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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Sres. Consejo Directivo
SAINDESUR S.A.

. Hemos auditado el Estado de Situacion Patrimonial de SAINDESUR S.A. al 30 de setiembre de 2014 y
los correspondientes Estados de Resultados, de Evolucién del Patrimonio, de Origen y Aplicacién de
Fondos; el Cuadro de bienes de Uso y sus Notas Explicativas por el gjercicio anual finalizado en esa
fecha. Los estados contables que hemos auditado son los que se adjuntan a este informe, debidamente
inicializados a efectos de su identificacion. La Direccion de la empresa es responsable por las
afirmaciones contenidas en los referidos estados contables, incluyendo sus notas explicativas., Nuestra
responsabilidad consiste en expresar una opinién con respecto a dichos estados contables, que esté
basada en el trabajo de auditoria realizado.

2. Responsabilidad de la Direccion sobre los estados contables

La Direccién de la empresa es responsable de la preparacion y presentacion razonable de estos estados
contables de acuerdo con las normas contables adecuadas en Uruguay. Dicha responsabilidad incluye el
disefio, implementacion y mantenimiento de un sistema de control interno adecuado para la preparacion
y presentacion razonable de estados contables que estén libres de errores significativos, originados en
fraudes o errores; la seleccion y aplicacion de politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones
contables que sean razonables en las circunstancias.

3. Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados contables mencionados en el parrafo
primero, basada en nuestra auditoria. Hemos conducido nuestra auditoria de acuerdo con normas de
auditoria generalmente aceptadas en el Uruguay. Estas normas requieren que cumplamos con requisitos
éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si
los estados contables estan libres de errores significativos.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre las cifras y las
revelaciones expuestas en los estados contables. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de que existan errores significativos en los estados
contables, originados en fraudes o errores.
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Al efectuar dichas evaluaciones de riesgos, el auditor considera ¢l control interno existente en la
sociedad, en lo que sea relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados contables,
con la finalidad de disefar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero
no con el proposito de expresar una opinion sobre la eficacia del sistema de control interno de la entidad.
Una auditoria también incluye evaluar el grado de adecuacion de las politicas contables utilizadas y la
razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Direccién, asi como evaluar la
presentacion de los estados contables en su conjunto.

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

Opinion
En nuestra opinion, los estados contables mencionados, presentan razonablemente, en todos los aspectos
significativos, la situacién patrimonial de SAINDESUR S.A. al 30 de setiembre de 2014 y los resultados

de sus operaciones, la evolucion del patrimonio y el origen y aplicacion de fondos por el ejercicio
terminado en esa fecha, de acuerdo con las normas contables adecuadas en Uruguay.

Montevideo, 5 diciembre de 2014.

B N C, CIAPESSONi

N Comador Pabllcy
io en Adminisraiden
CMe. 4048E

CAJA DE JUBILACIONES

¥ PENSIONES DE
PROFESIONALES
UNIVERSITARIDS

PESOS URUGUAYCS.

$ 50 TIMBRE LEY 17.758

01243680




Estado de Situacion Patrimonial al 30 de septiembre de 2014

(Cifras expresadas en pesos uruguayos (*) )

Activo
Activo Corriente

Disponibilidades
Cuja
Bancos

Créditos

Documentos a cobrar
Interescs a cobrar
inlereses a veacer
Prevision para incobrahles

Otrus Criditos
Deudores varios m/n
Deudores varios m/e
Gastos anticipados

Pagos por cuenta de terceros

Totul Activo Corriente

Activo no Corriente

Creéditos g largy plaze
Documentos a cobrar ip
Intereses a cobrar [p
Intereses a vencer lp

Doc a cobrar en gestién mic

Doc a cabrar en gestion min
Ds x arrendamiento en gestion m/c
Prevision ingobrables

Mros créditos
Deudores varios m/e

Bienes de Uso

Muebles y Uliles

Fquipos

[ntangibles

Amortizacion Acumulada

Total Active ne Corriente

Total Activo

Cuentas de orden activas

Cheques en custodia §
Cheques en custodia USS

Total Cuentas de Orden Activas

Cuentas de orden pasivas
Cheques en custodia §
Chegues en custodia LSS

Total Cuentas de Orden Pasivas

(*Y Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30/09/28 14

El Anexo y las Notas 1 a |5 que se adjuntan fosman parte integral de los estados contables
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Estado de Situaciéon Patrimonial al 30 de septiembre de 2014

(Cifras expresadas en pesos uruguayos (*) )

