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INFORME DE COMPILACION

A los Sefiores Directores y Accionistas de
Corporacién Nacional Financiera Administradora de Fondos de Inversion S A

He efectuado una compilacion del estado de posicién financiera intermedio
condensado del Fideicomiso Financiero Corporacion Vial del Uruguay | al 31 de marzo
de 2020, y los correspondientes estados de resultados integrales intermedio
condensado, de flujo de efectivo intermedio condensado y de cambios en el
patrimonio intermedio condensado y sus notas, por el periodo de tres meses finalizado
el 31 de marzo de 2020.

La administracion de la Corporacién Nacional Financiera Administradora de Fondos de
Inversién S.A (Conafin Afisa) es responsable por la preparacion y presentacion
razonable de estos estados financieros intermedios condensados de acuerdo con las
NIC 34 Informacién Financiera intermedia. El trabajo de compilacion se realizé de
acuerdo con la Norma Internacional de Servicios Relacionados N° 4410 — Trabajos
para compilar informacién financiera.

La referida compilacién se limité a presentar bajo la forma de estados financieros
individuales compensados las afirmaciones de la Direccidn sobre la situacién
patrimonial y financiera y los resultados, los flujos de fondos y la evolucién del
patrimonio del Fideicomiso. Este trabajo no consistié en un examen de acuerdo con
normas internacionales de auditoria 0 una revision de dichos estados financieros
individuales, por lo cual no se expresa una opinidn u otro tipo de conclusién sobre los
mismos.

Dejo constancia que mi vinculacién con la Sociedad, deriva de mi actuacién como
contador plblico dependiente de la Corporacion Nacional Financiera Administradora
de Fondos de Inversion S.A.

Montevideo, Uruguay
29 de abril de 2020.

Cr. Alfonso Margerfat

Ws N° 107.407
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ESTADO INTERMEDIO CONDENSADO DE POSICION FINANCIERA

ACTIVO
Activo corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo

inversiones temporarias
Cuentas a cobrar

Activo no corriente

Cuentas a cobrar

TOTAL DEL ACTIVO

PASIVO Y PATRIMONIO
Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas por pagar comerciales

Préstamos
Otras cuentas a pagar

Pasivo no corriente
Préstamos largo plazo

Total del Pasivo
Patrimonio

Aportes de propietarios
Certificados de participacion

Resultados acumulados
Resultados acumulados

Total Patrimonio

AL 31 de marzo de 2020

(Cifras expresadas en pesos uruguayos)

Nota 31 de marzo de 31 de diciembre de
2020 2019

4 183.140.792 204.419.295

4 318.593.471 300.366.963

6 221.367 -

501.955.629 504.786.258

6y12 16.095.336.830 15.231.587.458

16.095.336.830 15.231.587.458

16.597.292.459 15.736.373.716

7y12 848.745 634.397

8 131.735.436 124.079.315

9y 12 55.271.099 86.298.384

187.855.280 211.012.096

8 16.409.437.179 15.525.361.620

16.409.437.179

15.525.361.620

16.597.292.459

15.736.373.716

TOTAL DEL PATRIMONIO Y DEL PASIVO

16.597.292.459

15.736.373.716

Las Notas 1 a 13 son parte integrante de estos estados financieros.
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ESTADO INTERMEDIO CONDENSADO DE RESULTADOS INTEGRALES
POR EL PERIODO DE TRES MESES FINALIZADO EL 31 DE MARZO DE 2020
(Cifras expresadas en pesos uruguayos)

31 de marzo de 31 de marzo de

Nota 2020 2019
Gastos de administracion y ventas - -
Reintegro de gastos - -
Resultado operativo - -
Ingresos financieros 10 157.079.146 105.016.183
Gastos financieros 10 (153.369.382) (100.429.360)
Resultados financieros, neto 10 3.709.764 4.586.823
Otros resultados I (3.709.764) (4.586.823)

Resultado antes de impuestos

Impuesto a la renta

Resultado del periodo

Partidas que no se reclasificaran al resultado del periodo
Reexpresién por traslacion

Resultado integral del periodo

Las Notas 1 a 13 son parte integrante de estos estados financieros.




