327.751

5.1.c Venta de acciones del Banco la Caja Obrera

Mediante un contrato de compraventa celebrado el 3 de diciembre de 2001, la C.N.D. y el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay enajenaron al Banco de Montevideo S.A., acciones del Banco La Caja
Obrera S.A., que representaban el 99,83% del capital integrado. En dicho contrato las partes acordaron:

a. El precio de la transaccion ascendié a US$ 5.100.000, correspondiéndole a la C.N.D. la suma de
US$ 4.086.950.

b.  Que los vendedores se harian cargo de: i) las diferencias que pudieran aparecer entre el inventario y
la existencia fisica del activo; ii) de eventuales pasivos no contabilizados al dia de la suscripcion del
contrato; iii) de las contingencias relacionadas con hechos o actos anteriores a la firma del contrato
y iv) del eventual costo a asumir por el Banco La Caja Obrera SA, en la implementacion del
“Programa de Refinanciacion de Deudas del Sector Agropecuario mediante la modalidad de Bono
Cupdn Cero” (Resolucion del B.R.O.U. de 31 de mayo de 2001), por hasta US$ 2.473.783 por
concepto de valor actual de pérdidas por diferencias de intereses (clausula 14%).
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c.  Que los vendedores se hacian cargo de toda diferencia por la cual el patrimonio ajustado a la fecha
de la compraventa fuera inferior al del 31 de diciembre de 2000 hasta un monto maximo del 80%
del precio de la compraventa, al tiempo que el comprador asume el eventual costo de toda
diferencia por la cual dicho patrimonio ajustado sea superior al del 31 de diciembre de 2000. Para
ello, se establecié un plazo de 180 dias dentro del cual las partes debian comunicar, acordar y saldar
toda posible diferencia con el precio de venta originalmente acordado (clausula 9?).

Adicionalmente y para que no resultara afectada la integridad patrimonial de C.N.D. y del B.R.O.U., el
Banco Central del Uruguay resolvio el 19 de setiembre de 2001, que asumiria todos los compromisos
economicos, por cuenta y orden del MEF, que tomen los vendedores de verificarse alguno de los supuestos
que comprometieren su responsabilidad.

En febrero de 2007 la CND evacu6 una vista de un dictamen de la sala de abogados del BCU, en donde se
sugiere un reclamo en contra de la CND por U$S 3.124.064, segun las mencionadas clausulas 9% y 142 del
contrato de compraventa. Dicho dictamen no esta firme, ya que el directorio del BCU (Res. 266/07 de 20-
06-2007) resolvié poner en conocimiento del MEF las actuaciones y solicitarle opinién, porque entiende
actud por cuenta y orden del Estado. Al cierre aiin no hubo pronunciamiento del MEF aunque, en Gltimo
término, seria el propio MEF quien deberia responder por la deuda.

5.2  Venta capital accionario de Migranja S.A.

El 28 de diciembre de 2001 la C.N.D. y LAKESHORE FINANCE S.A., celebraron el contrato de
compraventa del capital accionario de Migranja S.A. El precio total de la compraventa ascendi6 a

US$ 3.750.000, de los cuales US$ 1.000.000 los recibié la C.N.D. al momento de la firma del contrato y el
saldo se cancela en cuotas trimestrales en un plazo de 11 afios. En garantia del saldo financiado, Migranja
S.A. constituyé hipoteca a favor de la CND sobre los bienes inmuebles de la que es titular.

Al 31 de diciembre de 2007, en las cuentas “Diversos” del Activo corriente y no corriente se incluyen

US$ 212,501 y US$ 1.309.018, correspondientes al saldo adeudado por la compradora. Al 31 de diciembre
de 2006 los saldos incluidos en el Activo corriente y no corriente eran US$ 145.549 y US$ 1.484.661
respectivamente.

5.3  Gestion de VI.BO.BU.SA y venta de acciones de FERACOR S.A.

El 30 de mayo de 2002 la C.N.D. y el Sr. Dulio Parma firmaron un contrato por el cual la C.N.D. le vendi6
las acciones de Vifiedos y Bodegas Bella Unién S.A. (VI.BO.BU.S.A.), por US$ 1.100.000, de los cuales
US$ 100.000 se depositaron en custodia en el Banco Surinvest exigibles una vez cumplidas por la vendedora
las obligaciones previstas en el mismo contrato; y US$ 1.000.000 pagaderos en cuotas trimestrales, iguales y
consecutivas en el término de 10 afios con 15 meses de gracia. Asimismo, la C.N.D. tomé a su cargo el pago
de la totalidad de los pasivos y contingencias de la sociedad cuya causa fuere anterior al 31 de marzo de
2002. Al 31 de diciembre de 2004, no existian pasivos pendientes de cancelar por este motivo.

Posteriormente, y teniendo en cuenta las dificultades de la empresa, se acordd con el comprador un nuevo
cronograma de pagos, que no altero el plazo ni la tasa de interés acordados, pasando de cuotas de
amortizacion fijas a cuotas variables crecientes. Al 31 de diciembre de 2007, el saldo adeudado era de
US$ 989.111, el que se expone en Créditos financieros — Diversos. El saldo no varid respecto al ejercicio
anterior, ya que no se realizaron pagos por parte del comprador.

De acuerdo a lo acordado con el MGAP, CND continud trabajando para mantener la unidad productiva y
procurar la venta de la empresa.

En este sentido, con fecha 25/1/06, el MGAP comunica a CND la designacion del Ing. Agr. José Alejandro
Garcia Otegui para supervisar las actividades de la mencionada unidad productiva. El 1°. de febrero de 2006,
CND se convierte en mandataria de VIBOBUSA, segln poder general otorgado por ésta.

Durante el 2006 se continuaron las gestiones de venta de la empresa, manteniendo el funcionamiento

minimo imprescindible para la continuidad de la unidad productiva, con recursos del Fondo Apice del
Ministerio de Ganaderia, Agricultura y Pesca, y posteriormente con fondos CND.
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En agosto del 2006, se realiza la compra de Feracor S.A., sociedad 100% CND, a los efectos de facilitar el
proceso de venta del Establecimiento Comercial VIBOBUSA (Bodega Calvinor).

En octubre de 2006 se suscribié un compromiso de compraventa entre Feracor SA y Vibobusa, mediante el cual la
primera de las empresas se compromete a comprar los activos de la segunda.

Consecuencia de un segundo Ilamado publico, abierto y transparente, finalmente, el 21 de noviembre de
2006, se firma el compromiso de compraventa del paquete accionario de Feracor S.A. a un grupo de
inversores nacionales, que toman posesion del establecimiento comercial y del mantenimiento de la unidad
productiva a partir del 1° de diciembre de 2006.

En funcion del compromiso de venta del paquete accionario de FERACOR S. A. a Bruzzone Sciutto y
Asociados, en el presente ejercicio se procedié a administrar el proceso de negociacion con acreedores
fiscales, laborales, comerciales y financieros, a fin de viabilizar la enajenacion del establecimiento
agroindustrial y marcas de Vifiedos y Bodegas Bella Unién S. A. a favor de FERACOR S. A.

Con fecha 30 de marzo de 2007 Vibobusa cede a CND todos los créditos emergentes por el pago del precio
que debera hacerle Feracor SA por sus activos.

La compraventa definitiva de las acciones de Feracor SA se otorgé el 27 de diciembre de 2007 al grupo
referido.

5.4  Préstamo a PLUNA LINEAS AEREAS URUGUAYAS S.A.

El 18 de octubre de 2005 C.N.D. otorg6 un préstamo a PLUNA Lineas Aéreas Uruguayas S.A. por la suma
de US$ 1.500.000, desembolsado en tres cuotas iguales, mensuales y consecutivas a partir del 17 de octubre
de 2005.

Segun establece el contrato el repago de la deuda se efectu6 a partir del 1° de marzo de 2006, mediante la
cesioén por parte de PLUNA de todos los derechos de cobro que emerjan del cien por ciento de las ventas
documentadas en cupones de las tarjetas MASTERCARD y OCA., generando los saldos adeudados un
interés de Libor a 180 dias + 3,15 % anual lineal.

El flujo de dichos cobros permiti6 ir cancelando el préstamo de acuerdo a lo previsto. Se expuso en Crédito
Financieros - Diversos corrientes el saldo al 31 de diciembre de 2006 por $ 12.210.000 (US$ 500.000).

La deuda fue cancelada totalmente durante el presente ejercicio.

55  Venta de acciones de Urukor S.A.

El 15 de diciembre de 2003 se celebrd el contrato con Urukor S.A., por el cual la C.N.D. vendi6 el total de
su tenencia accionaria a otros accionistas de dicha empresa por la suma de US$ 913.813.

La composicion de la deuda al cierre de los ejercicios es la siguiente (importes de délares estadounidenses):

31.12. 07 31.12. 06

Corto plazo - 215.232
Intereses - -
Subtotal - 215.232
Largo plazo - -
Subtotal - -
Total - 215.232

La cancelacion acordada es en 8 cuotas trimestrales de US$ 56.449 (incluidos intereses), siendo el primer
vencimiento el 31 de diciembre de 2005, méas US$ 93.206. Al 31 de diciembre de 2006 aiin adeudaba tres
cuotas de US$ 58.764,81 (se reajustan los intereses por la tasa libor), mas US$ 46.602. Al 31 de diciembre
de 2007 cancelé su deuda entregando cheques diferidos, quedando pendiente de cobro US$ 47.986 con
vencimiento enero 2008.
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56 CONAFIN AFISA

CONAFIN S.A. se transformé en Corporacion Nacional Financiera Administradora de Fondos de Inversion
S.A., siendo su objeto a partir del 06/08/2007: Administrar fondos de inversién y actuar como fiduciarios en
fideicomisos financieros. También cambid el cierre de ejercicio econémico para el 31 de diciembre de cada
aflo. La reforma de estatutos fue aprobada por la AIN, llevando el capital a $ 5.000.000.

Para su inscripcion en el BCU fue necesario constituir un depdsito en garantia por 2.500.000 UI.

57 URUTRANSFOR S.A.

Es una empresa nacional que fabrica transformadores eléctricos cuyo cliente principal es UTE. El directorio
de CND ha decidido darle apoyo financiero exigiendo como garantia cesiones de carta de créditos.

Nota6 -  Otros creditos
La composicion es la siguiente:

6.1  Corrientes

2007 2006
Saldos Saldos
Monto Prevision Netos. Monto Prevision netos
Agolan S.A. 1.049.112 - 1.049.112 - - -
Cedetex S.A. 1.638.017  (1.638.017) - 2.057.211 (2.057.211) -
Conafin AFISA 25.782 - 25.782 14.054 - 14.054
C.V.USA. - - - 798.433 - 798.433
Feracor S.A. 1.456.454 - 1.456.454 3.256.793 - 3.256.793
Legader S.A. 2.614.548 - 2.614.548 342.467 - 342.467
CADAS.A. 100.134 - 100.134 45.397 - 45,397
Canalmar 23.745 (23.745) - 1.828 - 1.828
Trimma S.A. 25.229 (25.229) - 12.191 (12.191) -
Central Apicola S.A. - - - 429.481 (429.481) -
Subs. Boleto Ley 18.180 887.677 - 887.677 - - -
Bid Fomin ATN ME 10.383 713.462 - 713.462 - - -
Otros 4.785.355  (1.141.396) 3.643.959  1.801.731 (1.375.136) 426.595
Total 13.319.515  (2.828.387) 10.491.128 8.759.585 (3.874.019) 4.885.566
6.2  No corrientes
2007 2006
Saldos Monto Prevision Saldos
Monto Prevision Netos. netos

Otros 4.645.387  (4.645.387) - 8.024.822  (8.024.822) -
Total 4.645.387  (4.645.387) - 8.024.822  (8.024.822) -
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Nota/7 -

7.1  En acciones

El detalle de las inversiones es el siguiente:

Inversiones permanentes en acciones

2007 2006

Compaiiias del Grupo CND 639.068.626 564.645.723

Compafiias asociadas al Grupo CND 1.034.310 1.327.673

Otras compaiiias 9.201.295 10.685.560

Prevision para desvalorizacion (23.424.599) (54.469.729)

Total 625.879.632 522.189.226

7.1.1 Compafiias del Grupo CND

2007 2006
Empresa Valor de la Prevision para Valor neto Valor de la Prevision para Valor neto
Inversion desvalorizacion Inversion desvalorizacion

Agolan S.A. 76.668.990 (21.616.483) 55.052.507 135.441.492 (52.371.027) 83.070.465

CADAS.A. 308.873 - 308.873 - - -

C.V.USA. 555.432.913 - 555.432.913 427.504.188 - 427.504.188

Conafin AFISA 4.945.879 - 4.945.879 141.230 - 141.230

Egiral S.A. 398.800 - 398.800 - - -

Feracor S.A. - - - 1.233.204 - 1.233.204

Legader S.A. 450.666 - 450.666 325.609 - 325.608

Nevimax S.A. 862.505 - 862.505 - - -

Subtotal 639.068.626 (21.616.483) 617.452.143 564.645.723 (52.371.027) 512.274.695

7.1.2 Compafiias asociadas al Grupo CND

2007 2006
Empresa Valor de Prevision para Valor neto Valor de la Prevision para Valor neto
la desvalorizacion Inversion desvalorizacion
Inversion

Saindesur 1.034.310 - 1.034.310 1.327.673 - 1.327.673

S.A.