MNotas 30-09-14 30-09-13
Pasivo
Pasivo Corriente
Deundas Comerciales
Acreedores varios ( 2,185
0 2,185
Deudas Financieras
CND 7 5,699,763 5,233,837
Intereses a pagar 7 162 871 100,370
Intereses perdidos a vencer 7 (156,706) (94,141)
5,705,928 5,240,066
Deudas Diversas
Cucntas a Pagar 20,086 23,716
Cargas sociales 27,643 28,448
Provisiones Laborales 101,699 89,887
Acreedores [1scales 30,038 40,544
Otras deudas 53,735 52,493
235,201 235,087
Tatal pasive Corriente 5,941,129 5,477,338
Pasivo no Corriente
Deundas Financieras
Documentos a pagar Ip 7 2,159,731 1,257,115
Intereses a pagar lp 7 57.021 28.145
Intereses perdidos a vencer ip 7 (57.021) (28.143)
2,159,731 1,257,115
Total Pasivo No Corriente 2,159,731 1,257,115
Total Pasivo 8,100,860 6,734,453
Patrimonio
Capital Integrado 8 8.338.800 8.338.800
Ajustes al patrimonio 2,927.654 3,114,134
Resultados Acumulados (4.424.567) (3.623.091)
Resultado del Ejercicio (730.175) (844.071)
Total Patrimonio 6,111,712 6,985,792
Total Pasivo y Patrimonio 14,212,572 13,720,246

(*) Importes expresados cn moneda homogénea de poder de compra del 30/09/2014

il Anexo y las Notas 1 a 15 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables.




Estado de Resultados por el ejercicio anual terminado el 30 de septiembre de
2014

(Cifras expresadas en pesos uruguayos (%))

Nota  30-09-14 30-09-13

Ingresos Operativos
[ntercses ganados 1.374.403 1.699.093
[ntereses por mora 188.941 265.608
Otros ingresos operativos

Ingresos Operativos Netos 1.563.343 1.964.701
Ingresos Varios
Ingresos varios 32.433 87.541

32.433 87.541

Gastos de Administracién y Ventas
Sueldos administracion (950.099) (907.304)
Cargas sociales (161.359) (161.943)
Reneficios sociales (91.761) (77.693)
Servicios de lerceros (183.934) (189.271)
Honorarios profesionales (127.559) (77.368)
Correspondencia y comunicaciones (22.659) (25.684)
Amortizaciones (541) (3.754)
Giaslos de movilidad (3.087) (2.952)
Seguros (17.044) (15.226)
Papeleria y utiles de escritorio (7.862) (8.157)
(astos varios (12.829) (19.347)
Impresos (6.446) (3.610)
(astos notariales (9.459) (598)
Clearing de informes (36.959) (38.673)
Impuesto al patrimonio {116.991) {128.905)
1COSA (11,658) (11628)
Gastos gestion judicial (10.931) (15.975)
Deudores Incobrables (172.593) {423.467)

Total de Gastos de Administraciéin y Ventas (1.943.770) (2.111.555)

Resultado Operativo (347.994) (59.313)
Resultados Financieros
Intereses ganados 717 3.549
Intereses perdidos (154.025) (187.477)
(astos Bancarios (17.628) (13.833)
Otros resultados financieros 0
Resultado por desvalorizacion monetaria y {enencia 12 (172815 (548.799)

Total de Resultados Financieros (343.751) (746.560)

Impuesto a la Renta (38.430) (38.198)

Resultado Neto (730.175) (844.071)

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30/09/2014

El Anexo y las Notas 1 a 15 que s¢ adjuntan forman parte integral de los estados contables,
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Estado de Evolucion del Patrimonio por el ejercicio anual terminado el
30 de septiembre de 2014

(Cifras expresadas en pesos uruguayos)

Capital Reservas Ajustes al Resultados Total del
Social Patrimonio Acumulados Patrimonio
1. SALDOS INICIALES
Apottes de I'ropictarios
Aportes de Socios 8.338.800 8.338.800
Gianancias Retenidas
(rras Reservas
Resultados No Asignados (4.122.454) (4.122.454)
Reexpresiones Contables 2.230.389 2230389
SUBTOTAL 8.338.800 2.230.389 (4.122.454) 6.446.735
2. MODIFICACIONES AL SALDO INICIAL
Ajusles al saldo inicial
Reexpresion del patrimonio 697.265 (341.421) 355.845
3. SALDOS INICIALES MOMFKFICADOS I 8.338.800 2,927,654 (4.463.875) 6.802.580 |

4. AUMENTO DEL APORTE DE PROPIETARIOS

Capitalizaciones

5. Distribucion de Utilidades
Reserva Legal

Reservas Cstatutarias

Oitras Reservas

6. Reexpresiones Contables

7. Resultados Acumulados 39.307 39.307
8. Resultado del Ejercicio (730.175) (730.175)
SUBTOTAL (447) [ (690.868) (690.868)|

8. SALLDOS FINALES
Aportcs dc Propictarios
Aportes de Socios 8.338.800 8.338.800

Ganancias Retenidas

Rescrva legal

Reserva Estatutaria

Otras Rescrvas

Resultados no asignados (3.154.743) (5.154.743)
Reexpresiones Contables 2.927.654 2927654

Canancias No Asignadas

TOTAL [ 8338800 2.927.654 (5.154.743) 6.111.712 |
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Estado de Flujo de Efectivo correspondiente al ejercicio
anual finalizado el 30 de septiembre de 2014

