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CONVOCATORIA

ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS

De acuerdo con lo establecido por el articulo 12 del Decreto N° 247/87, del 22 de
mayo de 1987, se convoca a la Asamblea General de Accionistas de la
CORPORACION NACIONAL PARA EL DESARROLLO, a celebrarse el dia 29 de
marzo de 2007, a la hora 12:00 en Montevideo, Rincon 528, piso 7, para considerar
el siguiente ORDEN DEL DIA :

1° Designacion por la presidencia del secretario de la Asamblea.

20 Consideracion de la Memoria Anual.

3° Estado de Situacion Patrimonial al 31 de diciembre de 2006.

40 Estado de Resultados correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de

diciembre de 2006.
50 Estados Contables consolidados del grupo CND al 31 de diciembre de 2006.
6° Ejecucion presupuestal 2006.

7° Proyecto de distribucibn de utilidades correspondientes al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2006.

8° Remuneracion de los Directores.

9o Designacion de dos accionistas para suscribir el acta.

Se recuerda a los sefiores accionistas que de acuerdo con lo establecido por el
articulo 14 del decreto N° 247/87 del 22 de mayo de 1987, para poder formar
parte de la Asamblea deberan inscribirse las acciones en el Registro de
Accionistas con una anticipacion de 24 horas al dia de la Asamblea. La
inscripcion podra hacerse con la presentacion de las acciones o certificado
extendido por instituciones bancarias o de entes estatales que acrediten el
deposito de las acciones en tales instituciones.

La Asamblea, en primera convocatoria, podra sesionar validamente, con la
presencia de accionistas que representen por lo menos el 50% del capital
integrado con derecho a voto. Media hora mas tarde sesionara con los
accionistas presentes con derecho a voto, cualquiera sea su numero (Articulo 15,
decreto N° 247/87).

Montevideo, 14 de marzo de 2007
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Presidente
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MEMORIA ANUAL

Correspondiente al 21° Ejercicio Social

Carta a los accionistas

El ejercicio 2006 constituy6 el segundo ejercicio de la nueva administracion de la
Corporaciéon Nacional para el Desarrollo (CND), que habia cambiado de manera
integral su Directorio y su Gerencia General a partir del dia 22 de junio de 2005.

Tres acciones iniciales

Un primer repaso de las tres principales acciones planteadas en la memoria y
balance al cierre del afio 2005 indica que la primera de ellas, que tuvo que ver
con el pasado de la organizacién, fue la realizacion, a través de la Auditoria
Interna de la Nacion, de una auditoria patrimonial de activos y pasivos. Ese
informe de auditoria fue recibido, fue evaluado juridicamente y antes de fin de
ano, fueron remitidos todos esos antecedentes a la Justicia, anexandose a los ya
existentes en poder de la misma.

La segunda accidn planteada era la necesidad de un cambio de imagen en una
institucion que habia tenido histéricamente mucha presencia en la prensa, pero
relacionada ésta con sucesos negativos. En el ultimo afio y medio se ha hecho
camino en el sentido planteado. Se ha avanzado mucho en el cambio de
imagen de la CND a base de nuevas definiciones, cambio de actitud y acciones
concretas. La valoracibn es que se esta en el camino correcto, y en la
planificacién para 2007, el revertir definitivamente la imagen histérica negativa de
la institucion fue definido como uno de los objetivos estratégicos.

La tercer accion prevista era la construccidon de un Plan Estratégico que
determinara cual deberia ser la CND que el pais necesita en esta hora. Dicho Plan
fue realizado en un proceso sin esquemas previos que resultd sumamente
enriquecedor para los integrantes de la institucion, y sus resultados fueron
presentados publicamente el 18 de mayo de 2006. Cabe decir que este fue €
primer Plan Estratégico en toda la historia de la organizacion.

Plan Estratégico 2006-2010

En apretada sintesis, ofrecio tres grandes conclusiones:

Primero, la definicidn de la gran ventaja que tiene la CND de ser estatal y trabajar
con el derecho privado, ademas de ser una institucion transversal a todos los
sectores de la economia.

Segundo, la definicibn de suprimir las participaciones en empresas de la manera
en que habian sido realizadas hasta el momento en que asumimos, actividad que



era llamada “capital de riesgo”. Esto, basicamente debido a que la gran pérdida
historica de la CND estuvo focalizada en esta actividad.

Tercero, y parte medular del Plan, es la definicidbn de siete areas de trabajo, que
fueron planteadas con gran exactitud y en las cuales estamos trabajando muy
fuertemente y con acciones ordenadas.

Servicios financieros para las micro, pequefias y medianas empresas.
Servicios no financieros para las micro, pequefias y medianas empresas.
Recuperacion de capacidad instalada.

Asociaciones publico privadas.

Administrador de activos.

Colaboracion en el desarrollo del mercado de valores.

Politicas institucionales.

NooakwhpE

2006 y los cambios: el Plan Estratégico en la practica

Este ha sido el primer afio de aplicacidon del Plan Estratégico 2006-2010 y podemos
asegurar que estamos cerrando un excelente afio para la Corporacion Nacional
para el Desarrollo, especialmente si comparamos la institucion que recibimos en
junio de 2005 (alcanza con repasar en la Memoria anterior las debilidades desde
el punto de vista econdmico-financiero, de mercado, de los procesos internos, y
de los recursos materiales e inmateriales), con la que tenemos ya, hoy en dia,
desde el punto de vista patrimonial, de estructura 'y de logro de objetivos.

En primer lugar, desde el punto de vista patrimonial, la Corporacion que recibimos
tenia importantes activos con salvedades en su dictamen de auditoria, es decir
activos de dudosa cobrabilidad, que representaban nada menos que las dos
terceras partes del total de activos, situacion de por si grave.

A fines del 2006 tenemos un balance absolutamente mas solido y mas limpio que
el que recibimos en 2005, en linea con la CND que queremos.

Desde el punto de vista estructural, de qué organizacidon tenemos, también las
diferencias son abismales, en diferentes aspectos.

Por ejemplo, la seleccion de personal se pasa a definir en funciéon de criterios
objetivos y profesionales. Esto implicd la renovacion casi total de la primera y
segunda linea gerencial, reforzando la dotacion de profesionales de la CND.
Todos esos llamados fueron realizados a través de la prensa lo que ha permitido
renovar la plantilla con total eficiencia.

Hoy en dia tenemos una CND con una estructura organizativa diferente de la
anterior, adecuada a los requerimientos del Plan Estratégico.

En esta area de cambios estructurales informamos que fue un hito importante en
la historia de la institucion, la presentacion realizada del “Caso CND” en el Xl
Congreso Nacional de Profesionales Uruguayos en Gestion Humana, al cual
fuimos invitados para contar el camino que hemos realizado dentro de la CND en
recursos humanos.

Desde el punto de vista del logro de objetivos, podemos repasar algunos objetivos
gue tienen, l6gicamente, relacion con las siete areas de trabajo del Plan.



En referencia al crédito a Mipymes, podemos decir que la CND no operaba en
esta area en el primer semestre del afio 2005, o sea que el crédito canalizado era
igual a cero. Sobre fin de 2005 retomamos el programa de fondeo con el MEF, y
cerramos 2005 con USD 550.000 de lineas de crédito otorgadas. Estamos cerrando
2006 con esa cifra multiplicada por siete, aproximadamente USD 3.700.000.

Si vemos el crédito efectivamente otorgado, de USD 250.000 en 2005, pasamos a
mas de USD 1.000.000 en 2006, o sea, la cifra del afio anterior multiplicada por
cuatro.

Relevamos 130 instituciones en todo el palis.

El posicionamiento de la CND en la economia ha cambiado rapidamente. Su rol
efectivo en la practica era practicamente inexistente hace un afio y medio atras,
y hoy en dia tenemos contacto directo y fluido con buena parte de los actores de
la economia nacional, siendo en muchos casos tomados como referentes.

Participamos del cambio en Bella Union, tanto en el proyecto sucro-alcoholero,
acompafnando el liderazgo de ANCAP en este importante tema, como en el
retorno al ciclo productivo de una bodega tradicional como Calvinor, luego de
un largo y trabajoso proceso.

Junto con el MTOP, se recronogramaron las obras y se incorporaron nuevas
carreteras a la concesion administrada por la Corporacién Vial del Uruguay S.A.

Estamos demostrando fuertemente en la practica la potente capacidad de la
CND para administrar activos, basicamente del area estatal.

Y como ya fue ampliamente explicado, realizamos un cambio radical en nuestra
estructura interna de funcionamiento, lo que nos permite hoy dia encaminarnos a
ser una organizacibn con vocacion de servicio, eficiente y con un profundo
sentido de la ética en su accionar.

En resumen, 2006 -que ha sido un muy buen afio para el desempefio de la
economia del pais en general-, ha sido también un excelente afo para la CND,
que cambia, se dirige a retomar en la practica los fines para los que fue creada, y
es por ello que define esta nueva consigna para el afio 2007: “Hacia una Agencia
de Desarrollo para el Pais Productivo”.



| - Informacion institucional

La Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND) es una persona publica no
estatal, regida por un Directorio integrado por tres miembros (articulo 3° de la Ley
No0.15.785, de 4 de diciembre de 1985, en la redaccion dada por el articulo 30 de
la Ley No 17.243, de 29 de junio de 2000). Al cierre del ejercicio se acababa de
cubrir el cargo de vicepresidente con el ingreso del Ec. Arturo Echevarria.

En la contratacion con terceros, la CND se rige por el derecho privado.

El Directorio es responsable de definir las lineas estratégicas y las politicas de la
institucién, asi como de aprobar los presupuestos de inversiones y de gastos de
funcionamiento.

La CND se estructura en la actualidad, luego de la profunda reestructura
practicada en funcidon del Plan Estratégico 2006-2010, a través de la Gerencia
General y los Departamentos Financiero y de Riesgo, de Administracion y
Operaciones, de Productos y Servicios, y de Micro y Pequefa Empresa (Mipymes),
ademas de los Sectores de Recursos Humanos, Juridico y de Secretaria.

El capital autorizado de la Corporacion quedd establecido a partir del 1° de
enero de 2007, en $ 5.248.851.165,74 (pesos uruguayos cinco mil doscientos
cuarenta y ocho millones, ochocientos cincuenta y un mil ciento sesenta y cinco
con setenta y cuatro centésimaos).

El Ministerio de Economia y Finanzas (MEF), posee el 98,03% del total de las
acciones de la Corporacion, correspondiéndole el restante 1,97% al Banco de la
Republica Oriental del Uruguay (BROU.)

En cumplimiento del articulo 12° del Decreto 247/87, se somete a los accionistas la
consideracion de la Memoria Anual, el Estado de Situacidon Patrimonial y los
correspondientes Estados de Resultados y Evolucion del Patrimonio.

A partir del ejercicio 2003, los estados contables de la Corporacion han sido
preparados de acuerdo a las disposiciones contenidas en la Ordenanza No.81 del
Tribunal de Cuentas de la Republica, la cual basicamente establece que el
cuerpo de criterios y normas contables que deberan aplicarse para todos los
ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2003, son las Normas Internacionales
de Contabilidad (NIC).

El proceso de adaptar la contabilidad de lo dispuesto por las anteriormente
vigentes Normas Contables Adecuadas en Uruguay a lo requerido por las NIC, no
ha sido inmediato.

Debido a ello, en el presente ejercicio 2006 se han cumplido los requisitos de la
Ordenanza No0.81 del TCR en lo referido a balances de empresas controladas y
vinculadas, por lo que los Estados Contables de la CND, por primera vez en su
historia, cumplen integralmente con las normas NIC.



Il - Acciones desarrolladas en el Ejercicio 2006

1) Actuacion institucional — Directorio y Gerencia General

A partir de la presente Memoria Anual se expondran a modo de resumen las
grandes lineas de accidon de Directorio y Gerencia General ordenadas en base a
las siete areas de trabajo definidas en el Plan Estratégico 2006-2010, y se
detallaran aspectos en los informes por Gerencia que le siguen a continuacion.

SERVICIOS FINANCIEROS MIPYMES

BANCA DE SEGUNDO PISO

Las micro, pequefas y medianas empresas uruguayas tienen serias dificultades
para el acceso al crédito. Esto significa que ese instrumento fundamental para
cualquier politica de desarrollo —el crédito- o bien no existe, o bien existe en
condiciones informales, con altos costos, fuera de oportunidad, todo lo que
implica que existan proyectos de pequefia escala que no pueden ser llevados a
cabo. La CND ha definido la canalizacion de crédito hacia estos segmentos de
empresas, operando como Banca de segundo piso.

ESQUEMA DE FUNCIONAMIENTO

La CND obtiene fondos de diferentes fuentes, y operando como segundo piso, los
presta a entidades de primer piso, reguladas por el BCU, o no. La CND realiza una
evaluacion de la institucion y en funcidon de esa evaluacion, le define o no, una
linea de crédito. La institucidn, en caso de obtener la linea, presta a sus asociados
o clientes, en base a ciertos criterios preestablecidos con la CND. La CND se
maneja con criterios profesionales para la evaluacion de instituciones, y asume
riesgo de la institucion de primer piso.

Banca de segundo piso )
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FUERTE INCREMENTO DE ESTA ACTIVIDAD

Durante el afio 2006, y comparado con la casi inactividad existente en esta area
en la administracion anterior, se produjo un fuerte incremento del crédito
otorgado. De no haber otorgado créditos en el primer semestre de 2005, la CND
cerrd 2006 con casi USD 3:000.000 de lineas de crédito otorgadas a catorce
instituciones, que incluyeron desembolsos efectivos por mas de USD 1:000.000 (ver
grafico).

. ~—
Banca de segundo piso B)
Crédito efectivo concedido (USD) e o
PERIODO 2005 2006
(2do.semestre) TOTAL
PROLECO 157.102 554.617
SAINDESUR 56.800 76.903
.M. DE RIO NEGRO 8.640 0
FUAM 28.447 0
C.LU. 0 347.668
CINTEPA 0 35.600
OTROS 0 2.388
250.989| 1.017.176
Incremento 2006 / 2005 305%

PROGRAMA CORPORACION

La principal fuente de recursos para el crédito a Mipymes es el Programa
Corporacion, que cuenta con el aporte del Ministerio de Economia yFinanzas
segun lo establece la ley 16.882, y habia sido reflotado por la nueva
administracion a fines de 2005. En el marco de este programa se firmaron
convenios con cooperativas de produccién, de ahorro y crédito, de
capitalizacion, asociaciones de productores, intendencias, etc. De su utilizacion
surge que el promedio de crédito no supera los USD 2.500.- lo que indica que se
esta llegando a pequefios productores que en general no tienen acceso al
sistema financiero.

PRESTAMO ESPANOL

Se empled el afio 2006 a la renegociacion de las condiciones de un préstamo del
Programa Espafiol de Microfinanzas con la Agencia Espafiola de Cooperacion
Internacional para otorgar crédito a microempresas, adaptando la linea a la
realidad actual del mercado y de la CND.

PRESTAM O ITALIANO

Se empleo el afio 2006 a la renegociacion de las condiciones de un préstamo del
del Gobierno ltaliano para otorgar crédito a Pymes, adaptando la linea a la
realidad actual del mercado y de la CND. En la actualidad se estan terminando
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de perfeccionar los términos de un convenio a firmar con el Ministerio de
Economia y Finanzas y se espera que en el primer semestre de 2007 la linea se
encuentre operativa.

RELEVAMIENTO INSTITUCIONES DE PRIMER PISO

Otra fuerte actividad realizada por la CND durante el 2006 fue el relevamiento a
nivel nacional, departamento por departamento, de 130 instituciones con
potencialidad para operar como banca de primer piso. El objetivo fue tener un
mapa nacional de instituciones que permitiera conocer la realidad existente. Del
relevamiento realizado surgieron dos tipos de instituciones: las que efectivamente
de acuerdo a sus caracteristicas pueden ser banca de primer piso
(aproximadamente un 10% de las instituciones relevadas), y las que no tienen esa
caracteristica, y pueden ser instituciones de fomento y asistencia técnica
(servicios no financieros).

CALIFICADORA DE RIESGO DE BANCA DE PRIMER PISO

Dada la definicibn de CND como Banca de segundo piso, y la necesidad
permanente de evaluar instituciones —basicamente no reguladas por el BCU- la
CND ha definido en 2006 posicionarse como entidad Calificadora de Banca de
primer piso en Uruguay. En ese sentido el personal de CND relacionado con el
tema esta recibiendo la capacitacion necesaria.

DESARROLLO DE UN MERCADO DE MICROFINANZAS EN EL URUGUAY

Otra linea de accién, considerando el diagndéstico de que las micro, pequefas y
medianas empresas uruguayas tienen serias dificultades para el acceso al crédito,
y teniendo en cuenta la amplia y variada experiencia internacional en el tema de
microfinanzas, la CND ha entendido que el desarrollo de un mercado de
microfinanzas en Uruguay es un requisito indispensable para contribuir a que el
crédito, de manera aceptable, llegue a los emprendimientos mas pequefos.

HACIA LA CREACION DE UN MERCADO DE MICROFINANZAS

En el camino hacia la conformacion de un mercado de microfinanzas en
Uruguay, y reconociendo muy buenas experiencias existentes pero de poco
volumen y con escaso impacto, se hace necesario ir definiendo, y en ese sentido
se avanza, cudales seran las Instituciones de primer y segundo piso, la realizacion
de estudios de oferta y demanda potencial de ese mercado, las tasas de interés y
mas en general, los costos de transaccidn que existiran, la necesidad de contar
con una central de informacion y de riesgos, la posibiidad de tener una red
informativa on line en Internet.

PROGRAMA NACIONAL DE MICROFINANZAS Y ARTICULACION PRODUCTIVA

En el camino hacia un mercado de microfinanzas en Uruguay, resulta
fundamental la estrecha coordinacion que la CND viene manteniendo con la
DIPRODE, unidad ejecutora del mencionado programa, el que cuenta con
recursos a aplicar para los fines mencionados. Esto es un ejemplo de coordinacion
de esfuerzos a lo que esta nueva CND se ha comprometido.

CREACION DEL SISTEMA NACIONAL DE GARANTIAS

Una tercera linea de accidon a efectos de paliar el hecho de que las micro,
pequefas y medianas empresas uruguayas tienen serias dificultades para el
acceso al crédito, y considerando que una de las causas para que el sistema
financiero formal no trabaje de manera fluida con este segmento de empresas es
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la falta de garantias computables por parte de las Mipymes, la CND ha trabajado
fuertemente durante el segundo semestre de 2006 —a pedido del Ministerio de
Economia y Finanzas- en el disefio e implementacion de un Sistema Nacional de
Garantias.

Al cierre de ejercicio, el sistema ya ha sido ampliamente simulado, se mantuvieron
contactos con las mejores practicas en la materia en Ameérica Latina, se
mantuvieron contactos con diversos actores interesados, incluyendo
especialmente al sector financiero, y se encuentra en estado de definicion
avanzada la documentacion de los fideicomisos.

El Ministerio de Economia y Finanzas ya ha comprometido presupuestalmente su
aporte al Fideicomiso de Reaseguros.

ESTRUCTURA PREVISTA DEL SISTEMA NACIONAL DE GARANTIAS
Estar& conformado por dos fuentes de garantias relacionadas, a saber: 1) Un

Fideicomiso de Reaseguros (FR) que sera constituido inicialmente por el Ministerio
de Economia y Finanzas, y que recibirda aportes de las instituciones
fideicomitentes de Fideicomisos de Garantia Especificos (FGE) y los reasegurara, y
2) Un conjunto de Fideicomisos de Garantia Especificos (FGE) que seran
conformados por una o varias instituciones interesadas (Fideicomitentes) que
entregaran fondos para su capitalizacion y otorgaran garantias sobre créditos a
un publico predefinido bajo condiciones especificas.
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CARACTERISTICAS FUTURAS DEL SISTEMA NACIONAL DE GARANTIAS

Estara estructurado en base a fideicomisos. Los fondos son administrados de forma
transparente e independiente por la CND en su calidad de unico fiduciario, en
base a pautas predefinidas. Las garantias son otorgadas por un conjunto de
fondos de garantia especificos (FGE).

Cada fondo de garantia especifico tendra sus fondos en un fideicomiso particular
y aislado de los restantes, constituyendo patrimonio independiente de quien lo



aporta y quien lo administra. Sus fondos estaran juridicamente “blindados” al ser
inembargables.

Cada fondo de garantia especifico cuenta, ademas, con un reaseguro del
propio Sistema. Se esta promoviendo que las garantias otorgadas sean
computables para el Banco Central del Uruguay.

SERVICIOS NO FINANCIEROS MIPYMES

HACIA UNA AGENCIA NACIONAL DE DESARROLLO

En el afio 2006 el pais cuenta con al menos 68 programas, 43 en la orbita publica
y 25 en la privada, referidos al apoyo o fomento de emprendimientos, casi todos
creados hace muchisimos afos, y que han sido relevados por primera vez por la
recientemente creada Oficina de Desarrollo del Sector Privado del Ministerio de
Economia y Finanzas. Esto implica una atomizacion de esfuerzos que en el pasado
ha pautado una gran ineficiencia a nivel estatal y privado. Peor aun, implica
asimetrias de informacion que llevan a que los mejor informados aprovechen mas
de una vez los beneficios y un alto porcentaje de la poblaciéon no los conozca. En
esta area, la CND esta realizando un importante trabajo conjuntamente con la
Oficina mencionada, que implicara la difusion de todos los programas existentes,
la creacion de una pagina Web que los agrupe, la coordinacion -que ya se esta
realizando- y eventualmente un cambio de institucionalidad en el futuro,
avanzando -como lo estamos definiendo para 2007- “Hacia una Agencia de
Desarrollo para el Pais Productivo™.

La CND se ha comprometido a trabajar codo a codo junto a las instituciones
existentes, sin criterio de compartimentacion y en el sentido de defender el interés
productivo y nacional por encima de cualquier otro. Esto implica también, un
nuevo relacionamiento con todos los organismos multilaterales de crédito que
desde el cambio de administracion se esta verificando. Existen proyectos en
diferentes campos con el Banco Interamericano de Desarrollo, con el Banco
Mundial, con la Corporacion Andina de Fomento, con la Unidn Europea y con
otros organismaos.

Y el criterio es siempre el mismo: predominio del interés nacional, en actividades
que generan muchas veces endeudamiento y por lo tanto el rédito para el pais
tiene que ser el mayor posible.

FORMACION DE UNA RED NACIONAL DE DESARROLLO

Paralelamente a I|la idea de Agencia Nacional de Desarrollo surge
inevitablemente la necesidad de descentralizar y trabajar junto con las
localidades en su propio desarrollo, con el objetivo de crear una Red de
Desarrollo Nacional. Para esto se han mantenido numerosos contactos con
autoridades nacionales y departamentales, con Oficinas de Desarrollo de las
Intendencias Municipales, con agencias de desarrollo privadas, y con instituciones
académicas y ONGs con profunda experiencia en el tema.

La CND se ha planteado ser una dinamizadora en este asunto estratégico.

EDIFICIO CND- RINCON 518-528

Durante 2006 se realizaron multiples acciones para convertir el edificio sede actual
de la CND en un centro de instituciones de desarrollo. Algunas de ellas fueron:
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- Se inicié el camino juridico para realizar la transferencia de propiedad de
los edificios de Rincén 518 y Rincén 528 a la CND, como asi lo dispuso su
propietario, el Ministerio de Economia y Finanzas.

- Se realizaron comodatos por el uso de subsuelo, plantas bajas, primeros,
segundos, terceros y cuartos pisos de ambos edificios, entre CND y el BCU
en su calidad de Administrador legal del Banco de Crédito - Fondo de
Recuperacion de Patrimonio Bancario y el Ministerio de Economia y
Finanzas.

- Se habilit6 a costo de CND el tercer piso de Rincon 528, a efectos de
localizar el nuevo Departamento de Mipymes, y otros servicios, como ser el
Departamento Juridico, Departamento de Productos y Servicios,
Arquitecto, Sala de reuniones, Gas Oil productivo, Calvinor.

- En el tercer piso, y a solicitud de la Dinae, le fue otorgada un area de
trabajo al proyecto Agora.

- Fueron realizados cambios locativos internos de CND en el séptimo piso,
incorporandose la Gerencia Financiera y de Riesgo y Recursos Humanos.

- Fueron cedidas areas del quinto piso a la Corporacion Vial del Uruguay.

- Fue creado el archivo de la CND en el subsuelo del edificio, implicando
ahorro de gastos en este tema.

- Fueron asignadas las siguientes areas del edificio: Cuarto Piso, Oficina de
Desarrollo del Sector Privado del Ministerio de Economia y Finanzas, y LATU
Sistemas. Segundo Piso: Agencia Nacional de Innovacion e Investigacion.
Primer Piso: Instituto Nacional de Calidad, y areas de uso comun.

- Se asigné provisoriamente un area en el primer piso a Feracor S.A.
(empresa que viabilizé la venta de la Bodega Calvinor).

CONVENIO CND - MGAP

Fue firmado un convenio entre el Ministerio de Ganaderia, Agriculturay Pescay la
CND, en el marco de la estrategia de desarrollo integral del Gobierno Uruguayo,
con el objetivo de contribuir al desarrollo de sectores de la ganaderia, la
agricultura y la pesca.

La CND asigna especial importancia a este tipo de convenios como forma de
coordinar esfuerzos a nivel estatal en el apoyo y fomento de emprendimientos
productivos.

CONVENIO CND - BROU

El BROU y la CND firmaron en el mes de diciembre de 2006 un convenio para
trabajar conjuntamente en el desarrollo de las micro, pequefias y medianas
empresas.

El convenio, ademas de plantear de forma general la colaboracién, prevé la
inmediata emision de una tarjeta de crédito para Pymes, a la que continuaran
otros dos productos: tarjeta de débito para Pymes, y como fase final del proyecto,
una tarjeta de débito-crédito Pymes.

CONVENIO CND - OPP

En el marco del Programa Nacional de Microfinanzas se firmo en agosto de 2006
un convenio entre las dos instituciones, para ejecutar el Plan Piloto del programay
para fortalecimiento institucional de la CND.

CONVENIO CND - DIPRODE
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Con fecha 28 de diciembre de 2006 fue firmado un convenio entre CND y
DIPRODE cuyo objeto es que la CND administre por cuenta y orden de DIPRODE
los fondos del Programa de Apoyo al Sector Productivo destinados a cumplir con
los objetivos del mismo.

CONVENIO CND/DICYT (CREACION DE LA ANII) - PPF-P4290

En el marco de la creacidbn de la persona juridica Agencia Nacional de
Investigacion e Innovacion (ANIl), la DICYT/DINACYT sera el organismo ejecutor
del Project Preparation Facility del Banco Mundial (PPF) que esta institucidon otorga
con tal fin.

Con la firma del Convenio CND-DICYT el 4 de agosto del 2006, la CND llevara
adelante la ejecucioén de los fondos del PPF aprobado por el Banco Mundial, la
gue se ajustara a las exigencias técnicas y manuales de procedimiento para la
ejecucion de gastos del Banco Mundial y a las normas y orientaciones politicas y
de gestion que para estos efectos defina la Direccion de DICyT/DINACYT.

FONDO DE CAPITAL SEMILLA

En el marco del Programa de Emprendimientos Dinamicos del Banco
Interamericano de Desarrollo (FOMIN), la CND y el LATU, junto con Prosperitas
Capital Partners y la Corporacion Andina de Fomento, acordaron trabajar juntos
para llevar adelante este programa en Uruguay. Se trata de apoyo para
empresas con alta potencialidad de incremento de ingresos, en la modalidad de
fondos para capital semilla y cooperacion técnica. CND-LATU son los
administradores del Subprograma Il, que incluira formacién, investigacion e
incubacién de emprendimientos y asistencia técnica a los mismos.

El Subprograma | sera el Fondo Capital Semilla, administrado por PCP. En este
subprograma podran intervenir inversores angeles que apoyen puntualmente los
proyectos. Habra a comienzos de 2007 una importante difusidon y se lanzaran
concursos de planes de negocios. La originacion de los proyectos estara a cargo
de Desem, Endeavor, LATU, CND, Fundasol, Zonamérica, Ingenio, Polo
Tecnologico de Pando, Facultad de Ingenieria y CUTI.

i — =N
Acciones en marcha "’(i'm)' A
Fondos para capital sen™ (g,/ CORPORACION

Coordinacion
CND / LATU / PCP

Subprograma |

Incubacién y
asistenciatécnica-

Originacion:
Desem / Endeavor / LATU / CND /
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FONDO PARA ESTUDIO DE PLANES DE NEGOCIOS

Desde el ejercicio anterior el Directorio habia sugerido, y asi fue sido confiimado
por las autoridades del Ministerio de Economia y Finanzas, la utilizacion de fondos
para el apoyo en la profesionalizacion de la formulacidon de proyectos de
inversion.

Las caracteristicas principales son que es un fondo a nivel nacional, en
coparticipacion con el emprendimiento y soélo reintegrable para proyectos
exitosos. Durante el afo se realizaron varios apoyos y el Directorio aprobé el
procedimiento a seguir y el contrato a suscribir para obtener la asistencia
financiera para formulacion de proyectos.

Se encomendd al Departamento de Administracion, conjuntamente con el
Auditor Interno Cr. Gustavo Rivero, la confeccién de los formularios necesarios
para que los tramites pertinentes puedan adaptarse a la pagina web.

PROYECTO CADENA PRODUCTIVA DEL TOMATE - ZONA NE DE CANELONES.

En el marco del fondo de profesionalizaciéon de planes de negocios se apoyo la
confeccion del poyecto, que incluye la evaluacion de situacion del sector, el
impacto de la inversion, asesoramiento sobre forma juridica, identificacion de
necesidades de fondos, y documento final del proyecto con flujo de fondos,
calculo del VANYy laTIR.

Este trabajo es en coordinacidon con la Direccion Nacional de Industrias del
Ministerio de Industria, Energia y Mineria.

QUESERIA ARTESANAL - PACPYMES

La CND ha comenzado a participar del Cluster de Queseria Artesanal,
coordinado por el programa Pacpymes. El principal aporte que realizara la CND
es referido a servicios financieros.

FRAY BENTOS COMPETITIVO

La CND también ha comenzado a participar del Cluster de competitividad del
polo de desarrollo de Fray Bentos, coordinado por el programa Pacpymes.

En este caso, también el principal aporte que realizara la CND esta referido a
servicios financieros, y la eventual creacion de un Parque Industrial en la ciudad
de Fray Bentos.

PRIMER RONDA DE NEGOCIOS DE LA MICRO Y PEQUENA EMPRESA

La CND, teniendo en cuenta la importancia del desarrollo de nuevos instrumentos
en el pais para el fomento de las Mipymes, fue co-auspiciante de la Primer Ronda
de Negocios de la Micro y Pequefia Empresa con caracter nacional organizada
por la ANMYPE.

El apoyo institucional consistid en la designacion del presidente de la CND para
disertar sobre la actividad de la institucion vinculada a las Mipymes, asi como un
aporte de $ 45.000 para la organizacion del evento.

EXPO HORTIFRUTICOLA 2006

La CND co-auspicid el “Primer Encuentro de Productores, Operadores y
Proveedores de Servicios e Insumos de la Horticultura y la Fruticultura”, organizado
por la Camara Fruticola Uruguaya y realizado en el LATU del 23 al 25 de junio de
2006.
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RECUPERACION CAPACIDAD INSTALADA

CALVINOR

Las acciones de la nueva administracion de la CND habian tenido desde el primer
momento dos objetivos: a) defensa del crédito contra Duilio Parma y b)
mantenimiento de la unidad productiva. En funcidon del mantenimiento de la
unidad productiva, la nueva CND entendié que la Unica manera de vender la
empresa era mediante la modalidad de un llamado abierto, publico y
transparente para que inversores del pais y del extranjero realizaran sus ofertas,
conocer el verdadero valor actual del emprendimiento y proceder a la venta del
mismo.

En el mes de noviembre de 2005 habian sido recibidas tres ofertas del primer
llamado realizado. Se inicié un periodo de negociacion con la mejor oferta (Epic-
Carrau) que insumio hasta el segundo semestre del afio 2006.
Este proceso no fue debido a aspectos econdmicos de la transaccion, sino
basicamente por tres aspectos: 1) encontrar la mejor salida juridica a la
operacion, 2) negociacion con los productores de uva y 3) negociacion con los
trabajadores de la bodega. Luego de alcanzar el dia 31 de mayo sendos
preacuerdos con productores y trabajadores, se produce el retiro de los
compradores.

La CND, en funcion de que se entendia que se habia avanzado de manera
importante en destrabar la situacion recibida, y que ello le habia agregado valor
al emprendimiento, decide hacer un segundo llamado. Este es realizado en el
mes de octubre de 2006 y se reciben dos ofertas. Comienza un rapido periodo de
adjudicacion a la mejor de ellas (Bruzzone - Sciuto y asociados), que incluye la
toma de posesion de la bodega a partir del 1ro.de diciembre de 2006.

En un periodo complicado para la industria vitivinicola, se valora como altamente
positiva la venta, obteniéndose el objetivo de mantenimiento de una buena
unidad productiva en una zona del pais que la necesita.

AGOLANS.A.

Empresa 100% propiedad CND, recibida en la cartera de empresas que
mantenian las administraciones anteriores. Se trata de una empresa textil
(cardado) sita en la ciudad de Juan Lacaze. En la actualidad Agolan SA dispone
de los siguientes indicadores:

» Esta orientada casi en un 100% a la exportacion

» Su facturacion anual ha alcanzado los USD 9:500.000

* Ocupa en forma directa a alrededor de 350 personas

» Su nivel de produccién anual ha alcanzado 1:600.000 metros

» Los mercados a los que accede son mayoritariamente USA y México

En resumen, es una empresa que produce para un mercado internacional
altamente competitivo, que se encuentra trabajando en el limite superior de su
capacidad productiva, con un parque industrial relativamente obsoleto y con un
alto nivel de ocupacion de mano de obra.
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En el ejercicio 2005-2006 arroj6 pérdidas por el equivalente aproximado a USD
400.000, debido a una abrupta caida en su facturado.