Subtotal 1.034.310 - 1.034.310 1.327.673 - 1.327.673

7.1.3 Otras compafiias

2007 2006
Empresa Valordela Prevision para  Valorneto  Valor de la Prevision para Valor neto
Inversion  desvalorizacién Inversion desvalorizacion

Petrouruguay S.A. 1.808.116 (1.808.116) - 2.098.702 (2.098.702) -
Accesa S.A. 66.135 - 66.135 - - -
ALUR S.A. - - - 7.892.078 - 7.892.078
ISUR S.A. 6.632.265 - 6.632.265 - - -
ITCS.A. 455.927 - 455.927 455.928 - 455.928
HG S.A. 238.852 - 238.852 238.852 - 238.852
Subtotal 9.201.295 (1.808.116) 7.393.179 10.685.560 (2.098.702) 8.586.858
Totales 649.304.231 (23.424.599) 625.879.632 576.658.956 (54.469.729)  522.189.226

7.1.4  Corporacioén Vial del Uruguay S.A.

El 5 de octubre de 2001 el Ministerio de Transporte y Obras Publicas y la C.N.D. acordaron dar y recibir,

respectivamente, en régimen de concesion, los estudios, proyectos, construccién, mantenimiento, operacion

y explotacidn de obras plblicas de infraestructura. En dicho convenio se establecié que la C.N.D. podria

constituir una o varias sociedades anénimas para el cumplimiento de los fines establecidos en la concesion y
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se previo que el Directorio de la sociedad o sociedades anénimas que se crearen deberia estar integrado por
las mismas personas que integran como representantes del Estado, el Directorio de la C.N.D.

El 29 de octubre de 2001 se constituy6é Corporacion Vial del Uruguay S.A. cuyo objeto es celebrar todo tipo
de contratos y realizar todas las actividades relacionadas con estudios, proyectos, construccion,
mantenimiento, operacion, explotacion y financiacion de las obras publicas de infraestructura, en particular
las que estuvieren vinculadas o fueren necesarias para la ejecucion de las obligaciones que asumio y
asumira la C.N.D., en virtud del o de los contratos de Concesion de Obra Publica celebrados o que celebrare
con el Ministerio de Transporte y Obras Publicas.

El 14 de febrero de 2002, la C.N.D. y la Corporacion Vial del Uruguay S.A. celebraron un convenio, por el
cual se otorgd a Corporacién Vial del Uruguay S.A. las facultades requeridas para el cumplimiento del
objeto de la Concesion de Obra PUblica anteriormente mencionada.

En el articulo 28 de la ley 17.555 (Ley de Reactivacion econémica) se autorizé a la C.N.D. a ceder
totalmente el contrato de concesién o a enajenar a empresas radicadas en el pais 0 a organismos
internacionales de crédito de los que Uruguay forma parte, hasta el 100% del capital accionario de la
Corporacién Vial del Uruguay S.A.

El 9 de abril de 2003 el Poder Ejecutivo aprobd el contrato de cesion otorgado el 18 de febrero de 2003
entre la C.N.D. en calidad de cedente y la C.VV.U. como cesionaria, relacionado con el Convenio del 5 de
octubre de 2001 y sus modificativos, para la ejecucion de obras y proyectos por el sistema de Concesion de
Obra Publica de la llamada “Megaconcesion”.

El 3 de agosto de 2005, en virtud del contrato entre Ministerio de Transporte y la C.N.D. por el cual la
C.N.D. asumiria por cuenta y orden del primero la operacién y percepcion del puesto de peaje ubicado en la
Ruta N° 1 sobre la margen derecha del Rio Santa Lucia, la C.N.D. y la C.V.U. firmaron un acuerdo que
establece que la C.N.D. subcontrata a la C.V.U. para la realizacion de la operacién y percepcion ya
mencionados.

El 9 de febrero de 2006 el Ministerio de Transporte y Obras Publicas y la C.N.D, y con la conformidad
expresa de la C.V.U, cesionaria de la C.N.D. convinieron modificar el Anexo | del convenio-contrato
suscrito el 5 de octubre de 2001, para la ejecucion de obras y proyectos por el sistema de concesion de obra
publica y la cooperacién y asistencia técnica, semitécnica y especializada a tales efectos, modificado el 17
de setiembre de 2002 y aprobado por el Poder Ejecutivo por resolucidon N°. 1650 de 7 de octubre de 2002.
Dicha modificacion fue aprobada por resolucién del Tribunal de Cuentas de fecha 24 de abril de 2006 y
posterior resolucién del MTOP de fecha 15 de mayo de 2006.

Las principales condiciones establecidas en la modificacion al convenio de concesién firmado el 9 de febrero
de 2006 son las siguientes:

e Se amplia el &rea de la Concesion, incorporandose los tramos de Ruta 1 y Ruta 11 que ain no
pertenecian a la misma (entre accesos a Montevideo y Arroyo Cufré y entre Canelones y Atlantida
respectivamente). En paralelo se incorpora a la Concesion el Peaje en Barra de Santa Lucia en Ruta
1y se extiende el periodo de la Concesidn de 15 a 18 afios.

e Seintroducen mecanismos que mitigan el riesgo del proyecto, en particular: i) riesgo de demanda;
ii) riesgo tasa de interés; iii) riesgo subsidio. En los dos primeros casos se establecen mecanismos
de modo que las variaciones inesperadas en la recaudacion y en la tasa de interés se acompafien de
cambios en los egresos que el Concesionario debe realizar por concepto de obras, de modo de
mantener incambiado el resultado bruto. En el tercer caso se prevé realizar un ajuste similar, sin
perjuicio de que los eventuales incumplimientos en el pago del subsidio continian constituyendo
una deuda del Concedente.

e Se modifica la tasa de descuento utilizada para el calculo del Valor Presente de los Egresos (VPE)
que pasa de 12% a 9%, de modo de aproximarla a las posibles condiciones de financiamiento del
Concesionario.

e Se modifica la estructura del subsidio a percibirse por el Concesionario. En este sentido, se
sustituyen los conceptos de subsidio de mantenimiento de carreteras y puentes, subsidio fijo y
garantia de ingreso minimo por un concepto Unico de subsidio, cuyo monto se establece en el
contrato y es equiparable a la suma de los subsidios previstos en la version anterior.
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Los efectos contables que surgen de la firma del convenio de fecha 9 de febrero de 2006 modificatorio del
contrato de concesion, fueron reflejados en los estados contables especiales al 30 de setiembre de 2005 de
C.V.U, considerando que la firma de este convenio es la culminacién del proceso de renegociacién de la
C.V.U. con el M.T.O.P, situacién que ya estaba presente al 30 de setiembre de 2005.

Durante el ejercicio 2007 se destaca la emisién de cuatro series de Obligaciones Negociables de un
programa fijado de emision de hasta U$S 100 millones. Se ofrecieron por oferta publica en la Bolsa de
Valores. EI mencionado programa de emision fue calificado AA (uy) por Fitch Ratings.

El 12 de setiembre de 2007 se firmé entre CVU, MTOP y Consorcio del Este S.A. un contrato mediante el
cual se acordd que a partir del 19 de diciembre de 2007, la concesion de la obra publica: “Construccion de
segunda calzada, mantenimiento y explotacién de la ruta Interbalnearia entre Montevideo y Punta del Este”
antes operada por Consorcio del Este S.A., pasara a ser explotada por C.V.U.

El capital social de la Corporacion Vial del Uruguay S.A. esta representado por acciones nominativas, las
que pertenecen, en su totalidad, a la C.N.D.

7.15. Agolan S.A.

El directorio de esta empresa informé a la CND sobre las dificultades que esta enfrentando para la
colocacion de sus productos en el exterior: por la fuerte competencia de China e India en precios y de Italia
por grifa. Las perspectivas negativas para el futuro inmediato obligan a ser muy cautos en cuanto a la
exposicion de su valor razonable. Atendiendo a esta realidad, de la que no escapa todo el sector textil, el
directorio de la CND decidio crear en el 2006 una prevision por desvalorizacién de su inversién en Agolan
SA de $ 45.119.749, equivalente a la diferencia entre su patrimonio y el valor contable de sus bienes de uso.
En el presente ejercicio hubo una importante disminucion del patrimonio derivado de cambios de criterios
contables que sugiri6 la nueva firma auditora CPA, fundamentalmente en la valoracién del stock.

También se produjeron cambios en el personal superior de la empresa.

Asimismo se ajusté la prevision del ejercicio anterior para reflejar como valor patrimonial el equivalente al
100% del valor contable de los inmuebles més el 50% del valor contable de los bienes muebles.

7.2. Inversiones en inmuebles

2007 2006
Valor de la Prevision para Valor de la Prevision para
Inmueble Inversion desvalorizacion Valor neto Inversion desvalorizacion Valor neto
En el Espinillar 12.955.942 (6.667.192) 6.288.750 12.955.942 (4.452.567) 8.503.375

Nota8 - Previsiones

A continuacion se detalla la evolucién de las previsiones en el transcurso de cada ejercicio:

Deducidas del activo Prevision para desvalorizacion Total
de créditos (*) de inversiones de inmuebles rurales

Saldos al 1 de enero de 2006 151.548.482 7.711.452 4.694.187 163.954.121
Saldo inicial reexpresado 164.019.071 8.346.010 5.080.461 177.445.542
Constituciones 8.794.760 45.119.749 758.667 54.673.176
Desafectaciones (2.336.634) (5.903.336) (1.616.789) (9.856.759)
Otros movimientos (13.907.440) (634.558) (386.274) (14.928.272)
Saldos al 31 de diciembre de 2006 156.569.757 46.927.865 3.836.065 207.333.687
Reexpresion 25.162.617 7.541.864 616.502 33.320.983
Saldos reexpresados 181.732.374 54.469.729 4.452.567 240.654.670
Constituciones 4.541.717 - 2.214.625 6.756.342
Desafectaciones (2.742.086) (23.503.266) - (26.245.352)
Otros movimientos (40.772.141) (7.541.864) - (48.314.005)
Saldos al 31 de diciembre de 2007 142.759.864 23.424.599 6.667.192 172.851.655

(*) Incluye créditos financieros y créditos diversos
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Nota9 -

Bienes de uso

La evolucién de los saldos de bienes de uso se presenta en el Anexo I. Las tasas de amortizacién anual

aplicadas son las siguientes:

Muebles y Utiles 20%
Equipos de transporte 20%
Equipos de computacion 33% y 50%
Instalaciones 33%

Las inversiones en bienes de uso en este ejercicio estdn marcadas fundamentalmente por las mejoras en
instalaciones y equipamiento del edificio sede, que segln se expresa en Nota 5.1 sera de propiedad de la

CND.