(Cifras expresadas en pesos uruguayos (*))

J0-09-13

3-09-14
Flujo de efectivo proveniente de operaciones

Resultado del Ejercicio (730.175)
Ajustes al resultado del ejercicio:
Amortizaciones 541
Cambios en Activos y Pasivos
Créditos (60.537)
Otros créditos (8.353)
Deudas comerciales (2.185)
Deudas diversas y otras deudas 114

(800.596)

Flujo de efectivo proveniente de inversiones

(844.071)

3.754

4.642.001

(1.317)
353
19.799

Compra de Bienes de Uso

3.820.520

Flujo de efectivo proveniente de financiamiento

Deudas financieras

Otros ajustes al patrimonio

Flujo Neto de Efectivo

1.366.479

1.368.479

{1.184.613)

(143.906)

423.977

Saldo Inicial de Efectivo

3.070.904

Saldo Final de Efectivo

(1.184.613)

28.030

2.663.936

406.966

3.494.882

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30/09/2014

El Anexo y las Notas 1 a 15 que se adjuntan forman parte integral de los estados contal.]th?g

3.070.904
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

AL 30 DE SETIEMBRE DE 2014

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA.

1.1. Naturaleza Juridica e inicio de actividades.

Los estados contables se refieren a Inversiones para el Desarrollo-Uruguay Sociedad Andnima (SAINDESUR S5.A.),
sociedad anonima cerrada con acciones nominativas.

1.2. Actividad Principal.

Brindar asistencia técnica y financiera a pequefias y medianas empresas con el cometido de lograr su consolidacion y
desarrollo.

1.3. Situacién Actual.

No existe liquidacién, concordato o intervencion de cualquier naturaleza.

NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES APLICADAS.
2.1. Bases para la preparacion de los Estades Contables.
2.1.1  Aplicacion de Normativa vigente para la preparacion de estados contables

A partir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2009, el Decreto 266/007 establece que las Normas Contables
Adecuadas en el Uruguay son las Normas dc Informacion Financiera (NIIF} adoptadas por el 1LA.5.B. y publicadas en
la pAgina web de la Auditoria Interna de la Nacion. Asimismo, han sido elaborados de acuerdo a los decretos 135/09,

99/09, 283/09 y 65/010 y preparados teniendo en cuenta los aspectos de presentacion contenidos en el Decreto
103/991.

Las normas contables adecuadas en el Uruguay establecen que la moneda funcional (moneda utilizada para medir los
diferentes componentes de los estados contables) debe proporcionar informacion acerca de la empresa, util y que
refleje la sustancia economica de los hechos y circunstancias relevantes de la misma.

2.1.2  Método aplicado para corregir el efecto que produce la inflacion en los estados contables

Los estados contables han sido ajustados de modo que todos sus importes estén expresados en moneda de poder
adquisitivo del 30 de Setiembre de 2014, de acuerdo a los procedimientos de ajuste integral aprobados por la IX
Conferencia Interamericana de Contabilidad, dando cumplimiento a la NIC 29 - Informacion Financiera en Economias
Hiperinflacionarias.

Para el ejercicio 2013-2014 se ha considerado el indice de los precios del consumo (1.P.C.) preparado por Instituto
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Nacional de Estadistica (I.N.E.} como la medida de la variacion en el poder adquisitivo de la moneda de acuerdo al
decreto 99/09. Dicho indice ha tenido una variacion positiva 8,36 % durante el ejercicio 2013-2014,

2.2, Criterios de Valuacion.

2.2.1 Transacciones en moneda distinta de la moneda funcional

Los saldos de activos y pasivos definidos en moneda extranjera son convertidos a pesos uruguayos al tipo de cambio
interbancario comprador billete de fecha de cierre de ejercicio econdmico.

Los saldos de las cuentas definidas en unidades indexadas se muestran convertidos al valor vigente de la Unidad
Indexada al cierre del ejercicio econdmico.

Los resultados en moneda distinta de la funcional se convierten a la cotizacion vigente al dia anterior a la fecha de la
transaccion.

El siguiente es el detalle de las principales cotizaciones de las monedas distintas de la moneda funcional operadas por
SAINDESUR S.A. respecto al peso uruguayo, al promedio y cierre de los estados contables;

Promedio Cierre
Set-14 Set-13 Set-14 Set-13
Délares americanos 23381 20,181 24,702 22.060
Unidad Indexada 2,7917 2,578 2.9094 2,674

Todos los resultados provenientes del uso de tipos de cambios diferentes o valores de la unidad indexada, a los que los
pasivos se contrajeron o los activos se incorporarorn, han sido volcados a resultados del ejercicio dentro de los
resultados financieros.

2.2.2  Valuacion de activos y pasivos.

Los activos y pasivos han sido valuados sobre la base del costo que inicialmente se desembolsd para su adquisicion,
ajustados en los casos que correspondiere, segin lo expresado en 2.2.1.