Agolan S.A. pertenece al sector textil —el cual se encuentra con serios problemas
en cuanto a su viablidad en diversos paises del mundo-, y durante el afio 2006,
tanto a nivel del gobierno nacional, como a nivel de la propia empresa, se han
tomado acciones de dignéstico estratégico de la situacion.

A modo de ejemplo, se conformd, en el marco del Programa de Cadenas y
Conglomerados de la OPP, el Cluster Textil y Vestimenta que realiz6 un estudio
profundo de toda la cadena y arrib6 a conclusiones que se encuentran
publicadas en la pagina web del programa. A nivel de Agolan, la CND llevo
adelante un proceso de planificacion estratégica, que insumié buena parte del
afno y del cual se esta redactando el informe final, que incluye un proyecto de
reconversion de la empresa.

A lo largo del afio, y frente a la caida en las ventas, fruto de la situacion
internacional del sector textil, se adoptaron una serie de decisiones mientras se
continuaba trabajando en el Plan Estratégico.

En el plano laboral, la disminucion de actividad planted la necesidad de enviar a
un numero importante de trabajadores al seguro de paro. Esta medida, de por si
traumatica para los trabajadores y la empresa, se encaré en un didlogo franco
con el sindicato, acordandose mecanismos de consenso que contribuyeron a
disminuir su impacto. Se resolvi6 comenzar en el presente afilo un proceso de
mejora continua como forma de aumentar el compromiso de los trabajadores
con la empresa y de recibir su aporte para la mejora de la produccion, aspirando
a gue esto redunde en una mejora de la productividad.

En la politica de mercados, se resolvi6 comenzar a explorar nuevos mercados y
nuevos productos. Se efectuaron visitas a China e India estableciendo contactos
con importantes actores en materia textil y de confecciones. Se comenzo a
incursionar en la confeccién de telas para tapizado al verificar posibiidades de
colocaciéon de este producto en Dinamarca, habiéndose obtenido un primer
pedido que abre posibiidades de un nuevo mercado y de un nuevo rubro a
ofrecer en otros mercados, saliendo de la clasica linea de tejidos para
confecciones.

ALCOHOLES DEL URUGUAY S.A.

Es una empresa 10% propiedad CND. Empresa distribuidora de alcoholes
industriales. La propiedad del restante 90% de acciones es de ANCAP.

Se ha apoyado el proceso llevado a cabo por el gobierno en el vértice noroeste
de reconversion de azlucar a alcohol y azicar. La CND ha planteado al directorio
de ANCAP su voluntad de, ahora que el proyecto se encuentra encaminado,
vender su participacion accionaria de 10%, debido a razones financieras
(compensacion de pagos con ANCAP, e insuficiencia de fondos de CND para
aportar al proyecto) y estratégicas (el Plan Estratégico CND definié la no
participacion accionaria en empresas). Al cierre de ejercicio aun no se habia
verificado la venta de acciones.

CEDETEX S.A.
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Esta empresa, originariamente formada como un Centro de Desarrollo Textil y de
capacitacion para trabajadores de la industria, no estaba en funcionamiento
debido a dificultades financieras anteriores a que asumiera el nuevo Directorio. Su
composicion accionaria integraba a varias industrias del sector textil. Tenia en
funcionamiento solo una rama de carda donacion del Gobierno Italiano que
confeccionaba hilado para Agolan.

Se continud con esta actividad y se logro la cesion de las acciones por parte de
casi todos los accionistas a favaor de CND a efectos de tener una capacidad de
decision agil sobre el futuro de la actividad. A fin del ejercicio el Banco Santander,
acreedor hipotecario, procedi6 al remate del local que fue adquirido por el BROU
(también acreedor hipotecario) quien lo traspasé a un inversor privado. En el
comienzo del nuevo ejercicio se estd en tratativas con los compradores,
tendientes a mantener la actividad en Cardona.

CENTRAL APICOLA S.A.

Se trata de una planta industrial destinada al fraccionamiento de miel. La
situacidbn que encontré6 este Directorio al asumir es que estaba inactiva
practicamente desde su inicio. La propiedad inmueble esta hipotecada a favor
del BROU. Se han realizado multiples acciones tendientes a conseguir interesados
para ponerla en funcionamiento o, eventualmente, a que se desarrolle en la
misma otro emprendimiento industrial y vender la maquinaria a productores
interesados ya sea para procesamiento de miel o de otros productos de granja.

Por las acciones emprendidas confiamos que en el ejercicio 2007 surjan
soluciones.

POLIMEROS

Desde el ejercicio anterior, se habia ofrecido apoyo a COOPIMA (cooperativa de
ex - trabajadores de la empresa Polimeros de San Jos€) para perfeccionar su
proyecto de inversion que incluye reconvertir la produccion de poliéster a traves
de un cambio en el uso de la materia prima. Se habian contactado empresas en
San Pablo, Brasii que los recibirian con la intenciobn de realizar acuerdos
comerciales.

Durante el 2006 continud el trabajo y se aprobd una asistencia financiera de USD
1.000 a COOPIMA en el marco del fondo para estudio de planes de negocios, lo
que permitié un viaje a Brasil para explorar mercados para las exportaciones y del
gue surgieron buenas expectativas.

PIT CNT - MESA COORDINADORA UNIDADES PRODUCTIVAS RECUPERADAS

La Mesa Coordinadora de Unidades Productivas Recuperadas del PIT CNT solicitd
apoyo para participar con una delegacion representativa del encuentro de
empresas recuperadas por sus trabajadores, que se realizé en Joinville - Brasil, del
8 al 10 de diciembre de 2006.

Se aprobo6 una partida de USD 500 con destino a esa actividad en el marco del
fondo para estudio de planes de negocios.
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COFATEX

Presenté emprendimiento y solicitd asistencia financiera para iniciar la etapa de
regularizacidn de la unidad productiva. Se aprobd el pase en forma urgente al
Departamento Mipymes a los efectos de gestionar en Saindesur S.A. un posible
crédito de $ 40.000 para gastos de remate de maquinas.

NEGOCIOS PUBLICO - PRIVADOS

CORPORACION VIAL DEL URUGUAY S.A.
100% propiedad CND.

ANTECEDENTES: El 5 de octubre de 2001, el Ministerio de Transporte y Obras
Publicas otorgdé en régimen de concesidon a la Corporacion Nacional para el
Desarrollo, los estudios, proyectos, construccién, mantenimiento, operacion y
explotacion de obras publicas de infraestructura.

El 29 de octubre de 2001 se constituyd la Corporacion Vial del Uruguay S.A.,
empresa cuyo capital social esta representado por acciones nominativas
pertenecientes a la Corporacion Nacional para el Desarrollo y con el objeto de
celebrar los contratos y realizar las actividades necesarias para la ejecucion de las
obligaciones asumidas por la Corporacion Nacional para el Desatrrollo.

El 14 de febrero de 2002, CND convino en otorgar a Corporacion Vial del Uruguay
S.A, las facultades requeridas para el cumplimiento de la citada Concesion de
Obra Publica.

El dia 16 de octubre de 2002, finalmente, la Corporacion Vial del Uruguay S.A.
tomd posesidon de la Concesion de Rutas Nacionales por un plazo de 15 afos,
dandose inicio a las obras en diciembre de 2002.

El compromiso de realizaciéon de obras incluido en el Contrato de Concesion
abarcaba la construccion y el mantenimiento integral de la infraestructura vial de
1.272 km. de carretera, 2.904 m. de puentes y pasos de niv el y 38 puentes en rutas
secundarias. Estas rutas concesionadas representaban el 51% de la red primaria,
el 15% de la red nacional y también el 17% de los puentes de la red nacional.

El contrato preveia que dichas obras se financiaran a través de cuatro dstintas

fuentes de ingresos:

a) La recaudacidon proveniente de ocho nuevos puestos de peajes
especialmente creados, cuyo contrato de construccion y operacion fue
asignado mediante un proceso de llamado abierto;

b) El cobro de subsidios del Ministerio de Transporte y Obras Publicas, puesto que
se trata de una concesidon de “costos compartidos”;

c) Los fondos que se obtengan del mercado de capitales;

d) Los recursos que puedan captarse de los organismos internacionales de
crédito o de instituciones financieras locales.

Si bien la Corporacion Vial del Uruguay S.A. se rige por normas del derecho
privado, para la adjudicacion de sus contratos de obra realiza llamados abiertos
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a interesados cuyas formalidades y garantias son similares a las de las licitaciones
gue se cumplen en el ambito del derecho publico. A través de esta concesion, la
Corporacion Vial del Uruguay S.A. cumple un rol fundamental en el
mantenimiento del patrimonio vial del pais y su adecuacidon a los estandares
internacionales, garantizando una comunicacion segura y econémica.

A los usuarios, por su parte, se les posibilita transitar por rutas mas seguras, disponer
de servicio de auxilio mecanico los 365 dias del afio, las 24 horas al dia, ahorrar
tiempo y combustible y, consecuentemente, alargar la vida util de sus vehiculos.
ACCIONES: En el afio 2005, con el ingreso de las nuevas autoridades se resolvio el
ingreso de un director indicado por el MTOP a la CVU. La vigencia de la
Concesion ha sido reafimada por el gobierno entrante, sentandose las bases
para reimpulsar el proceso inversor tras las dificultades para acceder al mercado
de capitales durante la crisis iniciada en 2002.

En trabajo conjunto con el MTOP, se han introducido importantes modificaciones
al Contrato de Concesion. Dichas modificaciones incluyeron la ampliacion del
area de la Concesion al incorporarse la totalidad de las rutas 1 y 11 al area
concesionada; paralelamente se incorpord a la Concesion el Peaje de Barra de
Santa Lucia en Ruta 1 y se extiende la duraciéon de la misma de 15 a 18 afos. Por
otra parte se mejoraron los instrumentos para el manejo del riesgo del
concesionario de modo de permitir el aumento de la inversion prevista de 323 a
545 millones de ddlares en el periodo de 18 afos.

Los importantes desembolsos previstos para los proximos tres afios se enfrentaran
fundamentalmente con dos fuentes de financiamiento: organismos multilaterales
de crédito y mercado de capitales.

En este sentido ya en 2005 se habia concretado un segundo préstamo con la
Corporacion Andina de Fomento (CAF) por 50 millones de délares, pagaderos en
15 afios con 5 afos de gracia que se agrega al préstamo de 25 millones de
dolares que se esta terminando de ejecutar.

En segundo lugar, se empezara a recurrir a partir del primer semestre de 2007 al
mercado de capitales mediante la emision de Obligaciones Negociables por
hasta 100 millones de dolares.

El cobro de peajes en los 9 puestos que integran la concesion habia pasado en
2005 a ser realizado directamente por la Corporacion Vial, tras la finalizacion del
contrato con el Consorcio de empresas que lo realizara desde el inicio de la
concesion.

En el nuevo esquema de administracion directa se han mantenido los puestos de
trabajo y ha comenzado un proceso de mejora de la gestion, que incluye la
incorporacion de tecnologia, la capacitacion y la adecuacion salarial, ademas
de una disminucioén del costo total de recaudacién para el pais.

La experiencia de 2006 se valora como muy positiva en este aspecto, incluyendo
un ahorro de aproximadamente el 10% de la recaudacion de peajes.

En el informe del Departamento Financiero y de Riesgo se incluyen las Memaorias
de CVU correspondientes al periodo 2005-2006.

FERROCARRIL
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En funcién de la necesidad que tiene el pais de invertir en el modo ferroviario,
como politica de infraestructura, y como surge de la coordinacién con el MTOP, el
MEF y AFE, se resolvid la compra de dos sociedades andnimas con acciones
nominativas y la reforma de sus estatutos con los siguientes destinos:

» Corporacion Ferroviaria del Uruguay Sociedad AndOnima, para llevar
adelante la contratacion de la rehabilitacidon y mantenimiento de la red
ferroviaria nacional.

= Comercializadora de Carga Ferroviaria del Uruguay Sociedad Anonima,
con el objetivo de constituirse en una sociedad publico privada con el
cometido de realizar la comercializacién y la carga a través del modo
ferroviario.

Durante el mes de noviembre fueron publicados en la prensa los respectivos
lamados a declaratoria de interés, para ambos objetivos. Fueron registradas las
marcas de Corporacion Ferroviaria del Uruguay SA y CFU, y Comercializadora de
Carga Ferroviaria del Uruguay SA 'y CCFU.

PARQUE INDUSTRIAL DE PANDO

Se firmdé un Convenio Marco entre Fundaquim (Facultad de Quimica de la
UDELAR), la Intendencia Municipal de Canelones y la CND, para la instalacion de
un Parque Industrial en el predio del Polo Tecnolégico de la ciudad de Pando,
Canelones.

El PITP enfocara sus actividades de forma prioritaria, aunque no exclusiva, a los
sectores Farmaceéutico, Alimentario, Ambiental y afines. Se contraté a la Cra. Irene
Buquet como consultora en el Proyecto “Parque Industrial Tecnoldégico de
Pando”.

Dicho Proyecto respondera a los requerimientos establecidos en la ley N° 17.547 y
su Decreto Reglamentario N° 524/2005.

La Cra. |. Buquet tiene a su cargo, entre otras tareas, la coordinacion de los temas
vinculados a la definicion de la naturaleza juridica del Parque Industrial, la
redaccion de los Estatutos y Reglamento de Operaciones del mismo. Asimismo
tiene a su cargo la preparacion del proyecto de inversion segun los
requerimientos del articulo 21 del Decreto arriba mencionado y la tramitacién de
las habilitaciones correspondientes. En todos estos aspectos se produjeron
sustanciales avances en 2006.

PARQUE INDUSTRIAL DE JUAN LACAZE

La CND, en coordinacion con la Intendencia Municipal de Colonia y la Agencia
de Desarrollo de Juan Lacaze, esta colaborando en la creacion del Parque
Industrial de Juan Lacaze, en los galpones de propiedad de esa Intendencia en el
predio de la ex— Campomar.

Se estrecharon los contactos con ADE (Agencia de Desarrollo de Juan Lacaze) a
efectos de colaborar en la tarea de implementacidon del Parque Industrial,
creandose un grupo de trabajo mixto a tales efectos.



Se le hizo entrega de parte de los locales que ocupaba Agolan, para ser usados
en el funcionamiento de la Agencia.

Se puso a su disposicion parte de la capacidad instalada de energia de Agolan
gue no es previsible que esta vaya a necesitar, a efectos de facilitar sus tramites
ante UTE para proveer de energia al Parque.

Se colabora con ellos en las gestiones judiciales para agilitar los remates de
implementos pertenecientes a la ex Campomar, a los efectos de desocupar la
zona habilitando espacios para emprendimientos.

CENTRO CIUDAD DE LA COSTA

Se firmdé un Convenio Marco de Colaboraciéon con la Intendencia Municipal de
Canelones con el objetivo de, en primera instancia, colaborar en la coordinacion
y obtencion en firme, de expresiones de interés por parte de organismos publicos
para la instalacién de sus oficinas comerciales.

El referido Centro Civico y Comercial se construira en el km 20 de la avenida
Giannatasio de la Ciudad de |la Costa.

Se coordinan las actividades de difusion del llamado, y se realizan entrevistas con
posibles inversores privados en participar de este fundamental proyecto para la
Ciudad de la Costa.

ADMINISTRADOR DE ACTIVOS DE TERCEROS

FIDEICOMISO DEL BOLETO

La CND es la agente fiduciaria del Fideicomiso del Boleto, para el que se colabor6
en el disefo y llevé adelante la implementacion.

A través del fideicomiso se recibe por parte de ANCAP, el resultado del
incremento del precio del GASOIL y el mismo se redistribuye a las empresas de
Transporte Colectivo de pasajeros. Luego de realizar los controles previstos, se
realiza el pago mediante crédito en cuenta bancaria. El objetivo del referido
mecanismo es la reduccion del precio del boleto al publico, la cual fue de $2 por
boleto.

El mecanismo se implemento satisfactoriamente obteniendo, altos indices de
eficiencia en cuanto a los plazos de pago cumplidos.

CND COMO AGENTE FIDUCIARIO

CND realizé un planteo al BCU respecto a la posibiidad de inscribirse como
Agente Fiduciario General.

El BCU respondié que no se advierte impedimentos en la normativa vigente para
gue CND pueda desempefiarse como agente fiduciario, en la medida que dé
cumplimiento a todas las obligaciones y requisitos que determine la
reglamentacion en la materia.

TORRE EJECUTIVA
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El 29 de junio de 2006, fue frmado un Convenio marco entre el Poder Ejecutivo, el
Poder Judicial y la CND por el cual el Edificio denominado Palacio de Justicia
pasa a la orbita del Poder Ejecutivo y se establecen acciones para la finalizacion
del edificio a través de la participacion de la CND.

Se resolvidé la compra de una sociedad anénima para el llamado Proyecto Torre
Ejecutiva segun el convenio marco por el cual CND acepta la administracién del
Edificio “ex Palacio de Justicia” que en lo sucesivo se denominara proyecto “Torre
Ejecutiva”.

Se llevaron adelante negociaciones con la Corporacion Andina de Fomento
referentes a la obtencién de un préstamo de largo plazo por hasta USD 20
millones, destinado a financiar la ejecucidon de las obras de finalizacion del
edificio.

Se realiz6 mediante llamado publico, y con los servicios propios de CND, la
contratacion del Arquitecto Eduardo Ramos, para hacerse cargo de las tareas
de CND en la direccion y control de las obras.

Se compro la Sociedad Anénima Legader S.A. para llevar adelante el proyecto, y
se aprob6 el modelo de contrato de Legader S.A., “Proyecto Torre Ejecutiva” a
suscribirse con el Estudio Cinco de Arquitectos, el que fue renegociado de
acuerdo a la realidad actual.

Al cierre de ejercicio se habia realizado el llamado para la construccion,
conjuntamente con la Division Arquitectura del MTOP, y se encontraba corriendo
el plazo para la presentacion de ofertas hasta el dia 20 de enero de 2007.

CORPORACION ADMINISTRADORA DE ACTIVOS S.A.

Se aprobd la compra de la referida Sociedad para realizar la administracion, en
principio, del Edificio de Rincén 518/528.

Se contraté una persona para mantenimiento general y obras menores del
Edificio, en régimen de ocho horas diarias. Se encomendod a la Gerencia de
Administracion su seleccion junto con la Analista en RRHH.

CONGRESO LATINOAMERICANO DE FIDEICOMISO

Cumpliendo con el objetivo de capacitacion permanente de los RRHH de la
institucién en temas de fundamental importancia, la CND participé en el XVI
Congreso Latinoamericano de Fideicomiso que tuvo lugar del 18 al 20 de octubre
de 2006 en el Ball Room del Radisson Victoria Plaza Hotel en Montevideo.

Por CND participaron la Cra. Adriana Gonzalez, Cra. Beatriz Moratorio, Cra.
Graciela Méndez, Cra. Inés Vazquez, Cra. Anna Fusco, Cra. Claudia Gonzalez,
Cra. Cecilia Jué, Cra. Lucia Wainer, Cr. Alvaro Garcia, Cr. Raul Onetto, Ing. Julio
Brin.

Cinco de los participantes fueron financiados con fondos del Convenio de
Fortalecimiento Institucional con OPP, y seis con fondos propios.

DESARROLLO DEL MERCADO DE VALORES
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EMISION DE OBLIGACIONES CVU

La CND entiende la emision de ON que tiene previsto realizar la Corporacion Vial
del Uruguay S.A. como una accién que contribuye a cumplir con uno de los
cometidos legales de CND, el cual es la colaboracion en el desarrollo del
mercado de valores uruguayo.

OTROS PROYECTOS

Se encuentran en desarrollo otros proyectos en esta area, como ser la
coordinaciéon con la Bolsa de Valores de Montevideo de su proyecto de
Descuento de Cheques Diferidos en Bolsa, asi como también la posibilidad futura
de cotizacion de empresas propiedad de CND en la Bolsa de Valores.

POLITICAS INSTITUCIONALES

VICEPRESIDENTE EC. JUAN ARTURO ECHEVARRIA

El dia 28 de diciembre de 2006, con la presencia del Sr. Ministro de Economia y
Finanzas Cr. Danilo Astori, del Sr. Subsecretario Ec. Mario Bergara y otras
autoridades nacionales, publico y prensa, asumié como nuevo Director de la CND
el Ec. Juan Arturo Echevarria. El Sr. Ministro de Economia y Finanzas, Cr. Danilo
Astori, dispuso que se diera lectura a la Resolucion del Consejo de Ministros del
28/11/06 y seguidamente procedi® a dar posesion como Director de la
Corporacion Nacional para el Desarrollo al Ec. Arturo Echevarria Ignatenco.

El Directorio resolvi6 designar al Ec. Arturo Echevarria Ignatenco como
Vicepresidente de la institucion.

PLAN ESTRATEGICO 2006 - 2010

Durante los primeros meses del afio culmind el proceso de elaboracion del Plan
Estratégico de la CND.

El mismo fue presentado al Sr. Ministro de Economia y Finanzas en el mes de abril,
y posteriormente fue presentado en sociedad mediante un evento especialmente
organizado a tal fin el dia 18 de mayo de 2006 a las 16 horas en la Torre de los
Profesionales.

El evento contdé con importante cantidad de asistentes, relevantes actores de la
economia nacional, y resulté una suerte de refundacion de la institucion al pautar
nuevos lineamientos estratégicos para su gestion.

ADJUDICACION 40 ACCIONES
Durante 2006 fueron adjudicadas a la nueva estructura de CND surgida del Plan
Estratégico las 40 acciones del plan de trabajo a las personas que alli se detallan,

y con posterioridad las tareas que se fueron adicionando a las 40 acciones
iniciales.
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Asignar las tareas de cada una de las areas a un encargado concreto es la forma
de tener un eficiente seguimiento en el desarrollo de las msmas, y reafirma la
politica de trabajar de manera transversal a la estructura.

OBJETIVOS ESTRATEGICOS CND 2007

En el mes de noviembre se definieron los objetivos estratégicos 2007 de la
institucion, los que se encuentran agrupados en siete areas y se pueden resumir
de la siguiente manera:

1.

3.

SERVICIOS FINANCIEROS MIPYMES

a) Consolidarse como Banca de Segundo Piso

b) Calificadora de Riesgo de Banca de Primer Piso

c) Desarrollo de un Mercado de Microfinanzas en Uruguay
d) Creacion del Sistema Nacional de Garantias

SERVICIOS NO FINANCIEROS MIPYMES

a) Hacia una Agencia Nacional de Desarrollo
b) Formacion de una Red Nacional de Desarrollo

RECUPERACION CAPACIDAD INSTALADA

Gestion y Reconversion de capacidad instalada existente

4.

5.

NEGOCIOS PUBLICO - PRIVADOS

a) Desarrollar a la CND como Agente Fiduciario

b) Acompanar la Reforma del Estado (Concesiones de Obra)

c) Conocimiento del Marco Legal para la articulacion de
Proyectos Publico — Privados

GESTION DE ACTIVOS

Administrador de Activos de Terceros

6.

DESARROLLO DEL MERCADO DE VALORES

CND como Fiduciario Financiero

7.

POLITICAS INSTITUCIONALES

a) Consolidar la Estructura Interna (Balance econdmico, Recursos
Humanos, Informatica, Procedimientos, Informacion de gestion)

b) Revertir definitivamente la imagen histérica de CND
(Comunicaciones Institucionales, Prensa, Web)

c) Proyecto Edificio CND funcionando

d) Estructuracion de un Balance Social

e) Adaptar la participacion de la CND en organismos externos a
los Objetivos Estratégicos
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TRIBUNAL DE CUENTAS

En el correr del ejercicio se recibieron los resultados de la auditoria del Tribunal de
Cuentas por el ejercicio 2005, en donde ya se nota una mejora en la situacion del
balance de la CND.

Como se informaba en la Memoria anterior, el Tribunal de Cuentas cuenta con
una oficina permanente en la propia sede de la CND para realizar sus auditorias.

AUDITORIA EXTERNA

Continuando con la politica establecida el afio anterior, los estados contables de
la CND al 31 de diciembre de 2006 han sido auditados por la firma Tea Deloitte &
Touche.

CREDITO MEF

En la Memoria 2005 se transcribia: “A la fecha de emision de esta memoria se ha
recibido la carta de respuesta del Ministerio de Economia y Finanzas al Tribunal de
Cuentas confirmando el saldo del crédito a favor de CND por un total de USD
36:983.685.

La diferencia con respecto al monto de USD 41:070.249 se compensa con una
provision pasiva que también estaba registrada en el balance al inicio
relacionada con este asunto.

Con este hecho se soluciona un problema de larga data, a la vez que da certeza
a un crédito fuertemente material dentro del patrimonio de la CND.”

Durante 2006 se arribé a un acuerdo de pago con el MEF en virtud del cual el
Estado reconocié adeudarle a la CND la suma mencionada y se acordé que
parte de esa obligacion sea abonada mediante la transferencia de la propiedad
del edificio de Rincén 518 y 528, y del producido de la venta de 711.036 acciones
preferidas del Nuevo Banco Comercial S.A. Ademas, en garantia del pago a
realizar, el Estado cedid a la CND, el crédito que resultara de la venta de 711.036
acciones preferidas del NBC.

Conjuntamente con ello, se otorgd cesion del crédito por el dividendo ya
generado a la fecha y pendiente de distribucidn y el que se genere en el futuro
correspondiente a las mismas.

Reafirmando lo dicho en la Memoria pasada, pero con los hechos generados,
esta situacion configura un respaldo importantisimo a la gestion de la CND y su
fortalecimiento patrimonial, debido a la incertidumbre que existia sobre estos
créditos con anterioridad.

Brinda también una base de rentabilidad que la CND no poseia y que resulta
fundamental para el cumplimiento de sus objetivos.

RECURSOS HUMANOS

Con el punto de partida de la Encuesta de Clima Organizacional, realizada por la
consultora KPMG durante los meses de setiembre y octubre de 2005, y en virtud
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de sus resultados: sentimiento de pertenencia muy alto pero falta de rumbo, falta
de motivacion, falta de iniciativa en la gente, inexistencia de mandos medios,
ausencia de responsabilidades definidas y de una adecuada descripcidon de
cargos -entre otros- se comienzan a implementar una serie de medidas tendientes
a minimizar esta situacion.

ANALISTA DE RRHH Y TALLERES DE SENSIBILIZACION

Se contratd una consultora externa para la realizacion del trabajo de Descripcion
y Valoracion de Cargos, al tempo que se incorpord a la institucion un Analista de
Recursos Humanos, para trabajar internamente los temas de su competencia.

Se realizaron dos talleres de Sensibilizacion -de ocho horas diarias cada uno de
ellos- sobre las tematicas: Trabajo en Equipo, Comunicaciones, Liderazgo y
Administracion del Tiempo.

Al tiempo que la consultora externa realizé las entrevistas para la elaboracion del
Manual de Descripcion de Puestos, se comenzO a redisefar la estructura de la
CND, de acuerdo a las definiciones adoptadas en el Plan Estratégico.

Se realizaron una serie de procesos de seleccion de personal, con una clara
definicion de perfiles, abiertos y con criterios profesionales.

SELECCION DE PERSONAL

Se seleccionaron algunos mandos medios, practicamente se renovo el 30% de la
plantila, mas la incorporacibn de gerencias nuevas definidas en el Plan
Estratégico.

Se cred la Gerencia de Productos y Servicios, se logro la separacion de la
Gerencia Administrativa de la Financiera, en dos entidades diferentes y se creo el
Departamento Legal, con las consiguientes incorporaciones de profesionales que
ocuparan dichas posiciones.

En la actualidad, el 56% del personal de CND son profesionales.
MANUAL DE DESCRIPCION Y VALORACION DE CARGOS

Se diseid asimismo el Manual de Descripcion de Puestos y se trabajé en la
Valoracion de los Cargos. Este ultimo trabajo fue llevado adelante por un Comité
integrado por el Gerente General, 2 gerencias funcionales (Administracion y
Mipymes), el Analista de Recursos Humanos y 2 representantes del gremio de
funcionarios de CND.

El trabajo del Comité consisti6é en la evaluacion de todos los cargos definidos en la
estructura, en base al analisis de 6 factores previamente definidos.

De éste trabajo resultd la definicion de dete categorias en la estructura de la
institucién, con las consiguientes bandas salariales (minimo y maximo de cada
categoria), que establece el componente salarial.

Las Categorias definidas son las siguientes:
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Categoria VI Gerente General

Categoria VI Gerente de departamento
Categoria V Analista Jefe/Adscripto
Categoria lV Analista

Categorialll Asistente/Secretaria
Categoriall Auxiliar

Categoriall Servicios

CONVENIO COLECTIVO

Se cuenta con un Convenio Colectvo de Trabajo que contiene
aproximadamente 120 articulos y que incorpora una serie de beneficios como ser:
prima por antigiedad, dias por estudio, dias especiales y préstamos a los
funcionarios, entre otros.
Dichas incorporaciones han sido fruto del trabajo conjunto con el gremio de
funcionarios de la CND.

NUEVA ESTRUCTURA

En funcién de estas definiciones se establece la nueva estructura y el nuevo
organigrama. En coherencia con el Plan Estratégico y una vez cubiertos los
nuevos cargos, se encomendd a las respectivas gerencias proceder a la
adaptacion de su operativa a la nueva estructura tanto en lo formal como en lo
funcional. Se transcribe un esquema del nuevo organigrama de la institucion.

s = 4"’ .
Plan Estratégico 2006-2010 )
Organigrama CORPORACION

Secretaria Senior [ Auditor Interno ]
s Gee

T
erencia Gerenciade Gerencia de Gerencia de Mipymes
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PLAN DE CAPACITACION

En materia de Capacitacion, se realizo en el mes de junio un relevamiento a nivel
de todos los funcionarios de la institucidon, en el cual se identificaron areas
tematicas sensibles, en las cuales es necesario recibir entrenamiento.



En base a dicha informacion se elabord un presupuesto de capacitacion, con su
correspondiente plan. El mismo comenzara a ejecutarse en el mes de marzo de
2007, acordando prioridades con cada gerencia de departamento.
Independientemente de la planificacion efectuada, durante el periodo julio-
noviembre se realizaron una serie de instancias de capacitacion, invirtiéndose un
500% mas en horas de capacitacion, con respecto al afio 2005.

En el mes de octubre se llevé a cabo en Piriapolis un encuentro con Directores,
Gerentes y Mandos Medios de la institucidon (aproximadamente el 50% de su
personal) para el establecimiento de los objetivos estratégicos 2007.

ESTRUCTURACION DE UN BALANCE SOCIAL

Entre las definiciones adoptadas en los objetivos estratégicos, una de ellas fue
elaboracion de un Balance Social. En tal sentido, & conform6 una Comision de
Responsabilidad Social Empresarial, con participacion voluntaria de funcionarios
de la institucion.

Esta comision se reune semanalmente y ha planificado algunas actividades en la
materia, tales como una Campafa de Reciclaje de Papel, la cual se esta
llevando adelante, la Campafia del Juguete para el 6 de enero, al tempo que
define los lineamientos generales con los que trabajara la CND en la materia,
previa aprobacion de su Directorio.

Asimismo, se han mantenido una serie de entrevistas con instituciones de Ciudad
Vieja y otras que trabajan el tema de RSE, evaluando la posibilidad de trabajar en
forma conjunta alguna de las tematicas previstas.

AUPPAI

Vista la nota presentada por el Centro de Educacion Especial AUPPAI solicitando
apoyo mediante la donacidon de una computadora y una impresora y
considerando que la CND cuenta con equipos informaticos en desuso pero que
pueden tener reciclaje y brindar servicio a organizaciones que tienen recursos
escasos, el Directorio resolvi6 encomendar al Departamento de Administracion,
Sector Apoyo de Operaciones y Servicios, la identificacion, mediante inventario,
de aquellas maquinas que, estando en desuso, puedan ser donadas a
Instituciones Educativas y se solicité al Esc. F. Picarell que realizara las actas y
testimonios correspondientes para salvaguarda juridica de tales donaciones.

INFORMATICA - ADQUISICION EQUIPOS NUEVOS

Fueron adquiridos once equipos informaticos de acuerdo a las nuevas
necesidades de la institucion.

PROCEDIMIENTOS

Se incorpor6 al Manual de Procedimientos, la Seccion X vinculada al
Departamento Legal.

AUDITORIA INTERNA



Se recibi6 el Plan de Trabajo 2007 del Cr. Gustavo Rivero, auditor interno de CND.
Se aprobd la contratacidon de un asistente del Auditor Interno, en funcion de la
importancia asignada a esta funcién en la nueva CND, y al consecuente
incremento en la cantidad de trabajo.

CURSO DE AUDITORIA

Entre los dias 6 y 17 de noviembre el Cr. Rivero desarrollé un curso intensivo de
capacitacion en Auditoria Interna, organizado por el Instituto Uruguayo de
Auditoria Interna (IUAI) dictado por docentes argentinos.

Los asistentes accederan al Certificado de Validez Internacional, por primera vez
en Uruguay. Participaron 28 auditores de todas las empresas Publicas.

Los gastos de dicho curso -USD 500- fueron solventados con fondos del Programa
de Fortalecimiento — OPP 2006, en el entendido que el curso realizado refuerza los
controles de la Instituciobn y permite certificar su Auditor dando jerarquia
internacional a la CND.