FIDEICOMISO FINANCIERO CORPORACION VIAL DEL URUGUAY |

ESTADO INTERMEDIO CONDENSADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
POR EL PERIODO DE TRES MESES FINALIZADO EL 31 DE MARZO DE 2020
(Cifras expresadas en pesos uruguayos)

Certificados de Resultados Total
Notas participacion acumulados patrimonio

Saidos al inicio de operaciones

CAPITAL

Certificado de paricipacion - -
Reexpresion por traslacién - -
RESULTADOS

Resultados Acumulados - -
Reexpresion por traslacion - -

TOTAL - -

Resultado Integrai del periodo
Resultado del periodo - -
Otros Resultados integrales - -

Subtotal - -

Saldos al 31 de marzo de 2019

CAPITAL

Certificado de paricipacion - -
Reexpresion por traslacion - -
RESULTADOS

Resultados Acumulados - -
Reexpresioén por traslacion - -

TOTAL - -

Resuitado Integrai del periodo
Resultado del periodo - -
Otros Resultados integrales - -

Subtotal - -

Saidos al 31 de diciembre de 2019

CAPITAL

Certificado de paricipacion - -
Reexpresion por traslacién - -
RESULTADOS

Resultados Acumulados - -
Reexpresién por traslacion - -

TOTAL - -

Resultado Integral del periodo
Resultado del periodo - -
Otros Resultados integrales - -

Subtotal - -

Saldos al 31 de marzo de 2020

CAPITAL

Certificado de paricipacion - -
Reexpresion por traslacién - -
RESULTADOS

Resultados Acumulados - -
Reexpresién por traslacion - -

TOTAL - -

Las Notas 1 a 13 son parte integrante de estos estados financieros.
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ESTADO INTERMEDIO CONDENSADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL PERIODO DE TRES MESES FINALIZADO EL 31 DE MARZO DE 2020

(Cifras expresadas en pesos uruguayos)

Flujos de efectivo de las actividades operativas
Resultado del ejercicio
Cambios en Activos y Pasivos

Inversiones Financieras

Otras cuentas por cobrar

Cuentas por pagar comerciales

Préstamos
Otras cuentas por pagar

Efectivo neto generado por las actividades operativas

Flujos de efectivo de las actividades de financiamiento

Préstamo al Fideicomitente
Emision de titulos de deuda

Efectivo neto generado en las actividades de financiamiento
Disminucion neta en el efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al inicio del afio

Reexpresiones por traslacion del saldo inicial y de los movimientos de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo al final del periodo

Las Notas 1 a 13 son parte integrante de estos estados financieros.

Nota 31 de marzo de 31 de marzo de
2020 2019

27.664.233 104.981.154

1.463.145.426 6.724.255.288

117.435 96.324

(1.499.225.081) (6.887.017.024)

(44.212.155) (17.438.069)

(562.510.142)

(52.510.142)

(75.122.327)

(75.122.327)

(52.510.142)

(75.122.327)

204.419.295 204.419.295
31.231.639 3.586.913
183.140.792 132.883.881
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS
por el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020

NOTA 1 - INFORMACION BASICA
1.1 Naturaleza juridica y actividad principal

Mediante el contrato celebrado el 17 de marzo de 2017 entre Corporacion Vial del Uruguay
SA. ("CV.U.") en calidad de Fideicomitente y Corporacién Nacional Financiera
Administradora de Fondos de Inversion S.A. (“CONAFIN AFISA") en calidad de Fiduciario,
se constituy6 el Fideicomiso Financiero Corporacion Vial del Uruguay 1 (“el Fideicomiso”). El
mismo se encuentra amparado bajo las disposiciones de la Ley 17.703 del 27 de octubre de
2003.

El 30 de marzo de 2017 el Banco Central del Uruguay (“B.C.U.”) autorizé la inscripcion del
Fideicomiso en el Registro del Mercado de Valores (Comunicacion N° 2017/053).

El objetivo exclusivo del Fideicomiso es la administracion de los activos del Fideicomiso para
la cancelacion total de todos los titulos de deuda emitidos.

El activo fideicomitido consiste en la recaudacion de los peajes y las indemnizaciones del
Estado asociado a la Concesién. Este activo constituye la tnica y exclusiva fuente de pago
de los titulos de deuda y constituye un patrimonic de afectacién, separado e independiente
de los patrimonios del Fideicomitente y del Fiduciario conforme a lo dispuesto en el articulo
5 dela Ley 17.703.

La Bolsa de Valores de Montevideo S.A. (“B.V.M.") ha sido designada como entidad
registrante, y la Bolsa Electronica de Valores del Uruguay S.A. (“B.E.V.S.A”) como entidad
registrante de los titulares de los titulos de deuda emitidos.