2.2.3  Concepto de Capital.

El concepto de capital utilizado por la empresa para ia determinacion de los resultados es el de capital financiero.

224  Créditos

Los créditos se presentan por su valor nominal, considerando lo expresado en 2.2.1 cuando corresponda, deduciéndose
la previsién por el riesgo de incobrabilidad.

2.2.5 Bienes de Uso.

Los bienes de uso figuran presentados a sus valores de adquisicion, netos de amortizaciones, reexpresados de acuerdo a
lo establecido en 2.2 1.

La depreciacion de los bienes se calcula en forma lineal, en funcidn de ta vida datil estimada de los mismos (10% anual
para Muebles y Utiles y 33,33% anual para Equipos de Computacién y Software).

iDENT]F]("R g e

Loy iming -

N‘?OS

U T T WG
L S

oo

Momaiger S Pica e bt 20(¢



El total de amortizaciones de bienes de uso al 30 de setiembre de 2014 ascendié a § 541, siendo al 30 de setiembre de
2013 $ 3.464 (expresado a valorces del 30-09-2014).

2.2.6  Determinacion del resultado.

Los ingresos por prestacion servicios {inancieros se han tomado por los valores pactados con los usuarios en la
documentacion respaldante de las operaciones, incluyéndose los intereses devengados hasta la fecha de cierre del
ejercicio. Los intereses con vencimiento posterior a dicha fecha se muestran en el rubro Intereses a Vencer,

En Gastos de Administracion y Financieros han sido tomados los devengados en el periodo. Los impuestos a la Rentay
al Patrimonio que se incluyen en el Estado de Resultados son los montos estimados que deben pagarse por los

resultados fiscales del periodo y el patrimonio fiscal al cicrre del ejercicio, segln las disposiciones legales vigentes.

La sociedad aplico el principio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos y la imputacién de costos y
gastos.

2.2.7 Estado de Flujos de Efectivo

Para la preparacion de este estado se ha definido como fondos igual efectivo y equivalentes de efectivo, dando
cumplimiento a la NIC 7 y al art.2 del Dec.266/007.

NOTA 3- ACTIVOS Y PASIVOS EN MONEDA DISTINTA AL PESO URUGUAYO.,

La posicién en moneda extranjera es la siguiente:

Sep-14 Sep-13

uss U$S
Activo
Disponibilidades 104.710 87.693
Creéditos por ventas 144,582 114.484
Otros créditos 0 7.064
Créditos por ventas no cies. 63.437 45.283
Total activo 312.729 254.524
Pasivo
Deudas comerciales 0 306
Dreudas financieras 194.246 160.220
Deudas financieras no ctes. 60.238 31.162
Total pasivo 254.483 191.688
Posicidn neta Activa 58.246 62.836
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Los activos y pasivos en Ul se corresponden segun el siguiente detalle.

Sep-14 Sep-13
Ul Ul
Activo
Disponibilidades
Créditos por ventas 550.161 569.275
Créditos por ventas no ctes. 508.799 186.819
Otros créditos no ctes, 0 0
Total activo 1.058.960 756.094
Pasivo
Deudas financieras 311.978 467.319
Deudas financieras no ctes. 230.887 176.753
Deudas diversas
Total pasivo 542.865 644.072
Posicion neta Activa 516.095 112.022
NOTA 4 - DISPONIBILIDADES
El detalle de disponibilidades es el siguiente:
Sep-14 Sep-13
by $
Disponibilidades
Fondo Fijo $ 3.000 1.675
Bancos MN 905.343 0972.966
Bancos ME 2.586.539 2.096.263
3.494.882 3.070.904

IDENTIFIn iy

hT mAnLMENTOS
S

Dogurros s 5 40 da wn et de Z_l
Mortevideo, ...S... de Dies8.b% | 4o kYL



NOTA 5 - CREDITOS POR VENTAS

3.1. Créditos por Venta

La composicion de los Créditos por ventas al 30/09/2014 y 30/09/2013 es la siguiente:

Corriente

Doc. a cobrar ¢/p USS
Int, a cobrar ¢/p USS
Int. a vencer ¢/p USS
Doc. a cobrar ¢/p m/n
Int. a cobrar ¢/p m/n

Inl. a vencer ¢/p m/n
Doc. a cobrar ¢/p Ul

Int. a cobrar ¢/p UL

Int. a vencer ¢/p Ul
Prevision incobrables U$S
Prevision incobrables $
Prevision incobrables Ul
Total corriente

No Corriente

Doc. a cobrar I/p U$S
Int. a cobrar I/p U$S
Int. a vencer I/p USS
Doc. a cobrar I/p m/n
Int. a cobrar l/p m/n
Int. a vencer /p m/n