Nota 10 -

El detalle de las deudas financieras es el siguiente:

10.1 Corrientes

Deudas bancarias
Banco La Caja Obrera S.A.
Sub totales

Otras deudas

Corporacion Andina de Fomento — C.V.U.
ANCAP — El Espinillar

MEF - TGN

Fondo de apoyo a la produccién textil
Republica AFISA

Subtotales

Interés a pagar
Subtotales
Total

10.2 No corrientes

Otras deudas

Corporacion Andina de Fomento — C.V.U.
Corporacion Andina de Fomento —
LEGADER

Republica AFISA

Subtotal

Deudas financieras

2007 2006
Nota En US$ En$ En US$ En$
105 - - 1.284.300 36.402.949
- - 1.284.300 36.402.949
10.4 - - 3.571.428 101.230.652
10.3 - - 1.393.146 39.488.143
10.6 477.662 10.269.740 308.823 8.753.454
10.8 6.976.744 150.000.000 - -
100.000 2.150.000 - -
7.554.406 162.419.740 5.273.397 149.472.249
35.001 752.529 707.475 20.053.083
35.001 752.529 707.475 20.053.083
7.589.407 163.172.269 7.265.172 205.928.281
2007 2006
Nota En US$ En$ En US$ En$
10.4 30.000.000 644.999.971 27.186.327 770.585.122
10.7 3.500.000 75.250.000 - -
100.000 2.150.000 - -
33.600.000 722.399.971 27.186.327 770.585.122

Las tasas de interés aplicables son: deuda con ANCAP Libor a 180 dias y deuda con CAF, Libor + 3,5% y
Libor + 1,8% al 31de diciembre de 2006 y Libor + 0,2% (CVU al 31de diciembre de 2007) y Libor + 0,8%

(Legader S.A. al 31de diciembre de 2007).

10.3 Convenio C.N.D.y A.N.C.A.P. - “El Espinillar”

El 31 de marzo de 1993 C.N.D. y A.N.C.A.P. firmaron un convenio por la compra por parte de CND del
Establecimiento “El Espinillar” el cual fue modificado posteriormente.
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Desde diciembre de 1994 a la fecha, la C.N.D. ha vendido gran parte de dicho establecimiento, basicamente
a productores agropecuarios, otorgando para ello facilidades para el pago. La tasa de interés promedio de
estos créditos es la tasa Libor mas un punto porcentual sobre saldos.

En la cuenta “Inversiones en Inmuebles” se expone la porcion del establecimiento aiin no vendida y las
hectareas devueltas al cierre de cada ejercicio.

El 9 de junio de 2005 se firma una modificacion del convenio entre A.N.C.A.P. y C.N.D., acordandose en
esa oportunidad un pago al contado de US$ 900.000, documentando el saldo en tres titulos valor de

US$ 696.573 cada uno, con vencimientos 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007, los que generan intereses
a latasa Libor a 180 dias, vigente al comienzo de cada periodo, pagaderos con cada amortizacion de la
deuda. Como parte del acuerdo, A.N.C.A.P. condond los intereses moratorios generados hasta esa fecha.

En el mes de setiembre de 2005 C.N.D. adelant6 la cancelacion del titulo valor con vencimiento 31 de
diciembre de 2005, obteniendo un descuento por el pago adelantado realizado de US$ 10.739.

En el mes de diciembre de 2006 CND present6 una nota a ANCAP donde notifica que postergaria el pago
del segundo titulo, con vencimiento 31/12/06, por negociaciones que estaban llevando a cabo los directorios
respectivos por la venta del paquete accionario de CND en ALUR. Finalmente, durante el presente ejercicio,
se cancel6 dicha cuota por US$ 696.573 més intereses compensatorios, con el producido de la transferencia
de las acciones propiedad de CND en Alcoholes del Uruguay S.A.

En diciembre 2007 CND cancel6 el saldo de esta deuda con ANCAP por la reconversion de “El Espinillar”
mediante el pago del Gltimo vale vto. 31.12.07 por US$ 696.573 més intereses compensatorios por US$
37.405.97, de acuerdo al Convenio vigente.

El padron N° 9.844, que se encuentra entregado en comodato a la A.N.E.P. de acuerdo a contratos firmado
el 18 de marzo de 2002, fue devuelto en Marzo del 2006, siendo éste el Gnico padrén que al cierre del
ejercicio sigue siendo propiedad de CND.

El padron N° 10197 que estaba ocupado por Norimax S.A. de acuerdo a contrato firmado el 1° de agosto de
2001, fue vendido a Nohaval SA 'y se lleg6 a un acuerdo extrajudicial por el que se resolvieron todas las
acciones mutuas entre CND y Norimax SA.

Se cobrd en forma anticipada el saldo por la venta del padrén N° 9282, levantandose la hipoteca del mismo.
10.4 Préstamo financiero C.N.D. - C.A.F.  Organo Ejecutor: C.V.U.

El 28 de octubre de 2002 la Corporacion Andina de Fomento (C.A.F.) y la C.N.D. firmaron un contrato de
préstamo por el cual la C.A.F. se comprometio a otorgarle a la C.N.D. a titulo de préstamo hasta un monto
de US$ 25.000.000 con destino a financiar parcialmente la concesion para construccién, conservacion y
explotacion de obras de infraestructura. En el mismo contrato se establece que la Corporacion Vial del
Uruguay S.A. serd el organismo ejecutor del mismo.

El plazo de dicho préstamo es de 10 afios, el cual incluye un periodo de gracia de 3 afios para el pago de
capital, contados a partir de la fecha de suscripcion del contrato y amortizaciones de caracter semestral.

Los desembolsos ha efectuarse por la C.A.F. seran solicitados a través de C.V.U. El 29 de octubre de 2002,
la C.N.D. y Corporacion Vial del Uruguay S.A. celebraron un contrato en el que se establece que esta tltima
se obliga a pagar a C.N.D. todas las sumas que C.N.D. deba pagar a C.A.F. por el préstamo (incluyendo
capital, intereses, comisiones, etc.) en los plazos y en las condiciones establecidas en el contrato de
préstamo antes mencionado, acordando que los pagos deberan ser realizados directamente por la
Corporacién Vial del Uruguay S.A. a la C.A.F., siendo los comprobantes de dichos pagos suficiente carta de
pago con respecto a C.N.D. Al 31 de octubre de 2006 la CVU recibi6 la totalidad de los desembolsos
completandose el total del capital por US$ 25.000.000. El 29 de octubre de 2006 la CVU realizé la segunda
amortizacion de acuerdo a lo previsto por US$ 1.785.714.

El 30 de junio de 2006 se firm6 entre CND y CAF un nuevo contrato de préstamo a interés (Libor + 1,8%),
con operativa similar al primero, por un monto de hasta US$ 50.000.000. El plazo del nuevo préstamo es de

19



15 afios, el cual incluye un periodo de gracia de 5 afios para el pago del capital. La CVU tendra un plazo de
6 meses para solicitar el primer desembolso y 60 meses para solicitar el Gltimo desembolso del préstamo.
Estos plazos seran contados desde la fecha de suscripcion del contrato. Los desembolsos del préstamo seran
amortizados mediante el pago de 20 cuotas de capital, semestrales, consecutivas y en lo posible iguales, a
las cuales se afiadiran los intereses devengados al vencimiento de cada una de las cuotas. El pago de la
primera cuota semestral de amortizacidn de capital debera efectuarse a los 66 meses de suscrito el contrato.
Las condiciones del contrato imponen el pago de una “Comisién de Financiamiento” por una sola vez,
equivalente al 1,25% del monto del préstamo, mas gastos de evaluacién técnica, que se descontaron del
primer desembolso. EI 30 de noviembre de 2006 la C\VVU firm6 un vale a favor de la CND por

US$ 9.329.184, equivalente al primer desembolso solicitado.

Durante el presente ejercicio se acord6 la precancelacion de los dos préstamos mencionados anteriormente y
la firma de un nuevo contrato de préstamo por un monto total de hasta US$ 70 millones a una tasa de interés
Libor + 0.2% con caracteristicas similares a los préstamos anteriores.

El plazo del nuevo préstamo es de 12 afios, el cual incluye un periodo de gracia de 4 afios para el pago de
capital, contados a partir de la fecha de suscripcién del contrato.

Dicho nuevo préstamo fue formalizado en el mes de diciembre y como consecuencia de esto el 27 de
diciembre de 2007 se recibi6 el primer desembolso del préstamo por un monto de US$ 30 millones, parte de
los cuales fueron destinados a la precancelacion total del capital e intereses correspondientes a los contratos
de préstamos celebrados el 28 de octubre de 2002 y 30 de junio de 2006.

Dentro del capitulo “Deudas Financieras” del pasivo no corriente se incluye los desembolsos efectuados por
la C.A.F. hasta el cierre de cada ejercicio y dentro del capitulo “Deudas Financieras” del pasivo corriente se
incluyen los intereses devengados no pagados hasta el cierre.

El crédito con la Corporacion Vial del Uruguay S.A. se incluye en “Créditos Financieros” del activo
corriente y no corriente, en las cuentas “Compafiias del Grupo C.N.D.”

10.5 Préstamos Bancarios - Cancelacion de vale con el ex Banco La Caja Obrera S.A.

Con fecha 16 de agosto de 2007 se firmo un acuerdo de refinanciacion de adeudos con Thesis Uruguay S.A.
por una deuda que mantenia la CND con el ex-Bco. la Caja Obrera por US$ 1.284.300 mas intereses. Se
trataba de un vale firmado el 4 de setiembre de 2002.

La formula aceptada por las partes supuso un pago contado con una quita de intereses compensatorios y de
mora del 100% y una quita del 30% sobre el capital adeudado. Dicha operacion arrojé un resultado por quita
de $8.276.093.

10.6 Ex Convenio CEPRE - CND (U.R.L.E))

La CND mantiene un saldo a favor de la TGN, derivados de recuperos del convenio de referencia, por
$10.269.731. Por notas al MEF de Octubre de 2005 y Abril de 2007 la CND solicité la utilizacion de esos
fondos para destinarlos a la “profesionalizacién en el estudio de planes de negocio e inversion” y a
“asistencia técnica a pequefas y medianas empresas, referida al desarrollo de las microfinanzas”, acciones
que fueron definidas en su plan estratégico, y que esta en etapa de implementacion.

El MEF, por nota del 5 de junio de 2007, autoriz6 el uso de esos fondos con esos fines, rindiendo cuentas
semestralmente.

Durante el 2006 se transfirid, por parte de THESIS, la cartera de morosos al URLE que habia sido adquirida
por la CND por la cesion de deuda con el ex-Bco. de Crédito. Dicha cartera fue inventariada y remitida a
RILOMAN S.A. para su ejecucion y cobro.

10.7  Préstamo financiero C.N.D. - C.A.F.  Organo Ejecutor: Legader S.A.

El 20 de junio de 2007 la Corporacién Andina de Fomento (C.A.F.) y la C.N.D. firmaron un contrato de
préstamo por el cual la C.A.F. se comprometio a otorgarle a la C.N.D. a titulo de préstamo hasta un monto
de US$ 20.000.000 con destino a financiar el mejoramiento de la infraestructura locativa del Estado, en
especial el proyecto Torre Ejecutiva (ex Palacio de Justicia — Plaza Independencia). En el mismo contrato se
establece que Legader S.A. sera el organismo ejecutor del mismo.
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El plazo de dicho préstamo es de 4 afios, tiene previsto pago semestrales de intereses y la amortizacion del
capital al vencimiento. La tasa pactada es la Libor mas 0.8% anual.

Dentro del capitulo “Deudas Financieras” del pasivo no corriente se incluye los desembolsos efectuados por
la C.A.F. hasta el cierre de cada ejercicio (US$ 3.500.000 a Dic 2007) y dentro del capitulo “Deudas
Financieras” del pasivo corriente se incluyen los intereses devengados no pagados hasta el cierre.

El crédito con Legader S.A., documentado en vales en U.I., se incluye en “Créditos Financieros” del activo
corriente y no corriente, en las cuentas “Compafiias del Grupo C.N.D.”