El Fideicomiso emitira titulos de deuda mediante oferta publica autorizada por el B.C.U., por
un monto total de hasta US$ 450.000.000 en varias series.

Dentro de dicho monto se podré emitir por hasta los siguientes sub-limites, pero siempre que
el monto efectivamente emitido no supere el equivalente a US$ 450.000.000:

° US$ 180.000.000 en dolares estadounidenses,

o el equivalente en pesos uruguayos reajustables por Unidades Indexadas (U.l) a
US$ 315.000.000,

° el equivalente en pesos uruguayos reajustables por el indice medio de salarios o

similar paramétrica determinada por el Fideicomitente a US$ 225.000.000.

Conjuntamente con la emisidn de la primera serie de los titulos de deuda, el Fiduciario emitira
un certificado de participacion escritural sin valor de oferta privada a favor de C.V.U., quien
tendra derecho a recibir el remanente del dominio fiduciario al vencimiento y extincion del
Fideicomiso.

El Fideicomiso recibira el flujo de fondos proveniente de la recaudacién de peajes y de las
indemnizaciones del Estado el cual le fue cedido por el Fideicomitente, hasta por el monto
necesario para cubrir el servicio de deuda, el fondeo de las cuentas fiduciarias de
conformidad con el contrato del fideicomiso y los gastos del mismo. Todo excedente del
monto cedido recibido, sera devuelto al Fideicomitente de acuerdo a lo previsto en el contrato
del Fideicomiso.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
por el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020
(continuacién)

El Fideicomiso se mantendra vigente y valido hasta la cancelacion total de todos los titulos
de deuda emitidos bajo cada una de las series y del certificado de participacion.

1.2 Régimen fiscal

El Fideicomiso es contribuyente del Impuesto a la Renta de las Actividades Econémicas
(LR.A.E.), del Impuesto al Patrimonio (.P.) y del Impuesto al Valor Agregado (IL.V.A.).

1.3 Aprobacién de los estados financieros

Los presentes estados financieros al 31 de marzo de 2020 han sido aprobados para su
emision por la Gerencia del Fiduciario con fecha 29 de abril de 2020.

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacion de los estados financieros se
detallan a continuacién.

2.1 Bases de preparacion

Los presentes estados financieros intermedios condensados han sido preparados de
acuerdo con la Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 34 Informaciéon Financiera
Intermedia. Esta presentacion de informacioén interina no incluye todas las notas que se
incluyen en la presentacién de estados financieros anuales. Determinadas notas son
incluidas con el fin de explicar eventos y transacciones significativas para un entendimiento
de los cambios en la situacion financiera y los resultados del Fideicomiso desde los ultimos
estados financieros anuales al 31 de diciembre de 2019. Por lo tanto, esta informacion
interina debera leerse en conjunto con los estados financieros del Fideicomiso al y por el afio
terminado el 31 de diciembre de 2019.

Estos estados financieros intermedios condensados comprenden el estado de posicion
financiera, el estado de resultados y el estado de resultados integrales como Unico estado,
el estado de cambios en el patrimonio, el estado de flujo de efectivo y las notas.

Las politicas contables son consistentes con las utilizadas en los estados financieros anuales,
excepto por los cambios derivados de la adopcion de las nuevas normas contables tal como
se describe seguidamente.

2.2 Cambios en las politicas contables

(@) Normas nuevas y normas modificadas con vigencia para el ejercicio econdémico
iniciado el 1° de enero de 2019.

Las normas y modificaciones a normas mas relevantes con vigencia a partir de este ejercicio
son las siguientes:

- Modificaciones a la NIIF 9 — Instrumentos financieros, con caracteristica de
pago de reconocimiento negativo, emitida en octubre de 2017.

- NIIF 16 — Arrendamientos, emitida en enero de 2016.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
por el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020
(continuacion)

- CINIIF 23 — Incertidumbre sobre el tratamiento del impuesto a las ganancias,
emitida en junio de 2017.

- Modificaciones a la NIC 19 — Beneficios al personal, emitidas en febrero de
2018.

La adopcion de estas normas no ha generado impactos significativos en los presentes
estados financieros.

(b) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas ain no vigentes el 1° de
enero de 2019, y adoptadas anticipadamente por el Fideicomiso

No han sido emitidas NIIF o interpretaciones de CINIF ain no vigentes que hayan sido
adoptadas anticipadamente por el Fideicomiso.

(c) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas ain no vigentes para
ejercicios iniciados el 1° de enero de 2019, y no adoptadas anticipadamente por el
Fideicomiso.