DEPARTAMENTO LEGAL

El Departamento fue creado a partir de la definicidon del organigrama de CND y
comenzo a funcionar a mediados del mes de octubre de 2006.

En ese momento comenzd un proceso de integracion a la estructura general de
la organizacidn pues como es de publico conocimiento, la institucidon carecia de
un area de apoyo para temas legales.

DIAGNOSTICO DEPARTAMENTO LEGAL

La primer medida adoptada fue realizar un diagnéstico de la cantidad y calidad
de los temas juridicos que habia para trabajar en la institucion, segun las
necesidades que fueron planteando cada uno de los departamentos.
Paralelamente se ordend el stock de asuntos en tramite, otorgando los siguientes
resultados que fueron medidos en los dos primeros meses de vida del
Departamento:
- 45 consultas recibidas internamente, con una preponderancia del
Departamento de Mypes y Productos y Servicios.
15 reuniones vinculadas a consultas o documentos en tramites en las que
particip6 al menos uno de los integrantes del Departamento
19 juicios en tramite que implican ala CND como actor o demandado

ACTIVIDAD NOTARIAL

Ademas de ello, se detecté un aumento considerable del trabajo notarial en
virtud de aumentarse las colocaciones o que implicé intervenciéon del Escribano
de CND para cada convenio a firmarse y/o garantia a otorgarse.

Realizado el diagndstico que se menciond (en el cual preponderod la falta total

de antecedentes sistematizados sobre expedientes, contratos y/o cualquier tema
en el que hubiere existido opinidn legal) se propuso la fijacidon de objetivos a
corto y largo plazo, con especial énfasis en realizar una tarea de caracter
preventivo.
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ACTIVIDAD DEL DEPARTAMENTO LEGAL

En cuanto a los temas en los que se brindé asesoramiento juridico y se trabajo
durante los dos meses, a continuacion se detalla lo mas significativo:

Convenio CND - CALCAR

Fideicomiso de Administracion del boleto — Registro de empresas

Convenio con COMESA

Convenio IPRU- CND - Intendencia Municipal de Florida

Convenio CND - Intendencia Municipal de Durazno

Convenio Biosur ( DICYT)

Contratos de consultores DINACYT

Convenios de compras para la DINACYT

Convenio CND- IMC para Centro Civico Ciudad de la Costa

Estatutos del Polo Tecnoldgico Industrial de Pando y convenios con FUNAQUIM
elMC

Convenio CND- OPP para el PASP

Contratos CND- DIPRODE (OPP)

Acuerdos celebrados con acreedores laborales y comerciales de VIBOBUSA
Inicio de tramites judiciales de levantamiento de embargos de VIBOBUSA
Inicio de tareas para la escrituracion del Edificio Rincon 528 a favor de CND

VIATICOS AL EXTERIOR

El Directorio resolvié dejar sin efecto a partir del 15 de agosto de 2006 la partida
compensatoria en las misiones al exterior establecidas en los articulos 12 a 19 del
Reglamento de Misiones al Exterior de Directores y Funcionarios sustituyéndola por
el concepto de gastos a rendir.

Se establece ademas que no sera exigible comprobantes de gastos menores por
hasta un 20% de la partida a rendir.

Se encomienda al Cr. Gustavo Rivero conjuntamente con la Gerencia General la
adaptacion del Reglamento referido en todo lo que a partidas compensatorias se
refiere.

VIATICOS AL INTERIOR

Se resuelve suprimir el viatico por viajes al interior a los Sefiores Directores y
Gerente General y se encomienda a ésta la discusion con AFUCND de un nuevo
reglamento de viajes al interior en el marco de una nueva politica de recursos
humanos.

SEMINARIO TALLER DE INNOVACION Y TECNOLOGIAS FINANCIERAS PARA LA
FINANCIACION DE MYPES DE AMERICA LATINA

Teniendo en cuenta la importancia del mismo para el desarrollo y capacitacion
del departamento MyPEs, se resolvid designar a las Cras. Anna Fusco e Inés
Vazquez para participar en representacion de CND en dicho Seminario — Taller
gue se realizd6 en Santa Cruz de la Sierra, Bolivia, del 1 al 4 de agosto de 2006,
organizado por ALIDE.

32



SEMINARIO TALLER INTERNACIONAL DE DESARROLLO LOCAL, ASOCIATIVIDAD
PUBLICO-PRIVADA Y EMPRENDEDORES DE LA MICRO Y PEQUENA EMPRESA EN
AMERICA LATINA

Se design6 al Director Tomas Alonzo para participar en dicho Seminario — Taller
que se realiz6 en Cartagena de Indias (Colombia) del 22 al 25 de agosto de 2006,
organizado por AECI y ALIDE, en representacion de CND,.

SEMANA PYMES BUENOS AIRES

Se designo a la Lic. Daniela Guerra para participar en el evento “Semana PyMEs”
que se realizé en Buenos Aires del 8 al 11 de agosto de 2006.

Asimismo se invitb a dos empresas uruguayas, a sugerencia de Saindesur y
Fundasol, para integrar el stand en dicha Feria conjuntamente con nuestra
Institucion.

MISION AL EXTERIOR

El Cr. Alvaro Garcia fue invitado a participar desde el 12 al 19 de setiembre de
2006 en diversos Encuentros Empresariales y Foros a realizarse en Brasil, Ecuador y
Venezuela de acuerdo con el siguiente detalle:

Primer Encuentro Empresarial Brasil - Uruguay (2006): Oportunidades de
Negocios e Inversiones. Fecha: 12 y 13 de setiembre. Lugar: Federacion de
Industrias de San Pablo (FIESP) Organiza: Cancillerias Uruguay y Brasil,
Embajada de Uruguay en Brasilia y la Direccibn de Programacion
Comercial. La CND particip0 como expositora en “Oportunidades de
negocios en Uruguay”

IX Foro Interamericano de la Microempresa. Acceso a Nuevos Mercados y
Mejores Servicios para la Mayoria. Fecha: 13 al 15 de setiembre (Quito)
Organiza: BID y Ministerio de Economia y Finanzas de la Republica de
Ecuador.

Xl Foro Iberoamericano de Sistemas de Garantia para la Micro y PyME.
Fecha: 18 y 19 de setiembre (Isla Margarita). Organiza: Secretaria
permanente del SELA, ALIDE, IBERAVAL, SGR Sociedad de Garantia
Reciproca de Castila y Ledn de Espafia y el Fondo Nacional de
Garantias Reciprocas para la Pequeia y Mediana Empresa en Venezuela
(FONPYME).

El 24 de setiembre fue realizada por el presidente la presentaciéon de los resultados
de la Mision al Directorio y niveles gerenciales de la CND, coordinando las
acciones a toma.



AUDITORIA INTERNA DE LA NACION

Fue recibido el informe de la Auditoria Interna de la Nacion, fue evaluado
juridicamente y antes de fin de afo fueron remitidos todos esos antecedentes a la
Justicia, anexandose a los ya existentes en poder de la misma.

Un resumen del mismo se encuentra publicado en la pagina web de la CND, y el
informe completo esta en la pagina web de la AIN.

MENSAJE 2007

El Directorio resolvid, en funciéon de la definicion de objetivos estratégicos para
2007, utilizar como nuevo slogan el siguiente: “Hacia una Agencia de Desarrollo
para el Pais Productivo”. Dicho mensaje pasd a ser parte de la presentacion
institucional publicitaria de la CND a partir de este afo.

AGENCIA COMPLOT

Se contratd a la Agencia Complot, por una partida mensual fija, a los efectos que
cubra los siguientes servicios referidos a la politica de comunicacion institucional:
- Convocatoria de medios de comunicacidbn a eventos organizados por
CND o por terceros, si asi le fuese solicitado;
Envio a la prensa de material informativo e ilustrativo de dichos eventos;
Cobertura fotografica de los mismos;
Colocaciéon o planificacion de material de imagen corporativa en los
lugares donde se realizan presentaciones;
Viaticos de traslados y alimentacion a los lugares donde se realicen los
mismos (siempre gue sean dentro de Uruguay);
Envio por fax y mail de comunicados;
Una persona de la Agencia a disposicion de CND.

SOMOS URUGUAY

El Proyecto Somos Uruguay es una publicacion dirigida a empresas y publico
relacionados con el Comercio Exterior, oficiales o privados, nacionales o
extranjeros. Su tiraje es de 5.000 ejemplares y su objetivo es vincular de forma
estrecha a los actores en este proceso de transformacion.

La distribucion se realiza a través de despachantes de aduana, compahias
aéreas, transporte terrestre, bancos, Poderes Ejecutivo y Legislativo, Camaras de
Comercio e Industrias, organismos publicos y privados que impulsan el
intercambio y desarrollo.

A nivel internacional se distribuye en vuelos y travesias comerciales, salas VIP de
terminales aéreas y fluviales, Embajadas y Consulados del Uruguay, etc. Luego de
analizar las diferentes alternativas de colaboracion, se resolvidé participar con
publicidad de CND en media pagina (12,5 x 18 cm) por el afio 2007 en cada
edicion de la Revista por un monto de $ 12.000 por edicion.



AGROANUARIO EL OBSERVADOR

Teniendo en cuenta la fuerte relacion de los programas de crédito de CND con el
sector, se contratdé un pie de pagina por un monto de $6.900 mas I.V.A. en la
publicaciéon Agroanuario de El Observador.

SEPARATA EN “EL OBSERVADOR”

La ultima semana del afio se emitié una separata encartada con “El Observador”,
incluyendo amplia informacion sobre la actividad 2006 de la CND y Plan 2007 asi
como reportajes a Ministros, Directores de CND y Gerencia General.

Se resolvi6 también imprimir ejemplares adicionales para su encarte con el
semanario Busqueday el diario La Republica.

OFICINA NACIONAL DE SERVICIO CIVIL

Se recibié nota de la Oficina Nacional de Servicio Civil en la que informaba sobre
la iniciacion de su actividad editorial con el fin de contribuir a elevar el nivel de
conocimiento, informacioén, intercambio y capacitacion de los funcionarios de la
Administracion Publica, sefialando que en una primera etapa se realizaria el
lanzamiento de la Revista “Transformacion, Estado y Democracia” de publicacion
trimestral.

En funcion de la importancia del tema, relacionado con la Reforma del Estado
impulsada desde el Poder Ejecutivo, se resolvié aprobar la participacion de CND
en dicha publicacion.

PRESIDENTES DE ENTES

Se participd activamente de este importante instrumento de coordinacion de
frecuencia mensual por parte del Presidente de la CND.

Se designod a la Lic. Daniela Guerra, para participar en representacion de CND en
la Comisidbn de Relaciones Internacionales que en el marco de las reuniones de
Presidentes de los Entes Autbnomos, comenzé a funcionar regularmente.

RED PROPYMES

CND ha apoyado y apoyara impulsando a la Red Propymes en funcion de ser
ésta un ambito propicio para la interrelacion y coordinacion en el tema Mipymes.
La red, ademas, colabora activamente en la produccion y programacion del
programa televisivo “Espacio PyMEs” en el cual se tratan temas de interés para las
pequefias y medianas empresas. El ciclo 2006 se emiti6 en TV Ciudad y
repetidoras con éxito.

PREMIO NACIONAL A LAS PYMES INNOVADORAS

Se particip6 de las actividades de la Red Propymes para el lanzamiento y
otorgamiento del Premio a la PYME Innovadora edicion 2006.



DESAFIO SEBRAE

Se resolvid participar con $ 25.000 en caracter de auspiciante del Desafio Sebrae
2006. Se trata de un juego virtual de empresas que busca despertar el espiritu
emprendedor entre los estudiantes de Instituciones de Educacion Superior y
proporcionarles un primer contacto con el mundo de los negocios y el
empresariado.

ASOCIACIONES

La CND participa y apoya varios emprendimientos asociativos como son
Empretec, Endeavor, Desafio Sebrae y el Consejo Asesor Interinstitucional del Polo
Tecnolégico integrado por INIA, Instituto Pasteur—-Montevideo, Parque Tecnolégico
e Industrial del Cerro, Zona Ameérica, INAVI, INAC, Instituto de Investigaciones
Biologicas Clemente Estable y LATU, entre otros. Asimismo se ha resuelto en 2007
adaptar estas participaciones a los objetivos estratégicos de la institucion.



2) Acciones del Departamento Administrativo-Operativo

El Departamento surge como un desmembramiento del anterior Departamento
de Administracion y Finanzas, a partir de Abril de 2006.

Las primeras acciones estuvieron dirigidas a una reorganizacion interna de tareas
entre sus funcionarios:

se crea un cargo especifico como asistente de recursos humanos, que
concentra todos los aspectos administrativos del manejo del personal de la
CND.

se crea el cargo de asistente de compras y servicios, con la
responsabilidad en la gestion de las compras de la Institucién, de acuerdo
al Manual de Procedimientos, y en la supervision de un equipo de servicios
internos: recepcion, telefonia, cadeteria, etc.

Se incorpora una contadora para la supervision contable de los programas
en que participa la CND, y sobre los que administramos fondos de terceros.

Durante el ejercicio se destacan los siguientes hechos:
En coordinacion con la nueva gerencia del Departamento de Finanzas se
separan las funciones de administracion y finanzas, lo que implico traslado
de recursos y la adaptacion de los procedimientos.
Se sugirieron cambios en el Manual de Procedimientos a fin de agilitar la
operativa sin resentir los controles, que fueron recogidos por el auditor
interno, discutidos y aprobados por las autoridades de la CND.

Se atendieron consultas de los auditores del Tribunal de Cuentas, la AIN 'y
de TEA, nuestra auditoria externa.

Se instrumentd la migracion del programa Wincont al Conty, lo que habilita
a un mejor manejo de informacioén por centro de costos.

COSTEO POR DEPARTAMENTOS

Se esta implementando, a la luz de la nueva estructura de la CND, el costeo por
Departamento que permitird un estricto seguimiento presupuestal y sera una
herramienta util para la fijacidén de tarifas por los servicios prestados.

ESTADOS CONTABLES CONSOLIDADOS

Se instrumentd por primera vez en la CND la confeccidén del Balance del grupo

CND, atendiendo una observacion histérica del TCR y al cumplimiento de las
normas vigentes.

INFORME DE REVISION LIMITADA DE LOS PROGRAMAS

Atendiendo una sugerencia de nuestra auditoria externa, se instrumenta con
personal del Departamento la revision limitada de los programas en que participa
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la CND, donde se administran fondos de terceros, y que se exponen en cuentas
de orden en el balance de nuestra Institucion.

COBROS A CVU

Finaliz6 el proceso de independizar a CVU de la administracion de CND,
separando los servicios que corresponden a cada uno.

RENOVACION DE FLOTA DE VEHICULOS

Se adquirieron tres automoéviles Fiat Siena y un Chevrolet Celta OKmt, y se
entregaron como parte del precio cinco vehiculos, propiedad de la CND.

ACONDICIONAMIENTO DEL EDIFICIO SEDE

Se obtuvo por parte del BCU - Bco. Crédito -Fondo de Recuperacion de Activo
Bancario el comodato del resto del edificio sede de la CND (Rincon 528), asi
como del edjificio lindero (Rincén 518). Se efectuaron obras en el tercer piso para
habilitar la mudanza del Departamento MIPyMEs desde el quinto piso.

Se esta coordinando con otros organismos del Estado para la ocupacion de otros
pisos de los mencionados inmuebles, a via de ejemplo: MEC - DICYT, LATU
Sistemas, INACAL, MEF.

ADMINISTRACION DEL EDIFICIO SEDE
La CND asume la administracion del edificio, por mandato de sus copropietarios.

La ejerce a través de CADASA en formacion (Corporacion Administradora de
Activos S.A.), empresa 100% de CND.

PARTICIPACION EN RSE
Se esta participando en la comisidon de RSE, implementando las primeras medidas

de apoyo a la comunidad, en especial de la Ciudad Vieja, y en tareas de
reciclado y cuidado del medio ambiente.

COLABORACION EN LA VENTA DE VIBOBUSA (SEGUNDO LLAMADO)

Se actud en constante coordinaciéon con el Ing. Garcia Otegui para el armado
del plan de negocios del segundo llamado, flujo de caja y soporte técnico.

Se participé en la creacion y puesta en funcionamiento de Feracor SA para
viabilizar una salida al emprendimiento productivo, que luego se concreto.

GESTION DE LEGADER S.A.

El veintinueve de junio del afo dos mil seis se suscribi6 un Convenio
Interinstitucional por el cual, entre otras cosas, el Poder Judicial se comprometié a
transferir al Poder Ejecutivo — Presidencia de la Republica, la propiedad y posesion
del Edificio sito en Plaza Independencia (ex - Palacio de Justicia).



Por el Convenio Interinstitucional citado: a) se confirié a la Corporaciéon Nacional
para el Desarrollo, que aceptd, la administracion del Edificio "ex Palacio de
Justicia" que actualmente se denomina "Torre Ejecutiva" por el plazo necesario
para el repago del financiamiento, para suscribir la documentacion que permita
dicho financiamiento, realizar los llamados a licitacion para la finalizacion de la
construccion del Edificio, percibir arrendamientos y otros ingresos, y realizar todos
los actos y gestiones necesarios para llevar adelante la administracidn que se le
confiere b) se autoriz6 a que dicha administracion se lleve a cabo por la
Corporacion Nacional para el Desarrollo por si o por intermedio de una sociedad
anonima constituida al efecto c) se encomendd al Ministerio de Transporte y
Obras Publicas la supervision de las obras del proyecto "Torre Ejecutiva’, a través
de la Direccidn Nacional de Arquitectura.

La Corporacion Nacional para el Desarrollo cedié a "LEGADER S. A.", cuyo capital
social esta representado por acciones que le pertenecen en su totalidad, la
administracion que se le confiriera por el mencionado Convenio Interinstitucional.

Legader S.A. realizé el Liamado a Ofertas Publico Internacional para la ejecucion
de las obras correspondientes al Proyecto “Torre Ejecutiva”, que implica la
construccion, refuncionalizaciéon y recuperacion del edificio ubicado en Plaza
Independencia.

El destino del edjificio sera albergar las oficinas administrativas de la Presidencia de
la Republica, de otras oficinas del Estado, de organismos internacionales y para
uso privado.

La direccion de la obra civil y la coordinacion con las técnicas integradas estara
a cargo de la Direccién Nacional de Arquitectura del MTOP. El proyecto ejecutivo
es de Estudio Cinco Arquitectos.

CUENTA CORRIENTE ABN-AMRO

Se resolvié la apertura de una cuenta de CND en el Banco ABN-Amro, en funcién
de que el Banco Surinvest comunico a CND que no iria a trabajar mas en Uruguay
con el convenio de pago de sueldos por cajeros automaticos y otros servicios,
gue las autoridades del ABN-AMRO habian manifestado su interés de trabajar con
CND con productos y servicios que hicieran la operativa financiera de CND mas
eficiente, y la CND necesitaba de asesoramiento financiero permanente y para
ello era importante contar con un banco privado de primera linea.

RELIQUIDACION DGl

La DGI habia realizado en CND una auditoria vinculada al IVA compras
proporcional. Dicha auditoria arribé al dictamen que implicaria reliquidar el IVA
de compras descontado de mas por CND por no incluir las “Ventas de Acciones”
por venta de empresas en el calculo proporcional del IVA.

Se encomendd a Administracion la coordinacidn y ejecucion de todas aquellas
acciones necesarias para regularizar la situacion fiscal de CND.

PRESUPUESTO PUBLICACION DE BALANCES CND EN DIARIO OFICIAL



Se entablé contacto con la Mesa de Presidentes de Entes para coordinar
acciones en conjunto con el fin de disminuir los costos de publicacion de
balances en Diario Oficial, que se entienden excesivos.

Ello impacta muy fuertemente en las finanzas, por lo que el Directorio resolvid
realizar todos los esfuerzos necesarios para economizar dichas publicaciones
cumpliendo con la normativa que la regula.



3) Acciones del Departamento Financiero y de Riesgo

El departamento Financiero y de Riesgo fue creado como tal en junio del afio
2006, de acuerdo a la definicion del nuevo organigrama de la Corporacion.

Este departamento centraliza las tareas de los sectores:

- Planificacion y gestion financiera
- Gestion de Riesgo e Inversiones

Los objetivos principales del departamento para este afo fueron los siguientes:

- Planificar y gestionar de acuerdo a los lineamientos establecidos por la
Direccion, las actividades financieras, asi como el manejo oportuno y
eficiente de los fondos de la Institucion

- Planificar y gestionar con adecuado analisis y control de riesgo, las
inversiones nuevas y las ya existentes en la Corporacion, referido a:

Participacion en capital accionario en empresas

Créditos a empresas

Analisis financiero y de riesgo de proyectos de inversion de la
Corporacion

1. COLOCACIONES FINANCIERAS

Durante el ejercicio 2006 se realizaron colocaciones de los excedentes
financieros transitorios. A través de estas colocaciones se generaron durante el
ejercicio, U$S 130.542 de intereses ganados.

2. CREDITO CONTRA EL MINISTERIO DE ECONOMIA'Y FINANZAS

Antecedentes: Como resultado de la asistencia financiera que la CND realiz6 a
los Bancos La Caja Obrera, Comercial y de Crédito en el periodo 1990-2002 por
cuenta y orden del Ministerio de Economia y Finanzas, se mantenia con el mismo
un crédito de U$S 36.983.685.

Con fecha 17/2/06, el Ministerio de Economia y Finanzas confirma al Tribunal de
Cuentas y detalla el monto de los aportes no recuperados por las mencionadas
operaciones.

El Ministerio al elevar el Proyecto de Rendiciéon de Cuentas del Ejercicio 2005
incluyé en el déficit presupuestal como resultado extraordinario una pérdida
expuesta como "Reconstitucion Patrimonial CND" por un total de $ 891.307.000
(equivalentes a U$S 36.983.685) y simultdneamente expuso en el Estado de
Situacion del Tesoro Nacional un pasivo con la CND por el mismo importe.

Con fecha 14 de julio del 2006 y a efectos de poder opinar sobre el valor actual

del crédito, el Tribunal de Cuentas solicita se informe sobre el plan de pago
previsto por el Ministerio para cancelar dicho adeudo.
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En respuesta a esta solicitud, el 11/9/06 el MEF remite una nota al Tribunal donde
se explicita la voluntad de la Administracion de abonar la referida deuda de
acuerdo a los siguientes convenios de pago:

l. U$S 33.703.106 seran abonados con el producido de la venta de 711.036
acciones preferidas al precio de U$S 47.40 cada una, del Nuevo Banco
Comercial S.A. en los términos previstos por el Convenio de Sindicacidon de
Accionistas del Nuevo Banco suscrito el 1/6/06.

En garantia del pago a realizar el Estado cede a la CND el crédito que resulte de
la venta de 711.036 acciones preferidas del NBC ya sea que la operacion £
concrete mediante el ejercicio de la Opcidn de Venta por parte del Estado o de
la Opcién de Compra por parte del Accionista Privado.

El Estado cede a la CND el crédito por el dividendo ya generado a la fecha y
pendiente de distribucidn y el que se genere en el futuro correspondiente a las
mismas. Este dividendo asciende al 4% anual sobre el valor nominal.

Il. U$S 3.280.579 seran abonados mediante la transferencia de la propiedad que
efectuara el MEF a la CND de los padrones ubicados en Rincén 518 y 528 de
Montevideo, edificio donde CND tiene su sede actual.

Con fecha 21/12/06, el Tribunal de Cuentas aprueba sin observaciones este plan
de pagos propuesto por el Ministerio de Economia y Finanzas.

Estos convenios son aprobados por el Poder Ejecutivo, mediante Resoluciéon del
Consejo de Ministros del 29/1/07.

Finalmente, los mismos fueron firmados con fecha 28 de febrero de 2007.

3. CONVENIO MARCO BROU- CND

El Directorio de CND, conforme a su Plan estratégico 2006-2010, definid el
reposicionamiento de la Institucibn como Agencia de Desarrollo Nacional,
actuando como agente promotor de las microfinanzas. Una de las acciones
previstas en este plan es el desarrollo e implementacion de un producto Tarjeta
de Crédito — Débito BROU — CND para las MyPEs.

De este modo, con fecha 6 de diciembre de 2006, se fimd con el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay, un convenio marco con la finalidad de
complementacion de esfuerzos para promover el desarrollo de la micro y
pequeia empresa.

La union proyectada, desarrollara un plan de atencién a la MyPE, planificando
intermediar recursos y otros productos y servicios financieros bajo la perspectiva
del desarrollo de este importante sector de empresas.

En forma particular, en este convenio se acuerda el desarrollo de los siguientes
productos: una tarjeta de crédito MyPEs, una tarjeta de débito MyPEs y una
tarjeta de crédito-débito MyPEs.

Para el ejercicio 2007 esta previsto el desarrollo del primero de los tres productos:
una tarjeta de crédito para MyPEs. En esta primera fase, la CND se
complementara con el BROU en su linea de servicios, a través de la promocion,
venta, andlisis de riesgo y cobranza de créditos.
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4. PROGRAMA EMPRENDER

Diversos estudios han demostrado que los nuevos emprendimientos enfrentan
dificultades para sobrevivir en los primeros dos o tres afios de vida, debido al
escaso apoyo existente en lo que refiere a capital inicial y asesoramiento en
gestion.

Como respuesta a este problema el Fondo Multilateral de Inversiones (FOMIN) del
Banco Interamericano de Desarrollo, en conjunto con Prospéritas Capital Partners,
LATU y la CND, han firmado el 8 de marzo de 2007, los convenios para ejecutar el
proyecto “Apoyo Integral a la Empresarialidad Dinamica en Uruguay” mediante el
cual se espera no sélo apoyar a los jovenes emprendimientos con alto potencial
de crecimiento en su etapa inicial de inversion, sino también fomentar su creacion
y desarrollo empresarial.

Este Proyecto cuenta con dos Subprogramas:

En el Subprograma |, Prospéritas trabajara desarrollando un fondo de capital
semilla (Fondo Emprender) que asistira a emprendedores que se encuentren en su
etapa inicial y requieran entre U$S 20.000 y U$S 50.000. A su vez se creara un Club
de Angeles Inversores que ayudara a los emprendedores a escalar y crecer.

El Fondo contarda con un capital de hasta U$S 1,7 milones (FOMIN hasta
U$S800.000; CAF US$S 300.000; LATU U$S 100.000; CND U$S 100.000; e inversores
privados hasta U$S 400.000) en dos rondas de capitalizacion, y una vigencia de
diez afos. La Politica de Inversion del Fondo fue disefiada con la vision de
maximizar su impacto y complementariedad con el resto de los componentes del
Programa y considerando que el acceso a financiacibn es un elemento
especialmente critico para las pequefias empresas dinamicas.

En el Subprograma I, LATU y CND trabajaran en conjunto con un grupo de
organizaciones colaboradoras (Polo Tecnolégico de Pando de la Facultad de
Quimica de la Universidad de la Republica, Ingenio, Fundacién DESEM, CUTI,
Fundacion Zona Ameérica, Endeavor, Universidad ORT, Fundasol, Facultad de
Ciencias Econdmicas de la Universidad de la Republica, Fundaciéon Ricaldoni de
la Facultad de Ingenieria de la Universidad de la Republica, y Empretec) para
incentivar el desarrollo y la creaciéon de nuevas oportunidades emprendedoras.

Asimismo, se buscara fortalecer a los nuevos o jovenes emprendimientos a traves
de los servicios de desarrollo empresarial de dichas organizaciones, difundir los
resultados del Proyecto y realizar propuestas de politicas para la promociéon de
emprendimientos dinamicos.

5. PARTICIPACION ACCIONARIA Y CREDITOS A EMPRESAS

La labor desarrollada se centré en profundizar el cumplimiento de los objetivos
fijados por la direccion. En tal sentido se concentraron los esfuerzos en el control
de las empresas activas, en el rescate de activos improductivos, la liquidacion de
empresas inactivas, el estrecho seguimiento de la cobranza de créditos
otorgados, y la gestion de nuevas empresas creadas como herramienta para la
articulacion de proyectos publico privados.



Detalle de las principales acciones tomadas en las diferentes participaciones en
empresas:

51  ALCOHOLES DEL URUGUAY S.A. (ALUR)

Con fecha 18 de enero de 2006 ALUR define su participacion en el proyecto
Sucro- Alcoholero patrocinado por el Gobierno Nacional. El Directorio de CND
manifiesta su reconocimiento por el trabajo en este nuevo emprendimiento que
da inicio a una nueva etapa de desarrollo en el Norte del pais.

CND acompafa este proceso realizando un aporte de capital por U$S 266.667,
manteniendo su participacién accionaria en la sociedad de un 10%. El restante
90% es propiedad de ANCAP.

Se solicita al Directorio de ALUR la realizacion de un proyecto de inversion con una
vision de mediano plazo. En diciembre del 2006, el Directorio de CND alineado
con su plan estratégico donde se define la no participacion de CND en capital
de riesgo de empresas, manifiesta su intencion de transferir su paquete
accionario, cancelando a su vez la deuda que mantiene con ANCAP por el
predio Espinillar. A esto se suma la imposibiidad de CND de acompaiiar el nivel
de inversiones futuras que se plantean realizar.

5.2  ARENAS NEGRAS S.A.

Debido a que se entendid que el objeto de la misma no era pertinente, se
procedio a la liquidacion de la sociedad ante los organismos correspondientes.

5.3  VIBOBUSA - CALVINOR

De acuerdo a los lineamientos del Directorio, se continué trabajando para
mantener la unidad productiva y la venta de la empresa.

En este sentido, con fecha 25/1/06, el Ministro de Ganaderia, Agricultura y Pesca,
Sr. José Mujica 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, segun 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.

En agosto del 2006, se realiza la compra de Feracor S.A., sociedad 100% CND, a
los efectos de faciltar el proceso de venta de l|la Bodega Calvinor,
Establecimiento Comercial VIBOBUSA.

Consecuencia de un segundo llamado publico, abierto y transparente,
finaimente, 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.



CND en un plazo de seis meses traspasara la unidad productiva de Calvinor a
nombre de Feracor S.A., mediante gestiones y acuerdos con acreedores y
empleados que se vienen realizando de acuerdo a lo previsto.

5.4 CORPORACION VIAL DEL URUGUAY S.A.

El 5 de octubre de 2001, el Ministerio de Transporte y Obras Publicas otorgd en
régimen de concesidn a la Corporacion Nacional para el Desarrollo, los estudios,
proyectos, construccidon, mantenimiento, operacion y explotaciéon de obras
publicas de infraestructura.

El 29 de octubre de 2001 se constituyd la Corporaciéon Vial del Uruguay S.A,
empresa 100% propiedad CND, con el objeto de celebrar los contratos y realizar
las actividades necesarias para la ejecucion de las obligaciones asumidas por la
Corporacion Nacional para el Desarrollo.

El 14 de febrero de 2002, la CND otorga a Corporacion Vial del Uruguay S.A. las
facultades requeridas para el cumplimiento de la citada concesion de Obra
Publica y finalmente el 16 de octubre de 2002, la Corporacion Vial del Uruguay
S.A. tomo posesion de la Concesion de Rutas Nacionales por un plazo de 15 afios.

El 9 de febrero de 2006 el Ministerio de Transporte y Obras Publicas y la CND, con
la conformidad expresa de la CVU, convinieron en modificar el Anexo | del
convenio —contrato suscrito el 5 de octubre de 2001, para la ejecucion de obrasy
proyectos por el sistema de concesion de obra publica y la cooperaciéon y
asistencia técnica, semitécnica y especializada a tales efectos.

De acuerdo con lo establecido en los articulos 6 y 7 de este Anexo, el
Concesionario (Corporacion Vial del Uruguay S.A.) recibira como parte de los
ingresos por el cumplimiento de sus obligaciones, los pagos mensuales que
efectue el concedente (El Ministerio de Transporte y Obras Publicas) por concepto
de mantenimiento de carreteras y estructuras y los pagos que efectue el
Concedente en calidad de subsidio para complementar un ingreso anual minimo
de U$S 25 millones.

Memoria correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de agosto de 2006
Se pasa revista a los principales aspectos relevantes de la gestion:

Inversiones
Se firmaron los siguientes contratos para la realizacion de Obras:
M/02 Mantenimiento Ruta 3
E/03 Muelle de Fray Bentos
M/08 MANT. ILUM. Y DESTELLANTES
E/02 Puente de las Américas
Reparacion de Refugios peatonales ruta Interbalnearia
C/15 Pavimentacion tramo Minas-Marmaraja
P/14 PTE. S/ARROYO CURTICEIRAS
C/16 “Ruta 11 - Tramo Ecilda Paulier - Juan Soler”

Adquisicion de sefales de advertencia de centros poblados en
SV/02 rutas nacionales.
M/06 Mantenimiento de Rutas 1y 11




C/23

C/22

C/24

C/30

M/05
1703

Construccion del nuevo trazado de Ruta 1 - By pass colonia
Valdense

Remodelacion de ruta 11 Sta. Lucia - Canelones
Construccion del nuevo trazado de Ruta 1 - By pass colonia
Valdense y Ruta 2

Rehabilitacion con mezcla de Ruta 3 tramo 90k - San José

Mantenimiento de Ruta 9
Obras de iluminacién pasaje de Ruta 9 por la ciudad de Rocha

Se iniciaron las siguientes obras:

E/03
C/15
P/05
P/14
C/16

SV/02

C/23

C/24

C/30
1703

Muelle de Fray Bentos

Pavimentacion tramo Minas-Marmaraja

Puente sobre arroyo grande

PTE. S/ARROYO CURTICEIRAS

“Ruta 11 - Tramo Ecilda Paulier - Juan Soler”

Adquisicion de sefiales de advertencia de centros poblados en
rutas nacionales.