10.8 Fondo de apoyo a la produccion textil

En el marco de los articulos 308 y 309 de la Ley N° 18.172 del 31 de agosto de 2007, se habilitaron partidas
presupuestales a efectos de apoyar la produccion textil, la competitividad de conglomerados de vestimenta y
la produccidn de las peinadurias de lana.

Por los Decretos 522/007, 523/007 y 524/007 del 27 de diciembre de 2007, se encomienda a la Corporacién
Nacional para el Desarrollo la administracion financiera de las referidas partidas presupuestales que para el
gjercicio 2007 se fijaron en $150.000.000.

Notall -  Prevision para litigios y contingencias

Esta prevision comprende eventuales responsabilidades futuras por juicios iniciados por terceros contra la
CND. El importe es una estimacién realizada con el asesoramiento juridico de los profesionales de la
Corporacién y asesores externos, sobre las indemnizaciones que podria corresponder pagar por los juicios
pendientes y garantias otorgadas.

El saldo se presenta en el pasivo no corriente dado que la informacién disponible hace presuponer que estos
juicios no se resolveran en forma sustancial durante el ejercicio 2008.

La evolucion del saldo ha sido la siguiente:

Saldo al 1 de enero de 2006 48.490.419
Reexpresion 3.990.169
Saldo al 1 de enero de 2006 reexpresado 52.480.588
Desafectaciones (3.058.716)
Uso de la prevision (534.960)
Otros movimientos (3.471.017)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 45.415.895
Reexpresion 7.298.873
Saldo al 31 de diciembre de 2006 reexpresado 52.714.768
Desafectaciones (33.418.601)
Uso de la previsién (346.117)
Otros movimientos (12.729.438)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 6.220.612

Durante el presente ejercicio, se ha procedido a la desafectacion de previsiones para litigios, por entender de
acuerdo a las estimaciones realizadas, que no existen elementos suficientes que deriven en resultados
desfavorables.
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Nota 12 -  Posicién en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera arbitrados a d6lares estadounidenses, y su equivalente en pesos
uruguayos a los tipos de cambio de cierre respectivos, son los siguientes:

Al 31.12.07 Al 31.12.06
Moneda Moneda
extranjera Equivalente extranjera Equivalente
en US$ en $ en US$ en$

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

Disponibilidades 23.639.318 508.245.337 3.910.316 110.836.279
Inversiones Temporarias 383.611 8.247.632 2.006.480 56.872.832
Créditos financieros corrientes 4.686.648 100.762.923 6.160.130 174.606.320
Otros créditos 128.990 2.773.276 28.829 817.146
Créditos financieros no corrientes 32.087.821 689.888.152 66.686.960 1.890.214.155
TOTAL ACTIVO 60.926.388 1309.917.320 78.792.715 2.233.346.733
PASIVO

PASIVO CORRIENTE

Deudas comerciales 17.315 372.263 70.428 1.996.253
Deudas financieras 137.902 2.964.897 6.956.348 197.174.787
Deudas diversas 304.495 6.546.648 158.174 4.483.376
Previsiones 289.331 6.220.612 1.859.783 52.714.768
Deudas financieras no corrientes 33.600.000 722.399.971 27.186.327 770.585.122
Deudas diversas no corrientes - - 32.500 921.199
TOTAL PASIVO 34.349.043 738.504.391 36.263.560 1.027.875.505
POSICION NETA ACTIVA 26.577.345 571.412.929 42.529.155 1.205.471.228
Nota 13 - Personal clave de la Direccion

El personal clave de la C.N.D. durante el ejercicio 2007 ha sido el siguiente:

Directorio

Presidente Cr. Alvaro Garcia

Vicepresidente Ec. Arturo Echevarria (a partir del 28 de diciembre de 2006)
Director Sr. Tomas Alonzo

Nivel Gerencial

Gerencia General: Cr. Martin Dibarboure

Gerencia de Administracion y Operaciones: Cr. German Barreiro

Gerencia de Finanzas y Riesgo: Cra. Beatriz Moratorio

Gerencia de Micro, Pequefia y Mediana Empresa: | Cra. Anna Fusco

Gerencia de Productos y Servicios: Cr. Raul Onetto

Corporacién Fomenta Ing. Alejandro Garcia Otegui | A partir del 1° de agosto de 2007

22



Compensaciones a personal gerencial clave

Las remuneraciones a los directores y otros miembros del personal gerencial clave fueron las siguientes:

31.12.07 31.12.06

Remuneraciones y cargas sociales
Otras retribuciones

(7.951.180) (5.632.487)
(930.764)  (610.421)
(8.881.944) (6.242.908)

Nota 14 -  Operaciones patrimoniales
14.1 Aportes de capital

De acuerdo con lo establecido en el Art. 14 de la Ley 15.785 de creacién de la C.N.D, su capital se

conformaré con aportes privados y del Estado. El aporte comprometido por el Estado al capital de la C.N.D.
esta determinado por lo dispuesto en el Art. 17 de la mencionada Ley, modificado por el Art. 603 de la Ley
15.903 y los convenios firmados en el marco del P.R.B. y los aportes comprometidos en la Ley 16.882. Se
incluyen como aportes de capital social los recuperos del programa de apoyo a la micro y pequefia empresa —
Ley 16.882, realizados durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 los cuales seran aprobados
en la proxima Asamblea de Accionistas. El detalle de los aportes de capital realizados son los siguientes (en

pesos uruguayos)

Fecha Concepto MEF B.R.O.U. Total
21/05/87 a 28/09/94 Aporte Ley 15.785 6.356.998 15.788.253 22.145.251
31/12/99 a 19/11/03 Aporte ley 16.882 249.198.102 249.198.102
12/09/94 Aporte para Agolan S.A. 4.151.250 4.151.250
30/12/98 Aporte para Banco De Crédito S.A. 270.375.000 270.375.000
31/05/93 Aporte para El Espinillar 7.670.000 7.670.000
22/12/94 y 13/01/95 Aporte para Frigorificos 28.136.000 28.136.000
19/01/90 y 06/03/90 Convenio Bésico P.R.B. 31.878.000 31.878.000

Sub total al 31 de diciembre de 2003 597.765.350 15.788.253 613.553.603
Total aportes durante el afio 2004 154.369.149 154.369.149
Total de aportes durante el afio 2005 13.518.102 13.518.102
31/01/2006 Aporte ley 16.882 777.381 - 777.381
24/02/2006 Aporte ley 16.882 466.623 - 466.623
28/04/2006 Aporte ley 16.882 669.773 - 669.773
01/07/2006 Aporte ley 16.882 1.334.539 - 1.334.539
31/08/2006 Aporte ley 16.882 1.736.422 - 1.736.422
30/09/2006 Aporte ley 16.882 666.519 - 666.519
31/10/2006 Aporte ley 16.882 5.887.649 - 5.887.649
30/11/2006 Aporte ley 16.882 942.251 - 942.251
29/12/2006 Aporte ley 16.882 6.204.713 - 6.204.713
Total de aportes durante el afio 2006 18.685.870 18.685.870
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Fecha Concepto MEF B.R.O.U. Total

31/01/2007 Aporte ley 16.882 848.244 - 848.244
28/02/2007 Aporte ley 16.882 1.136.553 - 1.136.553
31/03/2007 Aporte ley 16.882 1.165.805 - 1.165.805
30/04/2007 Aporte ley 16.882 1.264.371 - 1.264.371
31/05/2007 Aporte ley 16.882 2.276.544 - 2.276.544
30/06/2007 Aporte ley 16.882 1.266.610 - 1.266.610
31/07/2007 Aporte ley 16.882 1.611.816 - 1.611.816
31/08/2007 Aporte ley 16.882 2.875 - 2.875
30/09/2007 Aporte ley 16.882 3.068.886 - 3.068.886
31/10/2007 Aporte ley 16.882 1.236.824 - 1.236.824
30/11/2007 Aporte Ley 16.882 1.994.523 - 1.994.523
31/12/2007 Aporte ley 16.882 1.405.151 - 1.405.151

Total de aportes durante el afio 2007 17.278.201 17.278.201
Total de aportes realizados al 31.12.2007 801.616.672 15.788.253 817.404.925
Total de aportes realizados al 31.12.2006 784.338.471 15.788.253 800.126.724
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Nota 16 -  Resultado por previsiones

La composicion es la siguiente:

Por constitucidn de prevision para deudores incobrables
Por (desafectacion) / constitucion prev. por desvalorizacion
inversiones

Por constitucion prevision por El Espinillar

Por desafectacion de previsiones varias

Notal7 -  Otros resultados operativos

Honorarios por administracion de fideicomisos
Honorarios por administracion de fondos de terceros
Honorarios por asesoramiento

Resultado por cancelacién deudas

Otros

Nota 18 - Gastos de administracion

Los gastos de administracion se componen segln el siguiente detalle:

Retribuciones al personal (ver Nota 22)
Retribuciones a directores

Cargas sociales

Honorarios profesionales y contratacion de técnicos
Amortizaciones de bienes de uso

Reparacién y mantenimiento

Energia eléctrica, teléfono, gastos comunes, etc.
Arrendamientos de inmuebles y cocheras
Publicidad, publicaciones y avisos

Otros arrendamientos y otros servicios
Papeleria y Gtiles de escritorio

Gastos por seminarios y viajes programa
Contribucidn inmobiliaria, y otros impuestos
Otros gastos varios

Otros gastos de personal

TOTAL

31.12.07 31.12.06
(4541.717)  (11.909.039)
23.503.266  (52.371.028)
(2.214.625) (880.594)
36.160.687 6.260.146
52.907.611  (58.900.515)

31.12.07 31.12.06
7.442.625 1.417.810
2.974.558 73.710
1.573.422 291.112
5.626.807 -

200.116 (56.051)

17.817.528 1.726.581
31.12.07 31.12.06

(17.848.436)  (12.791.470)
(2.836.602) (1.876.528)
(2.505.187) (2.223.362)
(2.508.296) (3.868.634)
(1.223.485) (283.375)

(900.149) (876.378)
(2.631.233) (1.558.244)
(1.073.862) (1.204.229)

(967.201) (828.927)

(34.543) (52.278)

(341.427) (379.634)

(324.824) (221.379)
(1.943.455) (2.252.039)
(2.076.912) (2.423.217)
(2.457.029) (1.845.931)

(39.672.641)

(32.685.625)



Nota1l9 -  Resultado por tenencia de Bonos

A continuacion se detalla la composicidn de los resultados derivados de la tenencia de bonos emitidos por la
Republica Oriental del Uruguay:

31.12.07 31.12.06
Ganancias por tenencia Bonos 889.560 2.819.274
Pérdida por tenencia Bonos (585.713) (1.293.127)
303.847 1.526.147
Nota20 -  Administracion del riesgo financiero

Las actividades de la Corporacion estan alcanzadas por riesgos financieros entre los que se destacan el riesgo
de tipo de cambio, el riesgo de tasa de interés, el riesgo crediticio y el riesgo de liquidez.

a) Riesgo de tipo de cambio

La C.N.D. mantiene activos y pasivos en moneda extranjera, basicamente en d6lares americanos y por lo
tanto se encuentra expuesta a la variabilidad de esta moneda. La C.N.D. mantiene activos netos en moneda
extranjera por US$ 42.529.155 y US$ 25.239.297 al 31 de diciembre de 2007 y 2006 respectivamente.

La C.N.D. no realiza la cobertura de dicho riesgo a través de instrumentos derivados, pero cuenta con
activos no monetarios, principalmente inversiones en empresas y en inmuebles por valor de $ 639.017.834
(al 31 de diciembre de 2006 $ 534.973.875).

b) Riesgo de tasa de interés

La C.N.D. posee deudas financieras al 31 de diciembre de 2007 por un total de $ 885.572.240 neto de
intereses a vencer (al 31 de diciembre de 2006 $ 976.513.403) presentados en Nota 10.

Las deudas financieras contraidas por C.N.D. devengan interés a una tasa variable.
c) Riesgo crediticio

La C.N.D. posee riesgo crediticio y cuenta con garantias o previsiones para desvalorizacion de créditos
contables si correspondiere.

d) Riesgo de liquidez
La C.N.D. realiza un muy prudente manejo del riesgo de liquidez mediante el mantenimiento y seguimiento
de un presupuesto de ingresos y egresos de fondos anual, el cual es analizado y ajustado de forma semanal.