Las normas, modificaciones a normas e interpretaciones mas relevantes aln no vigentes
para el ejercicio iniciado el 1° de enero de 2019, y no adoptadas anticipadamente por el
Fideicomiso son las siguientes:

- Modificaciones a la NIIF 3 — Combinaciones de negocios, publicada en
octubre de 2018 y vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1° de enero
de 2020.

- Modificaciones a la NIC 1 y a la NIC 8 en la definicion de materialidad,
publicada en octubre de 2018 y vigente a partir de los ejercicios iniciados el
1° de enero de 2020.
Si bien el Fideicomiso no ha completado un analisis detallado del impacto de estas normas,
modificaciones a normas e interpretaciones, no se espera que tengan un efecto significativo
en los estados financieros del Fideicomiso.
23 Informacion por segmentos de negocio
Dada la naturaleza de la actividad del Fideicomiso no se identifican segmentos de negocio.

24 Moneda funcional y moneda de presentacion de los estados financieros

Los estados financieros se preparan en dblares estadounidenses, moneda funcional del
Fideicomiso, y se presentan en pesos uruguayos.

A los efectos de presentar en pesos uruguayos los saldos determinados en délares
estadounidenses, los activos y pasivos se presentan convertidos al tipo de cambio de cierre de
cada ejercicio.

Los registros contables del Fideicomiso son mantenidos simultaneamente en dolares
estadounidenses y en pesos uruguayos, moneda de curso legal en Uruguay.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
por el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020
(continuacion)

2.5 Saldos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera (monedas diferentes a la moneda funcional) son
valuados a los tipos de cambio de cierre del periodo. Los tipos de cambio utilizados fueron los
siguientes: US$1=5$43,008, U.l. 1=$4,4811,U.P. 1=% 1,17729 al 31 de diciembre de 2019
(US$1=%$37,308,Ul.1=%$43653, U.P. 1=8%1,1267 al 31 de diciembre de 2019).

Los saldos de activos y pasivos denominados en moneda extranjera al cierre del periodo se
resumen en la Nota 3.1.

Las transacciones en moneda extranjera se traducen a la moneda funcional usando los tipos
de cambio vigentes a las fechas de las transacciones o de la valuacion cuando las partidas
se remiden.

Las ganancias y pérdidas por diferencias en cambio que resulten del pago de tales
transacciones y de la traduccion a los tipos de cambio al cierre del ejercicio de activos y
pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en cuentas de activo
y pasivo con el Fideicomitente, tal como se describe en Nota 2.15.

26 Otras cuentas por cobrar

Las ofras cuentas por cobrar corresponden a los saldos a cobrar al Fideicomitente por
concepto de fondos provenientes de la emision de titulos de deuda transferidos al mismo,
netos de la reserva de garantia constituida y de los fondos retenidos para cubrir los gastos
operativos anuales. Si se espera cobrar en un afio 0 menos, se clasifican como activos
corrientes. De lo contrario, se presentan como activos no corrientes.

LLas ofras cuentas por cobrar se reconocen inicialmente a su valor razonable y
posteriormente, se miden al costo amortizado utilizando el método de interés efectivo, menos
una provision por deterioro, si correspondiera.

27 Activos financieros

271 Clasificacion

Los activos financieros se clasifican en las siguientes tres categorias: a) a costo amortizado,
b) a valor razonable con cambios en Otros resultados integrales o c) a valor razonable con

cambios en resultados.

La clasificacion depende del modelo de negocio de la entidad para gestionar los activos
financieros y de las caracteristicas de los flujos de efectivo contractuales del activo financiero.

a) Costo amortizado

Esta categoria se compone de aquellos activos financieros que cumplen con los siguientes
criterios: i) el activo se mantiene dentro de un modelo de negocios cuyo objetivo es mantener
los activos para obtener los flujos de efectivo contractuales y ii) las condiciones contractuales
del activo financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son
unicamente pagos de principal e intereses scbre el importe del principal pendiente.

b} A valor razonable con cambios en Otros resultados integrales (O.R.l.)