Doc. a cobrar en gestion m/e

Doc. a cobrar en gestion m/n

Ds. x arrendamiento en gestion
m/e

Doc. a cobrar I/p Ul

Int, a cobrar I/p UI

Int. a vencer l/p Ul

Prevision incobrables USS
Prevision incobrables $

Total no corriente

Total

Sep-14 Set-13

$M Uss Ul $ Uss ul
4.556.280 184.450 3.600.782 150.631
396.136 16.037 301354 12.607
(296.315) (11.996) (205.828) (8.610)
2.293.366 4.595.630
241.666 449,413
{148.448) (230.796)

1.383.499 544.270 1.602.135 552.878
255.849 87.939 200.449 69.173
(172.220) (39.194) (86.707) (29.922)
(1.084.638)  {(43.909}) {959.624) (40.144)
{406.263) (440.234)
(66.489) (22.853) {66.224) {22.853)
7.152.421 144,582  550.161 8.760.351 114.484 569.275
1.567.020 63.437 1.082.463 45.283

88.170 3.569 65.131 25925

(88.170) (3.569) (65.131) (2.725)

330.324 85.347

§9.225 2733

(89.225) (2.733)

340.608 13.789 302,324 12.647

106.006 121.364

27.289 1.142

1.480.300 508.799 541.368 186.820
109.337 37.581 30.504 10.527
(109.337) {37.581) (30.504) (10.527)
(340.608) (13.789)

(106.006) (450.977)  (13.789)

3.377.644  63.437  508.799 1.709.177 45283  186.819
10.530.064 208.019 1.058.960 10.469.528 159.765 756.094

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30/09/2014.
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5.2. Prevision Incobrables

Los deudores en cuenta corriente y documentos a cobrar han sido llevados de acuerdo al importe que se espera cobrar
mediante la creacion de una prevision para deudores incobrables que se deduce de la cifra que la Sociedad tiene
derecho a cobrar. Analizando la situacion de los deudores y de acuerdo a los informes de los asesores juridicos se
realiz6 una estimacion realista del riesgo por incobrabilidad.

Disber S.A. ($ 348.261) se posee garantia prendaria y cesién de seguro correspondiente a favor de SAINDESUR S.A.
¥ se estan tomando las medidas legales necesarias para cobrar la deuda.

5.3. Deudores Varios en m/e

La sociedad en el ejercicio 2008-2009 adquirio un Elevador eléctrico para su posterior venta a la sociedad ARTEVA
S.A.. En esta segunda operacion SAINDESUR S.A. financid parte del precio acordado, manteniendo al 30/09/2014 un
saldo a cobrar de U$S 7.064,26, el cual se estipuld se cobraria en cuotas mensuales, iguales y consecutivas de U$S
504,59. Para esta deuda se tiene garantia prendaria y cesion de seguro correspondiente a favor de SAINDESUR S Ay
se esld lomando las medidas legales necesarias para cobrar la deuda. Se previsiond como incobrable ¢l 100% de la
deuda. (Ver Nota 5.2).

NOTA 6 - BIENES DE USO,
El detalle de los bienes de uso se muestra en el Anexo 1.

NOTA 7 - DEUDAS FINANCIERAS CORTO Y LARGO PLAZO

El detalle de las deudas financieras es el siguiente:

Sep-14 Set-13
$(® U$S Ul 5(%) Uss Ul

CND Convenio m/e 4.794.452 194.091 3.825.926 160.050
Int. a pagar C/p m/e 105463 4.269 56.333 2.357
Int. a vencer ¢/p m/e  (101.655) (4.115) {32.268) (2.187)
CND Convenio m/n 55.650
Int. a pagar ¢/p m/n 3.652
Int. a vencer ¢/p m/n (3.427)
CND Convenio Ul 903311 311168 1.352.261 466.649
Int. a pagar ¢/p UL 57.409 19.732 40.385 13.937
Int. a vencer ¢/p U1 (35.052) (18.922) (38.446) (13.267)

T ——— 5.705.928  194.246  311.978 | |5.240.066 160.220 467.319

CND Convenio m/e  1.487.988 60.238 744.918 31.162

Int, a pagar I’)p m/e 31,490 1.275 16.963 710

Int. a vencer I/p m/e  (31.490) (1.275) (16.963) (710

CND Convenio Ul 671.743 230.887 512.197 176,753
Int. a pagar I/p Ul 25.531 8.775 11.181 3.858
Int. a vencer I’/p Ul (25.531) {8.775) (11.181) (3.858)
Total no corriente 2.159.731 60.238 230.887 1.257.115 31.162 176.753
Total 7.865.659 254.483 542.865 6.497.180  191.382 644.072

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30/09/2014.
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Al 30/09/2010 dentro del rubro “CND convenio m/e” se inclufan U$S 134.262 con destino a scr capitalizado en el
marco de los convenios celebrados con fecha 25 de junio de 2009 y su ampliacion de fecha 30 de octubre de 2009, de
los cuales UES 125.965 correspondian a los reinlegros de capital de los créditos otorgados a los Clientes y el importe
de U$S 8.297 pendientes de ser reintegrados por los clientes al cierre del presente gjercicio.