Por otra parte, las disponibilidades se mantienen en bancos estatales, el Banco Surinvest S.A. y ABN AMRO
BANK.

Nota 21 - Fondos administrados por CND

Como parte de su actividad habitual, la CND administra por cuenta y orden, fondos para la ejecucion de
diferentes programas. Esta administracion de fondos no genera resultados que incidan en el patrimonio de la
CND.

Los principales Programas se detallan a continuacion:
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21.1 Programa CND-BID 614

EL BID otorga a la Republica Oriental del Uruguay un financiamiento de US$ 7.000.000 para cooperar en
la ejecucion de un Programa Global de Crédito para la pequefia y microempresa, mediante convenio firmado
en diciembre de 1990. Las partes convienen que la ejecucion del programa seran llevados a cabo por la
Corporacién Nacional para el Desarrollo en coordinacion con BCU quién actuara como agente financiero del
programa.

El crédito deberd ser totalmente amortizado a mas tardar el 6 de enero de 2016 mediante cuotas semestrales,
consecutivas y en lo posible iguales, la primera de las cuales vencié a los seis meses de la fecha del
desembolso.

Los intereses se devengan sobre los saldos deudores diarios del préstamo a una tasa anual para cada semestre
que se determina por el costo de los empréstitos calificados para el semestre anterior, mas una diferencia
razonable que el BID fija periédicamente de acuerdo con su politica sobre tasa de interés.

Estado de situacion patrimonial
al 31 de diciembre de 2007
En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/06 31/12/07 31/12/06

ACTIVO PASIVO
Activo corriente Pasivo corriente
Disponibilidades 19.705.528  30.495.596  Deudas financ 65.504.110  72.250.417
Créditos 411.606 - Total pasivo cte 65.504.110  72.250.417
Total activo corriente 20.117.134  30.495.596  Total pasivo 65.504.110  72.250.417
Activo no corriente PATRIMONIO
Créditos I/p 3.416.010 Res.acumul (45.386.976) (41.338.810)
Total activo no corriente - 3.416.010

Total pasivo y
Total de activo 20.117.134  33.911.607  Patrimonio 20.117.134  33.911.607
Cuentas de orden 163.876.887 186.133.654  Cuentas de oroden 163.876.887 186.133.654

Estado de resultados

Ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos:

31/12/2007 31/12/2006
Resultados financieros 945.033 (3.264.285)
Resultado del ejercicio 946.033 (3.264.285)

Informacion sobre rubros:

A- Disponibilidades

Se presentan por su valor nominal y tienen el siguiente detalle:

Institucion FInanciera 31/12/2007 31/12/2006

BCU - BID 614 DISP. 8.173.976 9.192.078
BCU - FDO. REPAGO  11.531.552 21.303.518
Total 19.705.528 30.495.596

28



B- Créditos

Durante los ejercicios 2005, 2006 y 2007 no se produjeron desembolsos.
Instituciones financieras deudoras del programa

En doélares estadounidenses:

Institucion Flnanciera 31/12/2007 31/12/2006

Bandes — ex COFAC 19.144 139.886
CAYCU 76.906 76.906
Previsién incobrable (76.906) (76.906)
Total en US$ 19.144 139.886

C- Deudas Financieras

El saldo adeudado por el Programa al BID al 31 de diciembre de 2007 asciende a 1.849.225 UAC (unidad
financiera utilizada por el BID), equivalente a US$ 3.046.703. Al cierre del ejercicio anterior era de
2.067.081 UAC.

21.2 Programa MULTISECTORIAL 111

Con fecha diciembre de 1998, la ROU y el BID suscribieron un contrato de préstamo llamado Progr. Global
de financiamiento Multisectorial 11 en virtud del cual el BID se comprometi6 a otorgar un financiamiento de
hasta US$ 155.000.000, siendo el BCU el organismo ejecutor de este préstamo. En enero de 1999 se realiza
un convenio entre CND y BCU por el cual CND toma a su cargo la tarea de promocion y apoyo de todo el
Progr. Multisectorial 11 como asi como también la evaluacién y control de los impactos ambientales de las
actividades financiadas con los recursos del programa. EL BCU reintegra a la CND las sumas que
desembolse para el cumplimiento de las obligaciones derivadas de este convenio con arreglo al presupuesto
de actividades y costos que forman parte del mismo.

Finalmente, con fecha 18 de junio de 2002, la ROU y el BID suscriben el contrato por el Progr.
Multisectorial 111, por el que el BID otorga un financiamiento de hasta US$ 180.000.000. EI BCU es el
organismo ejecutor y la CND sigue llevando el control ambiental (junto a la DINAMA) y la promocion del
programa a nivel empresarial.

El objeto del convenio es regular lo relacionado con las tareas de control y evaluacion del impacto ambiental
de las actividades financieras con recursos del Programa Multisectorial 111 y de promocion de este programa
a nivel empresarial.

Estado de situacion patrimonial
Al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07  31/12/06 31/12/07 31/12/06

ACTIVO PASIVO

Activo corriente Pasivo corriente

Otros créditos 434.920 493.989  Deudas diversas 434.905 506.422

Total de activo 434.920 493.989  Total pasivo corriente 434.905 506.422
Total pasivo 434.905 506.422
PATRIMONIO
Res. Acumulados 15 (12.434)
Total patrimonio 15 (12.434)
Total pasivo y 434.920 493.989
patrim

Cuentas de orden 12.538.920 12.408.379  Cuentas de orden 12.538.920 12.408.379
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Estado de Resultados
Ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07  31/12/06
Resultado financieros 32.546 (3.683)
Resultado del ejercicio 32.546 (3.683)

A- Otros créditos — Gastos a pagar-Fondo de asistencia

Los pagos por gastos realizados desde el inicio del convenio de referencia fueron cancelados con aportes
realizados por el BCU hasta julio de2005, luego se cambi6 de sistema donde el BCU no transfiere mas
fondos en forma anticipada sino que paso a manejarse con presentacion de rendicion de cuentas y ahi realiza
el reintegro de dichos fondos. El saldo de gastos a pagar al 31/12/07 por $ 499.583 corresponde al saldo de
gastos del convenio pagados por la CND y pendientes de ser reintegrados por BCU.

B- Otros créditos — CND a cobrar m/e

La CND mantenia con Bco Caja Obrera un dep. PF vinculado al progr. Multisectorial por un total de US$
41.113 con vto 20/8/02.Con oportunidad de la intervencion y posterior cierre de dicho banco se previsiond el
saldo existente. En julio de 2006 se hicieron gestiones ante el Fondo de Recuperacién de Patrimonio
Bancario con el objetivo de que este reconozca la cuota parte existente a favor e CND en dicho fondo.

En diciembre de 2006 CND recupera parte de los fondos existentes en el ex BCO, de los que corresponden a
este programa US$ 20.228,85 que esta contabilizado en el rubro “asistencia técnica a pag m/e”

21.3 Convenio CND-DINACYT - Fdo. De Garantia para Pymes Innovadoras

La Ley N° 16.882 del 24 de octubre de 1997, dispuso la creacién de un Programa de Apoyo a las
Microempresas y a las Pequefias Empresas, financiado por el Poder Ejecutivo (Ministerio de Economia y
Finanzas), y cuya ejecucion esta a cargo de la CND en caracter de agente financiero.

La CND, en ejecucion de dicho Programa, ha instituido el “Programa Corporacidn”, que establece el
otorgamiento de préstamos a micro y pequefias empresas.

La DINACYT del MEC, dispone de recursos a ser aplicados con destino al financiamiento reembolsable de
proyectos empresariales de innovacidn tecnoldgica, provenientes de los recuperos de los préstamos
oportunamente otorgados a empresas innovadoras, en el marco de los acuerdos de préstamo con el BID para
el Programa de Ciencia y Tecnologia — 646/0C-UR y 647/0C-UR (en adelante FINTEC).

Con la firma del acuerdo de préstamo entre la Republica Oriental del Uruguay y el Banco Interamericano de
Desarrollo (Contrato 1293/0C-UR), el 17 de marzo de 2001, se acord6 ejecutar el Programa de Desarrollo
Tecnolodgico (en adelante PDT), que prevé el otorgamiento de subsidios para proyectos destinados a
implementar sistemas de gestion y calidad y desarrollar proyectos de innovacion de procesos y de productos
especialmente en empresas medianas y pequefas (criterio MERCOSUR). La ejecucidn de este Programa esta
a cargo del MEC.

Principales aspectos del convenio

El objeto del convenio es mejorar la oferta de las micro, pequefias y medianas empresas, radicadas en el pais,
que aborden procesos de actualizacion en gestion y calidad y/o reconversion industrial, por medio de la
incorporacion de tecnologias novedosas en materia de procesos o productos.

La CND se encarga de la cobranza de los saldos deudores de las empresas financiadas con recursos del
FINTEC. Los recursos provenientes de la cobranza de estos créditos se aplica a la constitucion del Fondo de
Garantia para Proyectos de PyMES Innovadoras (FOGAPPI) y del Fondo de Capitalizacion de PyMES
Innovadoras (FONCEI).
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Principales aspectos del Fondo de Garantia para Proyectos de PyMEs Innovadoras (FOGAPPI).

Son beneficiarios del Fondo de Garantia para PyMEs Innovadoras (FOGAPPI) las pequefias y medianas
empresas radicadas en el pais, que cumplan con las condiciones que determine la DINACYT.

La constitucién del Fondo se realiza con los recursos provenientes de los recuperos de créditos otorgados a
empresas por FINTEC, mas los recuperos ya recuperados por la DINACYT. Los recursos ya recuperados
por la DINACYT son transferidos a la CND, para ser traspasados a una cuenta especial abierta para el Fondo
en el BCU, del mismo modo los recursos recuperados por la CND, seran asignados a dicha cuenta. Los
intereses generados por la colocacién de los recursos del Fondo se integraran al mismo.

Renovacién del Convenio de complementacion entre la Corporacion Nacional para el Desarrolloy la
Direccion Nacional de Ciencia, Tecnologia e Innovacién del Ministerio de Educacion y Cultura.

Con fecha 01 de marzo de 2007, la Corporacién Nacional para el Desarrollo (CND) y la Direccion Nacional
de Ciencia, Tecnologia e Innovacion (DINACYT) del Ministerio de Educacion y Cultura, celebran un nuevo
convenio que tiene como antecedentes el convenio firmado el dia 27 de diciembre de 2001 y las addendas al
mismo con fecha 23 de octubre de 2002 y 14 de setiembre de 2006, celebrados entre las partes.

Estado de situacion patrimonial
al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/06 31/12/07 31/12/06
ACTIVO PASIVO
Activo corriente Pasico corriente
Disponibilidades 18.217.401 15.004.306  Deud. Comerc 42.291 -
Invers temporar. 14.014.414 15.613.211  Deud.Diversas 11.831.997 8.036.847
Créditos 36.655 139.801  Total pasivo corr 11.874.288 8.036.847
Total activo corr 32.268.469 30.757.319
Pasivo no corriente
Activo no corriente Deudas div I/p 14.805.629 15.335.495
Otros créd I/p 3.686.160 2.705.847  Total pasivo nocorr  14.805.629 15.335.495
Bienes de uso 236.315 -
Total activo no corr 3.922.475 2.705.847  Total pasivo 26.679.917 23.372.342
Total de activo 36.190.944 33.463.166 PATRIMONIO
Res. acumul 9.511.027 10.090.824
Total patrimonio 9.511.027 10.090.824

Total pas y patrim 36.190.944 33.463.166

Cuentas de orden 23.162.855 31.326.510  Cuentas de orden 23.162.855 31.326.510

Estado de resultados
Ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/06

Ingresos operativos 29.453 11.767
Gastos de administracion (639.297)  (225.365)
Resultados financieros (3.366) 1.657.802
Resultado del ejercicio (613.211) 1.444.205

31



A- Disponibilidades

Las disponibilidades se presentan por su valor nominal y se componen segun siguiente detalle:

En pesos uruguayos

Institucion financiera

BCU m/e FOGAPPI

BCU m/n FOGAPPI

BCU m/e libre disponibilidad
BCU m/e cta billetes
B.R.O.U m/e cta cte

B.R.O.U m/n cta cte
B.R.O.U m/e c.ahorro
B.R.0.U m/n c.ahorro
Monedas y billetes

31/12/07 31/12/06
890.100 761.904
8 (12)

5382.601  5.755.608
231.748 -
175.735 (757)
417.704 908.145

8.476.533  6.236.447

2.642.991  1.342.990

(20) ( 20)

Total

18.217.400 15.004.306

B- Inversiones temporarias- Depdsito a plazo fijo

En el 2003 se hizo un plazo fijo en COFAC por US$ 47.000 que garantiza la operacion de FADICAR SA,

que constituye un dep6sito prendado a favor de COFAC con vto inicial el 12/03/06 y renovacién automatica

cada afio.