FIDEICOMISO FINANCIERO CORPORACION VIAL DEL URUGUAY |

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
por el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020
(continuacion)

Esta categoria se compone de aquellos activos financieros que cumplen con los siguientes
criterios: i) el activo se mantiene indistintamente dentro de un modelo de negocios cuyo
objetivo es mantener los activos hasta el vencimiento para obtener los flujos de efectivo
contractuales, o venderlos, y ii) las condiciones contractuales del activo financiero dan lugar,
en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente pagos de principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

c) A valor razonable con cambios en resultados

Esta categoria se compone de los restantes activos financieros que no cumplen con las
condiciones para ser clasificados como a valor razonable con cambio en O.R.l. 0 a costo
amortizado, o que, aun cumpliendo con las condiciones antes mencionadas, el Fideicomiso
adoptd la opcion irrevocable de incluirlos en esta categoria, atendiendo a que su designacién
elimina o reduce significativamente una asimetria contable (opcién irrevocabie de valor
razonable).

2.7.2 Reconocimiento y medicidn inicial

Los activos financieros a valor razonable con cargo a resultados se reconocen inicialmente
a su valor razonable. Las restantes categorias se reconocen inicialmente a su valor razonable
mas los costos de transaccion que sean directamente atribuibles a la adquisiciéon del activo
financiero.

273 Medicion posterior

Los activos financieros se miden a valor razonable (con cambios en O.R.l. o en resultados)
0 a costo amortizado segun la categoria en la que han sido clasificados, segun se describid
anteriormente.

El ingreso por intereses y las diferencias de cambio resultante de la medicidn a costo
amortizado se reconoce en resultados.

En el caso de los activos financieros a valor razonable con cambios en resultados, salvo que
sean designados en una relacién de cobertura, los resultados que surgen de cambios en el
valor razonable se reconocen en resultados.

En el caso de los activos financieros a valor razonable con cambios en O.R.., los cambios
se imputan en Otros resultados integrales, excluyendo los intereses que surgirian de aplicar
el costo amortizado, las diferencias de cambio (si el activo fuera monetario y estuviera
denominado en una moneda extranjera), y las ganancias o pérdidas por deterioro, todo lo
que se imputa a la correspondiente lfinea de resultados. Cuando el activo sea dado de baja,
el resultado acumulado previamente reconocido en O.R.1. es reclasificado a resultados.

274 Costo amortizado

Para la determinacion del costo amortizado se utiliza el método del interés efectivo, que
permite la distribucion y reconocimiento de los ingresos por intereses en resultados a lo largo
del periodo correspondiente.

El costo amortizado es el importe al que fue medido en oportunidad del reconocimiento inicial
menos reembolsos del principal, mas o menos, la amortizacién acumulada de cualquier
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
por el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020
(continuacion)

diferencia entre el importe inicial y el importe al vencimiento (aplicando la tasa de interés
efectiva) menos cualquier correccién de valor por pérdidas en el caso de activos financieros.

La tasa de interés efectiva es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de
efectivo por cobrar (incluira todas las comisiones y puntos de interés pagados o recibidos por
las partes del contrato, que integren la tasa de interés efectiva, asi como los costos de
transaccién y cualquier otra prima o descuento) a lo largo de la vida esperada del instrumento
financiero o, cuando sea adecuado, en un periodo mas corto, con el importe neto en libros
del activo financiero reconocido inicialmente.

275 Deterioro de activos financieros

Para los activos financieros clasificados a valor razonable con cambio en O.R.l. 0 a costo
amortizado, se reconoce deterioro aplicando un modelo de pérdidas esperadas.

La metodologia para la determinacién de la pérdida por deterioro depende de si ha habido
un incremento significativo del riesgo de crédito, en cuyo caso se aplica el modelo de la
pérdida esperada de la vida remanente del activo. En caso contrario se aplica el modelo de
la pérdida esperada por los proximos 12 meses.

27.6 Compensacién de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros se compensan y el monto neto es reportado en el Estado
de posicion financiera cuando existe derecho legalmente exigible para compensar los montos
reconocidos y si existe la intencion de liquidarios sobre bases netas o de realizar el activo y
pagar el pasivo simultaneamente.

2.7.7 Baja de activos o pasivos financieros

El fratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por el
grado y la forma en que se traspasan a terceros los riesgos.y beneficios asociados a los
activos que se transfieren. Los activos financieros sélo se dan de baja del Estado de posicién
financiera cuando se han extinguido los derechos sobre los flujos de efectivo que generan o
cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. De forma similar, los pasivos financieros sélo se dan de baja del Estado de
posicion financiera cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando se
adquieren con la intencién de cancelarlos o de recolocarlos de nuevo.