Construccion del nuevo trazado de Ruta 1 - By pass colonia
Valdense

Construccion del nuevo trazado de Ruta 1 - By pass colonia
Valdense y Ruta 2

Rehabilitacidon con mezcla de Ruta 3 tramo 90k - San José

Obras de iluminacion pasaje de Ruta 9 por la ciudad de Rocha

Se culminaron las siguientes obras:

P/14
P/13

E/02

C/08

C/15

P/21

PTE. S/ARROYO CURTICEIRAS

Pte. Sobre Bafiado de Rocha

Puente de las Américas, pasaje superior sobre Av. Giannattasio
sobre Av. de las Américas

Construccion del nuevo trazado sobre Ruta 1 entre Ao. Cufré y
Ruta 51

Construccion del refuerzo de pavimento en Ruta 8 entre Minas
(Planta Urbana) y Arroyo Marmaraja

Nuevas alcantarillas en A° de las Ovejas y A° Campamento en
Ruta 19

Al final del ejercicio se encontraban en ejecucion las siguientes obras:

C/17

Construccion de la remodelacion de Ruta 11 entre San José y Villa
Rodriguez




C/12 Ensanche y repavimentacion de la Ruta 21 entre Nueva Palmira y
Ao. Arenal Chico

C/30 Rehabilitacion y refuerzo con mezcla asfaltica, entre San José y el
112k500.
C/16 Contrato de construccion del refuerzo de pavimento en Ruta 11

entre Ecilda Paullier y Juan Soler

E/03 Muelle de Fray Bentos

SV/02 Adquisicion de sefales de advertencia de centros poblados en
rutas nacionales

SV/03

1703 Obras de iluminacion pasaje de Ruta 9 por la ciudad de Rocha

Construccion del nuevo trazado de Ruta 1 - By pass colonia|
C/24 Valdense y Ruta 2

C/23 Construccion del nuevo trazado de Ruta 1 - By pass colonig
Valdense

Continda su ejecucion los contratos de mantenimiento de Rutas 2, 3,5, 9, 8,1y 11
asi como con el contrato de mantenimiento de iluminacion.

Los desembolsos por inversiones (pagos a contratistas de obras y leyes sociales)
durante el ejercicio fueron 23,14 millones de dolares.

Los procesos de contratacion respetaron los principios de publicidad vy
transparencia exigidos por el contrato de concesion. Se han seguido las
recomendaciones de la Comision Asesora de Adjudicaciones integrada por
técnicos de la DNV, habiéndose adjudicado a las ofertas de menor precio.

La Direccion Técnica de las Obras continua siendo realizada por técnicos de la
DNV, de acuerdo con el contrato de cooperacion técnica que se mantiene con
esta dependencia del MTOP.

Se desarrollaron durante el ejercicio auditorias técnicas sobre algunas de las obras
realizadas. En base a la experiencia adquirida en este proceso sobre el que no
hay antecedentes en el pais, se planea continuar el ejercicio proximo con esta
instancia de contralor de las obras, previa redefinicion de las caracteristicas de los
controles a realizar.

Contrato de Concesion

Se acordo6 con el MTOP la modificacién al Anexo 1 del contrato de concesion.
Esta modificacion contractual fue aprobada por el Poder Ejecutivo previa
intervencion del Tribunal de Cuentas.

En lo fundamental la modificacion supuso la ampliaciéon del area concesionada,
la incorporacion del peaje de Barra de Santa Lucia en Ruta 1 y la ampliacion de
la duracién de la concesidn a 18 afios. También se incorporaron mecanismos de
mitigacion de riesgo de demanda y tasa de interés.

Financiamiento
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Se firmd& un contrato de préstamo con la Comision Andina de Fomento (CAF) por
50 millones de ddlares para el financiamiento del plan de obras de la concesion.

Por otra parte se avanza en la estructuraciéon del programa de emision de
Obligaciones Negociables por hasta 100 millones de dolares. A tales efectos se
contratdé asesoramiento especializado a través de un llamado publico.

Se terminé de ejecutar el primer préstamo con CAF y se han pagado
puntualmente los intereses y amortizaciones del mismo.

Peajes y Subsidios

La recaudacion de peajes suma en el ejercicio el equivalente a 10.71 millones de
dodlares, sin impuestos. Se ha recibido por concepto de subsidio del MTOP, en
cumplimiento de lo acordado en el contrato de concesion el equivalente a 11.88
millones de doélares.

Memoria correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de Octubre de 2006
Se pasa revista a los principales aspectos relevantes de la gestion:
Inversiones

Se firmaron los siguientes contratos para la realizacion de Obras:

M/09 Cesion de Mantenimiento de Ruta 1, entre anillo y Ruta 45
M/08 Ampliacion de Mantenimiento de lluminacion y Destellantes

Se iniciaron las siguientes obras:

C/22 Remodelacién de ruta 11 Sta. Lucia — Canelones

Al final del ejercicio se encontraban en ejecucion las siguientes obras:

C/17 Construccion de la remodelacion de Ruta 11 entre San José y Villa
Rodriguez
C/12 Ensanche y repavimentacion de la Ruta 21 entre Nueva Palmiray

Ao. Arenal Chico

C/30 Rehabilitacion y refuerzo con mezcla asfaltica, entre San José y el
112k500.
C/16 Contrato de construccion del refuerzo de pavimento en Ruta 11

entre Ecilda Paullier y Juan Soler

E/03 Muelle de Fray Bentos

SV/02 Adquisicion de seflales de advertencia de centros poblados en
rutas nacionales

SV/03

1/03 Obras de iluminacion pasaje de Ruta 9 por la ciudad de Rocha

Construccion del nuevo trazado de Ruta 1 - By pass colonia|
C/24 Valdense y Ruta 2

C/23 Construccion del nuevo trazado de Ruta 1 - By pass colonial
Valdense
C/22 Remodelacion de ruta 11 Sta. Lucia - Canelones




Continua su ejecucion los contratos de mantenimiento de Rutas 2, 3,5, 9, 8,1y 11
asi como con el contrato de mantenimiento de iluminacion.

Los desembolsos por inversiones (pagos a contratistas de obras y leyes sociales)
durante el gjercicio fueron 4,43 millones de ddlares.

Los procesos de contratacion respetaron los principios de publicidad vy
transparencia exigidos por el contrato de concesidn. Se han seguido las
recomendaciones de la Comision Asesora de Adjudicaciones integrada por
técnicos de la DNV, habiéndose adjudicado a las ofertas de menor precio.

La Direccién Técnica de las Obras continua siendo realizada por técnicos de la
DNV, de acuerdo con el contrato de cooperacion técnica que se mantiene con
esta dependencia del MTOP.

Peajes y Subsidios

La recaudacion de peajes suma en el ejercicio el equivalente a 2.48 millones de
ddlares, sin impuestos. Se ha recibido por concepto de subsidio del MTOP, en
cumplimiento de lo acordado en el contrato de concesion el equivalente a 3.33
millones de dolares.

55 AGOLANS.A.

Empresa 100% CND. Su actividad es la produccion y comercializacion de tejidos
de lana cardada y mantas y frazadas de lana. Dicha actividad se desarrolla en la
ciudad de Juan Lacaze, departamento de Colonia y parte de las oficinas
administrativas se sitian en el departamento de Montevideo.Durante el afio 2006
se analizaron varias propuestas para viabilizar el sector textil, en el marco de la
realizacion de un Plan Estratégico para el mismo.

En noviembre se aprueba una asistencia financiera de hasta U$S 500.000 con
vencimiento en marzo y abril del 2007, para financiacion de capital de trabajo.

5.6 CEDETEX S.A.

En setiembre y noviembre de 2005 la C.N.D. adquirid la cuota parte del paquete
accionario correspondiente a Lanas Trinidad, Lanera Santa Maria , Textil Uruguaya
e HISUD, con lo cual la C.N.D es al 30/09/06 el accionista mayoritario de CEDETEX
S.A con el 81,29 % de participacion. En enero 2006 se terminé de pagar el
acuerdo firmado con los ex funcionarios de la empresa. A partir de julio 2006 CND
pasa a hacerse cargo de la administracion y contabilidad de Cedetex S.A.
Agolan S.A. continda utilizando parte de las maquinarias y como contrapartida de
dicha utilizaciéon se estd haciendo cargo del mantenimiento total de la planta y
las maquinarias, asi como de los gastos operativos que de dicha utilizacion surgen.

De acuerdo a autos tramitados ante el Juzgado Letrado de Primera Instancia en
lo Civil de ler. Turno, caratulados "Banco Santander S.A. C/ Cedetex S.A.- Juicio
Ejecutivo”., en octubre 2006 se procedio a la subasta judicial del inmueble padrén
N° 3707 del departamento de Soriano en el cual Cedetex S.A. desarrollaba su
actividad hasta mayo de 2002. El bien fue rematado por Republica AFISA en a



suma de U$ 310.000 depositando en calidad de sefa el 30% de su oferta. Este
hecho descrito, fundamenta el ajuste efectuado en el valor contable del
inmueble al 30/09/06 que era de U$S 2.876.480, justificando la pérdida que de ello
surge.

Como consecuencia de ello, la sociedad presenta al cierre del ejercicio 2005/06
un patrimonio negativo de $ 28.752.137 y se configura causal de disolucion de
acuerdo a lo establecido en el art. 159 numeral 6 de la Ley 16.060. Por tal motivo
se convocO a asamblea de accionistas para que la misma tome decisidon
respecto a esta situacion planteada.

5.7 CENTRAL APICOLA S.A.

Las acciones se han centrado en allanar el camino hacia una comercializacion
de las instalaciones con fines productivos. Manteniendo el 100% de las acciones,
CND avanza junto al Fideicomiso del BROU en el disefio de una salida, recibiendo
inversores interesados en la misma.

5.8 NOBELOY (LABORATORIOS GENIA)

Con fecha 28 de setiembre de 2006 se firma la venta del paquete accionario en
poder de CND a la parte minoritaria.

5.9 ESPINILLAR

5.9.1 Norymax S.A.

Con fecha 18 de setiembre de 2006 se firmo la venta del predio ocupado por
Norymax S.A, cobrandose CND un monto total de U$S 352.098 quedando
cancelados de esta forma todos los adeudos que mantenia con CND.

5.9.2 En ese mismo mes se cobrd en forma anticipada el saldo por la venta del
padrén N° 9282, levantandose la hipoteca del mismo.

5.10 SAINDESUR S.A.

CND amplié en el afio 2006 la linea de crédito otorgada a Saindesur S.A. en U$S
200.000 adicionales en el marco del “Programa Corporacioén”, segun el Convenio
firmado el 13 de agosto 2004 lo que posibilita que la sociedad siga atendiendo
demandas de crédito por montos superiores a su patrimonio.

5.11 OTRAS EMPRESAS CONTROLADAS ACTIVAS

ITC S.A.

HG S.A

Petrouruguay S.A.

Fundacion DECOSUR (Universidad Politécnica de Valencia)
Legader S.A.

5.12 .OTRAS EMPRESAS CONTROLADAS INACTIVAS

Canalmar S.A.
Trimma S.A.



Conafin S.A.

CADASA en Formacion
Egiral S.A.

Nevimax S.A.

4) Acciones del Departamento de Productos y Servicios

El Departamento DE PRODUCTOS Y SERVICIOS se crea en el marco del nuevo rol
definido por la CND , basicamente para desarrollar los puntos de articulacion de
negocios publico- privados, y el rol de agente fiduciario. Formalmente el
Departamento comienza sus actividades en setiembre de 2006.

EMPRENDIMIENTOS COMERCIALES
1. FIDEICOMISO DEL BOLETO - CND AGENTE FIDUCIARIO

Se colabor6é en el disefio y llevd adelante la implementacion del referido
instrumento. A través del mismo se recibe por parte de ANCAP, el resultado del
incremento de $1,06 en el precio del GASOIL a los consumidores y el mismo se
redistribuye a las empresas de Transporte Colectivo de pasajeros, luego de realizar
una serie de controles, se les paga mediante crédito en cuenta bancaria. El
objetivo del referido mecanismo es la reduccioén del precio del boleto al publico,
la cual fue de $2 por boleto. EIl mecanismo se implementé satisfactoriamente
obteniendo, altos indices de eficiencia en cuanto a los plazos de pago cumplidos.
Por otra parte los primeros indicadores de esta medida estdan mostrando un
incremento del 3 a 4% en el uso del transporte colectivo por parte del publico.
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ESQUEMA DE FUNCIONAMIENTO

CND MTOP
ANCAP FIDEICOMISO oellilif
ﬁ Distribuidores EMPRESAS
de Gas O BENEFICIARIAS

Consumidoras USUARIOS DEL

; ' TRANSPORTE
de Gas O LI)J COLECTIVO
Flujo de Dinero Flujo de Informacion

2. CENTRO CIVICO DE LA CIUDAD DE LA COSTA

Se firmo6 un Convenio Marco de Colaboracion, con la Intendencia Municipal de
Canelones con el objetivo de, en primera instancia, colaborar en la coordinacion
y obtencién en firme, de expresiones de interés por parte de organismos publicos
para la instalacion de sus oficinas comerciales. El referido Centro Civico y
Comercial se construira en el km 20 de la avenida Giannatasio de la Ciudad de la
Costa.

3. PARQUE INDUSTRIAL DE PANDO

Se trabajo junto a Fundaquim, y la Intendencia Municipal de Canelones, en el
disefio de modelo y forma juridica de la Creacion de un Parque Industrial, con
destino Principal a la industria Farmacéutica y Alimentaria en las afueras de la
ciudad de Pando

4. FIDEICOMISO DE GARANTIA
Fondo de Eficiencia Energética. Con el referido fondo se emitiran avales que
sirvan de garantias reales validas ante Instituciones Financieras, con el objetivo de
obtener financiamiento para proyectos que encuadren dentro de esta definicion.
Se ha trabajado en diversas fases de concrecidon de este proyecto, desde la

prevision de los aspectos operativos, elaboraciéon conjunta de diversos
documentos, Contrato de Fideicomiso, Manual Operativo, Convenio con
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Instituciones Financieras, asi como mantenido reuniones con técnicos del Banco
Mundial

5. FIDEICOMISO DE ADMINISTRACION

Fondo Rotatorio de Reconversion de la granja. Constitucion de un fondo
destinado a emprendimientos granjeros, integrados vertical u horizontalmente, en
base al IVA de comercializacion de frutas y hortalizas. Se elabor6 documento
basico de entendimiento.

6. ANP PUERTOS DEL LITORAL URUGUAYO

Se particip6 junto a la ANP en un relevamiento, y comunicacion en las ciudades
de Salto, Paysandu y Fray Bentos,a los efectos de explorar las posibilidades de
volver a explotar esas terminales portuarias y analizar el tipo societario de la
misma.

7. CALL CENTER CON ANTEL E INTERCONEXION URUGUAY-BRASIL de UTE

Se mantuvieron reuniones iniciales para dar forma al emprendimiento.
Posteriormente el DPS discontinud la participacion, tomando otras gerencias de
CND estos asuntos.

8. ENVASES RECICLABLES MVOTMA /MIDES.

Se ha participado en la etapa de disefio del Proyecto y se elaboraron las primeras
ideas de construccidon de un Fondo administrado o alternativamente de un
Fideicomiso, con el objetivo de organizar la recoleccion de residuos de envases
reciclables y su posterior comercializacion.

9. PARTICIPACION EN CLUSTERS

Queseria Artesanal, y Fray Bentos Competitivo. Se ha participado activamente en
el Cluster de Queseria Artesanal, en el cual se elabor6 un Diagnoéstico
pormenorizado de este sector.

En el caso de Fray Bentos Competitivo, se particip6 de diversas actividades
destinadas a generar emprendedurismo a nivel local para atender las demandas
gue se generaran a partir del desarrollo del emprendimiento de BOTNIA

10. APOYO A GESTIONES VIBOBUSA.

Se dio apoyo operativo a las gestiones de venta, realizando seguimiento de
transacciones y tramites en diversas reparticiones estatales, asi como con
acreedores de la empresa.

Se dio apoyo complementario en suministro de insumos necesarios a la operacion
de la empresa.

11. APOYO A GESTIONES DE VENTA DE C. APICOLA.



Se continud atendiendo a posibles interesados en la adquisicion de los activos de
esta empresa y guiando visitas a la Planta Industrial, asi como desarrollando las
acciones indispensables a la continuidad de la misma.

12. APOYO GESTIONES FONDO RAUL SENDIC.

Se colaboré evaluando diferentes emprendimientos a desarrollar a través del
mismo, manteniendo diversas reuniones de trabajo.

ACTIVIDADES INSTITUCIONALES

13. JORNADAS DE TRABAJO DE PLANIFICACION ESTRATEGICA EN EL  ARGENTINO
HOTEL.

Se participd activamente de las reuniones de trabajo sobre planificacion
estratégica

14. ASISTENCIA A EVENTO SOBRE FIDEICOMISO.

Se asistid en calidad de participantes al XVI CONGRESO LATINOAMERICANO DEL
FIDEICOMISO

ENTREVISTAS Y OTROS DETALLES DE GESTION

En el lapso del dltimo cuatrimestre se realizaron numerosas entrevistas con distintos
actores, segun el siguiente detalle:

1. FIDEICOMISO DEL BOLETO: Contactos con empresas de transporte por via
telefénica, cartas personalizadas, via web, y en la propia sede de CND :
170 empresas contactadas, 98% efectivamente implementado restando un
2% por problemas de situacion de formalidad frente al estado. Se hicieron
efectivos los pagos en plazos que resultaron menores en 50% a aquellos
previstos por contrato.

2. CENTRO CIVICO DE CIUDAD DE LA COSTA : Se llevaron a cabo no menos de
18 entrevistas externas concertadas a nivel de organismos y empresas del
estado a los efectos de informacion y gestion de venta de lugares en el
emprendimiento. Lanzamiento del proyecto con inversores y participacion
en evento de comunicacion junto a la IM de Canelones, con los
comerciantes y representantes de las fuerzas vivas de la zona y su area de
influencia. Se destiné a este emprendimiento una cantidad significativa de
trabajo interno en comunicacion y preparacion de materiales.

3. FONDOS ADMINISTRADOS: oferta de servicios en dos ministerios, en ambos
casos en fase de implementacion, reuniones de trabajo 15.

4. PARQUES INDUSTRIALES: confeccion de dossier de venta y coordinacion
con distintos actores: Ministerio de Industria, Polo tecnolégico de Pando,
Juan Lacaze, Parque Industrial del Anglo en Rio Negro.

Asimismo se mantuvieron contactos con representantes de grupos
inversores externos, interesados en desarrollar actividades de alcance



regional e internacional. Reuniones de trabajo, 14. También en este caso se
dedico trabajo interno en comunicacion y preparacion de materiales.

GAS OIL PRODUCTIVO: Se trabaj6é en el disefio del PROYECTO GASOIL
PRODUCTIVO dirigido a un amplio espectro de empresas consumidoras de
gas oll, con el objetivo de reducir el costo de este insumo en las respectivas
ecuaciones empresariales. Por motivos politicos y de implementacion, se
decide cambiar el alcance de este proyecto y avanzar en la
implementacion, separando las soluciones en funcién de distintos
segmentos de empresas.



5) Acciones del Departamento de Micro, Pequefias y Medianas
Empresas (MIPyMES)

Antecedentes

La restriccion del crédito a las MyPEs por parte del sistema financiero tradicional
continua resultando sumamente significativo. Si bien el crédito en si se viene
reactivando lentamente el mismo se dirige principalmente al consumo de las
familias y a las grandes empresas.

La performance del sistema bancario mejoré en el transcurso del afo. El indicador
de morosidad registré un significativo descenso y la solvencia de la banca mejoro,
aunque la liquidez disminuyo levemente. El stock de depdsitos del sector privado
en el sistema bancario medido en ddlares corrientes se incremento un 7.1%, con
un aumento de los depdsitos en la modalidad vista. El stock de crédito bancario
al sector privado expresado en ddlares se incrementod 6.6%. El indicador de riesgo
pais, situado en 286 puntos basicos a inicios de 2006, se situ6 en 218.

El incremento del PBl en el 2006 aumentaria cerca de 7% en un contexto de
recuperacion de ingresos y empleo. El gobierno ratificé las metas fiscales y de
inflacion para 2006 y 2007 y su compromiso con el ambicioso programa de
reformas estructurales propuesto. De acuerdo con las proyecciones del gobierno
el crecimiento para el 2007 se ubicaria en el 6.8%.

Los sectores que presentan el mayor crecimiento serian transporte y
comunicaciones, industria manufacturera y construccién, mientras que en el
sector electricidad, gas y agua seria el Unico que veria reducida su actividad
respecto al aflo precedente. Por cuarto afio consecutivo la inversion seria el
componente de la demanda interna que mas creceria, particularmente debido a
la inversion realizada en activos fijos. El consumo, alentado por el crecimiento del
empleo, el aumento del ingreso de los hogares y cierta recuperacion del crédito,
habria alcanzado al cabo de 2006 el nivel maximo del ciclo expansivo anterior.

El sector externo continu6 desarrollandose en un contexto internacional y regional
predominantemente favorable. Ello fue consecuencia del dinamismo de la
industria frigorifica, que fue el sector con mayor incidencia en el incremento de las
ventas totales, mientras que el crecimiento de las importaciones de petréleo y
energia eléctrica explica casi la mitad del aumento de las importaciones totales.
En cuanto al ingreso de turistas, se produjo una disminucion de turistas argentinos y
un incremento de los restantes, lo que dio como resultado una caida del orden
del 3.9% en el total de turistas ingresados en el 2006. Las divisas ingresadas por este
concepto se incrementaron (6.2%) debido al crecimiento del gasto medio en
ddlares de los turistas.

El ritmo de crecimiento de la economia mundial continuo siendo vigoroso hacia
fines de 2006, aunque en algunas zonas comenzaron a aparecer sefales que
ponen en riesgo la continuidad del dinamismo. En el corto plazo la principal
amenaza es el enlentecimiento de la economia estadounidense que, si
determinara una reduccion de las importaciones de ese pais, podria repercutir
negativamente en los paises latinoamericanos. A mas largo plazo, existen dudas
acerca de la sostenibilidad de las elevadas tasas de crecimiento de China e



India. Los principales analistas internacionales preven que el precio promedio del
petréleo West Texas se ubique en 2006 en el entorno de US$ 66 el barril, lo que
significaria un aumento del 16.6% respecto al promedio de 2005. El
enlentecimiento de la economia estadounidense asi como los desequilibrios
macroecondmicos ( déficit fiscal y déficit de cuenta corriente) repercutieron en la
evolucion del ddlar, que en noviembre se deprecid frente a las principales
monedas.

Con respecto a las perspectivas: la economia mundial continuaria creciendo
(4.9%), aunque a menor rtmo que en 2006. Los precios internacionales de los
comodities no petroleras finalizarian una fase alcista y caerian levemente
respecto a los valores medios de 2006. La economia regional continuaria
expandiéndose. El aumento de la demanda interna (7.5%) y externa (11%) en
2007 permitiria el incremento de la actividad en todos los sectores productivos,
aungue a menor ritmo que en 2006, por lo que el PBI creceria cerca del 5%. En la
actividad industrial tendria especial incidencia el inicio de la produccién de pasta
de celulosa por parte de la empresa Botnia, previsto para la segunda mitad del
afo, al ttempo que ello tendria también impacto en las actividades vinculadas al
transporte maritmo y al comercio. La oferta laboral, medida por la tasa de
actividad también aumentaria, aunque en menor medida ( 0.5%). En
consecuencia el desempleo total del pais urbano se reduciria, situAndose en
promedio en 10.5%. Las actividades agropecuaria e industrial continuarian
alcanzando niveles récord, impulsadas fundamentalmente pro una mayor
demanda externa. Las exportaciones de bienes y servicios expresadas en dolares
crecerian 11% respecto a 2006.

1) PROGRAMA CORPORACION

Por ley 16882 CND ejecuta este Programa de Crédito por un total de U$S
30:000.000 cuyos fondos son aportados por el Ministerio de Economia y Finanzas.
Se recibieron durante el ejercicio 2006 partidas mensuales de U$S 200.000,00 Y a
partir de noviembre de U$S 300.000,00, totalizando durante el afio el U$S
2:300.000,00. Los fondos fueron utilizados para financiar necesidades de capital de
inversion y trabajo de micro y pequefias empresas a través de instituciones
financieras reguladas y no reguladas por el BCU.

Actualmente, dentro de este Programa se encuentran operando y cuentan con
linea vigente las siguientes Instituciones: PROLECO, SAINDESUR, CINTEPA, CENTRAL
LANERA URUGUAYA, CALCAR, INTENDENCIA MUNICIPAL DE FLORIDA, UNION RURAL
DE FLORES y SOCIEDAD DE FOMENTO RURAL LA CASILLA (no reguladas por el BCU)
y FUCEREP (regulada por el BCU).

Los desembolsos aprobados a estas Instituciones durante el afio fueron los
siguientes:

DESEMBOLSOS ANO 2006/2005

ANO 2006 ANO 2005
Institucién Financiera Importe % Importe U$S %
Us$s
PROLECO 658.009 54% 172102 65%
SAINDESUR 128.594 11% 56800 21%
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CINTEPA 53.971 4% 0%
CENTRAL LANERA URUGUAYA 347.668 29% 0%
CALCAR 19.380 2% 0%
INT. MUNICIPAL FLORIDA 0% 0%
UNION RURAL DE FLORES 0% 0%
S.F.R. LA CASILLA 0% 0%
FUCEREP 4.500 0% 0%
FUAM 28447 11%
INT. MUNICIPAL RIO NEGRO 8640 3%
TOTAL 1.212.122 100% 265989 100%

El monto total desembolsado durante el 2006 se distribuyé entre 427
subprestatarios siendo el monto promedio de los créditos de U$S 2.839.

Durante este ejercicio por otra parte se recuperaron:

Capital U$S 775.500
Intereses U$S 36.017
TOTAL U$sS 811.517

Sobre la ejecucion del Programa desde sus inicios podemos informar lo siguiente:

Total fondos recibidos MEF U$S 25:814.859
Fondos a reintegrar CND Us$S 321.002

Total Ingresos U$S 26:135.861
Total fondos colocados al 31.12.06 U$S 24:758.235
Saldo Cta. BCU- MEF Us$s 1:377.626

Saldo Cta. BCU- Amortiz. U$sS 3.168
Saldo Cta. BCU- Intereses US$S 900
Total disponible Us$s 1.381.694

2) PROGRAMA BID- MYPE

La Corporacién Nacional para el Desarrollo, a través de su departamento MyPEs
tiene a su cargo la ejecucion de este Programa que surge de un préstamo de U$S
7.000.000 que el Banco Interamericano de Desarrollo otorgé a nuestro pais con
destino al financiamiento de MyPEs a través de Instituciones de Intermediacion
Financiera reguladas por el Banco Central del Uruguay.

Desde el afio 2003 ninguna institucion financiera ha utilizado los recursos de este
Programa.

Al 31 de diciembre de 2006 € saldo adeudado ascendia a U$S 3.313.750 de los

cuales se deduciran US$ 173.415 el dia 6 de enero de 2007 para el pago de la
cuota 232. del préstamo, restando abonar 19 cuotas semestrales.

3) PROGRAMA NACIONAL DE MICROFINANZAS



CND ha sido designada para actuar como segundo piso en el Programa Nacional
de Microfinanzas que con el apoyo del BID se estd comenzando a desarrollar
conjuntamente con Oficina de Planeamiento y Presupuesto.

En el marco de este Programa fueron realizadas las siguientes acciones:

- Relevamiento exhaustivo a nivel nacional a los efectos de determinar quienes
son los agentes que podran canalizar fondos en caracter de primer piso asi
como conocer instituciones que pueden realizar otro tipo de apoyos como
promocion, apoyo en la presentacion de las propuestas, etc.

- Implementacién de los casos que han sido seleccionados como pruebas
piloto y que permiten mostrar de que forma actuara cada agente en el futuro
desarrollo del Programa.

- Participacibn en la Mesa de Microfinanzas, conformada por todas las
instituciones que hoy trabajan con el tema

El dia 27 de julio de 2006, se realizé en la Sala de Conferencias de la Sucursal 19
de Junio del BROU, un Seminario - Taller sobre Microfinanzas en Uruguay: Una
Apuesta al Futuro del Pais, organizada por Banco de la Republica O. del Uruguay,
Oficina de Planeamiento y Presupuesto, Corporacion Andina de Fomento y
Corporacion Nacional para el Desarrollo. En la misma participaron distinguidos
panelistas internacionales (USA, Bolivia, Ecuador, Perl) y nacionales especialistas
en el tema de microfinanzas.

Si bien contamos con un conjunto de experiencias exitosas en crédito a PyMEs,
basicamente desarrollada desde las ONGS y cooperativas, es mucho lo que resta
por hacer aun en el tema y CND tiene un rol estratégico a jugar en este Plan de
desarrollo.

En tal sentido los objetivos en el presente afo se vinculan con:

- Fortalecimiento de CND como institucion de segundo piso y calificadora de
riesgo.

- Estudio de oferta y demanda, mas alla del relevamiento que hemos realizado,
en conjunto con los restantes integrantes de la Mesa de Microfinanzas se ha
definido la necesidad de un mayor conocimiento de los demandantes de
microcrédito asi como la creacion de un Observatorio que determine diversos
sectores a los que se les dara seguimiento mas cercano.

- Central de informacion y riesgos - Red informativa on line

- Sistematizacion de productos especificos destinados a las microempresas

4) SENSIBILIZACION Y COORDINACION DE PROGRAMAS DE CREDITO CON
ENTIDADES

Los Convenios firmados durante el afio 2006 fueron por un total de U$S 2:870.000 y
correspondieron a las siguientes instituciones:
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INSTITUCION MONTO FECHA DE FIRMA
CENTRAL LANERA URUGUAYA U$S 500.000 20 de febrero de 2006
PROLECO U$S 1:000.000 22 de junio de 2006
CINTEPA U$S 50.000 23 de junio de 2006
CINTEPA-ECOLAT U$S 150.000 23 de junio de 2006
FUCEREP U$S 100.000 6 de setiembre de 2006
FUCEREP-CALPROSE U$S 200.000 6 de setiembre de 2006
SAINDESUR U$S 200.000 15 de junio de 2006
INTENDENCIAMUNICIPAL DE FLORIDA |U$S  50.000 16 de noviembre de
2006
CALCAR U$S 150.000 24 de noviembre de
2006
UNION RURAL DE FLORES U$S 400.000 15 de diciembre de 2006
SOCIEDAD FOMENTO RURAL LA|U$S 70.000 15 de diciembre de 2006
CASILLA
TOTAL U$S 2:870.000

Estos convenios tienen por objetivo financiar rubros tales como capital de giro, la
adquisicion de insumos y materia prima para la produccion de lana o corderos
pesados, capital de giro o de inversion para la explotacion lechera, adquisicion
de insumos y materia prima, capital de giro para la adquisicion de insumos y
materia prima en la explotacion agricola (semillas, fertilizantes, etc.), capital de
giro para la adquisicibn de insumos y materia prima para la produccion de
ganado utilizando el sistema de feed lot, etc.

5) NUEVOS SUB-AGENTES DE PRIMER PISO
Se encuentran en estudio las siguientes solicitudes:

COMESA
ACAC
IPRU

6) ANALISIS DE MOROSIDAD

En el informe anual de los dltimos afios ya se mencionaba la dificultad de
preparar un informe de morosidad que fuera comparable con los anteriores
periodos dado que, como consecuencia de la crisis financiera del 2002, se
perdieron instituciones financieras participantes en este Programa, las cuales
l6gicamente no remitian los informes correspondientes a CND. Por otra parte,
algunas instituciones como es el caso de COFAC y FUAM atravesaron o inclusive
atraviesan severas crisis con lo cual les ha resultado dificil presentar la informacion
en la manera en que es necesario para la presentacion de un informe claro y
actualizado.

En el caso de COFAC, cuya actividad y cartera pertenecen hoy a BANDES
Uruguay, no presentdé mas solicitudes de reembolso durante el transcurso del afio
2006. Luego de la intervencion de COFAC en el mes de febrero de 2006, la misma
permanecio varios meses sin actividad hasta que con fecha 24 de agosto de 2006
el Banco Central del Uruguay autorizd a BANDES Uruguay para comenzar a operar
como banco, tomando a su cargo la actividad que habia desarrollado COFAC. El



saldo adeudado a la fecha por esta Institucion al 31 de diciembre de 2006 es de
U$S 10.566,00.

En lo referente a FUAM la actividad con esta ONG ces6 a mediados del afio 2005,
debido al incumplimiento de la misma de sus obligaciones para con CND. En la
medida en que se contaba con una garantia de inmueble hipotecado a favor de
nuestra institucion, se ha negociado la recuperacion de la cartera mediante la
transferencia de dicho inmueble a CND.