A diciembre de 2007 se mantiene el deposito en el BANDES, ascendiendo a esa fecha a un capital de

US$ 48.539,50

C- Inversiones temporarias- Bonos del tesoro

Los valores que mantiene el convenio a diciembre de 2006 y 2007 son:

Valores Depositados Valor

en custodia nominal US$
BT 05/2013 I.F.Inc.Esc BCU 180.000
BT 05/2013 I.F.Inc.Esc BCU 179.300
Global 03/2015 Esc BCU 186.850
BR 2013 I.F.Inc BROU 21.000
Total U$S 567.150

Los bonos han sido valuados a valor de mercado al cierre de cada ejercicio

D- Otros créditos a largo plazo

En el marco del FOGAPPI se han entregado avales que garantizan operaciones realizadas por empresas con

BANDES segun el siguiente detalle:

Empresa

Campo Manantial S.A.

Jaspe S.A.

Jaspe S.A.

Fadicar S.A.

World Wide Archistyles Club
Total en US$

60% de gtia 60% de gtia
Fogappi 2007 Fogappi 2006

60.265 60.000

30.709 36.000

5.637 14.804

24.550 -

50.288 -

171.449 110.804
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E- Cuentas de Orden
La situacion global de los vales recibidos para gestionar el cobro es la siguiente:

En pesos uruguayos

Intereses Capital

Saldo inicial al 31/12/05 160.036 3.959.687
Nuevos vales a gestionar 45.581 2.970.490
Baja vales por refinanciac (45.581) (1.571.757)
Cobranzas capital 2005 (57.452) (1.967.870)
Cobranzas capital 2006

Saldo final al 31/12/06 102.584 3.390.550
Baja vales por refinanciac (20.248) (432.092)
Cobranzas capital 2007 (1.300.000)
Saldo final al 31/12/07 82.336 1.658.458

G- Deudas Diversas

Las deudas diversas al 31 de diciembre de 2007 incluyen $ 11.753.184 ($ 8.036.532 al 31 de diciembre de
2006) que corresponden a las cobranzas acumuladas a esas fechas de capital e intereses, realizadas por el
Convenio por cuenta de la DINACYT.

21.4 Programa PPF- P7445-0

El 28 de diciembre de 2006 el Parlamento Nacional aprobd la Ley N° 18.084, donde establecen los
cometidos y las competencias de la Agencia Nacional de Investigacién e Innovacion (ANII) como persona
publica no estatal.

Se aprob6 un financiamiento inicial contenido en el Project Preparation Facility del Banco Mundial (PPF N°
P 4290 de fecha 28 de junio de 2006) que esta siendo ejecutado por la DICYT/DINACYT en acuerdo con la
CND de acuerdo a lo que establece el Convenio de Cooperacion suscrito el dia 4 de agosto de 2006.

A partir de los desarrollos del PPF el gobierno uruguayo formuld, con la asistencia del Banco Mundial un
Proyecto de Fortalecimiento del Sistema Nacional de Investigacion e Innovacion (FOSMII-BM).

El Ministerio de Educacion y Cultura, ejerciendo la presidencia del Gabinete Ministerial de la Innovacion,
acordo establecer un convenio con la CND, por intermedio de DICYT/DINACYT como Unidad Ejecutora,
con el fin de encomendarle temporalmente la ejecucion de los recursos del proyecto FOSNII-BM,
incluyendo las responsabilidades de administracion financiera, contabilidad y preparacion de estados
financieros, operaciones de tesoreria, desembolsos y requisitos de controles internos y auditoria externa,
hasta tanto no se haya evaluado en forma satisfactoria a juicio del MEC y del GMI, por una parte, y del
Banco Mundial, por otra, que la ANII tiene la capacidad para realizar dichas funciones.

Principales aspectos del convenio

La CND llevara adelante la ejecucion de los servicios de gestién de adquisiciones y administracion de los
fondos del FOSMII-BM aprobado por el Banco Mundial, la que se ajustara a las exigencias técnicas y
manuales de procedimiento para la ejecucion de gastos del Banco Mundial, contenidas en el Convenio de
Crédito y el Manual Operativo del Proyecto, asi como a las normas y orientaciones politicas y de gestion que
para estos efectos defina el MEC a través de la Direccion de DICYT/DINACYT.

La CND efectta los pagos una vez que la DICYT/DINACYT, en coordinacion con el Gabinete Ministerial de

la Innovacidn, indique que se han cumplido los requisitos formales, entrega de informes de los consultores,
etc.
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Los gastos y costos financieros, operativos y legales, directos, en que incurriere CND para la ejecucion de
este convenio serdn financiados por el proyecto con autorizacion previa del MEC a través de
DICYT/DINACYT y tendran un limite maximo trimestral de 3% del monto ejecutado en el periodo.

Estado de situacion patrimonial
Al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07  31/12/06 31/12/07 31/12/06
ACTIVO PASIVO
Activo corriente Pasivo corriente
Disponibilidades 6.802.284 2.770.648  Deudas diiversas 348.097 92.421
Invers corrientes 4.622.747 258.181  Total pas corriente 348.097 92.421
Total activo corriente  11.425.031  3.028.828
PATRIMONIO
Activo no corriente Aportes al progr 12.064.775 2.936.407
Bienes de uso 628.453 Res acum. (359.388) -
Total activo no corr Total patrimonio 11.705.387 2.936.407
Total de activo 12.053.484 3.028.828  Total pasy patrim 12.053.484 3.028.828
Cuentas de orden 785.300 1.902.417  Cuentas de orden 785.300 1.902.417
Estado de resultados
Ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2007
En pesos uruguayos
31/12/07 31/12/06
Resultados financieros (359.388) -
Resultado del ejercicio (359.388) -

A- Disponibilidades
Se presentan por su valor nominal y tienen el siguiente detalle:
En pesos uruguayos

Institucion Financiera 31/12/2007 31/12/2006

B.R.O.U m/n 2.367.329 337.578
B.R.O.U m/e 59.380 2.433.069
B.C.U cta especial 4.375.575 -

Total 6.802.284 2.770.648

B- Bienes de Uso

Se presentan a sus valores de adquisicion en délares , valuados a la cotizacion al cierre. Los valores netos expuestos son
razonables en funcion de la comparacion con valores de mercado

C- Patrimonio

Al 31/12/2007 el monto acumulado de aportes recibidos ascendia a US$ 535.876,45
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215 Convenio OPP-CND

La Oficina de Planeamiento y Presupuesto (OPP) a través de la Direccion de Proyectos de Desarrollo
(DIPRODE) se encontraba disefiando un Programa de Apoyo a Microfinanzas para el Desarrollo Productivo.
El objeto general del programa, es contribuir a la reduccién de la exclusion social de los sectores mas
vulnerables de la poblacién, permitiendo que generen actividades econémicas y autoempleo, asi como
favorecer al fortalecimiento del sector de las micro y pequefias empresas uruguayas.

Para el cumplimiento de los objetivos resefiados el Gobierno Uruguayo por una parte ha recibido la
cooperacion del Banco Interamericano de Desarrollo a través de la Facilidad para la Preparacion y Ejecucion
de Proyectos (FAPEP).

Por otra parte el Gobierno Uruguayo ha tomado la iniciativa en cuanto a la realizacion de experiencias piloto
referidas al Proyecto.

Principales aspectos del convenio
El objeto del convenio es establecer los contenidos de la cooperacion entre la CND y la OPP a efectos de la
atencién en aspectos exclusivamente financieros de las experiencias piloto seleccionadas.

Se acuerda que:

A) la CND realice la administracion por cuenta y orden de OPP de los fondos destinados a los grupos de
emprendedores y/o emprendimientos, que fueran seleccionados como las Experiencias Piloto para la
instrumentacion de actividades que pudieran ser de utilidad al Gobierno para el disefio del Programa;

B) la OPP apoyara a la CND, en lo que respecta al fortalecimiento institucional. La cooperacion estard
referida al fortalecimiento en necesidades de capacitacidn, inversiones basicas referidas a software y
hardware y consultorias especificas a la especializacion financiera en microfinanzas de la CND.

Con tal fin la OPP transferird a la CND la suma de a) U$S 100.000 (cien mil d6lares de los Estados Unidos
de Ameérica), que se destinaran al cumplimiento de los objetivos previstos en el inciso A) anterior; y b)
US$ 70.000 (setenta mil dolares de los Estados Unidos de América), para la ejecucion del inciso B) anterior.

La OPP presenta a la CND la némina de beneficiarios seleccionados por el Programa y toda otra
especificacidn necesaria para el correcto cumplimiento de los requisitos establecidos para la ejecucion del
convenio.

La CND mantiene los registros, efectda las rendiciones requeridas y lleva las cuentas, de acuerdo a los
requerimientos y condiciones establecidas por la OPP.

La CND se encarga de hacer el seguimiento del financiamiento de los desembolsos referidos en el literal A),
informando mensualmente a la OPP.

Ampliacion de Convenio

Con fecha 28 de diciembre de 2006 la Direccion de Proyectos de Desarrollo (DIPRODE) de la Oficina de
Planeamiento y Presupuesto (OPP) y la Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND), convienen en
aumentar el monto de US$ 100.000 (cien mil ddlares de los Estados Unidos de América) referido en la nota
1.1.2) literal A), adicionando hasta la suma de $ 3.250.000 (pesos uruguayos tres millones doscientos
cincuenta mil) para dar cumplimiento a lo estipulado en el convenio anterior de fecha 09 de agosto de 2006.

Convenio de cooperacion técnica entre la Direccidn de Proyectos de Desarrollo (DIPRODE) y la
Corporacién Nacional para el Desarrollo (CND)

Con fecha 31 de mayo de 2007 se celebra el convenio de cooperacion técnica, entre la Direccion de
Proyectos de Desarrollo (DIPRODE) de la Oficina de Planeamiento y Presupuesto (OPP) y la Corporacion
Nacional para el Desarrollo (CND), teniendo como antecedentes el convenio firmado entre la OPP y la CND
con fecha 09 de agosto de 2006 y la ampliacion del mismo celebrada el dia 28 de diciembre de 2006 entre la
DIPRODE y la CND.
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El objeto de este nuevo convenio es determinar los contenidos de la cooperacion entre la CND y DIPRODE
para la aplicacion de los fondos no ejecutados de los convenios referidos en el parrafo anterior, asimismo se
podran ampliar los montos por acuerdo entre las partes hasta un adicional de $ 300.000.