Por dichos convenios se autorizd a SAINDESUR S.A. a colocar créditos a clientes y solicitar reembolsos por hasta el

equivalente de U$S 200.000. Dichos reintegros de capital seran destinados a capitalizar anualmente en SAINDESUR
S.A. por hasta dicho monto.

Posteriormente con fecha 26 de julio de 2010 y 1° de julio de 2011 la CND y SAINDESUR $.A. acordaron celebrar
dos ampliaciones al convenio firmado anteriormente por U$S 375.000 cada una.

Al 30/0%/2014 dentro del rubro “CND convenio m/e” se incluyen USS 99.262 con destino a ser capitalizado en el
marco de los convenios celebrados mencionados anteriormente.

NOTA 8 - PATRIMONIO

El total del Patrimonio al inicio del gjercicio, fue reexpresado en moneda de cierre. Dicho ajuste s¢ expone en
“Reexpresion del Patrimonio al 30/09/2014” del Estado de Evolucién del Patrimonio y ascendio a $ 355.845.

La reexpresion de las Acciones en Circulacion, los Aportes y Compromises a Capitalizar, Ajustes al Patrimonio y

Reservas se computan en el rubro Ajustes al Patrimonio. El ajuste de los Resultados Acumulados se imputa a la propia
cuenta.

Al 30/09/2014 el Capital integrado de la sociedad asciende al importe de $ 8.338.800.

La Evolucion del Patrimonio durante el ejercicio se refleja en ¢l Estado de Evolucion de Patrimonio,

NOTA 9 - PROGRAMA DE CAPACITACION Y DESARROLLO EMPRESARIAL DE
LOS JOVENES.

Segiin lo dispucsto cn el Convenic ATN/ME — 4526 UR, [irmado con el Banco Interamericano de Desarrollo,
SAINDESUR administraba recursos det Fondo para la Formacion de Micro y Pequefias Empresas de los Jovenes,
per un plazo total equivalente al plazo de ejecucion del Programa, més cinco afios. Una vez transcurrido el mismo,
segun lo establecido en el Capitulo | Seceion 2.07 (a) (i), los recursos pasan a [ormar parte del capital de la sociedad.
El plazo de ejecucion del Programa fue prorrogado hasta el 31 de octubre de 1997 (Nota recibida del BID con fecha
5/11/1996 individualizada como “CUR — FIN — 5306/96"), por lo que la capitalizacion quedo configurada dentro del
gjercicio cerrado el 30 de junio de 2003.

La situacidn de la cartera al 30 de setiembre de 2014 y al 30 de setiembre de 2013 se exponen en el siguiente cuadro:

Sep-14 Sep-13
Uss U$s
Documentos en gestion Ip 114.823 114.823
Prevision incobrables -114.823 -114.823
0 0
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NOTA 10 - CUENTAS DE ORDEN.

Las cuentas de orden deudoras y acreedoras reflejan el total de documentos de clientes en custodia por parte de
SAINDESUR S.A.

NOTA 11 - PARTES RELACIONADAS

Las sociedades y entidades relacionadas con SAINDESUR S.A. al 30/09/2014 son las siguientes:

Corporacion Nacional para el Desarrollo (CND), FUNDASOL, Solidaridad Internacional para el Desarrollo y la
Inversion (Francia) (SIDI), Instituto de Promocién Social del Uruguay (IPRU), Centro Cooperativista del Uruguay
{CCU), Institucion Financiera de Inversion para el desarrollo (Holanda) (OTKOCREDIT), Centro Latinoamericano de
Economia Humana (CLAEH), Unidn de Creadores de Empresas (UCRE) y Foro Juvenil.

Sep-14 Sep-13
h) $
Activo = 2
Pasivo
Deudas financicras
CND 7.865.659 6.497.079
7.865.659 6.497.079

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30/09/2014

NOTA 12 - RESULTADOS FINANCIEROS

El concepto Resultado por desvalorizacion monetaria y tenencia se compone de los siguientes rubros:

Sep-14 Set-13
$ $
Resultado por desvalorizacidn y tenencia
Diferencia de cambio ganada 1.263.128 1.003.005
Diferencia de cambio perdida (1.086.831) -890 546
Pérdida por desvalorizacion monetaria (349.113) -661.250
Total (L72.815) (548.791)

(*} Importes expresados en moneda homogeénea de poder de compra del 30/09/2014.
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NOTA 13 - MANEJO DE RIESGO

Riesgo de variaciones en cotizaciones
Dicho riesgo se encuentra determinado por la exposicion de la socicdad a las variaciones de las monedas distintas al
peso uruguayo, detallada en la Nota 2.2.1.