La cooperativa de capitalizacion cerrada PROLECO informé al 31.12.06 una
cartera total de U$S 871.636, de los cuales 4.09% corresponde a cartera con cierto
nivel de atraso. Este porcentaje de morosidad es considerablemente inferior al del
ejercicio anterior en que era de 11.78%. Esta baja en la morosidad se origina en
gue la cartera presenta un incremento de aproximadamente un 156% y el monto
de la cartera con atrasos presentd una disminucion del entorno del 11%. Se
exponen a continuacion los cuadros de morosidad de la cartera con atraso
mayor a 90 dias al cierre de los ejercicios 2005 y 2006:

2005 2006
gtl:gszzas No. préstamos|lmporte US$ gl:)éstamos Importe US$
91/365 dias 2 1.959
1 a2 aios 2 1.373
Mas de 2 afos 13 38.095 11 34.312
TOTAL 15 40.054 13 35.685

La cooperativa disminuy6 tanto en el niumero de deudores como en el monto de
los mismos con atrasos mayores a 90 dias, pasando en el caso de la cantidad de
15 a 13 y de U$S 40.054 a U$S 35.685. Tanto la cantidad como el monto de
deudores con atraso han venido disminuyendo en forma permanente desde el
afo 2004. En lo relativo a la cartera con atraso del presente ejercicio, se podria
legar a pensar que son deudores que ya estaban incluidos en los informes
anteriores y que han ido cambiando de categoria en su gran mayoria. Mientras
gue desaparecen los créditos con atraso entre 91 y 365 dias, aumentan aquellos
con atrasos entre 1y 2 afos, que en el ejercicio anterior no presentaban saldo y
en el presente el mismo asciende a U$S 1.373, posiblemente parte de la cartera
que en el ejercicio anterior presentaban atrasos entre 91 y 365 dias se recuperaron
y aproximadamente un 70% continuaron atrasandose.

Mientras que al cierre del ejercicio 2005 la cantidad de deudores ascendia a 203,
al cierre del 2006 los mismos eran 253 deudores con un incremento del orden del
25% en la cantdad de deudores. El saldo promedio ascendid de
aproximadamente U$S 1.675 a U$S 3.445. Si bien el promedio de los créditos
presenta una variacion no tan significativa, este incremento responde a los
periodos de amortizacidn que restaban en un afio y otro. En el dltimo afo se
aceleraron considerablemente las colocaciones, particularmente en el segundo
semestre del afio.

Si se considera la morosidad de la cartera respecto al total ce colocaciones

realizadas por PROLECO hasta el 31 de diciembre de 2006, las cuales ascendieron
a USS 3.467.491 y que el total de la cartera afectada asciende a U$S 35.685, el
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porcentaje de cartera afectada se ubica en el entorno de 1.03%, levemente
inferior a la del ejercicio anterior que era de 1.4% del total colocado dentro del
Programa Corporacion desde gue se comenzara la operativa con este agente.

SAINDESUR incremento considerablemente su cartera en el presente afo, al
31.12.06 informé una cartera total de U$S 130.421, de los cuales 2.04%
corresponde a cartera con atraso superior a los 90 dias. En el ejercicio anterior los
atrasos no superaban los 30 dias. Se exponen a continuacion los cuadros de
morosidad de la cartera con atraso mayor a 90 dias al cierre de los ejercicios 2005
y 2006:

2005 2006
Cuotas No. préstamos| Importe U$S No. Importe U$S
atrasadas ' préstamos
91/365 dias 1 2.658
1 a2 afos
mas de 2 aflos
TOTAL 0 0 1 2.658

Los créditos que presentaban atrasos no superaban los 365 dias y correspondian a
un unico deudor. La cantidad de créditos que SAINDESUR reembolsa en el
Programa Corporacion son aun relativamente pocos. Al 31.12.06 la cartera
informada estaba conformada por Unicamente 15 créditos. No obstante esto
presenta un incremento considerable con respecto al ejercicio 2005 en que los
creditos informados eran 4.

Si se considera la morosidad de la cartera respecto al total de colocaciones
realizadas por SAINDESUR en el marco del Programa Corporacién hasta el 31 de
diciembre de 2006, las cuales ascendieron a U$S 185.394 y que el total de la
cartera afectada asciende a U$S 2.658, el porcentaje de cartera afectada se
ubica en el entorno de 1.43.

La cooperativa de capitalizacion del departamento de Colonia CINTEPA firmo su
convenio con CND para comenzar a trabajar en el Programa Corporacion con
fecha 23 de junio de 2006 por un total de U$S 200.000. La cooperativa informo al
31.12.06 una cartera total de U$S 51.238, Los mismos no presentaban atrasos
superiores a los 60 dias.

La Intendencia Municipal de Rio Negro comenzé a operar como subagente del
Programa en el mes de julio de 2002, habiéndosele aprobado desde dicha fecha
una linea total por U$S 100.000, considerando el incremento que se les otorgd
durante el 2004. El objetivo de las actividades con este subagente ha sido
incorporar agentes alternativos que logren cubrir las necesidades de los micro
empresarios de cada zona, quienes tienen muy pocas fuentes de financiamiento.
Al 31 de diciembre de 2006 se colocaron U$S 91.652 de los cuales a dicha fecha
se informa un saldo a cobrar de U$S 20.690,00, los cuales incluyen U$S 23.396 de
cartera afectada y U$S 2.706,00 de cartera al dia. El total de créditos vencidos o
prorrogados al cierre del ejercicio 2005 ascendian a U$S 19.172

FUNDASOL cancelo el total de su endeudamiento en el presente ejercicio, no
habiendo renovado Convenio y no realiz6 reembolsos durante el afio 2006, se
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espera que en los proximos meses se reactiven las operaciones con esta
institucion.

La cooperativa de intermediacion financiera FUCEREP firmé Convenio para
operar dentro del marco del Programa Corporacion en el mes de setiembre de
2006 por un total de U$S 300.000,00. Hasta el presente ha realizado colocaciones
por U$S 4.500,00 no presentando atrasos en su operativa.

7) PROGRAMA CND -DINACYT

En diciembre de 2001 se firmé un Convenio de Complementacion entre CND y
DINACYT, entre cuyos objetivos principales se encontraba la administracion y
recuperacion de la cartera del Programa FINTEC con que contaba DINACYTy la
constitucion y desarrollo de un Fondo de Garantia (FOGAPPI).

La CND administra este Fondo de Garantia, de acuerdo a los términos de dicho
convenio, para respaldar créditos a proyectos innovadores que hayan
participado del PDT o del FINTEC.

La autorizacion del Banco Central del Uruguay (Comunicacion 2003/45) para que
los avales concedidos en el marco de dicho fondo fueran aceptados como
garantia computable, fue decisivo para su viabilidad.

CND a través del Dpto. MIPyMEs y su informe respectivo, es responsable del
analisis financiero de las solicitudes de crédito y aval, de las cuales el Comité
CND-DINACYT resuelve el visto bueno del aval ante la Institucidbn Financiera
otorgante del préstamo.

Actividad del 2006

= En el 2006 se produjo recuperacion de cartera por los siguientes importes:
U$S 30.561,83 y $ 20.000,00
Se cobrd U$S 494,00 por refinanciacion de certificado de aval emitido en el
marco del FOGAPPI

= DINACYT ha entregado a CND para su cobranza en el marco del convenio
cartera por un capital de U$5846.949, 00- y $ 1.970.490,00-

En diciembre se produjo el vencimiento del plazo original del convenio,
acordandose su renovacion por un nuevo plazo de tres afios. Se encuentra en
vias de instrumentacion la redaccion del nuevo convenio que contiene ademas
una mejora en la retribucién para CND de la gestion de administraciéon del mismo.

8) CONVENIO CND/DICYT (CREACION DE LA ANII) - PPF-P4290

Durante los dias 22 y 23 de marzo de 2006 el Gobierno de la Republica Oriental
del Uruguay con la colaboracién del Banco Mundial, desarrollé un taller sobre
Ciencia, Tecnologia e Innovacion, para analizar la problematica nacional en
torno al sistema.

En el taller se confirmé el compromiso del Poder Ejecutivo por fortalecer el Sistema
Nacional de Innovacion y sirvio para identificar posibles intervenciones que
permitan desarrollar un sistema mas dinamico y coherente que responda a las
necesidades del pais en la tematica. En tal caracter se definié que, en tanto se



procede a la creacidon de la persona juridica Agencia Nacional de Investigacion
e Innovacion (ANIl), la DICYT/DINACYT sera el organismo ejecutor del Project
Preparation Facility del Banco Mundial (PPF) que esta institucidon otorga con tal
fin.

Tras la firma del Convenio CND-DICYT el 4 de agosto del 2006, la CND llevara
adelante la ejecucioén de los fondos del PPF aprobado por el Banco Mundial, la
gue se ajustara a las exigencias técnicas y manuales de procedimiento para la
ejecucion de gastos del Banco Mundial y a las normas y orientaciones politicas y
de gestidbn que para estos efectos defina la Direccidon de DICyT/DINACYT quien
sera la responsable de llevar adelante la administracion de los recursos del PPF asi
como de la realizacion de los estados financieros correspondientes.

Desde entonces, se han venido realizando reuniones entre los representantes de
la DICYT y la CND, acordando las medidas a ser llevadas adelante para
encaminar el tema. Incluso se ha recibido en varias oportunidades a la Misi6bn del
BM y consultores asignados a este proyecto para ir avanzando en el desarrollo del
proyecto.

9) CONVENIO CND - OPP

En el marco del Programa Nacional de Microfinanzas se firmo en agosto de 2006
un convenio que consta para CND de dos partes:

1) por la primera administrara un fondo de U$S 100.000,00 para la gestion de
préstamos que financian los proyectos piloto aprobados en el marco del
programa citado.

Estos préstamos se canalizan por intermedio de instituciones especializadas en el
crédito a micro emprendimientos como son Fundasol e IPRU.

En el marco de este Plan Piloto, se han otorgado al momento un total de 12
préstamos a micro-emprendedores por un monto de $ 300.225 y U$S 10.500,00

2) en la segunda parte CND contara con recursos por hasta U$S 70.000,00 para
fortalecimiento institucional, que comprende, entre otros conceptos: relevamiento
a nivel nacional de instituciones comprometidas con las MIPyMEs; consultorias
para capacitacion del Dpto. MIPyMEs de CND y de las instituciones de primer piso
a ser apoyadas; equipamiento en hardware y software.

En este ftem CND ha solicitado a OPP el reintegro de U$S 24.775,00 ejecutados en
el marco del Programa

10) Convenio CND-DIPRODE (PASP) (Programa de Apoyo al Sector Productivo)

Con fecha 28 de diciembre de 2006 fue firmado un convenio entre CND y
DIPRODE cuyo objeto es que nuestra Institucion administre por cuenta y orden de
DIPRODE los fondos del Programa destinados a cumplir con los objetivos del
mismo.

11) SISTEMA NACIONAL DE GARANTIAS



Durante el afio 2006 se elaboraron las bases para la creacion de un Sistema
Nacional de Garantias. Se entiende que este sistema podra beneficiar el acceso
de las MyPEs al crédito, en la medida que la misma se ve en muchas
oportunidades limitada debido a la falta de garantias.

Entre las caracteristicas que resultan mas significativas del mismo podemos
sefalar las siguientes:

La base estructural sera conformada a partir de diversos fideicomisos:

- Por una parte se contara con un conjunto de Fideicomisos de
Garantia Especificos (FGE) que son conformados por una o varias
instituciones interesadas (Fideicomitentes) que entregan fondos
para su capitalizacion, las cuales otorgan garantias sobre créditos
a un publico predefinido, bajo condiciones especificas.

- Cada fondo de garantia especifico tiene sus fondos en un
fideicomiso particular y aislado de los restantes

- Por otra parte: Un Fideicomiso de Reaseguros (FR) que es
constituido inicialmente por el Ministerio de Economia y Finanzas a
través de su capitalizacion, recibe aportes de las instituciones
Fideicomitentes de los FGE de acuerdo a la inversion de éstas en los
FGE.

Los principios basicos son:

» Sustentabilidad del Sistema: gestion profesional del riesgo no sistematico,
rentabilidad y liquidez de las inversiones del Fondo de riesgo o garantia, nivel
de apalancamiento sustentable, comenzando en niveles bajos, economia de
escala para viabilizar su operatividad.

» Generacion de Adicionalidad: capacidad de difusion y llegada a la poblaciéon
objetivo, costos de transaccion razonables para el beneficiario y para las IFls
garantia computable para el BCU. Confianza de la IFls

» Maximizar los incentivos a participar y minimizar los riesgos

12) MEDIO AMBIENTE - CONVENIO CND - BCU

En el marco del convenio suscrito entre CND y el BCU en el afio 2002, con relacion
a la mitigacion de los eventuales impactos ambientales del PGM lll es que se
definieron las funciones de la CND.

El control ambiental del programa y la promocion de actividades vinculadas a la
proteccion del medio ambiente es la contraparte asignada a nuestra institucion.
Cabe consignar que en el correr del afio el BCU y el BID elaboraron un re-disefio
del Programa, tendiente a maximizar su utilizacion por parte de las instituciones
financieras, las que no hicieron uso del mismo a lo largo del 2006.

Sin perjuicio de ello, nuestra gestion durante el transcurso del afio estudio fue
destinada a la estimulacion de una adecuada utilizacidon de los recursos y al
control y evaluacion del impacto ambiental de las actividades financiadas con
estos recursos.



Esta promocion se lleva a cabo por intermedio de seminarios, talleres, jornadas,
etc. que en su mayoria estan dirigidas a empresarios del interior del pais,
considerando la importancia de su utilizaciéon de los recursos naturales.

Se realizaron durante 2006 seis seminarios basicamente de apoyo al sector
primario, esencialmente el sub-sector lechero, abordando temas concretos, como
la correcta utilizacion de la herramienta del crédito, calidad de agua en los
establecimientos lecheros, y una experiencia piloto sobre la generacion de biogas
para abastecimiento de pequeiios productores.

Cantidad de | Cumplié con | Primera vez

Fecha Lugar Seminario Participantes las en actividad
*) expectativas de CND
18-08-06 |San José La Heramienta del Crédito en el Sector Lechero 31 90 % 50 %
30-08-06 |San José Manejo y Calidad del Agua en el Sector Lechero 55 80 % 50 %

Experiencia Piloto de Producciénde Biogas en un

0, 0,
8/09/06 |Rocha Predio Lechero 17 100 % 70 %
13/09/06 |Florida La Herramienta del Crédito en el Sector Lechero 33 95 % 50 %
6/10/06 | casillos - Rocha Expeﬂenua Piloto de Produccionde Biogas en un 6 100%
Predio Lechero
18/10/06 |Canelones Manejo y Calidad del Agua en el Sector Lechero 40 95% 60%
* La cantidad de participantes en cada actividad esta relacionada en forma directa con el tamafio de la cuencay el pablico objetivo

Estas actividades se llevaron a cabo con intervencion de las Intendencias
Municipales del pais y en los temas propuestos por éstas que coinciden con el
objetivo ambiental del programa y son al mismo tiempo precursores del uso del
financiamiento del mismo.

13) PARTICIPACION EN ACTIVIDADES CON OTRAS INSTITUCIONES
= Conferencia International Network for SMEs (INSME) 2006: abril 2006

Bajo el titulo como “Reducir la brecha del conocimiento para fomentar la
innovacion: un enfoque investigacion-empresa”, esta conferencia perseguia dos
objetivos:

- fomentar el intercambio de conocimiento entre los generadores del mismo
desde el ambito académico, organizaciones publicas o privadas u otras
instituciones,

- dar a conocer aplicaciones de conocimiento en el sector industrial y de las
PyMEs.

La conferencia tuvo por principales destinatarios a empresas publicas y privadas
(pequeinas, medianas y grandes), organizaciones de apoyo al desarrollo,
investigador, intermediario y diferentes universidades nacionales y extranjeras, que



de una u otra forma estaban vinculadas a la innovacién y generacion de
conocimiento.

» Seminario Municipalizacién del Turismo y Desarrollo Local: mayo 2006

Lugar: Raddison Victoria Plaza Hotel, Montevideo.
En el marco de la 452 Reunion de la Comisibn Regional de la Organizacion
Mundial del Turismo para las Américas, este Seminario Internacional tuvo como
principales ejes de discusion:

- Presentacion del informe introductorio de base de la OMT,

- El ambito turistico del MERCOSUR,

- Paises Andinos y la Descentralizacion turistica,

- Desarrollo Local y Turismo en América del Norte,

- Experiencias Nacionales en Centroamérica y el Caribe, y

- Experiencias Uruguayas.

Por primera vez en Uruguay se realizdé la Reunidn Anual de la Comision Regional
del a OMT para las Américas, actividad prevista para las delegaciones de los
paises miembros. En el marco de dicha reunidbn se organizO este seminario
destinado a todos los actores del ambito turistico nacional (empresarios, agentes,
organismos publicos y privados, estudiantes, etc.).

» Seminario “La revolucién de las Pymes. El Modelo Italiano”: mayo de 2006.

El evento organizado por la IMM, UCUDAL y CONSULT3, estuvo enfocado a
describir las caracteristicas del mencionado modelo que promovio la
asociatividad y tercerizacion como camino, a partir del cual se puedan rescatar
aquellos elementos que ayuden a los emprendedores nacionales a salvar las
dificultades.

= Taller Promoviendo la Innovacioén y el Emprendedurismo en América Latina
y el Caribe: Estrategias y Alianzas: mayo de 2006

Este taller regional, reunio al sector privado, incluyendo incubadoras de empresas,
PyMEs e inversores, junto al sector publico, incluyendo definidores de politicas y
agencias donantes, para discutir las oportunidades y desafios para promover la
innovacion y el emprendedurismo en América Latina y el Caribe

“Semana PyME 2006” en Bs. As. : agosto de 2006.

Se participé en la mencionada actividad organizada por el Banco Ciudad de
Buenos Aires, a traveés del Instituto PyMEs. La edicidon de este afo es la tercera que
se realiza y cuenta con el apoyo de la Subsecretaria de la Pequefia y Mediana
Empresa y Desarrollo Regional.

Se trata de un evento pensado para que las micro, pequefas y medianas
empresas y los emprendedores argentinos accedan a informacidn que
contribuya a mejorar su desempefo, dando oportunidad de negocios en el
mercado interno y en exterior.

Comparado a afios anteriores, la extension del evento paso de 2 dias en 2005 a 4
dias en 2006. Alrede dor de 5.200 visitantes (aproximadamente un 80%, pequefios y
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medianos empresarios). En el afno 2005, los visitantes fueron unos 4.000 (de los
cuales, el 70% eran PyMEs).

Seminario Taller — “Innovacién y Tecnologia Financiera para las Micro y
Pequefias Empresas en América Latina” - 1 — 4 agosto 2006

Organizado por ALIDE el Departamento participé en dicha actividad que le
permiti6 realizar, conjuntamente con técnicos de América Latina, un
entrenamiento en el desarrollo de nuevos productos para el sector.

Lanzamiento del programa “Emprendimientos de Base Tecnolégica”
octubre del 2006

El programa surge a iniciativa del Area Cientifica — Tecnoldgica de la Universidad
de la Republica y el PNUD. La mencionada &area esta integrada por
representantes de la Facultad de Quimica, Ingenieria, Arquitectura y Ciencias,
que son quienes aportaran el conocimiento cientifico-tecnoldégico en el
programa. Por su parte, el PNUD brindara el financiamiento y FUNDASOL
funcionar& como institucidon articuladora y de asesoramiento técnico a los
emprendedores.

Este proyecto pretende desarrollar un Programa de Promocion de
Emprendimientos de Base Tecnologica en las Facultades del area cientifico-
tecnoldgica de la UDELAR, junto a un consorcio de consultores especializados en
gestion de la innovacién. Se propone la promocidon de la creacion de
incubadoras de emprendimientos y el desarrollo de servicios y actividades de
apoyo para la creacion de nucleos que operen en red.

XVI Congreso Latinoamericano de Fideicomiso — Montevideo 18 - 20
octubre de 2006

La participacidon en dicha actividad nos permiti® actualizar conocimientos y
realizar contactos asi como conocer los logros y dificultades de organizaciones
gue ya llevan tiempo instrumentando esta modalidad.

Seminario Internacional Desarrollo Econémico Territorial y Empleo -
noviembre de 2006

La Red de Desarrollo Econdmico Territorial y Empleo de América Latina y el Caribe
y el Ministerio de Trabajo y Seguridad Social del Uruguay organizaron el |l
Seminario Internacional sobre DET y Empleo, el que tuvo como tema central:
"Agentes y Agenda para el DET y el empleo”. La mision de la Red DETE-ALC “es la
de contribuir a los procesos de aprendizaje colectivos y difusibn de buenas
practicas entre los tomadores de decision y especialistas de América Latina en el
ambito del desarrollo territorial y la generacidon de empleo de calidad y trabajo
decente, a fin de colaborar a la reduccion de las agudas desigualdades sociales
y territoriales existentes en nuestros paises”.

» Avances y desafios en politicas publicas en Ciencia, Tecnologia e
Innovacion: noviembre de 2006.



Organizado por la DINACYT en el marco de la creaciéon de la ANIl se analizaron los
caminos tendentes a atacar los temas de politicas publicas en torno al desarrollo
de la innovacion y la investigacion.

Se visualizaron los diferentes desafios de los caminos a recorrer para lograr una
mayor colaboracion interinstitucional para una mejor articulacion de las politicas
gue en esta materia se desarrollan.

Objetivos principales:
- incrementar la inv ersidn en tecnologia e investigacion
- lograr que los jévenes con aptitudes se queden en el pais
- orientar la agenda de la investigacion a los nuevos paradigmas
- investigacion = desarrollo sustentable.

Analisis y Calificaciéon de Riesgo de Bancos e Instituciones Financieras —
Buenos Aires - 28/11 a 1/12/2006

Teniendo en cuenta que CND esta actuando como banca de 2° piso, y se estan
realizando analisis de riesgo, se particip6 de dicha actividad para tomar contacto
y experiencias de Instituciones similares a la nuestra en este tema. En dicha
actividad se realiz6 un trabajo practico en el analisis y calificacion de casos
reales.

Encuentro Nacional de Mesas Interinstitucionales Departamentales de
Politicas Sociales - diciembre del 2006.

El encuentro de las Mesas Interinstitucionales estuvo organizado por la Direccion
de Coordinacion Territorial-MIDES. El objetivo fue establecer un espacio donde las
mesas ya instaladas discutieran la situacidon de cada departamento o region.

Las Mesas estaran integradas por todos los organismos publicos que trabajan en el
area de las politicas publicas sociales. Esto incluye a los organismos que integran
el Gabinete Social y el Consejo Nacional de Politicas Sociales, Intendencias
Municipales y a otros actores institucionales de relevancia en la accion territorial.

14) APOYO EN ACTIVIDADES INSTITUCIONALES QUE INVOLUCRAN AL PERSONAL DEL
DEPARTAMENTO

Comision de Relaciones Internacionales de Entes.

Se concurrié a cinco reuniones de la Comision RRIl con la participacion
ANTEL, ANC, ANP, CND, OSE, BROU, Direccion de Asuntos Bilaterales
(MRREE).

Puntos tratados:

1) Discusion de potenciales mercados.

2) Discusion de la forma de trabajo de Naciones Unidas.
3) Impresiones de la Visita Oficial a Chile.

4) Misién Oficial a Haiti (Julio-2006).

5) Guia de oferta pais.
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6) Posibilidades ante nuevas misiones (Congo, China, India, etc.).

Reuniones Preparatorias de la VI Reunién de Monitoreo del Intercambio
entre Uruguay Yy Brasil prevista para el 8 y 9 de febrero de 2007 en Brasilia.

Resumen de Reuniones realizadas:

Fecha: 8 y 15 de agosto del 2006

Lugar: Ministerio de Relaciones Exteriores.
Participantes: MRREE, BROU, CND.
Puntos tratados:

- Reclamo de flota de empresas transportistas.

- Proyecto en Brasil de poner neumaticos para pavimentacion.

- Presentar borrador de propuesta para instrumentar Mecanismos de
Financiamiento para Inversores y Emprendimientos de Brasil y Uruguay.

- Profundizar el contacto con los actores interesados en la propuesta.

15) MESA TECNOLOGICA

Durante 2006, al igual que en afo anterior, se participé de la Mesa Tecnoldgica
que esta integrada por la UDELAR, LATU, CONAPROLE, ANPL, GREMIALES DE
PRODUCTORES Y CND.

Esta divide su trabajo en tres grupos: Tecnologias Primarias, Medio Ambiente e
Industria.

Nuestra Institucidn ha participado activamente durante el afio 2006 en el Grupo
de Medio Ambiente, en particular se esta trabajando en el area de Tratamiento
de Efluentes de Tambo.

16) COORDINACION DE ACTIVIDADES

Co-auspicio del: DESAFIO SEBRAE 2006: junio/2006
Realizacion: SEBRAE-LATU-DINAPYME-ADM
Objetivo: Discusidon de las estrategias a llevar adelante para su difusion.

SEMINARIO INTERNACIONAL DE MICROFINANZAS
» Organizacion: BROU-CND-CAF

Fecha de la actividad: 27 de julio del 2006

Obijetivos:

- Organizacion del evento.

- Definicién de teméatica.

- Apoyo del personal de CND al evento.

= RONDA DE NEGOCIOS PARA MyPEs
Coordinaciéon: CND-ANMYPE-DINAPYME
Auspicio: CND
Fecha de la actividad: noviembre del 2006
Objetivos:
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Armado de Stand de CND en el evento.
Coordinacion participacion de autoridades.
Apoyo del personal de CND al evento.
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lll - Informe de gestion del Ejercicio 2006

Se exponen los resultados del ejercicio 2006 comparados con los del ejercicio

2005, expresados en miles de pesos uruguayos ajustados por inflacion:

RESULTADOS TOTALES 2005 (*) 2006
Concepto Miles $ Miles $
Resultados financieros operativos 11.453 33.161
Otros resultados operativos 6.047 1.488
Gastos de administracion -22.997 -28.160
Resultado gestion directa -5.497 6.489
Otros resultados no operativos -1.486 -3.940
Participaciones en empresas -23.603 7.105
Creacion de previsiones -36.766 -50.745
Diferencia de cambio real + RDM -80.867 -70.597
Resultado del ejercicio -148.219 -111.688

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de

diciembre de 2006.-

Se analizan a continuacion los capitulos de resultados mas significativos de la CND

en el gjercicio 2006:

Resultados financieros operativos y otros resultados operativos

El resumen de los resultados operativos obtenidos en el ejercicio, detallado en

miles de pesos uruguayos, nos muestra:

RESULTADOS OPERATIVOS 2005 (*) 2006
Concepto Miles $ Miles $
Intereses acciones NBC 0 22.588
Intereses ganados 9.671 9.258
Servicios 5.638 1.488
Tenencia de Bonos 1.782 1.315
Otros 409 0
Total 17.500 34.649
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(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de
diciembre de 2006.-

Gastos de Administracion

Dentro del capitulo gastos de administracion del Estado de Resultados, se
exponen todos aquellos gastos referidos al propio funcionamiento de la
institucion. El total de gastos administrativos para el ejercicio 2006 se ubic6 en los $
28.159.982 cifra que equivale a unos 1:150 mil dolares.

GASTOS ADMINISTRACION 2005 (*) 2006
Concepto Miles $ Miles $
Retribuciones y cargas sociales 13.843 16.143
Honorarios profesionales y técnicos 2.653 3.333
Servicios e insumos 2.479 2.615
Arrendamientos 833 1.083
Tributos 994 1.940
Publicidad 1.255 714
Varios 940 2.332
Total 22.997 28.160

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de
diciembre de 2006.-

En el siguiente grafico, se muestra la evolucién que han presentado los gastos de
administracion en los ultimos 8 afos, medidos estos en pesos constantes del afio
2006. De la comparacion surge que los gastos discontinuaron su tende ncia
decreciente, debido a que la organizacion esta creciendo fuertemente. De
cualguier manera el total de gastos administrativos del afio 2006 representa una
reduccion del orden del 43% en términos reales con respecto al nivel constatado
en 1998.
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1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Resultado gestion directa

El resultado de gestion directa de la CND arroja una ganancia de
aproximadamente unos USD 270.000,00, confirmando la politica establecida en el
Plan Estratégico 2006-2010 de transitar hacia una institucion con resultados
positivos. En lo que tiene que ver con la gestion directa, esa meta esta obtenida,
ya en este ejercicio, primer ailo completo de gestidon de la nueva administracion.

Resultados por participaciones en empresas

En el siguiente cuadro, se resumen los resultados de las participaciones en
empresas las que en su conjunto y en particular, arrojaron pérdidas por diferentes
motivos:

RESULTADOS EMPRESAS 2005 (*) 2006
Empresa Miles $ Miles $
CVU S.A. -22.964 21.435
AGOLAN S.A. -489 -15.274
ALUR S.A. -1 296
SAINDESUR S.A. -127 -104
Venta NOBELOY S.A. 0] 471
Otros -22 281
Total -23.603 7.105

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de

diciembre de 2006.-
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Previsiones para juicios y créditos incobrables

PREVISIONES NETAS 2005 (%) 2006
Empresa Miles $ Miles $
AGOLAN S.A. 24.069 -45.120
CANALMAR S.A. -41.505 0
DUILIO PARMA/VIBOBUSA -25.820 -8.508
LLANIX S.A. 6.957 0
NOBELOY S.A. -4.418 2.888
Otros 3.951 -5
Total -36.766 -50.745

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de
diciembre de 2006.-

Diferencias de cambio real y Resultado por Desvalorizacion Monetaria

La casi totalidad de los activos y pasivos de la CND, estan expresados en ddlares
americanos. En consecuencia, la mayoria de los activos y pasivos se reajustaron
muy levemente al alza en términos netos, puesto que el tipo de cambio tuvo una
crecimiento del 1,24% tomando las dos puntas del ejercicio. De todas formas,
teniendo en cuenta que el IPPN registré un alza muy superior en el afio 2006, en el
orden de 8,23%, la pérdida por diferencias de cambio reales y Resultado por
Desvalorizacion Monetaria fue muy significativa en términos netos: $ 70.596.617.
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IV - Proyecto de distribucion de utilidades

Del ejercicio comprendido entre el 1° de enero y 31 de diciembre de 2006

El Directorio de la Corporacion Nacional para el Desarrollo propone a la Asamblea
General de Accionistas que los resultados correspondientes al periodo el 1ro. de
Enero de 2006 y el 31 de Diciembre de 2006 se imputen a Resultados Acumulados.
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ESTADOS CONTABLES AL 31 DE DICIEMBRE
DE 2006

Contenido:

Dictamen de los auditores independiente

Estado de situacidon patrimonial al 31 de diciembre de 2006

Estado de resultados por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006
Estado de origen y aplicaciéon de fondos

Anexo 1: Cuadros de bienes de uso e inversiones — amortizaciones
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Anexo 2: Estado de evolucion del patrimonio

» Notas a los estados contables
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Informe de auditoria independiente

Sefinres Directoras v Accionistas de
Corporacidn Nacional para el Desarrollo (CND)

Hemos auditado Jos estados contables de Corporacidn Nacional para 1 Desammoflo {CWD) que se adjiuntan; dichos
estados contables comprenden el estado de situacidn patrimonial al 31 de diciembre de 2008, los
correspondientes. estados de resuliados ¥ de flujos de efectivo por el gjiercicio finalizado en esa fecha, Ios anexos,
v las nomas de politicas contables sienificativas ¥ otras notas explicativas a los estados conmbles,

Responsabilidad de la Direccidn por los estados contables

La Direccion de Comporacion Macional para ¢l Desarrollo (CND) es responsablg por la preparacin v la razonable
presentacion de estos estados contables de acuerdo con normas contables edecugdas en Uruguay. Esta
responsabilidad incluve: disefiar, implementar v mantener un sistema de conirol| interno adacuada para In
preparnciin v présentacion razonable de estados conmbles que esién libres de efrores significativos, va sea debido
a fraude o error seleceionar v aplicar politicas contables apropiadas; ¥ realizar dstimaciones contables razonables

en las circunsiancias,
Responsabilidad del Auditor

Muestra responsabilidad <3 expresar una opinién sobire dichos estados contables [basac &n nuestra auditoria,
Nuestra suditoris fue realizads de acuerdo con Normes Imemacionales de Aadiforia emitidas por la Federacion
Intemacional de Contadores (IFAC). Estas nonmas requieren que cumplamos cojn requisitos &ticos ¥
planifiquemos v realicemos nuestrz auditoria para obtener una sesuridad razonable aceren de si los estados
contalles estan libres de crrores stenifieatives.

Una audiearia implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditorfa acerca de los montos y
revelaciones en |08 estados contsbles. Log procedimientos seleccionados dependen del juicio profesional del
auditor, incluvende la evaluacion de los riesgos de existencia de errores significtivos en los estades contables, va
sea debido a fraude o error, Al hacer Ia evaluacién de rfesgos, e suditor consideru los aspecios de contral intemao
de ln entidad relevanies para lo preparacitn v presentacion razonable de los estadios contzbles con el fin de
disefinr procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstanciss, plero ne con el propdsits de
expresar ung opinion acerca de la eficacia del control intemo de )z entidad. Una puditaria también incluve evaluar
to apropiado de los polincas contables utilizadas por la entidad v la razonabilidad de [as estimacione: contables
reabizadas porla Direccion, asi como evaluar la presentacion zeneral de los estados contables.