Estado de situacion patrimonial
Al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/06
ACTIVO
Activo corriente
Disponibilidades 753.379 1.448.283
Créditos 335.343 244,527
Total activo corriente 1.088.723 1.692.810
Activo no corriente
Créditos a l/p 135.386 382.424
Total activo no corr 135.386 382.424
Total de activo 1.224.108 2.075.234
Cuentas de Orden 342.428 1.227.763

Estado de resultados

Ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/06
PASIVO
Pasivo no corriente
Deudas diversas 427.998 431.095
Total pasivo corr 427.998 431.095
PATRIMONIO
Aportes al programa  6.287.760  2.470.500
Res acumulados (5.491.650)  (826.362)
Total de patrimonio 796.110 1.644.138
Total pas y patrim 1.224.108  2.075.234
Cuentas de orden 342.428  1.227.763

Gastos operativos
Gastos de administracién
Resultados financieros

Resultado del ejercicio

A- Disponibilidades

Las disponibilidades se presentan por su valor nominal y se componen segun el siguiente detalle:

En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/06
(3.278.994) (79.860)
(1.372.366)  (741.147)
(13.928) (5.355)
(4.665.288)  (826.362)

Institucion 31/12/2007 31/12/2006

B.R.O.U m/n 753.379 1.450.564
B.R.0.U m/e - (2.281)
Total 753.379 1.448.282
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B- Créditos

Los saldos al 31 de diciembre de 2006 y 2007 adeudados al convenio por los préstamos reintegrables
otorgados se componen de la siguiente manera:

En pesos uruguayos

Concepto 31/12/2007 31/12/2006
Fundasol m/n corto plazo 62.809 106.720
Fundasol int a cobrar m/n corto plazo 6.328

Fundasol int a vencer m/n corto plazo (4.565)

Fundasol m/e corto plazo 93.525

Fundasol int a cobrar m/e corto plazo 7.709

Fundasol int a vencer m/e corto plazo (5.645)

IPRU m/n corto plazo 132.277 137.807
IPRU int a cobrar m/n corto plazo 6.507

IPRU int a vencer m/n corto plazo (5.018)

IPRU no entregados a 3° m/n 41.416

Total créditos a corto plazo 335.343 244.527
Fundasol m/n largo plazo 26.626

Fundasol int a cobrar m/n largo plazo 859 163
Fundasol int a vencer m/n largo plazo (860) (163)
Fundasol m/e largo plazo 100.688 256.410
Fundasol int a cobrar m/e largo plazo 2.723 300
Fundasol int a vencer m/e corto plazo (2.723) (300)
IPRU m/n largo plazo 8.073 126.014
IPRU int a cobrar m/n largo plazo 86 282
IPRU int a vencer m/n largo plazo (86) (282)
Total créditos a largo plazo 135.386 382.424
Total créditos al 3/12/07 470.729 626.951
21.6 Convenio CND-DIPRODE-PASP

Con la ley de presupuestos N° 17.930 se aprobaron los fondos para la unidad ejecutora Diprode, con el
cometido de llevar adelante el proyecto N° 746 Programa de apoyo al sector productivo (PASP),
promoviendo asi el desarrollo del interior del pais, aumentando la eficiencia productiva y el potencial
exportador del sector rural.

El 9 de agosto de 2006 se firma un convenio entre Diprode y el Programa de apoyo a las microfinanzas para
el desarrollo productivo. Dicho convenio establece un antecedente respecto de la cooperacion entre CND y
OPP.

El 11 de diciembre de 2006 se firmé el convenio denominado Programa de electrificacién rural en el marco
del PASP entre Diprode, Ute y la asociacion de cultivadores de arroz cuyo objetivo es lograr una mejora en
la competitividad del sector a través de una disminucion de los costos operativos.

Principales aspectos del convenio

El objetivo es establecer los contenidos de la cooperacion entre CND y Diprode a efectos de la atencion en
aspectos financieros respecto a los desembolsos a ser realizados en el marco del PASP y que hacer a la
implementacion del mismo.

Se acuerda que la CND realice la administracion por cuenta y orden de Diprode de los fondos destinados a
cumplir con los objetivos del programa.

Diprode transferird hasta $ 24.000.000 para que la CND administre segln sus directivas.

Con fecha 26 de febrero de 2007 se firma una addenda donde se conviene lo siguiente:
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¢ que la cooperacion estard también referida al fortalecimiento de necesidades de capacitacion, inversiones
béasicas referidas al software y hardware y la contratacion de aquellas consultorias especificas que sean

necesarias para la ejecucion eficaz del programa

e CND oficiara como agente de retencion para las contrataciones de consultoria que fueran necesarias
e Mantener vigente todas y cada una de las clausulas del contrato de cooperacion resefiado por Diprode y

CND.

Estado de situacion patrimonial
Al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07
ACTIVO PASIVO
Activo corriente Pasivo corriente
Disponibilidades 4.064.606 Deudas diversas
Otros créditos 3.786.090 Total pasivo corriente
Total activo corriente 7.850.696 Pasivo no corriente
Deudas div no corr
Activo no corriente Total pas no corriente
Inversiones 28.922.671 Total pasivo
Total activo no corriente 28.922.671 PATRIMONIO
Total de activo 36.773.368 Res.acumulados
Total pas y patrim
Cuentas de orden 48.000.000 Cuentas de orden

Estado de resultados
ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07
Gastos de administracion (1.480.049)
Resultados financieros (125.766)
Resultado del ejercicio (1.605.838)

A-Disponibilidades

31/12/07

379.205

379.205

38.000.000

38.000.000

38.379.205

(1.605.838)

36.773.368

48.000.000

Las disponibilidades se presentan por su valor nominal y corresponden a los fondos mantenidos en cuenta
cte en moneda nacional en el BROU a nombre de la CND vinculada al convenio PASP

B-Otros Créditos

Corresponde a Anticipos realizados a Proyeccidn Electroluz Uruguay SA en el gjercicio, por un total de

$3.786.090

C-Inversiones no corrientes

Corresponde al grado de avance de las obras de Electrificacién Rural realizadas al 31/12/07 por Proyeccion

Electroluz Uruguay SA ( empresa adjudicataria de la obra)
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D-Fondos PASP no corrientes

El saldo al cierre por un importe de $ 38.000.000 corresponde al total de fondos recibidos por CND
vinculados con convenio PASP

21.7 Programa Corporacion

La ley N2 16.882 de octubre de 1997 crea un Programa de apoyo a las micro y pequefias empresas con
fondos provistos por el Poder Ejecutivo (MEF), cuya ejecucidn esta a cargo de la CND actuando como
agente financiero.

El destino del programa es financiar la adquisicion de equipamiento y la disponibilidad de capital de giro de
las micro y pequefias empresas.

Las operaciones seran realizadas por instituciones de intermediacion financiera reguladas por BCU o
instituciones de crédito o entidades publicas o privadas con aptitud para otorgar créditos con las finalidades
establecidas en el programa.

La recuperacion resultante de la aplicacién de este programa pasara a integrar el patrimonio de CND.
Para financiar el programa se autoriza la emisién de hasta US$ 30.000.000 en Bonos de Tesoro.

El objeto del contrato es establecer los cometidos que a cada una de las partes otorgantes corresponde
conforme a la operativa prevista.

Estado de situacion patrimonial
Al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/06 31/12/07 31/12/06
ACTIVO PASIVO
Acrivo corriente Pasivo corriente
Disponibilidades 56.816.646  34.620.862 Deudas div 495.299.934 527.612.448
Créditos 16.911.849 2.010.360 Total pasivo corr 495.299.934 527.612.448
Otros créditos 532.298.091 584.835.820 Pasivo no corriente
Total activo corriente 606.026.586 621.467.042 Deud div I/p 115.346.085 103.683.792
Activo no corriente Total pas no corr 115.346.085 103.683.792
Créditos I/p 16.008.015  21.202.147 PATRIMONIO
Inversiones I/p - 48.840.000 Res.acumulados 11.388.583  60.212.949
Total activo no corriente 16.008.015  70.042.147 Total patrimonio 11.388.583  60.212.949
Total de activo 622.034.601 691.509.189 Total pas y patrim 622.034.601 691.509.189
Cuentas de orden 650.487.569 733.153.788 Cuentas de orden 650.487.569 733.153.788

Estado de resultados
ejercicio finalizado al 31 de diciembre e 2007

En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/06
Gastos de administracion (43.004.293) (11.807)
Resultados financieros (5.898.156) 1.558.546
Resultado del ejercicio (48.902.449) 1.546.739
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A-Disponibilidades

Se presentan por su valor nominal y se componen segin el siguiente detalle:

Institucion financiera 31/12/07 31/12/06
BCU cta cte m/e - -
BCU fdos a usar m/e 55.121.902 33.641.644
BCU fdo recuperos cap m/e 829 77.373
BCU fdo recuperos int m/e 269 22.099
B.R.O.U cta cte m/e 1.693.644 879.744
Total disponible 56.816.646 34.620.862
B-Créditos

Los saldos al 31 de diciembre de 2006 y 2007 adeudados por los agentes financieros del programa, se
componen de la siguiente forma ( importes en délares):

Agente financiero 31/12/2007  31/12/2006
CAYCU * 33.381 33.381
BANDES-EX COFAC 1.750 -
COFAC ** - 10.557
CACDU - 501
FUCEREP 2.875 4.375
CA'Y PROLECO 774.665 666.842
FUAMM 55.994 55.995
FINDAC MOV TACURU * 2.500 2.500
INT MUNIC RIO NEGRO 834 9.163
SAINDESUR 110.745 134.086
CINTEPA 40.279 49.654
CALCAR 70.989 19.380
INT MUNIC FLORIDA 29.544 -
SOC FOM LA CASILLA 6.247 -
COMESA 374.533 -
UNION RURAL FLORES 42.000 -
IPRU 20.700 -
Menos prev incobrables (35.881) (35.881)
Saldo crédito en US$ 1.531.155 950.553

(*)- los importes adeudados se encuentran previsionados al 100%

(**)- por resolucidn de directorio CND del 11/03/2005, en cumplimiento de nota del MEF de la misma fecha
se procedié a capitalizar los préstamos subordinados adeudados por COFAC por un importe de

US$ 2.000.000 que figuraban en el 2006 en el Activo No Corriente, capitulo Inversiones a I/p bajo el rubro
COFAC partes sociales voluntarias.

Esta autorizacion se habia concedido ya que se otorgd con la condicion que una vez regularizada la situacién
que motivo esa decision, los montos involucrados vuelvan a su situacion original.
En el 2007 se castigo a pérdidas por desvalorizacion del valor de dicha participacién en el 100%

C-Otros créditos
La recuperacién de los créditos resultantes de la aplicacion de este programa pasaran a integrar el patrimonio
de CND, segun se establece en la ley N° 16.882

En dicho rubro se reflejan los fondos recuperados que fueron transferidos a los cuentas corrientes de CND
no vinculadas con el programa.
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21.8 Programa ATN ME 10383

Con fecha 25 de junio de 2007 el Banco Interamericano de Desarrollo (en adelante BID), como
administrador del Fondo Multilateral de Inversiones (en adelante FOMIN), suscribi6 con la Republica, a
través del Ministerio de Economia y Finanzas (en adelante MEF), el Convenio de Cooperacion Técnica no
Reembolsable N° ATN/ME-10383-UR denominado “Apoyo al desarrollo de la inversién privada”, con el
objeto de contribuir a incrementar la inversion privada en Uruguay, estimulando la inversion en PyMEs,
mediante un sistema de incentivos accesible, eficiente y transparente.

El plazo para la ejecucion del Programa seré de 24 meses a partir del 29 de junio de 2007, con un costo
estimado de US$ 827.000 (ochocientos veintisiete mil dolares de los Estados Unidos de América), de los
cuales FOMIN aportara la suma de US$ 490.000 (cuatrocientos noventa mil dolares de los Estados Unidos
de América).

Principales aspectos del Programa

El Programa es ejecutado por la CND, con la participacion de la Unidad de Apoyo al Desarrollo y la
Inversion en el Sector Privado (UADI) del MEF.

El MEF contribuira al financiamiento de la contrapartida local prevista para la ejecucion del Programa,
estimada en la suma de US$ 337.000 (trescientos treinta y siete mil délares de los Estados Unidos de
América), que serd aportado a través de la UADI.

Para alcanzar los objetivos del Programa se ejecutaran los siguientes componentes:

| — Coordinacion y monitoreo de los programas y politicas de apoyo al sector privado. El objetivo de este
componente es desarrollar herramientas para mejorar la coordinacién de los programas de apoyo a la
competitividad, y medir su impacto y el de las politicas de incentivo a la inversion sobre el sector productivo
y sobre variables macro como competitividad y clima de inversion.

I — Reduccion de las barreras para acceder a incentivos para la inversion. El objetivo de este componente es
mejorar para el sector privado la rapidez, eficiencia y transparencia del proceso de aprobacion de los
incentivos a la inversion, y facilitar a las PyMEs el acceso a los mismos.