Riesgo de interés
La sociedad mantiene pasivos financieros, sujelos a ia variacién de una tasa de interés, segin el siguiente detalle:

Tasa anual 2014  Tasa anual 2013

Convenio CND délares 4% 4%
Convenio CND Ul (1 aiio) 3% 4%
Convenio CND Ul (+ 1 afio) 5.5%

A su vez por la operativa de l4 sociedad, se mantienen activos financieros, sujetos a la variacion de una tasa de interés,
segin el siguiente detalle;

Tasa anual 2014 Tasa anual 2013
Doc. acob. m/e  9,97% (promedio}) 10.60% (promedio}
Doc. acob. m/n  28.27% (promedio) 27.92% (promcdio}
Doc. a cob. Ul 10,88% (promedia} 11.48% (promedio)

Riesgo crediticio
La gerencia de la sociedad tiene politicas de créditos que permiten prevenir y monitorear estc riesgo
de forma continua.

NOTA 14 - IMPUESTO DIFERIDO

La Norma Iniernacional de Contabilidad N° 12 requiere la contabilizacién del cargo por impuesto a las ganancias por
el método del impuesto diferido, el cual considera el efecto de las diferencias temporarias originadas en la distinta base
de medicion de activos y pasivos segin criterios contables ¢ impositivos, v de créditos fiscales no utilizados
susceptibles de deduccién de ganancias impositivas futuras, computados a la tasa vigente del impuesto.

Si bien existen distintas bases de medicién de activos y pasivos segin criterios contables y fiscales, amparados en los
beneficios del Decreto 135/09 (con las salvedades de los Decretos 283/09 y 65/010 respectivamente), se opta por no
reflejar saldos de impuestos diferidos en los estados contables de SAINDESUR S.A. al 30/09/2014 y 30/09/2013 segin
lo exige la N.I.C, 12,

NOTA 15 - HECHOS POSTERIORES

A juicio de la Direccion no existen hechos posteriores significativos que justifiquen ser revelados por nota.
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C& g Asociados S.R.L. Juan Carlos Ciapessoni

Coniador Publico - Licenciado en Administracion
Departamento de Auditoria E- mail: cyg@¢cygasociados.com uy

18 de Julio 1559 Esc. 102 - Tels: 400 9503 - 408 2048 — Montevideo

INFORME ESPECIAL SOBRE ESTADOS CONTABLES
TRADUCIDOS A DOLARES AMERICANOS

Sefiores
Directores y Accionistas de
INVERSIONES PARA EL DESARROLLO - URUGUAY S.A. (SAINDESUR 5.A))

Hemos examinado la traduccion del estado de situacion patrimonial de SAINDESUR S.A. al 30 de
setiembre de 2014 asi como del correspondiente estado de resultados por el ¢jercicio terminado en esa
fecha. Estos estados contables estan presentados como informacion adicional y son responsabilidad de 1a
direccion de la empresa. Nuestra responsabilidad es emitir una opinion sobre esos estados contables en
base a nuestra auditoria.

Realizamos nuestra auditoria de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas. Estas
normas requieren que planifiquemos y realicemos nuestra auditoria para obtener seguridad razonable de
si los estados contables estdn libres de errores importantes. La auditoria también requierc apreciar las
normas contables que se aplicaron y las estimaciones importantes hechas por la direccion, asi como
evaluar la presentacion de los estados contables en su conjunto. Creemos que nuestra auditoria aporta
una base razonable para nuestra opinidn,

En nuestra opinion, los estados contables arriba mencionados estan razonablemente traducidos a délares
estadounidenses en todos los aspectos importantes de acuerdo a los criterios explicitados en detalle
adjunto.

Esta conclusion debe leerse en forma conjunta con nuestro dictamen de auditoria que en esta fecha
hemos emitido sobre los estados contables en pesos uruguayos de SAINDESUR S.A. al 30 de setiembre
de 2014,

Montevideo, 5 de diciembre de 2014,
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Estado de Situacion Patrimonial al 30 de septiembre de 2014

En délares estadounidenses

30-09-14 30-09-13
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades
Caja 121 70
Bancos 141,360 128.365
141.482 128.465
Créditos
Documentos a cobrar 341.393 409.902
[ntereses a cobrar 36.177 39.792
[ntereses a vencer (24.977) (21.893)
Previston para incobrables (63.047) (61.331)
289.548 366.471
Otros Créditos
Peudores varios m/e 7.064 7.064
Gastos anticipadas 296 76
Pagos por cuenta de lerceros 126 246
7.486 7.386
Total Activo Corriente 438.516 502.323
Activo no Corriente
Créditos a largo plazo
Decumentos a cobrar Ip 136.736 71.500
Intcreses a cobrar Ip 11.608 4.115
Intereses a vencer Ip (11.608) (4.115)
Doc a cobrar en gestion m/e 12.0647 12.647
Doc a cobrar en gestion m/n 4291 5.077
Ds x arrendamicnto en gestion m/e 1.142 1.142
Prevision incobrables {18.080) {18.866)
136.736 71.500
Bienes de Uso
Valores Revaluados (netos de amottizacion) 109 136
109 ____13_6
Total Activo no Corriente 136.845 71.636
— _— D) g
TOTAL ACTIVO 575.361 573959 o, - ﬂ
= 1y £y o
wE s a3
Cuentas de orden activas 5 y B
P
Cheques cn custodia $ 48.286 61.334 X - 1”_—’.;5
Cheques en custodia USS 23.686 43.400 S
71972 104.735 Qs
F— - v
Total Cuentas de Orden Activas 71.972 104.735

o
R
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Estado de Situacion Patrimonial al 30 de septiembre de 2014