2.8 Deterioro en el valor de activos financieros

E! Fideicomiso evalta al final de cada periodo si hay evidencia objetiva de deterioro en el
valor de un activo financiero o grupo de activos financieros. Si existe deterioro en el valor de
un activo financiero o grupo de activos financieros, la pérdida por deterioro se reconoce s6lo
si hay evidencia objetiva de deterioro como resultado de uno o mas eventos que ocurrieron
después del reconocimiento inicial del activo (un “evento de pérdida”) y el evento de pérdida
(o eventos) tiene un impacto sobre los flujos de efectivo estimados del activo financiero o
grupo de activos financieros que pueden ser estimados confiablemente.

El criterio que utiliza el Fideicomiso para determinar si existe evidencia objetiva de una pérdida
por deterioro incluye la evaluacién de los siguientes aspectos:

(a) Dificultad financiera significativa del emisor u obligado;

10
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
por el periodo finalizado el 31 de marzo de 2020
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(b) Incumplimiento del contrato, como el incumplimiento de pagos o mora en el pago
de intereses o del principal;
©) El Fideicomiso, por motivos econémicos o legales relacionados con la dificultad

financiera del prestatario, le otorga una concesion que el prestamista de lo contrario
no podria considerar;

(d) Probabilidad que el prestatario entre en la bancarrota u ofras reorganizaciones
financieras;

e Probabilidad de desaparicion de un mercado activo para ese activo financiero
debido a dificultades financieras;

® Informacion disponible que indica que hay una reduccién medible en los flujos de

efectivo estimados de una cartera de activos financieros desde su reconocimiento
inicial, aungue la reduccién adin no se pueda identificar con los activos financieros
individuales en la cartera, incluyendo:

0] cambios adversos en el estado de pagos de los prestatarios en la cartera;
(i) condiciones nacionales o locales que se correlacione con los
incumplimientos de los activos en la cartera.

El monto de la pérdida se mide como la diferencia entre el valor en libros de los activos y el
valor presente de los futuros flujos de efectivo estimados (excluyendo las pérdidas crediticias
futuras que no se han incurrido) descontados a la tasa de interés efectiva original del activo
financiero. El valor en libros del activo se reduce y el monto de la pérdida se trata de acuerdo
a lo establecido en Nota 2.15. Si un préstamo o una inversién mantenida hasta su vencimiento
tiene una tasa de interés variable, la tasa de descuento para medir cualquier pérdida por
deterioro es la tasa de interés efectiva corriente determinada bajo el contrato.

Si, en un periodo posterior, el monto de la pérdida por deterioro disminuye y dicha disminucién
se relaciona objetivamente a un evento que haya ocurrido después de que se reconocié dicho
deterioro (como una mejora en el ratio crediticio del deudor), se reconoce la reversion de la
pérdida por deterioro previamente reconocida de acuerdo al tratamiento anterior dado a la
misma.

29 Deudas financieras

Los préstamos recibidos se reconocen inicialmente al valor razonable, neto de los costos
incurridos en la transaccién. Posteriormente estos préstamos se presentan al costo
amortizado; cualquier diferencia entre los fondos ingresados (neto de los costos de la
transaccion) y su valor de repago se reconoce de acuerdo a lo establecido en la Nota 2.15
con base en el método del interés efectivo. Las deudas financieras se clasifican dentro del
pasivo corriente a menos que el Fideicomiso posea un derecho incondicional para diferir el
pago por un plazo de por lo menos doce meses después de la fecha de cierre.

2.10 Patrimonio

El Fideicomiso ha sido concebido para que sus activos y pasivos coincidan en todo momento.
2.11 Efectivo y equivalentes de efectivo

Efectivo y equivalentes de efectivo, a efectos de la preparacion del Estado de flujos de

efectivo, incluye fondos disponibles en efectivo y depdsitos a la vista en bancos con
vencimiento originales a plazos de tres meses o menos y los sobregiros bancarios, los cuales,
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de existir, se muestran con los préstamos bancarios dentro del pasivo corriente en el Estado
de posicién financiera.

212 Impuesto al Patrimonio

El Fideicomiso, al emitir titulos de deuda, se constituye sujeto pasivo del Impuesto al
Patrimonio, no estando por tanto alcanzado por la exoneracion parcial prevista en el articulo
41 bis del Titulo 14, y su decreto reglamentario Decreto 30/015, articulo 35.

213 Impuesto al Valor Agregado
El Fideicomiso es sujeto pasivo de 1.V.A_, siendo la tasa aplicable 22%.
214 Impuesto a la renta

El cargo por impuesto a la renta se determina como la suma del cargo por impuesto a la renta
corriente y del crédito o débito por el reconocimiento de activos o pasivos por impuesto a la
renta diferido.