I11 — Asesoramiento al inversor. El objetivo de este componente es asesorar a las empresas, especialmente a

las PyMEs, que desean realizar inversiones, en la blsqueda de oportunidades e incentivos a la inversion y de
apoyo de programas de competitividad existentes en Uruguay.

Estado de situacion patrimonial
Al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/07

ACTIVO PASIVO

Activo corriente Pasivo corriente

Disponibilidades 369.443 Deudas diversas 1.975.417
Inversiones 1.588.565 Total pasivo corriente 1.975.417
Total activo corriente 1.958.008 Total pasivo 1.975417
Total de activo 1.958.008 PATRIMONIO

Res.acumulados (17.408)

Total pasivo y patrimonio  1.958.008
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Estado de resultados
ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07
Resultados financieros (17.408)
Resultados del ejercicio (17.408)

A- Disponibilidades

Las disponibilidades se presentan por su valor nominal y se componen seguin el siguiente detalle:

Institucion financiera 31/12/07
BROU mn 869
BROU me 75.910
BROU caja de .ahorro 292.664
Total en pesos uruguayos 369.443

B- Inversiones

Corresponde a los gastos e inversiones realizadas por el programa para el cumplimiento de los objetivos del
mismo.

C- Deudas diversas- CND a pagar

El saldo corresponde a importes pagados por la CND por inversiones correspondientes al programa

D- Deudas diversas- aporte BID

El saldo corresponde al aporte realizado por el BID a diciembre de 2007

21.9 Fideicomiso del boleto

Constituido a partir del decreto 347/06 de setiembre de 2006 con el objeto de reducir el precio del transporte
colectivo a través de una rebaja en el costo final del gasoil , constituyendo su capital la recaudacién adicional
derivada del aumento del gasoil.

Los decretos 219/007, 406/007 y 407/007 también regulan aspectos de su funcionamiento ajustando aspectos

relativos a la partida que mensualmente debe transferir Ancap.
Las actividades del fideicomiso del boleto las lleva a cabo la CND como agente fiduciario.

Estado de situacion patrimonial
Al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/06 31/12/07 31/12/06
ACTIVO PASIVO
Activo corriente Pasivo corriente
Disponibilidades 15.120.832 16.307.673 Deudas comerc 159.816.823  92.915.746
Créditos 144.695.991  76.608.073 Total pasivo corr 159.816.823  92.915.746
Total activo corriente 159.816.823  92.915.746 Total pasivo 159.816.823  92.915.746
Total activo 159.816.823 92.915.746
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A- Disponibilidades

Las disponibilidades se presentan a su valor nominal, y el rubro se compone Gnicamente por el dinero
depositado en cuenta corriente en moneda nacional en el BROU.

B- Créditos

Se registra en este rubro el monto informado por ANCAP correspondiente a la transferencia que realizara
ésta por lo recaudado a mes vencido.

C- Deudas comerciales

En este rubro se incluye basicamente el saldo a distribuir entre las diferentes compafiias de transporte
colectivo beneficiarias del sistema, el cual se transfiere a mes vencido.

21.10 Fondo de ley 18.180

Este fondo se constituye a partir de la promulgacion de la referida ley y la emision del decreto 385/007 de
octubre de 2007, asignandose una partida por Unica vez de $ 430.000.000 de manera de subsidiar el
transporte colectivo de pasajeros urbano y suburbano para reducir el precio de los boletos.

El decreto ademas encomienda a la CND para la administracion de la partida.

Estado de situacion patrimonial
Al 31 de diciembe de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/07
ACTIVO PASIVO
Activo corriente Pasivo corriente
Disponibilidades 8.900.360 CND a pagar 887.676
Invers temporar 291.960.253 Total pasivo corr 887.676
Total activo 300.860.613 Total pasivo 887.676
PATRIMONIO 299.972.937
Total pas y patr 300.860.613

Estado de resultados
Ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07
Total de Egresos operativos (2.427.717)
Total de ingresos financieros 3.184.197
Resultado del ejercicio 756.480

A-Disponibilidades

Las disponibilidades se presentan a su valor nominal.

B-Inversiones

Se encuentran registradas la totalidad de instrumentos en que se invirti6 la partida transferida por el MEF.
Al 31 de diciembre de 2007 estos incluyen depdsitos a Plazo fijo y Letras de regulacién monetaria, todos con

vencimientos menor a un afio. Asimismo se registran los intereses a cobrar y vencer que tienen aparejado los
referidos instrumentos.
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C-CND a pagar

Corresponde al pago mensual que recibe CND como contraprestacion por sus servicios siendo del 1% del
dinero transferido y un 20% de la ganancia mensual.

No existe otro pasivo dado que la orden de pago que se recibe y el pago efectivamente realizado sucede en el
mismo mes.
21.11 Programa Predeg

La ley de presupuesto nacional N° 16.736 de enero de 1996 asigna recursos para llevar adelante un Programa

de Reconversion y Desarrollo e la Granja (PREDEG), que nace como unidad ejecutora del MGAP.
Asi Predeg, financiada por el BID, se compromete a transferir anualmente a CND las partidas previstas para

crear el Fondo de apoyo a la produccién, industrializacién y comercializacion externa (APICE) destinado a
realizar inversiones estratégicas en el sector granjero. Su actividad se extendio hasta el 28 de abril de 2006,
aunque la CND tuvo que financiar con fondos propios gastos y proveedores de Vibobusa durante el 2006 y

2007, que figuran en el pasivo.

Estado de situacion patrimonial
Al 31 de diciembre de 2007

En pesos uruguayos

31/12/07  31/12/06 31/12/07 31/12/06

ACTIVO PASIVO
Activo corriente Pasivo corriente
Disponibilidades 62.456 1.672.485 Deudas div. - CND 32.265.656  18.421.431
Invers. temporarias 408.099 8.272.603  Total pas corr 32.265.656  18.421.431
Créditos 70.745.203 55.734.216  Pasivo no corr
Total activo corriente 71.215.758 65.679.304  Deudas div I/p 25.222.527  25.222.527
Activo no corriente Total pas no corr 25.222.527  25.222.527
Inversiones I/p 10.291.966 4.386.958 PATRIMONIO
Total activo no corr 10.291.966 4.386.958  Res acumulados 24.019.541  26.422.304
Total de activo 81.507.724 70.066.262  Total patrimonio 24.019.541  26.422.304

Total pas y patrim 81.507.724  70.066.262
Estado de resultados
Finalizado al 31 de diciembre de 2007
En pesos uruguayos

31/12/07 31/12/06

Gastos de administracion - (4.286)
Resultados financieros (2.558.859) 451.633
Resultado del ejercicio (2.558.859) 447.346

A- Disponibilidades

Los fondos que posee CND por cuenta y orden de Predeg se presentan a continuacion:

En pesos uruguayos

Institucion financiera 31/12/07 31/12/06

B.R.O.U. m/e - 7.502
B.R.O.U. m/n - 3.163
Caja Ahorro NBC 1023537 - 1.624.923
Caja Ahorro NBC 5767 ay b 62.456 36.897
Total 62.456 1.672.485
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B- Inversiones temporarias

Las inversiones temporarias se componen de la siguiente manera:

Institucion Moneda 31/12/07 31/12/06
Banco Montevideo - FRPB US$ 11.994 320.700
Certificado de depésito US$ 6.989 18.065
C- Créditos

En los créditos se incluyen los pagos a proveedores y gastos de las diferentes sociedades beneficiarias del
programa realizados con los Fondos de apoyo a la produccién, industrializacion y comercializacion externa
en el sector granjero.

En el rubro Negociaciones con Thesis- se encuentra un crédito que posee el programa con CND por un
importe de US$ 96.055,76.EN octubre de 2007 se usaron fondos del programa Predeg que estaban
bloqueados para cancelar saldos deudores pendientes que tenia CND con el Banco la Caja Obrera.

En diciembre de 2007 Central Apicola SA, sociedad en la cual CND participa con el 100% , celebr6 una
asamblea extraordinaria en la cual resuelve aumentar el capital integrado.

CND conforme a lo dispuesto en el art 160 de la ley16.060, a efectos de reintegrar el capital, propone el
reintegro de capital mediante la capitalizacion de los créditos que CND mantiene contra la sociedad por pago
de obligaciones de Central Apicola SA.

Con fecha 4 de diciembre de 2007 mediante una nota el MGAP autoriza a CND a capitalizar los fondos
Predeg oportunamente invertidos a los efectos de proceder a la venta de Central Apicola SA.

D- Inversiones a largo plazo

Las inversiones a largo plazo se componen de la siguiente manera:

Inversién en US$ 31/12/07 31/12/06

Banco Montevideo-FRPB 296.712 -
Certif provisorio Decaman S.A. 14.148 14.148
Acc a recibir CAC S.A. 148.286 148.286
Acc a recibir Urucoop S.A. 19.550 17.212
Total inversiones L/P 478.696 179.646

E- Deudas diversas

Las deudas diversas al 31 de diciembre de 2007 corresponden a importes que han sido financiados por
fondos aportados transitoriamente por CND para abonar gastos y proveedores y que le deberan ser
reintegrados.

En el presente ejercicio se compensd un crédito del programa con CND por $ 7.908.006 por la venta de
Central Apicola SA.

F- Deudas diversas a largo plazo

El MGAP ha financiado proyectos aprobados por la Unidad Administradora del Fondo de Reconversién
del sector azucarero canalizando los fondos a través del Fondo APICE y ha utilizado a esos efectos los
servicios de CND en el marco del convenio suscrito por CND y MGAP constitutito del Fondo APICE.

Las deudas diversas a largo plazo incluyen los fondos recibidos para la reconversion del sector azucarero por
un importe de $ 25.222.527
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Nota22 -  Informacion Complementaria Articulo 2° Ley N° 17.040

22.1 Numero de funcionarios

Numero de funcionarios permanentes en los Ultimos cinco ejercicios es:

Ejercicios Funcionarios
2003 28
2004 26
2005 27
2006 35
2007 41

El incremento del 2006 y 2007 fueron necesarios por los nuevos desafios que asumié la CND a partir de su
nuevo plan estratégico, donde se crearon nuevos departamentos y se amplia el staff, para atender los nuevos
programas y acciones definidos.

22.2 Pago de impuestos

En el transcurso del afio 2007 se pag6 por concepto de Impuesto al Valor Agregado $ 1.792.363 y no hubo
pagos por Cofis ($ 336.980 y $ 2.526 respectivamente en el afio 2006).

En el ejercicio 2006 se abond $ 1.499.212 por concepto de 1.V.A. y Cofis correspondientes a reliquidaciones
de las Declaraciones Juradas fiscales desde Agosto 2002 a Marzo 2005, a consecuencia de una actuacion
inspectiva de la D.G.l. En dicho periodo no se incluyeron las ventas accionarias (exentas) para el calculo de
la proporcionalidad del IVA y Cofis compras, lo que determiné esa diferencia. Al cierre del ejercicio ain no
se abonaron las multas y recargos correspondientes, habiéndose enviado nota para ampararse al art. 471 de la
ley 17.930 y generado una prevision al respecto.

La C.N.D, de acuerdo con las normas vigentes, no se encuentra alcanzada por el Impuesto a la Renta ni el
Impuesto al Patrimonio.

Nota23 -  Garantias otorgadas
Adicionalmente a lo expresado en notas previas, C.N.D. ha otorgado avales por US$ 2.250.000 a favor del

B.R.O.U. y US$ 200.000 a favor del Nuevo Banco Comercial garantizando operaciones realizadas por
Agolan S.A.

Nota24 -  Aprobacion de los estados contables

Los presentes estados contables, han sido formulados a los efectos de cumplir con lo establecido en el
articulo 12 del Decreto 247/87 del 22 de mayo de 1987 y a tales efectos seran presentados para su
consideracidn en la proxima Asamblea General de Accionistas.

Adicionalmente, y a los efectos de cumplir con las normas contables vigentes, la Direccion formula 'y
presenta por separado estados contables consolidados.
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