Conmderames que la evidencia de auditoria qus hemos obienido brinda una base suficiente y apropiada para

SUSTENIAr fUSA1EL opinicn,
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Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND)

Estado de situacion patrimonial

al 31 de diciembre de 2006

(en pesos uruguayos)

ACTIVO

Activo corriente
Disponibilidades

Inversiones temporarias

Créditos financieros
Compariias del grupo CND
Diversos
Intereses devengados a cobrar
Prevision para desvalorizacién
Total créditos finaniceros

Otros créditos

Total del activo corriente

Activo no corriente

Créditos financieros
Compariias del grupo CND
Diversos
Prevision para desvalorizacién
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

Nota 31.12.06 31.12.05

95.963.635 58.184.155
4 48.998.235 75.869.026

5
137.972.962 132.137.081
80.247.216 83.969.851
11.088.253 12.154.297
8 (71.609.613) (74.264.116)
157.698.818 153.997.113
6 4.209.112 2.423.596
306.869.800 290.473.890

5
701.547.823 568.597.921
1.001.656.589 1.078.728.951
8 (74.708.813) (82.475.570)
1.628.495.599 1.564.851.302

7
449.887.043 480.284.847
Anexo 1 7.326.000 17.665.431
457.213.043 497.950.278
6 - 2.284

Anexo 1

9.697.904 8.020.401
(6.009.415) (7.507.801)
3.688.489 512.600

2.089.397.131

2.063.316.464

2.396.266.931

2.353.790.354

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

PASIVO Y PATRIMONIO

Pasivo corriente
Deudas comerciales

Deudas financieras

Deudas bancarias

Otras deudas

Intereses a pagar

Total deudas financieras
Deudas diversas
Previsiones

Para litigios en curso

y garantias otorgadas

Total previsiones
Total del pasivo corriente
Pasivo no corriente
Deudas financieras
Deudas diversas
Total del pasivo no corriente

Total del pasivo

Patrimonio

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

Nota

10

11

10

Anexo 2y 14

31.12.06 31.12.05
2.223.971 2.662.280
31.362.606 33.526.371
128.776.361 114.419.405
17.276.538 14.859.429
177.415.505 162.805.205
13.948.095 4.473.408
45.415.895 52.480.588
45.415.895 52.480.588
239.003.466 222.421.481
663.890.108 546.526.016
793.650 -
664.683.758 546.526.016
903.687.224 768.947.497
800.126.724 781.440.853
1.844.626.358 1.843.887.277
14.305.384 14.305.384
316.842.429 316.842.429
(1.371.633.086) (1.223.332.239)
(111.688.102) (148.300.847)
1.492.579.707 1.584.842.857

2.396.266.931

2.353.790.354




Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND)

Estado de resultados

ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2006

(en pesos uruguayos)

Resultados financieros operativos
Intereses ganados
Intereses perdidos
Resultado por tenencia de Bonos ROU
Total resultados financieros operativos

Otros resultados operativos

Gastos de administracion

Resultado neto antes de inversiones y previsiones

Resultado por inversiones en acciones
Resultado por valuacién de inversiones a su valor patrimonial proporcional
Resultado por venta de acciones
Total resultado por inversiones en acciones

Resultado por creacién de previsiones
Resultado por quitas
Pérdida por quitas otorgadas

Total resultado por quitas

Resultado operativo neto

Otros resultados no operativos

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

Resultado del ejercicio

Nota 31.12.06 31.12.05
98.733.652 50.215.910
(66.887.509) (40.545.189)
1.314.837 1.782.734
33.160.980 11.453.455
17 1.487.519 6.047.173
18 (28.159.982) (22.997.362)
6.488.517 (5.496.734)
15 6.634.056 (23.603.339)
470.720 -
7.104.776 (23.603.339)
16 (50.745.165) (36.766.017)
- (82.129)
- (82.129)
(37.151.872) (65.948.219)
(3.939.613) (1.486.010)
19
(69.021.023) (82.440.504)
(1.575.594) 1.573.886

(70.596.617)

(80.866.618)

(111.688.102)

(148.300.847)

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



Anexo 1

Corporacion Nacional para el Desarrollo CND

Cuadro de Bienes de uso — Inversiones y amortizaciones
correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006

Valores brutos

Al 01/01/05

Aumentos

Ajuste prevision desvalorizacion
Al 31/12/05

Movimientos ejercicio 2006
Aumentos

Disminuciones

Ajuste prevision desvalorizacion
Al 31/12/06

Amortizacién acumulada

Al 01/01/05

Cargos del ejercicio

Al 31/12/05

Movimientos ejercicios 2006

Disminuciones

Cargos del ejercicio
Al 31/12/06

Valor Neto al 31/12/05

Valor Neto al 31/12/06

(*) Neto de desvalorizacion

Bienes de uso

Muebles Equipos Equipos Obras en Inversiones
y Utiles de transporte de computacion Instalaciones Curso Total en Inmuebles
2.417.399 1.803.388 3.242.455 431.854 - 7.895.096 16.382.181 (*)
4.069 - 121.235 - - 125.304
- - - - - - 1.283.250
2.421.468 1.803.388 3.363.690 431.854 - 8.020.400 17.665.431
308.616 1.136.141 768.371 918.463 288.437 3.420.028
- (1.742.525) - - - (1.742.525) (9.580.764)
- - - - - - (758.667)
2.730.084 1.197.004 4.132.061 1.350.317 288.437 9.697.903 7.326.000
2.396.831 1.792.511 2.645.976 431.854 - 7.267.172 -
4.114 10.877 225.637 - - 240.628 -
2.400.945 1.803.388 2.871.613 431.854 - 7.507.800 -
- (1.742.525) - - - (1.742.525) -
4.927 - 239.212 - - 244.139 -
2.405.872 60.863 3.110.825 431.854 - 6.009.414 -
20.523 - 492.077 - - 512.600 17.665.431
324.212 1.136.141 1.021.236 918.463 288.437 3.688.489 7.326.000



Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND)

Estado de flujos de efectivo

Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006

(en pesos uruguayos)

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del ejercicio

Ajustes
Amortizaciones
Creacion de previsiones para créditos financieros
Resultado por valuacion de inversiones
Resultado por tenencia de inmuebles
Resultado por venta de bienes de uso
Resultado por venta de inversiones en inmuebles
Resultado por desvalorizacion de inversiones
Desafectacion de previsiones por créditos financieros
Creacion de previsién para litigios

Resultado de operaciones antes de cambios en rubros operativos

Variaciones de rubros operativos
Créditos financieros
Otros créditos
Deudas comerciales
Deudas diversas
Deudas financieras
Previsiones

Efectivo aplicado a actividades operativas
Flujo de efectivo relacionado con inversiones
Cobros por venta de bienes de uso
Cobros por venta de inversiones en inmuebles
Incremento en inversion en acciones
Compras de bienes de uso

Efectivo aplicado a inversiones

Flujo de efectivo relacionado con financiamiento

Aportes de capital

Efectivo proveniente de financiamiento

Variacién neta de disponibilidades
Disponibilidades al inicio del ejercicio

Disponibilidades al cierre del ejercicio

31.12.2006 31.12.2005
(111.688.102) (148.300.844)
244.138 240.628
10.260.117 37.034.350
(6.634.056) 23.603.340
758.667 1.283.250
(404.467) -
721.069 -
45.119.749 -
(5.393.368) (35.089.722)

36.265.491

(67.016.253)

(84.963.507)

(72.212.751) 147.960.900
(1.783.232) 1.749.011
(438.309) 1.808.416
10.268.338 3.975.743
131.974.392 7.672.432
(7.064.693) (109.531.945)
(6.272.508) (31.328.950)
404.467 -
8.859.695 -
(3.420.028) -
(7.504.384) (125.304)
(1.660.250) (125.304)
18.841.447 14.602.858
18.841.447 14.602.858
10.908.689 (16.851.396)
134.053.181 150.904.577
144.961.870 134.053.181

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



Anexo 2

Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND)

Estado de evolucién del patrimonio

correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006

(en pesos uruguayos)

Capital

Reserva legal

Reservas libres
Resultados no asignados
Reexpresiones contables

Saldos iniciales 01/01/05

Aportes de propietarios
Capitalizaciones

Ajustes de subsidiarias
Reexpresiones contables
Resultado del ejercicio

Saldos finales 31/12/05

Aportes de propietarios
Capitalizaciones

Ajustes de subsdiarias (Nota 3.5)
Resultado del ejercicio

Capital

Reserva legal

Reservas libres
Resultados no asignados
Reexpresiones contables
Saldos finales 31/12/06

Ajustes al

Capital patrimonio Reservas Resultados acumulados ~ Patrimonio total
767.922.752 767.922.752
14.305.384 14.305.384
316.842.429 316.842.429
(1.217.343.428)  (1.217.343.428)
1.821.139.547 1.821.139.547
767.922.752 1.821.139.547 331.147.813 (1.217.343.428) 1.702.866.684
13.518.101 1.084.757 14.602.858
21.662.973 (5.988.811) 15.674.162
(148.300.847) (148.300.847)
781.440.853 1.843.887.277 331.147.813 (1.371.633.086) 1.584.842.857
18.685.871 155.576 18.841.447
583.505 583.505
(111.688.102) (111.688.102)
800.126.724 800.126.724
14.305.384 14.305.384
316.842.429 316.842.429
(1.483.321.188) (1.483.321.188)
1.844.626.358 1.844.626.358
800.126.724 1.844.626.358 331.147.813 (1.483.321.188) 1.492.579.707




Corporaciéon Nacional para el Desarrollo (CND)

Notas a |os estados contables correspondientes al
g ercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006

Notal - Informacién basica sobrelaempresa

a Naturalezajuridica

La Corporacion Nacional parael Desarrollo (C.N.D.) creadaatravésdelaley No. 15.785 es una persona
juridicade derecho publico no estatal, paralaque se haprevistola participacion publicay privadaen su
capital accionario y que se rige en la contratacion con terceros por €l derecho privado. Actualmente el capital
social pertenece en su totalidad al Estado, através del Ministerio de Economiay Finanzas (accionista
mayoritario) y al Banco de la Republica Oriental del Uruguay (accionista minoritario).

b. Actividad principal
Sus cometidos por ley consisten en:

Incentivar el desarrollo empresarial, con participacién del sector privado.

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

Colaborar en la gjecucién de las politicas econdémicas sectoriales, mediante la promocion de lainversién
de capitales en sectores empresariales prioritarios.

Analizar y sefialar campos para nuevas inversiones, preparar proyectos concretos deinversiéony
promover el estudio de mercados para nuevos productos y parala colocacién de la produccion nacional.
Fomentar lainvestigacion, intercambio o incorporacion de tecnologia.

Contribuir alaexpansion del mercado de valores, favorecer la creacién de empresas por acciones,
cooperativasy otras formas de cogestién empresarial; promover laampliacién de capital en ramasdela
actividad nacional donde se requiere la produccion en escalay |os recursos del sector privado sean
insuficientes.

Promover laracionalizacion de los procedimientos de administracion empresarial.

Promover el desarrollo cientifico y tecnol 6gico nacional, en forma coordinada con laUniversidad dela
Republicay otros organismos publicosy privados, apoyando proyectos de investigacion.

C. Compafiasdd Grupo CND

Participacién Auditor (d cierre Fechadela
Empresa Actividad dela CND al del dltimo gercicio inversién
31.12.06 €conomico) inicial
. . Normey — Peruzzo
Agolan SA. I | 100 % g A 1994
golan S ndustria texti 00 % & Asociados gosto 199
Cv.usa. | Operadon explotaciony financiacion de 100% PWC Octubre 2001
obrasvides
CONAFINSA Estudio, creaci on., promoa or.1, prestaq o6ny 100% Normey — Peruzzo Octubre 2002
desarrollo de servicios financieros a micro, & Asociados
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pequefias y medianas empresas




Codetex SA. Uso_ industrial y doce’nte de maqguinaria 81.29% Normey — Peruzzo Julio 1989
textil de alta tecnologia & Asociados
Candmar SA. Indqstnahzauon de aimentos 50% Normey — Peruzzo Enero 1997
semipreparados & Asociados
Feracor SA, | Ervasadoy comercializacion de vinos. 100% Agosto 2006
Vitivinicultura.
Legader SA. Administracion de Proyecto Torre Ejecutiva | 100% Agosto 2006
CADA SA Administradora de inmuebles 100% Diciembre
en formacion 2006
Egiral SA. Comercializadora de carga ferroviaria del 80% Diciembre
Uruguay 2006
Nevimax SA. Rehab.llltamon‘y mantenimiento de lared 100% Diciembre
ferroviarianaciona 2006
d. Compafiiasasociadasal grupo CND
Participacion Fechadela
Empresa Actividad dela CND Auditor |r?v§r.5|0n
inicial
L. S, Normey —
Saindesur SA. Creice'F?:S’ par:;gizic;gz (:::rsro”o ® | 5170 Peruzzo & Marzo 1990
Peq y : Asociados
e Otras comparfiias
Empresa Actividad Participacion dela . Fec_h,ad.e_la.
CND inversion inicial
Prospeccion, explotacion, etc. y todos los actos 0 .
Petrouruguay SA. vinculados con laindustria petrolera 0.26% Abril 1992
gl/:oholes del Uruguay Ventay distribucion de alcoholes 10% Octubre 1999
ITC SA. Servicios de asesoramiento y asistenciaen 0,08% Octubre 2000
telecomunicaciones, Tl y gestion empresarial
HG SA. Negociosen T1: paginas WEB, comercio 0,2% Enero 2001
electrénico, informacion.

Asimismo, laC.N.D. espropietariade latotalidad delos paquetes accionarios de Maceol S.A., TRIMMA SA,
Central ApicolaS.A.y Arenas Negras S.A. en liquidacion las cuales, al igual que Canamar SA, se encuentran
en proceso de cese de actividades y liquidacion.

El 28 de setiembre de 2006 CND vendi6 su participacion en €l paquete accionario de Nobeloy S.A.

Nota 2

- Principales politicasy practicas contables aplicadas

Los principios contables més significativos aplicados por la Corporacion en laformulacion de los
presentes estados contables son |os siguientes:




2.1 Basesdepreparacion delosestados contables

A partir del gjercicio 2003, laC.N.D. presenta sus estados contables siguiendo las normas y criterios

establ ecidos para las unidades contables del sector publico por la Ordenanza No. 81 del Tribunal de Cuentas
delaRepublica. LaOrdenanza N° 81 establece que las normas contables que deben aplicarse parala
formulacion y presentacion de |os estados contables son, por orden de prioridad, las siguientes:

|as establecidas por dicha Ordenanzay |as que se dicten en el futuro por el Tribunal de Cuentas de la
Republica,

€l Decreto 103/91 del 27 defebrero de 1991y

las Normas I nternacionales de Contabilidad (NIC).

En consecuencia, los presentes estados contables fueron preparados en moneda nacional, expresados en
moneda de poder adquisitivo del cierre de cada gjercicio, en base aun método de gjuste integral y se
presentan en forma comparativacon €l gjercicio anterior.

2.2  Correccion monetaria

L os estados contables han sido ajustados parareflejar lavariacion en el poder adquisitivo del peso uruguayo.
Dicho gjuste ha sido realizado de acuerdo con la metodologiaindicadaen laNIC 29.

Paralarealizacion de dicho gjuste se hautilizado el “Indice de Precios a Productor de Productos Nacional es”
(IPPN) publicado por €l Instituto Nacional de Estadistica. Dicho indice tuvo un incremento del 8,23% durante
el gercicio 2006 (bgjadd 2,19% en 2005).

Procedimientos utilizados

A efectos de reexpresar |os valores originales en monedade lafecha de cierre de cada ejercicio se han
utilizado los siguientes procedi mientos:;

Los activosy pasivos monetarios se presentan a su valor nominal.

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

Losrubros del Estado de Resultados se presentan de acuerdo alos siguientes criterios:

los rubros que se asocian con rubros de activo o pasivo, se presentan de acuerdo con la
valuacién utilizada paralos mismos en el Estado de Situacion Patrimonial,

paralos restantes rubros se aplicé el procedimiento de reexpresar el saldo final de cada mes,
de acuerdo con laevolucion del indice de Precios al Productor de Productos Nacionales al
cierre de cada gjercicio elaborado por €l Instituto Nacional de Estadistica.

Exposicidn

Todos losimportes en moneda nacional estan expresados en pesos uruguayos de cierre del gjercicio. En
especial, los saldosiniciales en el estado de evolucion del patrimonio, en el estado de flujos de efectivoy en
el cuadro de bienes de uso e intangibles- amortizaciones surgen de lareexpresion de los saldos finales al
cierre del gercicio anterior, en base en lavariacionen el gjercicio del indice antesreferido.

En Resultados financieros se muestra el neto de gananciasy pérdidas correspondientes aintereses explicitos,
ajustes de derechos y obligaciones reajustablesy |os resultados de tenencia de activosy pasivos
denominados en cantidades fijas de moneda nacional o extranjera.

Todas las cifrasincluidas en | os estados contables, sus notas explicativas y anexos (incluidas las
correspondientes al g ercicio 2005) se muestran expresadas en términos de poder adquisitivo del 31 de
diciembre de 2006.



Teniendo en consideracion las opciones establecidas por el Decreto N° 103/91 y a efectos de contemplar la
necesidad de: (a) mantener en |los estados contabl es informacién referida a decisiones de | as autoridades de la
Corporacion que pueden tener efecto de orden juridico en relacion alos rubros componentes del patrimonio e
(b) informar en moneda de cierre los resultados acumul ados de las empresas que estan disponibles para su
distribucién, para expresar |os rubros componentes del patrimonio, se han adoptado |os siguientes criterios:

Capital integrado

Esta expresado en los valores nominales de las acciones y en base alos importes que fueron utilizados en las
decisiones de los drganos volitivos que constan en las actas correspondientes.

Ajustes al patrimonio

Lareexpresion delas Reservasy €l Capital asi como el rubro Ajustes al Patrimonio se computan en €l rubro
Ajustes al Patrimonio, exponiéndose tanto las Reservas como el Capital por su valor nominal. Lareexpresion
delos Resultados Acumulados se imputa ala propia cuenta.

Reservas

Corresponden alas constituidas en funcion de las decisiones de los 6rganos volitivos en relacion alas
utilidades y se expresan por los importes utilizados en | as decisiones de dichos 6rganos que constan en las
actas correspondientes.

Resultados acumulados

Incluye los resultados generados hasta el cierre del gjercicio, que no hayan sido objeto de asignacion
(distribucién en efectivo, en especie 0 en acciones, constitucién de reservas, etc.) por parte de los érganos
volitivos de lalnstitucion. Se expresan por €l valor que resultade extraer ladiferenciaentre el total del
patrimonio y lasumade Capital integrado, Ajustes a patrimonio y Reservas.

2.3  Conceptode Capital

Parala determinacion del resultado laempresa adopto el concepto de capital financiero.

2.4 Definicion de Fondos

A los efectos de la elaboracién del Flujos de efectivo, se hadefinido el concepto de fondos como efectivoy
equivalente (Disponible e Inversiones temporarias.)

25 Estimaciones contables

La preparacion de Estados Contables a una fecha determinada requiere que la gerencia de la Institucién
realice estimacionesy evaluaciones que afectan el monto de los activosy pasivos registradosy los activosy
pasivos contingentes revel ados ala fecha de emision de | os estados contables, como asi también los ingresos
y egresos registrados en cada gjercicio.

LaGerenciadela CND ha efectuado diversas estimaciones y supuestosrelativos alavaluaciéony
presentacion delos activosy pasivos a efectos de preparar 10s estados contables de acuerdo con las nhormas
contables establecidas por la Ordenanza N° 81, tales como estimaciones relacionadas con la prevision para
desvalorizacion de créditos e inversiones, amortizaciones y |as previsiones para contingencias.

L os resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas alafecha de
preparacion de los presentes estados contables.

2.6 Instrumentos financier os

L osinstrumentos financieros se definen como contratos que dan lugar simultaneamente a un activo
financiero en unaempresay aun pasivo financiero o aun instrumento de capital en otraempresa. En el caso
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de laempresa, losinstrumentos financieros son |os siguientes: cajay bancos, inversiones, cuentas por cobrar
y pagar y créditos alargo plazo.

En opinion de los correspondientes Directivos del momento, |os saldos que se presentan en disponibilidades
inversiones, cuentas por cobrar y pagar, créditosalargo plazo a 31 de diciembre de 2006 y 2005, no difieren
significativamente de sus val ores razonabl es de mercado. En |as respectivas notas sobre politicas contables
serevelan los criterios sobre el reconocimiento y valuacion de estas partidas (Nota 3).

2.7  Principiodelodevengado

Losingresosy gastos se reconocen en funcion del principio de lo devengado.

2.8  Estados contables consolidados

A partir del gercicio 2003, y alos efectos de cumplir con las normasy criterios establecidos paralas unidades
contables del sector pablico por laOrdenanza N° 81 CND solicit6 alas empresas subsidiarias que adecuen los
criterios aplicados parala confeccion de sus Estados Contables alas exigencias de |as mismas, asi como
adapten las fechas de cierre de sus gjercicios econdémicos paratal fin.

Esto ha significado un proceso gradual que en este gjercicio ha concluido, yaque hasido posible la
formulacion de | os Estados Contabl es consolidados con sus subsidiarias al 31 de diciembre de 2006 segin lo
reguerido por laNIC 27y, su comparativo con €l del gjercicio anterior que se elaboré al efecto.

2.9 Permanencia de criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacion de activos y pasivos, asi como también en |a determinacion del
resultado de cada € ercicio, son coincidentes con los criterios aplicados en €l gjercicio anterior.

Nota3 -  Criteriosespecificos de valuacion

A continuacién se detallan los criterios de val uaci6n aplicados paralos principales rubros:
3.1 Cuentasen monedaextranjera

L as operaciones en moneda extranjera se contabilizaron por su equivalente en moneda nacional en funcion de
los tipos de cambio vigentes en el mercado alafecha de concrecion de las transacciones.

Los saldos de activos y pasivos en moneda extranjerafueron convertidos a moneda nacional utilizando los
tipos de cambio interbancario comprador d cierre de cadagjercicio: US$1=$24,42 y US$1=%$24,124 31 de
diciembre de 2006 y 2005 respectivamente.

3.2  Disponibilidades

L as disponibilidades se presentan por su valor nominal

3.3 Inversionestemporarias

Las Inversiones Temporarias en Bonos Globalesy L etras de Tesoreria han sido valuados a su valor de
mercado al cierre de cada gjercicio, considerando que |0s mismos se mantienen para su venta.

34 Créditos

L os créditos financieros han sido valuados a su costo amortizado, deduciéndose la prevision parael riesgo de
incobrables. En funcion de ello, no difieren significativamente de su valor razonable.

La prevision para desval orizacion de créditos es constituida con base en la consideracion de factorestales
como: lacondicion financieradel deudor, las garantias existentes, el cumplimiento en sus obligaciones e



informes de asesores legal es, asi como las condiciones econdémicas generalesy de laindustria especificay el
valor derealizacion delos créditos.

35 I nver siones en acciones

Se consideran integrantes del Grupo C.N.D. las compafiias en las cualesla C.N.D. posee por |0 menos el 50%
del capital accionario y asociadas al Grupo C.N.D. aquellas compafias en las cualesla C.N.D. posee menos del
50% y més del 20% del capital accionario.

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

Laparticipacion dela 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 en
las variaciones patrimoniales derivadas de |as Revaluaciones de activos y de laregistracion de Impuestos
diferidos se incluyen en los rubros patrimoniales Ajustes al patrimonio y Resultados acumulados
respectivamente.

En el caso de compariias con patrimonio negativo, lainversion en las mismas se presenta avalor cero.

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

Fecha de sus tltimos
Valor desu
estados contables . ) .
Empresa . patrimonio en Auditor
auditados
pesos

Agolan SA. 30/09/2006 118.294.660 | Normey — Peruzzo & Asociados
CV.USA. 31/10/2006 364.159.115 | PricewaterhouseCoopers
CONAFINSA 30/09/2006 123.350 | Informe Compilacion

Cedetex SA. 30/09/2006 (28.752.137) | Normey — Peruzzo & Asociados
Saindesur SA. 30/09/2006 5.230.450 | Normey — Peruzzo & Asociados
Legader SA. 31/12/2006 280.524 | Informe Compilacion

Feracor SA. 31/12/2006 1.062.456 | Informe Compilacion

3.6 Inversionesen Inmueblesy Bienesde Uso

Lasinversiones en inmuebles estan val uados a su costo de adquisicion reexpresado de acuerdo ala
evolucion del indice de Precios al Productor de Productos Nacional es elaborado por el Instituto Nacional de
Estadistica, apartir del gjercicio siguiente a su incorporacion.

La previsién para desval orizaci én de inmuebl es rural es es constituida con base en la consideracion de los
valores de mercado de |os mismos.

L os bienes de uso estan valuados a su costo de adquisicion reexpresado de acuerdo alaevolucion del indice
de Precios al Productor de Productos Nacionales elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica, a partir
del gjercicio siguiente a su incorporacion.

L as amortizaciones sobre | os bienes de uso son cal culadas por el método lineal apartir del gjercicio siguiente
al de su incorporacion, aplicando alos valores reexpresados | as tasas que se detallan en laNota 9.

3.7 Pasivoy previsiones

L os pasivos se presentan a su valor nominal. Las previsiones que no se relacionan con activos especificos,
fueron creadas para enfrentar riesgosrelativos alaactividad de la Institucion. Las previsiones se reconocen
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cuando la corporacién tiene una obligacion presente legal 0 asumida como resultado de hechos pasados, es
probable que se requiera una salida de recursos para cancelar laobligacién y es posible estimar su monto
confiablemente. Las previsiones son revisadas y ajustadas en cada periodo a efectos de reflejar las

variaciones en | as estimaciones.

Nota4 -

Lacomposicién eslasiguiente:

| nver siones tempor arias

31.12.06 31.12.05
Bonos Globales 24.976.215 26.860.894
Letras de tesoreria 24.022.020 49,008.132

48.998.235  75.869.026

41 Bonos del tesoro

Lacomposicion delos Bonos del Tesoro eslasiguiente:

31.12.2006 31.12.2005

Valor Valor
CLASE DE BONO Nominal en  Nominal en Vencimiento TASA

US$ Us$
Bono 2006 FEB - - 3.894 15/09/2006 5,25%
Bono 2008 VEB - 8.537 8.537 27/12/2008 LIBOR + 1,75%
Bono 2008 VEF - 1.257 1.257 27/12/2008 LIBOR + 1,75%
Bono 2009 VEB - 11.314 11.314 27/12/2009 LIBOR + 1,50%
Bono 2009 VEF - 2.074 2.074 27/12/2009 LIBOR + 1,50%
Bono 2010 FEB - 121.070 121.070 16/12/2010 7,50%
Bono 2010 IEB - 200.794 200.794 15/06/2010 Tasavariable **
Bono 2010 |EF - 196.395 196.395 15/06/2010 Tasavariable **
Bono 2010 VEB - 24.022 24.022 29/09/2010 LIBOR + 1,50%
Bono 2010 VEF - . 1.618 1.618 29/09/2010 LIBOR + 1,50%
Bono 2011 FEF - . 34.919 34.919 30/11/2011 4,00%
Bono 2011 VEB - 29.796 29.796 20/08/2011 LIBOR + 1,50%
Bono 2012 FEB - 1.855 1.855 05/03/2012 7,625%
Bono 2013 |EB - 137.886 137.886 15/05/2013 Tasavariable **
Bono 2017 VEB - 3.550 3.550 30/06/2017 LIBOR + 1,00
Bono 2018 |EB - 183.966 183.966 15/04/2018 Tasavariable **
Bono 2018 IEF - . 20.806 20.806 15/04/2018 Tasavariable **
Bono 2018 VEF -. 9.731 9.731 24/03/2018 LIBOR + 2,00
Bono 2019 FEB - 1.416 1.416 23/03/2019 7,50%
BHU 01 ESC - VEB 13.304 13.304 01/12/2010 LIBOR + 225
Global 2008 - 25.455 18/11/2008 7,875%
Global 2008 - 6.350 18/11/2008 7,875%
Global 2011 - 5.089 15/02/2011 7,25%
Global 13 - 6.866 2013 7,00%
Global 14 - 9.789 2014 7,25%
Global 14 - 1537 25/03/2014 7,875%
Global 15 - 1.644 15/03/2015 7,50%
Global 15 - 597 22/06/2015 8,75%
Global 17 - 4118 20/01/2017 7,625%
Subtotal 1.004.310 1.069.649
Cupones a cobrar 6.094 5.910
Ajuste al valor de mercado 12.373 (46.595)
Total en US$ 1.022.777 1.028.964



Totalen $ 24.976.215 26.860.894

** tasavariable: entre4.0%y 7.00% con incremento anual de 0.5% ¢ 15 de junio de cadaafio apartir del 2004 y
hasta el 2009 inclusive



4.2

Letrasdetesoreria

Lacomposicion del rubro Letras de Tesoreriaeslasiguiente:

2006 2005
Fecha Valor nominal Fecha Valor nominal
Devencimiento Tasa en US$ De Tasa en US$
vencimiento
- - - 12/01/2006 3,30% 530.000
- - - 19/01/2006 2,75% 150.000
- - - 19/01/2006 2,75% 200.000
31/05/2007 4.05% 1.000.000 26/01/2006 2,90% 1.000.000
Sub total 1.000.000 1.880.000
Intereses a vencer (16.297) (2.638)
Total en US$ 983.703 1.877.362
Totalen $ 24.022.020 49.008.132
Nota5 -  Créditosfinancieros
Corrientes
2006 2005
Compafiias Interés s .
del Gpr upo Capital a cobrar/ Prevision iegtdooss Capital ;rggirr(:ﬁ Prevision Srztdooss
C.N.D. (vencer)
Agolan SA. 10.027.975 (205.030) - 9.822.945 - - -
Canalmar SA.  39.178.189 (38.855.817) 322372 41.759.136 (41.759.136) -
CV.USA. 87.214.283  9.462.003 - 96.676.286 88.057.021 8.205.542 - 96.262.563
Cedetex SA. 1.341.320 - (1.341.320) - 1.034.584 (1.434.584) -
Maceol SA. 89.095 - (89.095) - 156.869 (156.869) -
Nobeloy SA. 122.100 - - 122.100 729.471 (729.471) -
Sub totales 137.972.962  9.256.973  (40.286.232) 106.943.703 132.137.081 8.205.542 (44.080.060) 96.262.563
Diver sos
PlunaSA. 12.210.000 429.516 - 12.639.516 26.104.781 359.495 - 26.464.276
Otros 68.037.216 1.401.764 (31.323.381) 38.115.599 57.865.070 3.589.260 (30.184.056) 31.270.274
Sub totales 80.247.216  1.831.280 (31.323.381) 50.755.115 83.969.851 3.948.755 (30.184.056) 57.734.550
Totales 218.220.178 11.088.253 (71.609.613) 157.698.818 216.106.932 12.154.297 (74.264.116) 153'997'%
No corrientes
2006 2005
Saldos Saldos
Capital Prevision Netos Monto Prevision netos
Compafiias del
Grupo C.N.D.
Agolan SA.
C.V.USA. 663.890.108 - 663.890.108 528.342.130 - 528.342.130
TrimmaS.A. 37.657.715 (37.657.715) - 40.255.791 (40.255.791) -
Sub total 701.547.823 (37.657.715) 663.890.108 568.597.921 (40.255.791) 528.342.130
Diversos
M.E.F. 925.729.199 - 925.729.199 965.451.029 - 965.451.029
PlunaS.A. - - 13.052.391 - 13.052.391
Otros 75.927.390 (37.051.098) 38.876.292 100.225.531 (42.219.779) 58.005.752
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Sub total 1.001.656.589 (37.051.098) 964.605.491 1.078.728.951 (42.219.779) 1.036.509.171

Totales 1.703.204.412 (74.708.813) 1.628.495.599 1.647.326.871 (82.475.570) 1.564.851.302
5.1 Créditoscon & Ministerio de Economiay Finanzas

Lacomposicién del saldo adeudado por el Ministerio de Economiay Finanzas eslasiguiente:

2006 2005
Enrelacion con e Banco de Crédito SA. — Nota5.1.a 25.000.000 25.000.000
Enrelacion con e Banco CgjaObreraS.A. —Nota5.1.b 15.398.000 15.398.000
En relacion con el Plan de Reestructuracion Bancario — Nota 5.1.b 672.249 672.249
Ingresos recibidos en relacion con € Banco Caja ObreraS.A. —Nota5.1.c (4.086.563) (4.086.563)
Sub total crédito MEF en US$ 36.983.686 36.983.686
Intereses a cobrar acciones preferidas NBC (4% anual) 924.963 -
Sub total en US$ 37.908.649 36.983.686
Subtotal en $ 925.729.199 965.451.029

El MEF se comprometio a cancelar ladeuda de US$ 36.983.686 de lasiguiente forma:

a) la cantidad de US$ 33.703.107 serd abonada con el producido delaventade 711.036 acciones
preferidas del Nuevo Banco Comercial S.A., sobre laque se cede €l crédito alaCND en garantia.
También se cede el crédito por los dividendos (4% anual) con retroactividad desde el 24 de abril de
2006 y hastatanto no se verifigue la venta de las referidas acciones. El contrato establece el precio
de venta de cada accién més un regjuste por intereses del 4% anual, que se devenga desde el 24 de
abril de 2006 en CND.

b) La cantidad de US$ 3.280.579 mediante la transferencia que el MEF efectuaraala CND de la propiedad
de los padrones 4262 y 4263/001 —401-402-501-502-701-702 ubicados en lacalle Rincén 518 y 528
respectivamente.

El Poder Ejecutivo aprobo este acuerdo de pago y cesion de créditos mediante resolucién presidencial de
fecha 29 de enero de 2007.

5.1.a Enrédacién con € Banco De Crédito S.A.