El impuesto a la renta diferido es reconocido utilizando el método del pasivo basado en las
diferencias temporarias entre los valores contables y la valuacion de activos y pasivos de
acuerdo a normas fiscales.

El impuesto a la renta diferido es determinado utilizando las tasas y normativa vigente a la
fecha de los estados financieros y que se espera sean aplicables cuando el respectivo activo
por impuesto a la renta diferido se realice o el pasivo por impuesto a la renta diferido sea
pagado.

Los activos por impuesto a la renta diferido son reconocidos en la medida en que sea probable
la disponibilidad de ganancias fiscales futuras contra las que cargar las deducciones por
diferencias temporarias.

El impuesto diferido es cargado o acreditado en el estado resultados, excepto cuando esta
relacionado a partidas cargadas o acreditadas directamente al patrimonio, en cuyo caso el
impuesto diferido también es tratado en el patrimonio.

Los activos y pasivos por impuesto diferido son compensados cuando estan relacionados a
los impuestos a las ganancias gravados por la misma autoridad impositiva y se pretende
liquidar el impuesto corriente de sus activos y pasivos sobre una base neta.

2.15 Ingresos, costos y gastos

Los gastos operativos son imputados a resultados en base a su devengamiento.

De acuerdo a lo establecido en el contrato de constitucion del Fideicomiso, éste actua segun
sea el caso por cuenta y orden del Fideicomitente, o son reintegrados sus gastos.
Considerando esta situacion los gastos incurridos en el ejercicio se presentan en el estado de
resultados integrales junto al reintegro de gastos correspondiente.

Los ingresos y gastos financieros asociados a intereses se reconocen sobre la base de la

proporcion de tiempo transcurrido, usando el método de interés efective. Cuando el valor de
una cuenta por cobrar se deteriora, el Fideicomiso reduce su valor en libros a su monto
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recuperable, el mismo que es el flujo de efectivo futuro estimado descontado a la tasa de
interés efectiva original del instrumento y contintia revirtiendo el descuento como ingreso por
intereses. El ingreso por intereses de préstamos o colocaciones deteriorados se reconoce
usando la tasa efectiva original del instrumento.

Se reconoce un resultado anualmente y se presenta en el capitulo Otros resultados del Estado
de resultados integrales correspondiente al reintegro de gastos segiin se describe en Nota 11.

NOTA 3 - ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO
3.1 Factores de riesgo financiero

Las actividades del Fideicomiso lo exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo cambiario, riesgo de precios y riesgo de tasa de interés sobre los
fiujos de efectivo), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El Fideicomiso, en virtud de su
contrato de constitucion y los términos en que opera, obtiene la cobertura necesaria para
mitigar totalmente los riesgos a los que esta expuesto.

Los estados financieros intermedios condensados no incluyen toda la informacién financiera
de gestidn de riesgos y revelaciones requerida para los estados financieros anuales. Estos
estados deben ser leidos conjuntamente con los estados financieros del Fideicomiso
correspondientes al ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2019.

No ha habido cambios en las politicas de gestion de riesgos del Fideicomiso desde el tltimo
cierre.

NOTA 4 - EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO E INVERSIONES FINANCIERAS

41 Composicidn efectivo y equivalentes de efectivo:
31.03.2020 31.12.2019
$ $
Bancos Cuentas de Gastos 2.858.442 324 850
Bancos Cuentas Principales 17.283.298 53.000.404
Bancos Cuentas para Pago de Deuda (Nota 4.4) 162.997.230 151.092.013
Bancos Cuentas de Reserva (Nota 4.3) 1.822 2.028
Total efectivo y equivalente de efectivo 183.140.792 204.419.295
4.2 Composicion inversiones financieras:
31.03.2020 31.12.2019
$ $
Depositos a plazo fijo (Nota 5.3) 318.593.471 300.366.963
Total inversiones financieras 318.593.471 300.366.963
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4.3 La cuenta de Reserva corresponde al monto equivalente a las dos siguientes
cancelaciones a los titulares de los titulos de deuda emitidos, incluyendo intereses, capital y
comisiones. Al 31 de marzo de 2020 y al 31 de diciembre de 2019. parte de dichos fondos
se encuentran depositados en plazos fijos, cuyos vencimientos es anterior al pago de cada
cuota.

4.4 La cuenta para Pago de Deuda sera dispuesta por el Fiduciario con el fin de pagar
la suma de intereses, capital y comisiones adeudadas a los titulares de los titulos de deuda
emitidos, en cada fecha de pago.