PASIVO

Pasivo Corriente

Deudas Comerciales
Acreedores varios

Deudas financicras
C.N.D.
Intcrescs a pagar
Intereses a vencer

Deudas diversas
Cuentas a pugar
Cargas Sociales
Provisiones Laborales
Acreedores fiscales
Acreedores por cargas socialcs

Total Pasivo Corriente

Pasivo no Corriente
Deudas financieras
CN.D.

Intereses a pagar
Intereses a vencer

Total Pasive no Corriente

TOTAL PASIVO

En délares estadounidenses

30/09/2014

{}
0

230.741
6.393

(6.344)
230.991

3.069
1.058
3.059
1.216
1.119
9.521

240.512

87.431

2308
(2.308)
87.431

87.431

327.943

30/09/2013

91
N

218.947
4.199

(3.938)

219.208

992
1190
3.760
1.696
2.156
9.834

229.133

52.589
1.177

(1.177)

52,589

52.589

281.722
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Estado de Situacion Patrimonial al 30 de septiembre de 2014

PATRIMONIO

Capital social
Capital integrado

Resultados acumulados
De ejercicios anteriores
Del gjercicio

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Cuentas de orden pasivas

Cheques en custodia $
Cheques en custodia USS

Total Cuentas de Orden Pasivas

En dolares estadounidensces

30/409/2014

483.357

(191.120)
(44.819)

(235.939)
247.418

575.361

48.286
23.680
71.972

7L972

30/09/2013

483.357

(167.345)
(23.773)

(1911200

292.236

573.959

61.334
43.400

045

104.735
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Estado de Resultados por el cjercicio anual terminado el 30 de septiembre de
2014

En délares estadounidenses

30/09/2014 30/09/2013
INGRESOS OPERATIVOS
Intereses ganados 58.783 77.696
Intcreses de mora 8.081 12.146
Otros ingresos 1.387 4.003
68.251 93.845
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
Remuneracioncs (40.636) (41.489)
Cargas sociales {6.901) {7.405)
Beneficios sociales (3.925) (3.553)
Servicios dc terecros (7.867}) (8.655)
Honorarios prolesionales (5.456) (3.538)
Correspondencia y comunicaciones (20) (1.174)
Amortizacioncs (23) (172)
Gastos de mavilidad (132) (135)
Seguros {729) (6906)
Papeleria y Uliles escritorio (523) (373)
Gastos varios {1.498) (885)
Asistencia técnica {89) (163)
Gastos gestion judicial (468) (731)
Gastos notarialcs (405) (27)
Clcaring de Informes (1.581) (1.768)
Impuesto al patrimonio (5.004) (5.895)
ICOSA (499) (532}
Deudores Incobrables (7.382) (19.364)
(83.135) (96.537)
RESULTADO OPERATIVO (14.884) (2.712)
RESULTADOS FINANCIEROS
Intereses ganados 31 162
Intereses perdidos (6.588) (8.573)
(iastos bancarios (754) (033)
Resultado por traduccion (20.981) (10.273)
(28.291) (19.316)
IMPUESTO A |LA RENTA (1.644) (1.747)
RESULTADO DEL EJERCICIO (44.819) (23.775)
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NOTA AL ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL Y ESTADO DE
RESULTADOS EJERCICIO FINALIZADO EL 30/09/2014

(en délares estadounidenses)

1 — Criterio de conversion a moneda extranjera

El estado de situacion patrimonial y el estado de resultados en dolares estadounidenses se ha determinado
mediante la aplicacion de los siguientes criterios:

e Los saldos activos y pasivos en moneda nacional — convertidos a ddlares estadounidenses al tipo de
cambio de cierre del ejercicio (§ 24,702 = 1SS 1).

e Las cuentas activas y pasivas en Ul se exponen por los saldos ajustades en moneda nacional a la
cotizacion de ésta al cierre del gjercicio (Ul 1 = § 2,9094}), convertidos a dolares estadounidenses al tipo de
cambio de cierre del ejercicio (§ 24,702 = USS 1),

e Las cuentas en dolares estadounidenses sc¢ cxponen por los respectivos saldos en dolares
estadounidenses.

e [l capital integrado corresponde a los dolares americanos de la fecha en que se invirtieron los fondos.

* Las cuentas de ganancias y pérdidas se exponen por sus valores historicos en pesos uruguayos,
convertidos a délares estadounidenses utilizando el tipo de cambio promedio del ejercicio.

* Kl resultado originado por la traduccion a doélares estadounidenses se incluye dentro del estado de
resultados en el capitulo Resultados Financieros.
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