El 15 dediciembre de 1998, el Banco Central del Uruguay resolvio autorizar latransferencia de parte del
paquete accionario del Banco De Crédito S.A., propiedad de Saint George Company Ltd. alaC.N.D., enlas
condiciones previstas en el proyecto de contrato de compraventa de acciones respectivas. El 16 de diciembre
de 1998 se celebro dicho contrato de compraventa por €l cual la C.N.D. adquiri6 el 51% del capital accionario
del Banco de Crédito S.A. alasociedad Saint George Company Ltd.; el precio dela compraventa ascendio a
USS$ 1. El Banco Central del Uruguay con el objetivo de que no fuese afectada laintegridad patrimonial dela
C.N.D., en sesién del 27 de enero de 1999 resolvi6 que asumira cual quier compromiso econdémico en caso de
verificarse algun supuesto que comprometiera su responsabilidad patrimonial. Adicionalmente, con fecha 30
de abril de 2002 el Ministerio de Economiay Finanzas resolvié otorgar ala C.N.D. un depdsito en garantiade
su integridad patrimonial por su participacion en €l capital accionario del Banco De Crédito S.A., por hastala
sumade US$ 25.000.000, el que fue constituido en el Banco Comercial S.A., actualmente en proceso de
liquidacion. De estaformalaC.N.D. no se vera afectada por ningln hecho o contingencia que de acuerdo
conlostérminosdel contrato determinarael cumplimiento de una obligacién por ella asumida.

5.1.b Enrelaciéon con el Bancola CajaObreraSA. y e Plan de Reestructuracion Bancaria

El 19 dejulio de 1989 la Republica Oriental del Uruguay celebrd dos contratos de préstamo con el Banco
Internacional de Reconstruccion y Fomento denominados Segundo Préstamo de Ajuste Estructural N° 3081 -
UR (SAL I1) y Segundo Préstamo de Asistencia TécnicaN° 3082 - UR (TAL I1). Parte delos recursos
provenientes de |os mencionados préstamos estaba destinado a financiar la capitalizacion y reestructuracion
delos bancos La Caja Obrera, Comercial y Pan de Azlcar, en el marco de un Plan de Reestructuracién
Bancaria (PRB) cuyo objetivo eratransformar dichas instituciones en bancos comerciales viablesy procurar
gue lamayoriade sus acciones fueran adquiridas por el sector privado.
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Complementariamente, se concretaron a partir de ese momento otros acuerdos y decisiones:

Firmadel Convenio Bésico con el Ministerio de Economiay Finanzas en 1990, explicitando préstamos,
aportesy otras obligaciones de ambas partes.

Resolucion del Poder Ejecutivo, de junio de 1991, disponiendo la cancelacion con cargo arentas
generales de las obligaciones asumidas por laC.N.D. en virtud de los préstamos previstos en el convenio
basico, neto de los importes que pudieran recuperarse de la venta de | 0os pagquetes accionarios de |os
bancos capitalizados.

El 29 de abril de 2002 el Ministerio de Economiay Finanzas resuelve constituir afavor dela C.N.D. un
depdsito por la sumade 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.

Adicionamente, € 3 de mayo de 2002 el Ministerio de Economiay Finanzasy la C.N.D. celebraron €l
Convenio de Reintegro Patrimonial afavor dela C.N.D. por un monto equivalente ala sumade US$ 15.398.000
de acuerdo alo estipulado en lacldusula 17 del Convenio Bésico en el marco del Plan de Reestructuracion
Bancaria. Con €l objeto de hacer efectivo el mencionado reintegro patrimonial, las acciones del Banco
Comercial correspondientes alaintegracion efectuada por la Republica Oriental del Uruguay se emitiran a
nombredela C.N.D.

De acuerdo con el convenio celebrado el 3 de mayo de 2002, mencionado en el parrafo anterior, si se produjere
laliquidacién del Banco Comercial, situacion que se configurd el 31 de diciembre de 2002, sera de cargo del
Ministerio de Economiay Finanzas el reintegro ala C.N.D. de las cantidades que fueren necesarias para
completar dichasuma.

En mayo de 1990 la C.N.D aporté la sumade US$ 25.000.000 en el Banco Comercial S.A. A partir de octubre de
1990, con motivo de laventade las acciones del Banco Comercial y hasta diciembre de 1993 1a C.N.D. recupera
un total de US$ 24.327.751 de lasiguiente forma:

Concepto USss
Documentos — Pagarés- BCU 20.817.600
Documentos de adeudo BCU 2.449.168
Ingreso por ventainmuebles 1.030.983
Total percibido 24.327.751

5.1.c Ventadeaccionesde BancolaCajaObrera

M ediante un contrato de compraventa celebrado €l 3 de diciembre de 2001, laC.N.D. y € Bancodela
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 |as partes acordaron:

a.  El precio delatransaccién ascendié a US$ 5.100.000, correspondiéndoleala C.N.D. lasumade US$
4.,086.950.

b. Quelosvendedores se harian cargo de: i) las diferencias que pudieran aparecer entre el inventario y
laexistenciafisicadel activo; ii) de eventuales pasivos no contabilizados al dia de la suscripcién del
contrato; iii) de las contingencias rel acionadas con hechos o actos anteriores alafirmadel contrato y
iv) del eventual costo aasumir por el Banco La Caja Obrera SA, en laimplementacion del “ Programa
de Refinanciacién de Deudas del Sector Agropecuario mediante la modalidad de Bono Cup6n Cero”
(Resolucién 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 deintereses (clausula 149).

c.  Quelosvendedores se hacian cargo de toda diferencia por lacual el patrimonio ajustado alafecha
delacompraventafuerainferior a del 31 de diciembre de 2000 hasta un monto maximo del 80% del
precio de lacompraventa, a tiempo que el comprador asume el eventual costo de toda diferencia por
lacual dicho patrimonio ajustado sea superior a del 31 de diciembre de 2000. Para€llo, se establecié
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un plazo de 180 dias dentro del cual |as partes debian comunicar, acordar y saldar toda posible
diferenciacon el precio de venta origina mente acordado (clausula 99).

Adicionalmente y para que no resultara afectada laintegridad patrimonia de C.N.D. y del B.R.O.U., €l Banco
Central del Uruguay resolvio el 19 de setiembre de 2001, que asumiriatodos |os compromisos econdémicos, por
cuentay orden del MEF, que tomen los vendedores de verificarse alguno de | os supuestos que
comprometieren su responsabilidad.

En febrero de 2007 la CND evacu6 unavistade un dictamen de la sala de abogados del BCU, en donde se
sugiere un reclamo en contradela CND por U$S 3.124.064, seglin las mencionadas clausulas 9y 142 del
contrato de compraventa. Como dicho dictamen no esta firme, ya que no hubo pronunciamientodel directorio
del BCU, y considerando que en Ultimo término seria el MEF quien debe responder por la deuda, no se
expreso lamencionadacifraen el cuerpo del Balance.

5.2  Ventacapital accionariodeMigranjaSA.

El 28 de diciembre de 2001 laC.N.D. y LAKESHORE FINANCE S.A., celebraron el contrato de compraventa
del capital accionario de Migranja S.A. El precio total de la compraventaascendié a US$ 3.750.000, de los
cuales US$ 1.000.000 los recibio laC.N.D. a momento de la firmadel contratoy el saldo se cancelaen
cuotastrimestrales en un plazo de 11 afios. En garantiadel saldo financiado, Migranja S.A. constituyé
hipotecaafavor dela CND sobre los bienesinmuebles de la que estitular.

Al 31 de diciembre de 2006, en las cuentas “Diversos’ del Activo corrientey no corriente seincluyen
US$145.549y US$ 1.484.661, correspondientes a saldo adeudado por lacompradora. Al 31 de diciembre de
2005 los saldos incluidos en el Activo corriente'y no corriente eran US$ 140.909y US$ 1.630.210
respectivamente.

5.3 VentadeaccionesdeVI.BO.BU.SA

El 30 de mayo de 2002 1aC.N.D. y € Sr. Dulio Parmafirmaron un contrato por € cual laC.N.D. levendio las
acciones de Vifiedos y Bodegas BellaUnion SA. (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 unavez cumplidas por lavendedoralas
obligaciones previstas en el mismo contrato; y US$ 1.000.000 pagaderos en cuotas trimestrales, igualesy
consecutivas en el término de 10 afios con 15 meses de gracia. Asimismo, laC.N.D. tomé a su cargo el pago
delatotalidad de los pasivos y contingencias de la sociedad cuya causafuere 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 cuentalas dificultades de la empresa, se acordd con el comprador un nuevo
cronogramade pagos, que no altero el plazo ni latasadeinterés acordados, pasando de cuotas de
amortizacion fijas a cuotas variables crecientes. Al 31 de diciembre de 2006, el saldo adeudado era de
US$989.111, el que se expone en Créditos financieros— Diversos. El saldo no vario respecto a gjercicio
anterior, yaque no se realizaron pagos por parte del comprador.

54  PréstamoaPLUNA LINEASAEREASURUGUAYASSA.

El 18 de octubre de 2005 C.N.D. otorgd un préstamo a PLUNA Lineas Aéreas Uruguayas S.A. por lasumade
US$ 1.500.000, desembolsado en tres cuotas igual es, mensuales y consecutivas apartir del 17 de octubre de
2005.

Seguin establece el contrato el repago de la deuda se efectud a partir del 1° de marzo de 2006, mediante la
cesion por parte de PLUNA de todos |os 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 alo previsto. Se expone en Crédito
Financieros- Diversos corrientes el saldo por $ 12.210.000 (US$500.000).

55 VentadeaccionesdeUrukor SA.
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El 15 de diciembre de 2003 se celebrd el contrato con Urukor S.A., por el cual laC.N.D. vendi6 €l total desu
tenencia accionaria a otros accionistas de dicha empresa por la suma de US$ 913.813.

Lacomposicién deladeuda a cierre de los gjercicios es la siguiente (importes de délares estadouni denses):

31.12. 06 31.12. 05
Corto plazo 215232 335.759
Intereses - 30.608
Subtotal 215232 366.367
Largo plazo - 166.839
Subtotal - 166.839
Total 215232 533.206

La cancelacidn acordada es en 8 cuotas trimestrales de US$ 56.449 (incluidosintereses), siendo €l primer
vencimiento el 31 de diciembre de 2005, mas US$ 93.206. Al 31 de diciembre de 2006 alin adeuda tres cuotas

de US$ 58.764,81 (se regjustan losintereses por latasalibor), mas US$ 46.602.

Nota6 - Otros creéditos

Lacomposicién es lasiguiente:

6.1 Corrientes
2006 2005
Saldos Saldos
Monto Prevision Netos. Monto Prevision netos
Cedetex SA. 1772370  (1.772.370) - 1.817.919 (1.817.919) -
CONAFINSA 12.108 - 12.108 3.997 - 3.997
CV.USA. 687.882 - 687.882 2.099.069 - 2.099.069
Arenas Negras S.A. - - - 283.775 - 283.775
Feracor SA. 2.805.858 - 2.805.858 - - -
Legader SA. 295.049 - 295.049 - - -
CADA SA. enformacién 39.111 - 39.111 - - -
Canamar 1575 - 1575 - - -
TrimmaSA. 10.503 (10.503) - - - -
Central ApicolaS.A. 370.015 (370.015) - - - -
Otros 1552.264 (1.184.735) 367.529 1.314.160 (1.277.405) 36.753
Total 7.546.735 (3.337.623) 4.209.112 5.518.920 (3.095.324) 2.423.596
6.2 Nocorrientes
2006 2005
Saldos Monto Previsién Saldos
Monto Prevision Netos. netos
Otros 6.913.707  (6.913.707) 4.186.347  (4.184.063) 2.284
Total 6.913.707  (6.913.707) 4.186.347  (4.184.063) 2.284
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Nota7 -

7.1 En acciones

El detaledelasinversionesesel siguiente:

| nver siones per manentes en acciones

El 5 de octubre de 2001 &l Ministerio de Transportey Obras Publicasy la C.N.D. acordaron dar y recibir,
respectivamente, en régimen de concesion, |os estudios, proyectos, construccion, mantenimiento, operacién
y explotacién de obras publicas de infraestructura. En dicho convenio se establecié que laC.N.D. podria
constituir una o varias sociedades anénimas parael cumplimiento de los fines establecidos en la concesién y
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 dela C.N.D.

2006 2005
Compaifiias del Grupo CND 486.465.024 484.794.367
Compafiias asociadas a Grupo CND 1.143.844 1.247.908
Otras compafiias 9.206.040 2.588.578
Prevision paradesvalorizacion (46.927.865) (8.346.006)
Total 449.887.043 480.284.847
7.1.1 Compafiiasdel Grupo CND
2006 2005
Empresa Valor dela Prevision para Valor neto Valor dela Prevision para Valor neto
Inversion desvalorizacion Inversion desvalorizacion
Agolan SA. 116.688.299 (45.119.749) 71.568.550 131.378.298 131.378.298
CV.USA. 368.312.070 368.312.070 346.876.890 346.876.890
CONAFINSA 121.675 121.675 150.076 150.076
Nobeloy SA. - - 6.389.103 (6.389.103) -
Legader SA. 280.525 280.525 - -
Feracor S.A. 1.062.455 1.062.455 - - -
Subtotal 486.465.024 (45.119.749) 441.345.275 484.794.367 (6.389.103) 478.405.264
7.1.2 Compafiiasasociadasal Grupo CND
2006 2005
Empresa Valor dela Prevision para Valor neto Valor dela Prevision para Valor neto
Inversion desvalorizacion Inversién desvalorizacion
Saindesur SA. 1.143.844 - 1.143.844 1.247.908 - 1.247.908
Subtotal 1.143.844 - 1.143.844 1.247.908 - 1.247.908
7.1.3 Otrascompaifiias
2006 2005
Empresa Valor dela Prevision para Valor neto Valor dela Prevision para Valor neto
Inversion desvalorizacion Inversion desvalorizacion
Petrouruguay S.A. 1.808.116 (1.808.116) - 1.956.903 (1.956.903) -
ALURSA. 6.799.343 6.799.343 33.095 33.095
ITCSA. 392.800 392.800 392.800 392.800
HG SA. 205.781 205.781 205.780 205.780
Subtotal 9.206.040 (1.808.116) 7.397.924 2.588.578 (1.956.903) 631.675
Totales 496.814.908 (46.927.865) 449.887.043 488.630.853 (8.346.006) 480.284.847
7.1.4  Corporacién Vial dd Uruguay SA.
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El 29 de octubre de 2001 se constituy6 Corporacién Via del Uruguay S.A. cuyo objeto es celebrar todo tipo
de contratosy realizar todas |as actividades rel acionadas con estudios, proyectos, construccién,
mantenimiento, operacién, explotacion y financiacion de las obras publicas de infraestructura, en particular
las que estuvieren vinculadas o fueren necesarias parala gjecucion de las obligaciones que asumié y asumira
laC.N.D., envirtud del o delos contratos de Concesién de Obra Publica celebrados o que celebrare con el
Ministerio de Transportey Obras PUblicas.

El 14 defebrero de 2002, laC.N.D. y la Corporacion Vial del Uruguay S.A. celebraron un convenio, por el cual
se otorgd a Corporacion Via del Uruguay S.A. las facultades requeridas parael cumplimiento del objeto dela
Concesidn de Obra Publica anteriormente mencionada.

En € articulo 28 delaley 17.555 (Ley de Reactivacion econdmica) se autorizé alaC.N.D. aceder totalmente el
contrato de concesién o a engjenar a empresas radicadas en el pais 0 a organismos internacionales de crédito
de los que Uruguay forma parte, hasta el 100% del capital accionario dela Corporacion Via 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 cedentey laC.V.U. conp cesionaria, relacionado con el Convenio del 5 de octubre de
2001 y sus modificativos, parala ejecucion de obrasy proyectos por €l sistema de Concesion de Obra Piblica
delallamada“Megaconcesion”.

El 3 de agosto de 2005, en virtud del contrato entre Ministerio de Transportey laC.N.D. por € cua laC.N.D.
asumiriapor cuentay orden del primero laoperacion y percepcion del puesto de pegje ubicado en la Ruta N°
1 sobre lamargen derecha del Rio SantaLucia, laC.N.D. y laC.V.U. firmaron un acuerdo que establece que la
C.N.D. subcontrataala C.V.U. paralarealizacion de laoperacion y percepcidn ya mencionados.

El 9 de febrero de 2006 € Ministerio de Transportey Obras Publicasy laC.N.D, y con la conformidad expresa
delaC.V.U, cesionariadela C.N.D. convinieron modificar el Anexo | del convenio-contrato suscrito el 5 de
octubre de 2001, paralaejecucion de obrasy proyectos por el sistemade concesién de obrapublicay la
cooperaciony asistenciatécnica, semitécnicay especializada atales efectos, modificado el 17 de setiembre de
2002 y aprobado por el Poder Ejecutivo por resolucion N°. 1650 de 7 de octubre de 2002. Dicha modificacion
fue aprobada por resolucion del Tribunal de Cuentas de fecha 24 de abril de 2006 y posterior resolucién del
MTOP de fecha 15 de mayo de 2006.

L as principal es condiciones establecidas en lamodificacion al convenio de concesion firmado el 9 de febrero
de 2006 son las siguientes:

Se ampliael areadelaConcesion, incorporandose los tramos de Rutaly Ruta 11 que alin no
pertenecian ala misma (entre accesos a Montevideo y Arroyo Cufré y entre Canelonesy Atlantida
respectivamente). En paralelo seincorporaalaConcesion el Pegje en Barra de Santa Luciaen Ruta 1
y se extiende €l periodo de la Concesion de 15 a 18 afios.

Se introducen mecanismos que mitigan el riesgo del proyecto, en particular: i) riesgo de demanda; ii)
riesgo tasa deinterés; iii) riesgo subsidio. En los dos primeros casos se establecen mecanismos de
modo que las variaciones inesperadas en la recaudacion y en latasa 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 redlizar un gjuste similar, sin
perjuicio de que los eventual es incumplimientos en el pago del subsidio contintan constituyendo
unadeudadel Concedente.

Se modificalatasa de descuento utilizada parael cllculo del Valor Presente delos Egresos (VPE) que
pasa de 12% a 9%, de modo de aproximarla alas posibles condiciones de financiamiento del
Concesionario.

Se modificalaestructura del subsidio apercibirse por el Concesionario. En este sentido, se
sustituyen |os conceptos de subsidio de mantenimiento de carreterasy puentes, subsidio fijoy
garantiade ingreso minimo por un concepto Unico de subsidio, cuyo monto se establece en el
contrato y es equiparable ala sumade los subsidios previstos en laversién anterior.

L os efectos contabl es que surgen de lafirma del convenio de fecha 9 de febrero de 2006 modificatorio del
contrato de concesion, fueron reflejados en | os estados contabl es especiales al 30 de setiembre de 2005 de
C.V.U, considerando que lafirmade este convenio esla culminacion del proceso de renegociacion dela
C.V.U. cond M.T.O.P, situacion que ya estaba presente al 30 de setiembre de 2005.
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El capital social delaCorporacion Via del Uruguay S.A. estarepresentado por acciones nominativas, las que
pertenecen, en su totalidad, ala C.N.D.

7.1.5. Agolan SA.

El directorio de estaempresainformé ala CND sobre las dificultades que estd enfrentando parala colocacion
de sus productos en €l exterior. Las perspectivas negativas para el futuro inmediato obligan a ser muy cautos
en cuanto alaexposicién de su valor razonable. Atendiendo a estarealidad, de la que no escapatodo el
sector textil, el directorio dela CND decidié crear una prevision por desvalorizacion de su inversion en
Agolan SA de $45.119.749, equivalente ala diferenciaentre su patrimonio y €l valor contable de sus bienes
de uso.

7.2. Inversionesen inmuebles

2006 2005
Valor dela Prevision para Valor neto Valor dela Prevision para
Inmueble Inversion desvalorizacion Inversion desvalorizacion Valor neto
En e Espinillar 11.162.066 (3.836.066) 7.326.000 22.745.893 (5.080.461) 17.665.431
Nota8 -  Previsiones
A continuacién se detallalaevolucion de las previsiones en el transcurso de cada gjercicio:
Deducidas del activo
Prevision para desvalorizacion Total
deinmuebles
de créditos (*) deinversiones rurales
Sados a 1 de enero de 2005 190.684.612 7.731.975 6.011.277 204.427.864
Saldo inicial reexpresado 186.516.243 7.562.954 5.879.870 199.959.067
Constituciones 34.218.579 - - 34.218.579
Desaf ecteciones (32.421.804) (20.523) (1.317.090) (33.759.417)
Otros movimientos (36.764.536) 169.021 131.407 (36.464.108)
Saldos a 31 de diciembre de 2005 151.548.482 7.711.452 4.694.187 163.954.121
Reexpresion 12.470.589 634.558 386.274 13.491.421
Saldos reexpresados 164.019.071 8.346.010 5.080.461 177.445.542
Constituciones 8.794.760 45.119.749 758.667 57.366.033
Desafectaciones (2.336.634) (5.903.336) (1.616.789)  (20.369.575)
Otros movimientos (13.907.440) (634.558) (386.274) (7.108.313)
Saldos a 31 de diciembre de 2006 156.569.757 46.927.865 3.836.065 207.333.687

(*) Incluye créditos financieros y créditos diversos

Nota9 - Bienes de uso

Laevolucién de los saldos de bienes de uso se presentaen el Anexo |. Las tasas de amortizacién anual
aplicadas son las siguientes:

Mueblesy Utiles 20%
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Equipos de transporte 20%

Equipos de computacién 33%y 50%

I nstal aciones 3%

Lasinversiones en bienes de uso en este gjercicio estan marcadas fundamental mente por larenovacion dela
flotade vehiculosy las mejoras en instalaciones y equipamiento del edificio sede, que seglin se expresaen

Nota 5.1 serade propiedad dela CND.

Nota 10 - Deudas financier as

El detalle delas deudasfinancieras es el siguiente:

10.1 Corrientes

Deudasbancarias
Banco LaCgjaObreraS.A.
Sub totales

Otrasdeudas

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

MEF -TGN

Subtotales

Interés a pagar
Subtotales
Totales

10.2 Nocorrientes

Otrasdeudas

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

Subtotal

Totales

2006 2005
En US$ En$ En US$ En$
1.284.300 31.362.606 1.284.300 33.526.371
1.284.300 31.362.606 1.284.300 33.526.371
3.571.428 87.214.283 3.373.214 88.057.020
1.393.146 34.020.625 696.573 18.183.885
308.823 7.541.453 313.295 8.178.500
5.273.397 128.776.361 4.383.082 114.419.405
707.475 17.276.538 569.223 14.859.429
707.475 17.276.538 569.223 14.859.429
7.265.172 177.415.505 6.236.605 162.805.205
2006 2005
En US$ En$ En US$ En$
27.186.327 663.890.108 20.239.286 528.342.130
- - 696.573 18.183.886
27.186.327 663.890.108 20.935.859 546.526.016
27.186.327 663.890.108 20.935.859 546.526.016

Lastasasdeinterés aplicables son: deudacon ANCAP Libor a180 diasy deuda con CAF, Libor + 3,5%y

Libor 1,8%.

10.3 ConvenioC.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 lacompra por parte de CND del
Establecimiento “El Espinillar” € cual fue modificado posteriormente.

Desde diciembre de 1994 alafecha, laC.N.D. havendido gran parte de dicho establecimiento, bésicamentea

productores agropecuarios, otorgando paraello facilidades para el pago. Latasade interés promedio de

estos créditos es latasa Libor més un punto porcentual sobre saldos.

En lacuenta“Inversiones en Inmuebles’ se expone la porcion del establecimiento alin no vendiday las
hectareas devueltas al cierre de cadagjercicio.
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El 9 dejunio de 2005 se firmaunamodificacion 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 trestitulos valor de US$ 696.573
cada uno, con vencimientos 31 de diciembre de 2005, 2006 y 2007, los que generanintereses alatasalLibor 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 losintereses moratorios generados hasta esa fecha.

En € mes de setiembre de 2005 C.N.D. adelant6 |a cancel acion 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 unanotaa ANCAP donde notifica que postergaria el pago del
segundo titulo, con vencimiento 31/12/06, por negociaciones que estan |levando a cabo los directorios
respectivos por laventa del pagquete accionario de CND en ALUR.

El padron N° 9.844, que se encuentra entregado en comodato ala A.N.E.P. de acuerdo a contratos firmado el
18 de marzo de 2002, fue devuelto en Marzo del 2006, siendo éste €l Unico padron que a cierre del gercicio
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 aNohaval SA y sellegd aun acuerdo extrajudicial por el que se resolvieron todas las
acciones mutuas entre CND y Norimax SA.

Se cobré en forma anticipada el saldo por laventa del padrén N° 9282, levantdndose la hipoteca del mismo.
10.4 Préstamofinanciero C.N.D.- CAF.

El 28 de octubre de 2002 la Corporacién Andina de Fomento (C.A.F.) y laC.N.D. firmaron un contrato de
préstamo por el cual la C.A.F. se comprometio aotorgarlealaC.N.D. atitulo de préstamo hasta un monto de
US$ 25.000.000 con destino afinanciar parcia mente la concesion para construccion, conservacion y
explotacién 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 lafechade suscripcién del contrato y amortizaciones de caracter semestral.

L os desembol sos ha efectuarse por la C.A.F. serén solicitados através de C.V.U. El 29 de octubre de 2002, la
C.N.D.y Corporacién Via del Uruguay S.A. celebraron un contrato en el que se establece que esta Ultima se
obligaapagar a C.N.D. todas las sumas que C.N.D. deba pagar a C.A.F. por €l préstamo (incluyendo capital,
intereses, comisiones, etc.) en los plazosy en las condiciones establecidas en el contrato de préstamo antes
mencionado, acordando que |os pagos deberén ser realizados directamente por la Corporacion Vial del
Uruguay S.A. alaC.A.F., siendo |os comprobantes de dichos pagos suficiente carta de pago con respecto a
C.N.D. Al 31 de octubre de 2006 laCV U recibi¢ latotalidad de |os desembol sos completédndose €l total del
capital por US$ 25.000.000. El 29 de octubre de 2006 la CV U realizé la segunda amortizacion de acuerdo alo
previsto por US$ 1.785.714.

El 30 dejunio de 2006 se firmo entre CND y CAF un nuevo contrato de préstamo ainterés (Libor + 1,8%), con
operativasimilar a primero, por un monto de hasta US$ 50.000.000. El plazo del nuevo préstamo es de 15
anos, el cual incluye un periodo de gracia de 5 afios para el pago del capital. LaCVU tendra un plazo de 6
meses para solicitar €l primer desembolso y 60 meses para solicitar el Ultimo desembolso del préstamo. Estos
plazos serén contados desde |a fecha de suscripcidn del contrato. L os desembolsos del préstamo serén
amortizados mediante el pago de 20 cuotas de capital, semestrales, consecutivasy en lo posibleiguales, alas
cuales se afiadiran los intereses devengados a vencimiento de cada una de las cuotas. El pago delaprimera
cuota semestral de amortizacion de capital debera efectuarse alos 66 meses de suscrito el contrato.

Las condiciones del contrato imponen el pago de una“ Comision de Financiamiento” por unasolavez,
equivalente al 1,25% del monto del préstamo, més gastos de eval uaci6n técnica, que se descontaron del
primer desembolso. El 30 de noviembre de 2006 laCV U firmé un vale afavor dela CND por US$ 9.329.184,
equivalente a primer desembolso solicitado.
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Dentro del capitulo “ Deudas Financieras’ del pasivo no corriente se incluye los desembol sos ef ectuados por
laC.A.F. hastael cierre de cadaejercicio 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. seincluye en “ Créditos Financieros’ del activo corriente
y no corriente, en las cuentas “ Compariias del Grupo C.N.D.”

10.5 Préstamos Bancarios- Cancelacion de saldos con € ex Banco de Crédito SA.

En diciembre de 2004, laC.N.D. acordé con €l Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario del Banco de
Crédito, lacompensacion mediante la cual, la Corporacion cancel 6 un vale que mantenia con dicho Banco, por
un importetotal de (incluyendo intereses por US$ 438.352) de US$ 3.888.352.

El Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario accedié aque C.N.D. pudiera cancelarlo, utilizando para
ello, créditos pertenecientes a C.N.D. y recuperos del Programa Corporacién (capitalizados como aportes del
MEF Nota 21.4) que se encontraban depositados en el ex Banco de Crédito S.A. a momento de su cierre, por
un valor equivalente a 90% de su valor nominal.

Como resultado de dicho proceso de compensacion, laC.N.D. recibié Bonos del Tesoro por un valor de
US$1.121.208, delos cuales, US$ 200.000 fueron retenidos en garantia, paracubrir e monto de unafianza
otorgadapor laC.N.D. (Nota 21).

En agosto 2005 se realiz6 una Cesién de Créditos entre C.N.D. y THESISURUGUAY SA., atravésdelacua
una parte de las deudas correspondientes a deudores del Banco de Crédito que contaban con fianza de
C.N.D., fueron canceladas por laCND aplicandose para €l pago Bonos del Tesoro, de los mencionados en
el parrafo anterior por unavalor nominal de US$ 131.403. Asimismo CND percibié US$ 79.841 producto de la
reliquidacion deintereses del valeindicado anteriormente, cifra que permanece bloqueada en el Fondo al
cierredel gercicio 2006.

También a cierre permanecen en custodia en el Fondo de Recuperacion del Patrimonio Bancario del Banco de
Crédito S.A. bonos por un valor nominal equivalente a US$ 68.598.

10.6 Ex Convenio CEPRE — CND (URLL.E))

La CND mantiene un saldo afavor dela TGN, derivados de recuperos del convenio de referencia, por
$7.541.453. Por notaa MEF de Octubre de 2005 la CND solicité la capitalizacion del mismo a efectos de
aplicarlo ala“Asistenciafinanciera para formulacion de Proyectos’, accion que fuera definida en su plan
estratégico, y que esta en etapa de implementacion. Durante el gjercicio se transfirid, por parte de THESIS, la
carterade morosos al URLE que habia sido adquirida por laCND por la cesion referidaen lanotaanterior
(10.5).

Notall - Prevision para litigiosy contingencias

Esta prevision comprende eventual es responsabilidades futuras por juiciosiniciados por terceros contrala
CND garantias otorgadas. El importe es una estimacion realizada con el asesoramiento juridico delos
profesionales de la Corporacion y asesores externos, sobre las indemnizaciones que podria corresponder
pagar por losjuicios pendientesy garantias otorgadas.

El saldo se presenta en el pasivo no corriente dado que lainformacion disponible hace presuponer que estos
juicios no seresolveran en forma sustancial durante el gjercicio 2007.