NOTA 5 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Al 31 de marzo de 2020

Activos

Efectivo y equivalente de efectivo
Inversiones financieras

Cuentas por cobrar - Fideicomitente

Pasivos
Cuentas por pagar comerciales
Deudas financieras

Al 31 de diciembre de 2019
Activos

Efectivo y equivalente de efectivo
Inversiones financieras

Cuentas por cobrar - Fideicomitente

Pasivos
Cuentas por pagar comerciales
Deudas financieras

Activos medidos a

costo amortizado Total
183.140.792 183.140.792
318.593.471 318.593.471

16.095.558.197

16.095.558.197

16.597.292.460

16.597.292.460

Pasivos medidos a
costo amortizado

Total

848.745
16.541.172.615

848.745
16.541.172.615

16.542.021.360

16.542.021.360

Activos medidos a

costo amortizado Total
204.419.295 204.419.295
300.366.963 300.366.963
15.231.587.458 15.231.587.458
15.736.373.716 15.736.373.716

Pasivos medidos a

costo amortizado Total
634.397 634.397
15.649.440.935 15.649.440.935

15.650.075.332

15.650.075.332
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NOTA 6 - CUENTAS POR COBRAR ~ FIDEICOMITENTE

Corriente
Anticipo impuestos

No corriente
Crédito con el Fideicomitente (Nota 12)

Total cuentas por cobrar - Fideicomitente

31.03.2020 31.12.2019
$ $
221.367 -
221.367 -
16.095.336.830 15.231.587.458

16.095.336.830

15.231.587.458

16.095.558.197

15.231.587.458

El crédito no corriente con el Fideicomitente corresponde a la totalidad del importe a cobrar,
deducidas la constitucion de las cuentas fiduciarias bancarias al momento de la emision de
los titulos de deuda, requeridas por el contrato de Fideicomiso.

El crédito se ira cobrando en funcion de la recaudacion de los peajes y las indemnizaciones
del Estado hasta la cancelacién total de los titulos de deuda emitidos.

NOTA 7 - CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES

31.03.2020 31.12.2019
$ $
Otras deudas 117.424 -
Honorarios a pagar al Fiduciario (Nota 12) 731.321 634,397
Total cuentas por pagar comerciales 848.745 634.397
NOTA 8 - DEUDAS FINANCIERAS
8.1 Composicion
31.03.2020 31.12.2019
$ $
Corriente:
Titulos de deuda - Intereses a pagar U.I. 85.490.985 83.281.738
Titulos de deuda - Intereses a vencer U.1. (14.248.498) (13.880.290)
Titulos de deuda - Intereses a pagar US$ 43.078.827 37.369.440
Titulos de deuda - Intereses a vencer US$ (7.179.788) (6.228.226)
Titulos de deuda - Intereses a pagar U.P. 29.512.692 28.243.984
Titulos de deuda - Intereses a vencer U.P. (4.918.782) (4.707.331)
Sub - total 131.735.436 124.079.315
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No corriente: 31.03.2020

$
Titulos de deuda a pagar - Capital U.L. 7.973.442.265
Titulos de deuda a pagar - Capital US$ 3.521.982.413
Titulos de deuda a pagar - Capital U.P. 4.914.012.501
Sub - total 16.409.437.179
Total 16.541.172.615

31.12.2019

$

7.767.393.613
3.055.201.820
4.702.766.187

15.525.361.620

15.649.440.935

8.2 Caracteristicas de las emisiones de titulos de deuda
8.2.1 Emision Serieslyll

Con fecha 26 de abril de 2017 el Fideicomiso, realizd la primera emision de titulos de deuda
en unidades indexadas y délares estadounidenses (Nota 1.1), por un monto total nominal de
US$ 100.000.000 en dos series.

La emision fue calificada por Moody’s Latin America como “Aa2.uy”.

La serie | fue emitida por U.l. 630.000.000 a una tasa de interés efectiva anual de 5,5%,
teniendo una prima por emisién de U.l. 16.504.507.

La serie Il se emitio en délares estadounidenses por un total nominal de US$ 20.000.000 a
una tasa efectiva nominal de 4,9% teniendo un descuento por emision de US$ 548.000.

E! primer pago de capital, de ambas series, se realizara el 15 de abril de 2022 y equivaldra
al 10% de cada emision. El saldo remanente se amortizara en cuotas trimestrales a partir de