Laevolucion del saldo hasido lasiguiente:

Saldo al 1 de enero de 2005 10.979.372
Reexpresion (240.009)
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Saldo al 1 de enero de 2005 reexpresado 10.739.363

Constituciones 33.508.179
Otros movimientos 4.242.877
Saldo a 31 de diciembre de 2005 48.490.419
Reexpresion 3.990.169
Saldo a 31 de diciembre de 2005 reexpresado 52.480.588
Desafectaciones (3.058.716)
Uso delaprevision (534.960)
Otros movimientos (3471.017)
Saldo d 31 de diciembre de 2006 45.415.895
Nota1l2 - Posicién en moneda extranjera

Los activosy pasivos en moneda extranjera arbitrados a dolares estadounidenses, y su equival ente en pesos
uruguayos a los tipos de cambio de cierre respectivos, son los siguientes:

Al 31.12.06 Al 31.12.05
Moneda Moneda
extranjera Equivalente extranjera Equivalente
en US$ en$ en US$ en$
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 3.910.316 95.489.917 1.516.349 39.583.955
Inversiones Temporarias 2.006.480 48.998.235 2.906.327 75.869.026
Créditos financieros corrientes 6.160.130 150.430.375 5.810.325 151.677.264
Otros créditos 28.829 704.004 1.854 48411
Créditos financieros no corrientes 66.686.960 1.628.495.599 59.945.007 1.564.851.302
TOTAL ACTIVO 78.792.715 1.924.118.130 70.179.862 1.832.029.958
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas comerciaes 70.428 1.719.852 15.789 412.164
Deudas financieras 6.956.348 169.874.018 5.923.310 154.626.713
Deudas diversas 158.174 3.862.609 76.187 1.988.852
Previsiones 1.859.783 45.415.895 2.010.382 52.480.588
Deudas financieras no corrientes 27.186.327 663.890.108 20.935.859 546.526.016
Deudas diversas no corrientes 32.500 793.650
TOTAL PASIVO 36.263.560 885.556.132 28.961.527 756.034.334
POSICION NETA ACTIVA 42.529.155 1.038.561.998 41.218.335 1.075.995.624
Nota 13 - Personal clave dela Direccion

El personal clavedelaC.N.D. durante e gjercicio 2006 hasido el siguiente:

Directorio

Presidente Cr. Alvaro Garcia
Vicepresidente  Ec. Arturo Echevarria (*)
Director Sr. Tomés Alonzo
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(*) apartir del 28 de diciembre de 2006

Nivel Gerencial

Gerencia General:

Cr. Martin Dibarboure

Gerencia Administracion y Finanzas:

Cra. Irene Buquet

hasta 31 de marzo de 2006

Gerencia de Administracion y Operaciones:

Cr. Germéan Barreiro

apartir del 1° de abril de 2006

Gerenciade Finanzasy Riesgo:

Cra. Beatriz Moratorio

apartir del 20 de junio de 2006

Gerencia de Micro, Pequefiay Mediana Empresa:

Cra. AnnaFusco

Gerencia de Productosy Servicios:

Cr. Radl Onetto

apartir del 28 de agosto de 2006

Compensaciones a per sonal gerencial clave

Lasremuneraciones alos directoresy otros miembros del personal gerencial clave fueron las siguientes:

Remuneraciones y cargas sociales
Otras retribuciones

31.12.06 31.12.05

5.632.487 6.402.465
610421 693.940

6.242.908 7.096.405

Nota1l4 -  Operaciones patrimoniales

141 Aportesde capital

De acuerdo conlo establecido en el Art. 14 delaLey 15.785 de creacion dela C.N.D, su capital se conformara
con aportes privados'y del Estado. El aporte comprometido por el Estado al capital delaC.N.D. est4
determinado por lo dispuesto en el Art. 17 de lamencionada Ley, modificado por € Art. 603 delaLey 15.903 y

los convenios firmados en el marco del P.R.B. y los aportes comprometidos en laLey 16.882. Seincluyen
como aportes de capital social los recuperos del programa de apoyo alamicroy pequefiaempresa— Ley
16.882, realizados durante €l gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 |os cuales serén aprobados en la

proxima Asamblea de Accionistas. El detalle de |os aportes de capital realizados son |os siguientes (en pesos

uruguayos)
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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 paraAgolan SA. 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 d 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
31/01/2005 Aporteley 16.882 1.410.465 - 1.410.465
28/02/2005 Aporte ley 16.882 1.099.013 - 1.099.013
31/03/2005 Aporte ley 16.882 1.272.788 - 1.272.788
30/04/2005 Aporte ley 16.882 1.741.758 - 1.741.758
31/05/2005 Aporte ley 16.882 902.569 - 902.569
30/06/2005 Aporte ley 16.882 800.349 - 800.349
31/07/2005 Aporte ley 16.882 1.484.816 - 1.484.816
30/09/2005 Aporte ley 16.882 1.764.758 - 1.764.758
01/11/2005 Aporteley 16.882 1.101.510 - 1.101.510
30/11/2005 Aporte ley 16.882 732.163 - 732.163
31/12/2005 Aporte ley 16.882 1.207.913 1.207.913
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 Aporteley 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 Aporteley 16.882 6.204.713 - 6.204.713
Total de aportes durante el afio 2006 18.685.870 18.685.870
Total deaportesrealizados al 31.12.2006 784.338.471 15.788.253 800.126.724
Total deaportesrealizados al 31.12.2005 765.652.601 15.788.253 781.440.853
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Nota1l5 - Composicion deresultados — partes vinculadas

Cedetex
Al 31 de diciembre de 2006 Agolan S.A. CVU SA. Nobeloy S.A. MEF S.A. Saindesur S.A. Otros Total
Resultado por valuacion asu (15,273,502) 21,435,180 (104,064) 576,442
VPP 6,634,056
Resultado por venta de acciones 470,720
470,720
Otros egresos diversos -
Resultado por creacion 'y
desafectacion de previsiones
créditosy litigios (45,119,749) 2,887,776
(1,424,111) (84,527) (7,004,555) (50,745,166)
I ntereses ganados 54,945 65,290,213 3,269 22,587,596 1,588 10,796,040
98,733,652
Intereses perdidos
(65,290,213) (1,597,296) (66,887,509)
(60,338,306) 21,435,180 3,361,765 21,163,485 (84,527) (102,476) 2,770,631 (11,794,247)
Cedetex
Al 31 de diciembre de 2005 Agolan SA. CVU SA. Nobeloy S.A. Canalmar S.A. S.A. Saindesur S.A. Otros Total
Resultado por valuacion asu (489,109) (126,797)
VPP (22,963,848) (23,586) (23,603,339)
Otros egresos diversos
(82,126) (82,126)
Resultado por creacion y
desafectacion de previsiones
créditosy litigios 24,069,864 (4,418,178)
(41,506,149)  (961,579) (13,949,975) (36,766,017)
Intereses ganados 655,255 39,673,652 9,887,003
50,215,910
Intereses perdidos
(39,673,652) (871,537) (40,545,189)
24,236,010 (22,963,848) (4,418,178) (41,506,149)  (961,579) (126,797) (5,040,221) (50,780,761)
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Nota1l6 - Resultado por previsiones

Lacomposicion eslasiguiente:

Por constitucion de prevision para deudores incobrables

Por constitucion prev. por desvalorizacion inversiones (Agolan S.A)
Por constitucion prev. Por El Espinillar

Por desafectacién de previsiones varias

Por constitucién de previsién paralitigios

Notal7 -  Otrosresultados operativos

Honorarios de asesoramiento y otros servicios
Servicio de operacion de pegjes

Servicio deinspeccion y vigilancia

Otros

Nota 18 - Gastos de administracion

L os gastos de administracion se componen segun el siguiente detalle:

Retribuciones al personal (ver Nota 22)
Retribuciones a Directores (*)

Carges Socides

Honorarios profesionales y contratacion de técnicos (**)
Amortizaciones de bienes de uso

Reparacion y mantenimiento

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

Otros arrendamientos y otros servicios
Papeleriay Utiles de escritorio

Gastos por seminariosy viajes programa
Contribucion inmobiliaria, y otros impuestos
Otros gastos varios (***)

Otros gastos de personal

TOTAL

(*) Durante € gjercicio 2006 €l directorio de la CND funcioné solamente con dos directores. El

31.12.06 31.12.05
10.260.117 37.034.307
45.119.749 -

758.667
(5.393.368) (36.533.782)
- 36.265.492
50.745.165 36.766.017

31.12.06 31.12.05

1.535.809 2.279.682
- 2.294.334

494 1.064.298
(48.784) 408.858
1.487.519 6.047.173

31.12.06 31.12.05

11.020.366 8.318.704
1.616.704 2.435.830
1.915.516 1.719.899
3.332.984 2.652.770

244.139 240.628
755.035 609.982
1.342.490 1.400.861
1.037.492 772.711
714.154 1.254.980
45.040 60.287
327.070 320378
190.727 130.126
1.940.222 993.667
2.087.699 699.794
1.500.344 1.368.745
28.159.982 22.997.362

nuevo vicepresidente fue impuesto en su cargo e 28 de diciembre de 2006.

(**) Se destaca la contratacion de Aricetay Asociados Consultores por estudio y reestructura organizacional, y CPA por

asesoramiento para el fideicomiso del boleto.

(***) Durante €l gercicio 2006 se incorporan |os gastos relacionados con |os proyectos de fideicomiso del boleto, polo

tecnol égico de Pando y proyecto ALUR.
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Nota1l9 - Resultadosfinancierosno operativos

31.12.06 31.12.05
Diferenciade cambio real (69.021.023) (82.440.504)
Resultado por desval orizacion monetaria (1.575.594) 1.573.886

(70.596.617) (80.866.618)
Nota20 - Administracion del riesgo financiero

Las actividades de la Corporacién estan al canzadas por riesgos financieros entre |os que se destacan el riesgo
detipo de cambio, el riesgo de tasa de interés, €l riesgo crediticioy €l riesgo de liquidez.

a) Riesgo detipo de cambio
LaC.N.D. mantiene activos y pasivos en moneda extranjera, basicamente en délares americanosy por lo tanto
se encuentra expuesta alavariabilidad de esta moneda. La C.N.D. mantiene activos netos en moneda

extranjera por US$42.529.155 y US$ 41.218.335 a 31 de diciembre de 2006 y 2005 respectivamente.

LaC.N.D. norealizalacobertura de dicho riesgo através de instrumentos derivados, pero cuenta con activos
no monetarios, principal mente inversiones en empresasy en inmuebles por valor de $ 460.901.532.

b) Riesgo detasa deinterés

LaC.N.D. posee deudas financieras al 31 de diciembre de 2006 por un total de $ 841.305.613 neto de intereses
avencer (al 31 de diciembre de 2005 $ 709.331.221) presentados en Nota 10.

Las deudas financieras contraidas por C.N.D. devengan interés aunatasavariable.
C) Riesgo crediticio

LaC.N.D. poseeriesgo crediticio y cuenta con garantias o previsiones para desval orizacion de créditos
contables si correspondiere.

d) Riesgo deliquidez
LaC.N.D. realizaun muy prudente manejo del riesgo de liquidez mediante el mantenimiento y seguimiento de
un presupuesto deingresosy egresos de fondos anual, €l 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.

Nota2l - Fondosadministrados por CND

Como parte de su actividad habitual, laCND administra por cuentay orden, fondos paralaejecucion de
diferentes programas. Esta administracién de fondos no generaresultados que incidan en el patrimonio dela
CND.

L os principal es Programas se detallan a continuacion:
21.1 Convenio P.RE.DE.G. (Programa de Reconversion y Desarrollo dela Granja)
Conforme alo establecido en el convenio celebrado entre CND y el Ministerio de Ganaderia Agriculturay

Pesca (MGAP) con fecha 2 de setiembre de 1996 se creael Fondo APICE (Fondo de Apoyo alaProduccién,
Industrializacion y Comercializacion Externaen el Sector Granjero) con los recursos atransferir por PREDEG a
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CND. Dicho fondo tiene por objeto reconvertir y desarrollar en forma competitiva, integraday coordinada al

sector de produccién, conservacion, acondicionamiento, industrializacion y comercializacion de productos

horticolas, fruticolasy de animales de granja.

A tales efectos se cred la Unidad Coordinadoradel PREDEG como Unidad gjecutoradel MGAP. El PREDEG

fue financiado por el BID, y de acuerdo alas prérrogas convenidas su actividad se extendi6 hasta el 28 de

abril de 2006.

El MGAP hafinanciado proyectos aprobados por la Unidad Administradora del Fondo de Reconversién del
Sector Azucarero (FRSA) canalizando los fondos através del Fondo APICE y ha utilizado a esos efectos los
servicios de CND en el marco del convenio suscrito por CND y MGAP constitutivo del Fondo APICE.

En cumplimiento de o estipulado en el convenio citado inicialmente, CND mantiene |os fondos recibidos en
virtud del Fondo APICE en un régimen de contabilidad separada, |o que permite evaluar |la marcha del
programae identificar el destino especifico de los recursos. Estos fondos no son propiedad de CND, y por lo
tanto no constituyen activos o pasivos parala Corporacion. Durante el gjercicio 2006 laCND financi6 al

Fondo para hacer frente al pago de proveedoresy gastos de Vibobusa.

A continuacion se presenta en forma resumida informacién incluida en las rendiciones de cuentas que son
presentadas por CND y enviadas al PREDEG en cumplimiento del instructivo financiero— contable vigente

desde el 1° de abril de 1998 (importes en pesos uruguayos).

Acumulado Acumulado
Ingresos recibidos 31.12.06 31.12.05
Fondo APICE 17.400.000 17.400.000
Fondo Reconversion sector azucarero 25.222.527 25.222.527
Fondosrecibidos 42.622.527 42.622.527
Ingresos por colocaciones 17.853.399 17.767.524
Diferencias de cambio no gravadas 7.137.803 7.039.801
Ingreso por venta de empresas — Fanaprhu S.A. 11.711.908 11.711.908
Aporte de CND a ser reintegrado (*) 18.453.542
FRPB — Bco. Montevideo — cuota parte bloqueada (**) (9.945.119)
Otrosingresosrecibidos 45.211.533 36.519.233
Total deingresos del Fondo PREDEG 87.834.060 79.141.760
Gastos pagados 3.880.187 3.810.158
CENTRAL APICOLA SA 5.351.680 5.351.680
CENTRAL APICOLA COOPERATIVA 734.988 734.988
VIBOBUSA 30.183.777 8.554.086
VITIVINICULTORES 3.049.200 3.049.200
DECAMAN SA. 162.674 162.674
CALNU 6.000 6.000
URUCOOP SA. 4.369.451 4.369.451
Asistencias con e Fondo APICE: 43.857.770 22.228.079
CENTRAL APICOLA SA. 1.648.292 1.648.292
URUCOOPSA 1.621.811 1.621.811
FANAPRHU SA. 5.908.984 5.908.984
Inversionescon € Fondo APICE: 9.179.087 9.179.087
GREENFROZEN 28.863.316 28.863.316
VIBOBUSA 1.106.300 1.106.300
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CALNU 947.400 947.400

Asistencia con el Fondo de Reconversion Azucarero 30.917.016 30.917.016
Total de pagosrealizados 87.834.060 66.134.340
Saldo defondos disponibles 0 13.007.420

(*) Importe que ha sido financiados por fondos aportados transitoriamente por laCND y que le deberan ser restituidos,
para abonar gastosy proveedores de Vibobusa.

(**) El PREDEG tenia fondos depositados a plazo fijo en el ex Bco Montevideo, |os que quedaron inmovilizados por la
crisis bancaria del 2002 y actualmente forman parte de una cuotaparte bloqueada por el FRPB.

Losfondos que posee laCND por cuentay orden del PREDEG se presentan a continuacion:

Institucion Moneda 2006 2005
B.R.O.U. moneda extranjera USs 307.22 117.487
B.R.0.U. moneda nacional $ 3.163 519.311
Bonos del Tesoro Vaor Nominal USs

Banco de Montevideo — FRPB (ex p.fijo) USs 320.700 402.153
Certificado de Depésito a cobrar NBC Uss 18.065

Cajade Ahorro NBC 1023537 Uss 66.541

Cajade Ahorro NBC 5767 Ay B Uss 1511

Banco de Montevideo — Intereses Uss 7.260 9.104
Intereses por depdésitos a plazo fijo Uss 1121

21.2 Programa Global BID-MyPE — Préstamo 614

La CND haactuado desde el afio 1991 como Unidad Ejecutoradel Programa BID-MyPE através de su
Departamento MyPEs.

Este programaincluye dos convenios, segin se detalla a continuacion:

A: convenio de préstamo relacionado con el financiamiento amicro y pequefias empresas, a corto y mediano
plazo, suscrito por la Republica- Pmo. 614 OC/UR por un monto de US$ 7.000.000 ampliado posteriormente en
1995 por un monto de US$ 20.000.000 del Préstamo Global Multisectoria (Pmo. 705 OC/UR).

B: convenio ATN/SF 3601 de cooperacion técnica no reembol sable para asesoramiento, capacitaciony
difusion necesarios para el fortalecimiento de la Corporacion y de las MyPEs. Este convenio de cooperacion
técnica const6 de un monto inicial de US$ 3.130.000 (US$ 2,2 millones aporte del BID y US$ 0,93 millones
aporte de CND) de fondos no retornabl es.

La operativa de colocacién de fondos se realizo por intermedio de institucionesfinancieras regul adas por €l
Banco Central del Uruguay, actuando estainstitucion como Agente Financiero del mismo.

Los saldos colocadosy de contraparte se presentan acontinuacion (importe en délares):

Concepto 31.12.06 31.12.05

Fondos aportados por BID (originalesy recuperos) 36.354.512 36.354.512
Fondos aportados por Instituciones financieras 4.968.067 4.968.067
Fondos aportados por las MyPEs (contraparte) 12.360.549 12.360.549
Total del Programa 53.683.128 53.683.128

El programa otorgd 4.047 préstamos, |0 que representa un promedio por préstamo de US$ 10.210 (fondos
aportados por €l BID y por lasinstituciones financieras sobre cantidad de préstamos). Durante |os gjercicios
2005 y 2006 no se produjeron desembol sos.
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Los saldos aleudados al Programa por las instituciones financieras se componen de la siguiente forma
(importes en USS$):

Institucion 31.12.06 31.12.05
COFAC 139.886 341.680
FUCAC
CAYCU US$ 76.906.23

(Prevision) “ (76.906.23) 0.00
Total 139.886 341.680

El saldo adeudado por el Programaal BID al 31 de diciembre de 2006, seguin estado de cuenta de dicha
Institucién asciende a: 2.067.081 UAC (unidad financiera utilizada por el BID como medio de expresar las
obligaciones de amortizacion de principal y pago de intereses en términos de equivalenciaal délar USA,
pendientes de pago en las diferentes monedas contabilizadas en |a cuenta Central de Monedas. Al 31 de
diciembre de 2006 de 1 UAC = US$ 1,6031057685. Por lo tanto e monto de la deuda a dichafecha erade US$
3.313.750.

El saldo adeudado al BID al 31 de diciembre de 2006 segln los registros contables del Programa erade
US$ 3.081.508. Los saldos de la contabilidad del Programa han permanecido en ddlares, no habiéndose
efectuado ningln gjuste de dichos saldos con respecto alavariacién de los valores delaUAC.

El detalle del flujo de fondos del Programaparalos gjercicios 2006 y 2005 se presenta a continuacion (importe
en USS$):

2006 2005

Saldo inicial defondos 1.499.412 1.710.363
INGRESOS

Recuperos obtenidos de IFIS 201.794 333.096
Ingresos financieros 7.350 10.300
Total ingresos 209.144 343.396
EGRESOS

Pagos a BID (Amort. deuda) 459.760 497.168
Otros 0 57.179
Total egresos 459.760 554.347
Saldo final de fondos 1.248.796 1.499.412

L os saldos de disponibilidades se componen seglin el siguiente detalle (importes en US$):

31.12.06 31.12.05
BCU Fondo Programa Global 376.416 369.066
BCU Programa Fondo Repago BID 872.380 1.130.346
Total 1.248.796 1.499.412

21.3 Convenio C.N.D.—DINACYT Fondo de Garantia para PYMES innovadoras.

Con fecha 27 de diciembre de 2001 la Direccién Nacional de Cienciay Tecnologia (DINACYT) y CND
suscribieron un Convenio de Complementacién en el cual se acordé la creacion de dos instrumentos de
apoyo alas pequefias y medianas empresas con proyectos innovadores en materia tecnol égica.

Uno de estos instrumentos es el Fondo de Garantia para Proyectos PY MES Innovadoras (FOGAPPI), € cual
se constituye con recursos provenientes de |os recuperos de préstamos otorgados a empresas innovadoras
en el marco de los acuerdos de préstamo con el BID parael Programade Cienciay Tecnologia— 646/0C — UR
y 647/0C — UR.
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El Fondo de Garantia es administrado por el departamento MY PES a igual que la administracion de los
documentos al cobro provenientes de créditos concedidos por DINACY T con recursos del Programa de
Cienciay Tecnologia (FINTEC).

El otro instrumento es el Fondo de Capitalizacidn de PyMEs innovadoras (FONCEI).

En el marco del FOGAPPI se han entregado avales por un total de US$ 110.805, que garantizan operaciones
realizados por dos empresas en COFAC segun el siguiente detalle:

Empresa Fechareadlizacion Deudaen US$ 60 % de Gtia
del Fogappi
Campo Manantial 23.12.2004 100.000 60.000
Jaspe SA. 29.03.2005 60.000 36.000
Jaspe SA. 31.05.2006 24.674 14.804

Lasituacién global delosvales recibidos para gestionar el cobro es lasiguiente AL 31/12/06:

Capital en  Capital en $

US$

Sadoinicia d 31/12/05 483.329 3.959.687

Nuevos vales a gestionar 881.113 2.970.490

Baja vaes por refinanciacion (150.719)  (1.571.757)

Cobranzas capital 2006 (21.582)

Cobranzas capital a 2005 (176.195)  (1.967.870)

Saldo final a 31/12/06 1.015.946 3.390.550

Intereses Intereses
en US$ en$

Saldoinicial a 31/12/05 84.089 160.036
Nuevos vales a gestionar 108.902 45,581
Baja vales por refinanciacion (35.473) (45.581)
Cobranzas interés 2006 (8.498)
Cobranzasinterés al 2005 (25.163) (57.452)
Saldo final & 31/12/06 123.857 102.584

En el afio 2003 se constituyd un depdsito a plazo fijo en COFAC por US$ 47.000 que garantiza una operacion
correspondiente aFADICAR S.A., lacua fue aprobada en el marco del convenio, previo alaimplementacion
del FOGAPPI. En consecuenciala garantia de esta operacion consiste en un deposito prendado afavor de
COFAC con vencimiento 12 de marzo de 2006 inicial mente, con renovacion automaticaal 20 de marzo de 2007.

El Flujo de Fondos, paralos gjercicios 2005 y 2006 se presenta a continuacion (expresado en délares
americanos):

2006 2005

Sddoinicia defondos 606.884 484.370
INGRESOS

Cobranza Cartera administrada 30.562 47.224
Recuperos créditos 38.259
Ingresos financieros del Programa 34.863 42.528
Total ingresos 65.425 128.011
EGRESOS

Fondos colocados aempresas
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Egresos financieros 10.471 5.497
Otros 411

Total egresos 10.882 5.497
Saldo final de fondos 661.427 606.884
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L os saldos de disponibilidades se componen seguin el siguiente detalle (importes en délares americanos):

Institucién financiera 31.12.06 31.12.05

Banco Central del Uruguay 266.891 233.802
BROU 347.536 326.082
COFAC 47.000 47.000
Total 661.427 606.884

Ademas el Programa cuenta con |os siguientes valores en délares americanos:

Depositados
en custodia en 31.12.06 31.12.05
Bonos del Tesoro —Vaor Nominal BCU 546.150 546.150
Bonos del Tesoro —Vaor Nominal Brou 21.000 21.000
Total 567.150 567.150

21.4 Programa Corporacion — Ley N° 16.882 de apoyo la micro y pequefia empresa

A travésdelaley 16882 del 24 de octubre de 1997 se cred un programa de apoyo ala micro y pequefia
empresa con fondos provenientes del Estado (MEF) y aser g/ecutado por CND por un monto total de US$ 30
millones.

El articulo 5° de dicha L ey establece que se autorizalaemision y circulacién de Bonos del Tesoro hastaun
monto de US$ 30 millones, con destino afinanciar el programa. El producto de dicha emisién seré depositado
por el MEF en el Banco Central del Uruguay estardalaorden delaCND.

LaCND en su calidad de agente financiero podra otorgar créditos en el marco de dicho programa, por
intermedio de sub-agentes financieros sel eccionados de las instituciones reguladas por el BCU o através de
instituciones publicas o privadas con aptitud y competencia para otorgar créditos.

Al 31 de diciembre de 2006 | os fondos desembol sados por € MEF ascienden aUS$ 25.814.859 (US$ 2.307.039
desembolsados durante el afio 2006).

El 30 de octubre de 2000 el MEF resolvio destinar ala capitalizacion dela CND la sumade US$ 1.600.000,
equivalentes a$ 19.962.400 en cuatro partidas mensualesy consecutivas de US$ 400.000 cadauna. El MEF
aportd en los afios 2000 y 2001dichas partidas en igual proporcion; con el compromiso por parte dela CND de
imputar recuperos por igual monto en préstamos a Mypes conforme alo dispuesto por el Articulo5delalLey
N° 16.882. La capitalizacion fue realizada, habiendo la CND otorgado préstamos a Mypes por US$ 321.002 en
cumplimiento del compromiso asumido.

Al 31 de diciembre de 2006 se encuentran pendientes de desembolsar por parte del MEF US$ 2.585.141.

L osfondos recuperados en el marco de laley citada constituyen aportes de capital a CND y al 31 de
diciembre de 2006 se han transferido por recuperos de capital por US$ 23.031.503. De estos recuperos fueron
imputados al patrimonio en la cuenta capital de CND, $ 435.771.223, | os cuales ya fueron aprobados por la
Asamblea de Accionistas.

L os recuperos efectuados en el afio 2005 y transferidos a CND por US$ 775.504,- fueron imputados en la
cuenta de capital dela CND en pesos historicos por $ 18.685.871y serén aprobados en |la préxima Asamblea
de Accionistas.

Laporcion delos ingresos financieros generados por el Programa que corresponden alaCND, US$ 34.835 en
el gercicio 2006, se incluyen dentro de Resultados financieros en el estado de resultados.
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L os saldos adeudados por los agentes financieros se detallan al continuacion (importes en US$):

Agente financiero Nota 2006 2005

C.A.y C. PROLECO 666.842 280.069
F.U.AM. 55.995 56.600
IntendenciaM. de Rio Negro 9.163 30.128
SAINDESUR 134.086 23.467
COFAC (1) 10.557 107.688
CACDU 501 11.381
FUNDASOL 0 4.500
Soc. Prod. Lecheros de Florida 0 0
CAYCU 2 33.381 33.381
Fundacién Tacurd 2 2.500 2.500
Cintepa 49.654

Fucerep 4.375

Calcar 19.380

Totales 986.434 549.714

1) Por resolucién del Directorio de CND del 11 de marzo de 2005, en cumplimiento de la notadel
Ministerio de Economiay Finanzas de la mismafecha, se procedi6 ala capitalizacién de los préstamos
subordinados adeudados por COFAC por un importe de US$ 2.000.000, los que figuran en € Activo No
Corriente, capitulo Inversiones alargo plazo del Estado de situacion patrimonial del Programa
Corporacion bajo el rubro COFAC Partes Sociales Voluntarias.

2) Losimportes adeudados se encuentran previsionados en el 100%.

El flujo defondos, paralos gjercicios 2005 y 2006 se presenta a continuacion (expresado en délares
americanos):

Concepto 2006 2005
Sadoinicial de Fondos 284.231 360.898
INGRESOS

Fondos recibidos del M EF 2.307.039 200.000
Recuperos obtenidos de |FIS 775.501 639.496
Ingresos financieros Programa 34.253 114.483
Total deingresos 3.116.793 953.979
EGRESOS

Fondos colocados alFIS 1.212.122 266.039
Transf. aCND (Amortizaciones

e Intereses) 807.208 764.387
Otros 220
Total de egresos 2.019.330 1.030.646
Saldo final defondos 1.381.694 284.231

L os fondos indicados anteriormente, estaban depositados en el Banco Central del Uruguay

21.5 Convenio OPP- CND- serealiza convenio de cooperacion técnica, en apoyo al programa de
Microfinanzas para € desarrollo productivo,

Este convenio sefirmé el 9 de agosto de 2006 y através de él se realizaran experiencias piloto, que han sido
seleccionadas por el Comité de seguimiento estratégico del programa.
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Por intermedio de este convenio se establece que la CND:

a) realicelaadministracion por cuentay orden de OPP delos fondos destinados a las experiencias pilotos
seleccionadas

b) laOPP apoyardala CND enlo referido a capacitacion, inversiones de software que debarealizar y
hardware y consultorias especificas.

Para esto la OPP transferira US$ 100.000 par cubrir €l punto a) y US$ 70.000 paracubrir € punto b).
Posteriormente, el 28 de diciembre de 2006 se acuerdaampliar €l monto destinado al punto a) en hasta
$3.250.000 adicionales.

El flujo de fondos adic/06 es el siguiente:

$
Fondos recibidos 2.470.500
EGRESOS
-Préstamos otorgados (706.811)
Fundasol 438.590
IPRU 268.221
- Gastos CND (315.407)
Consultores 291.067
Software 14.114
Capacitacion 4.870
Otros (gtos bcrios) 5.356
Fondos disponibles al final del gercicio 1.448.282

21.6  Convenio PPF P 4290

Firmado €l 4 de agosto de 2006, entre laDicyt y CND mientras se crealapersonajuridica Agencia Nacional de
Investigacion e Innovacién para gjecutar €l programa PPF del Banco Mundial.

Paraello se dispondran de US$ 450.000

A 31 dediciembre de 2006 se han recibido US$ 120.246 y el resto serecibira de acuerdo alas necesidades del
Programa.

El presupuesto del PPF consta de tres items:
1. Recursos Humanos

2. Gastos Operativos

3. Equipos

Con una asignacion de recursos para cada item a saber:

1- US$312.000
2- US$ 104.000
3 US$ 34.000, completando asi un total de US$ 450.000

Total  US$450.000

1- Incluye consultores o consultorias nacionales e internacionales, asi como convenios con otras
organizaciones como por ejemplo las Universidades pararealizar algun proyecto de investigacion

2- Incluye gastos de funcionamiento (papeleria, alquileres, viaticos, publicaciones, comisiones bancarias,
etc.),
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3

Incluye equipamiento de oficina, desde mobiliario hasta equipos de computacion y software
correspondiente.
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El flujo de fondos a 31 de diciembre de 2006 es el siguiente:

USs
Fondos recibidos al inicio 120.246
EGRESOS
-Gastos operativos (6.787)
Publicaciones 6.564
Gtos bancarios 223
Fdos disponibles 113.459

21.7 ProgramaMultisectorial

Es un programa de cooperacion técnicafirmado por laCND con el BCU €l dia8 dejulio de 2002, en €l marco
del contrato de préstamo N° 1407/OC/UR suscrito por la Republica con el Banco Interamericano de Desarrollo,
denominado Programa Global de Financiamiento Multisectorial 111.

Este programa es la continuacién del iniciado en el afio 1998 con lafirmadel primer convenio de cooperacion
técnicaen el marco del préstamo suscrito por la Republicacon el BID, denominado Programa Global de
Financiamiento Multisectorial 11 (N° 1155/OC/UR).

El monto de ambos convenios asciende a US$ 623.306 que se perciben en funcidn de la eecucién del
Programa de Financiamiento.

En estos convenios CND tomo a su cargo latarea de promociény apoyo del Programa Multisectorial 111, asi
como laevaluaciény control de los eventual es impactos ambiental es de | as actividades financiadas con |os
recursos de este Programa, asi como larealizacién de proyectos de apoyo ala mitigacion de dichos impactos,
mejora de la gestion ambiental de las empresas, tanto en el sector terciario como primario (produccion
organicay natural).

Con ello estamos cumpliendo con el concepto de Responsabilidad Social Corporativa, quelaCND llevaa
cabo como un aporte positivo ala sociedad en su conjunto, sin obtener un beneficio propio, ya que este
programa no brindaingresos por ningln concepto ala Institucion, pero sirve como catalizador de un
concepto de uso apropiado de los fondos publicos, haciendo carne en el empresariado de que se puede
obtener beneficios, con inversiones que otorgan un mejor retorno alavez que permiten una gestién ambiental
adecuada.

Al 31 de diciembre de 2006 el BCU ha aportado US$ 515.389 que corresponde al siguiente cronograma:

Fecha Multisectorial 11 Multisectorial 1ll
25.junio.1999 103.703

24.abril 2000 158.703

12.diciembre.2001 42.180

17.octubre.2002 102.180
31.mayo.2004 51.905
03.junio.2005 14.000
19.diciembre.2005 9.173
30 mayo 2006 3.608
7 agosto 2006 8.242
17 agosto 2006 10.895
27 noviembre 2006 10.800
Totales 304.586 210.803
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En Cuadro adjunto se establece un Flujo de Fondos acumulado de | os Ultimos afios:

FLUJO DE FONDOS - PROGRAMA
MULTISECTORIAL

CONCEPTO/ ANO Acumulado 1999-2005

Saldoinicial defondos
Ingresos
Fondos recibidos del BCU
Fondos recibidos de otras I nstituciones
Total ingresos

Egresos
ConsultoriaMedio Ambiente
Gastos organizacion seminarios
Gastos convenios ETAS/IMMs
Gastos programa
Gastos apoyo otras organizaciones
Pérdidaincobrables fondos BCO
Total egresos

9.458

481.844

481.844

153427
171.243
72.262
37.025
20.400
41111
495.468

Saldo final fondos disponibles

(4.166)

Con respecto al saldo deudor final de US$ 4.166, a partir de junio de 2005, CND efecttialos pagos con cargo a
Programa, obteniendo |os reembolsos por parte del Banco Central del Uruguay contrala presentacion de la

rendicién de cuentas correspondiente.
El flujo de fondos parad 2006 en délares es el siguiente:

Fondos disponibles al 31/12/2005 0
Gastos (40.547)
Reslizados en e 2005 pendientes de pago 4.166

Realizados en € 2006 36.381

Reintegros BCU 33.545 33.545
Saldo de gastos pendientes de reintegro a 31/12/2006 (7.002)

Lacomposicion de dichos gastos pendientes es la siguiente:

Honorarios asesor ambiental US$ 3.695
Honorarios auxiliar US$ 2.345
Otros USE 962

US$ 7.002
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Nota22 - Informacion Complementaria Articulo 2° Ley N° 17.040
22.1 Numerodefuncionarios

Numero de funcionarios permanentes en los Ultimos cinco gjercicios es:

Ejercicios Funcionarios
2001 26
2002 28
2003 28
2004 26
2005 27
2006 35

El incremento del 2006 se explica por la nueva estructura organizativa de la CND, donde se crean nuevos
departamentosy se ampliael staff, para atender |os nuevos programasy acciones definidos en su plan
estratégico.

22.2 Pago deimpuestos

En el transcurso del afio 2006 se pagd por concepto de Impuesto al Valor Agregado $ 336.980 y por Cofis
$2.526 ($584.301y $ 1.188 respectivamente en € afio 2005).

Ademés se abond $ 1.499.212 por concepto del.V.A. y Cofis correspondientes areliquidaciones de las
Declaraciones Juradas fiscal es desde Agosto 2002 a Marzo 2005, a consecuencia de una actuacién inspectiva
delaD.G.l. Endicho periodo no seincluyeron las ventas accionarias (exentas) parael cllculo dela
proporcionalidad del VA y Cofis compras, lo que determind esa diferencia. Al cierre del gjercicio aln no se
abonaron las multas 'y recargos correspondientes, habiéndose generado una prevision al respecto.

LaC.N.D, de acuerdo con las normas vigentes, no se encuentra alcanzada por €l Impuesto ala Rentani €l
Impuesto a Patrimonio.

Nota23 - Garantiasotorgadas

Adicionalmente alo expresado en notas previas, C.N.D. ha otorgado avales por US$ 300.000 afavor del
Banco Surinvest S.A. y por US$ 2.250.000 afavor del B.R.O.U. garantizando operaciones realizadas por
Agolan S.A.

Permanecen retenidos en el Fondo de Recuperacién de Patrimonio Bancario de Banco de Crédito S.A., Bonos
del Tesoro por un vaor nomina de US$ 68.597.94 garantizando avales otorgados por C.N.D. en relacién con
préstamos solicitados por personas fisicas (Programa Jovenes) en €l marco del Programade Apoyo alas
micro empresasy a pequefias empresas creado por Ley 16.882 en dicho banco.

Nota24 -  Aprobacion delos estados contables

L os presentes estados contables, han sido formulados alos efectos de cumplir con lo establecido en el
articulo 12 del Decreto 247/87 del 22 de mayo de 1987 y atales efectos seran presentados para su
consideracion en la proxima Asamblea General de Accionistas.

Adicionalmente, y alos efectos de cumplir con las normas contables vigentes, la Direccion formulay presenta
por separado estados contables consolidados.
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