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Dictamen de los auditores independientes 

 
A los Señores Directores de  
Corporación Nacional Financiera Administradora de Fondos de Inversión S.A. 
  
Nuestra opinión 
 
1. En nuestra opinión, los estados financieros del Fideicomiso Financiero Corporación Vial 
del Uruguay I (el “Fideicomiso”) al 31 de diciembre de 2020, preparados en dólares 
estadounidenses y presentados en pesos uruguayos, presentan razonablemente, en todos sus 
aspectos significativos, la posición financiera del Fideicomiso, los resultados de sus operaciones 
y los flujos de efectivo por el ejercicio finalizado en esa fecha de acuerdo con las Normas 
Internacionales de Información Financiera. 
 
Los saldos en pesos uruguayos han surgido como resultado de presentar en dicha moneda los 
saldos determinados en dólares estadounidenses de acuerdo con los criterios detallados en la 
nota 2.4. 

 
Los estados financieros que hemos auditado 
 
Los estados financieros del Fideicomiso que hemos auditado, los cuales se incluyen adjuntos, 
comprenden el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2020 y los correspondientes 
estados de resultados integrales, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el 
ejercicio finalizado en esa fecha, y las notas a los estados financieros, las cuales incluyen, un 
resumen de las políticas contables significativas aplicadas. 
 
Bases para la opinión 
 
2. Efectuamos nuestro examen de auditoría de acuerdo con las Normas Internacionales de 
Auditoría. Nuestras responsabilidades, de acuerdo con dichas normas, se describen más 
adelante en este informe en la sección Responsabilidad del auditor en relación con la auditoría 
de los estados financieros. 
 
Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido es suficiente y apropiada para 
sustentar nuestra opinión de auditoría.  
 
Independencia 
 
Somos independientes con respecto al Fideicomiso de acuerdo con las disposiciones del Código 
de Ética para Profesionales de la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Ética 
para Contadores. Hemos cumplido integralmente las demás responsabilidades éticas que 
corresponden de conformidad con dicho código.  
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Asuntos claves de la auditoría  
 
3. Los asuntos claves de la auditoría son aquellos que, según nuestro juicio profesional, han 
sido de la mayor significatividad en nuestra auditoría de los estados financieros. Estos asuntos 
han sido tratados en el contexto de nuestra auditoría de los estados financieros en su conjunto y 
en la formación de nuestra opinión sobre los mismos, y no expresamos una opinión por 
separado sobre esos asuntos.  
 

Cuestiones claves de la auditoría Modo en el que se han tratado en la auditoría 

 
Cuentas a cobrar – Fideicomitente 
 
El Fideicomiso mantiene un Crédito a cobrar al 
Fideicomitente que asciende al 31 de diciembre 
de 2020 a $ 16.716 millones aproximadamente.  
 
Este crédito refleja el flujo a cobrar por la 
recaudación de peajes y las indemnizaciones 
del Estado, comprometidos en el Contrato de 
Fideicomiso Financiero constituido entre la 
Corporación Vial del Uruguay S.A. 
(Fideicomitente) y Corporación Nacional 
Financiera Administradora de Fondos de 
Inversión S.A. en carácter de fiduciario, para el 
pago de los títulos de deuda emitidos. 
 
La recuperabilidad del referido crédito se 
sustenta en el efectivo cumplimiento de las 
estimaciones de flujos de pasajeros en los 
peajes concesionados y las indemnizaciones 
del Estado comprometidas según el Contrato 
de Concesión entre Corporación Vial del 
Uruguay S.A., Corporación Nacional para el 
Desarrollo y el Estado uruguayo. En 
consecuencia, la valuación de este activo 
involucra la realización de estimaciones 
significativas en relación con los volúmenes de 
tráfico, su cadencia temporal y los respectivos 
precios de los peajes.  
 
En base a estas consideraciones hemos 
definido a los trabajos de auditoría sobre este 
componente de los estados financieros como 
un asunto clave de auditoría. 
  

 
 
Nuestros procedimientos de auditoría han incluido, 
entre otros, los siguientes: 

 
- Obtención de una actualización de nuestro 

conocimiento del proceso de elaboración de 
las proyecciones de flujos por peajes y los 
compromisos por flujos del Estado 

 
- Verificación de la consistencia de las 

proyecciones realizadas en años anteriores 
con los montos efectivamente cobrados. 

 
- Revisión de las bases y de los sustentos de la 

formulación de las proyecciones de flujos de 
efectivo que sustentan la recuperabilidad del 
activo. 

 
- Revisión del cumplimiento de las relaciones 

financieras requeridas contractualmente por 
el Fideicomiso. 

 
- Revisión de las revelaciones realizadas en los 

estados financieros, en cumplimiento de las 
Normas internacionales de información 
financiera. 
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Énfasis en asuntos que no afectan nuestra opinión 
 
4. Tal como se menciona en la Nota 1.1, el Fideicomiso tiene como finalidad la 
administración de los activos fideicomitidos para la cancelación total de todos los títulos de 
deuda emitidos. Dicha financiación tiene como destino las obras a ejecutar por Corporación Vial 
del Uruguay S.A. Considerando las cláusulas establecidas en el contrato de Fideicomiso, los 
activos y pasivos de éste coinciden en todo momento, por lo cual no se generan resultados 
propios. 
 

 
Responsabilidad de la Dirección en relación con los estados financieros 
 
5. La Dirección del Fideicomiso es responsable de la preparación y presentación razonable 
de los estados financieros de acuerdo con las Normas internacionales de información financiera, 
de acuerdo con las disposiciones del Decreto 124/2011 de fecha 1° de abril de 2011, y por el 
mantenimiento de un sistema de control interno que la Dirección considera adecuado para 
permitir la preparación de los estados financieros libres de errores significativos, debido, ya sea, 
a fraudes o a equivocaciones.  
 
Como parte del proceso de  preparación de los estados financieros, la Dirección es responsable 
de evaluar la capacidad del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha, y de 
efectuar en los estados financieros, cuando corresponda, las revelaciones relacionadas con el 
negocio en marcha y de la utilización de las bases contables de negocio en marcha, salvo cuando 
la Dirección tenga la intención de liquidar el Fideicomiso o de discontinuar sus operaciones, o 
no tenga una alternativa realista para no hacerlo.  
 
La Dirección del Fideicomiso es responsable de la supervisión del proceso de preparación de 
estos estados financieros.   
 
Responsabilidad del auditor en relación con la auditoría de los estados financieros  
 
6. Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable acerca que los estados 
financieros, en su conjunto, estén libres de errores significativos, ya sea debido a fraudes o a 
equivocaciones, y emitir un dictamen que incluya nuestra opinión de auditoría sobre los 
mismos. Seguridad razonable constituye un grado elevado de seguridad, pero no garantiza que 
una auditoría conducida de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría siempre 
identifique los errores significativos en los estados financieros, cuando estos existan. Los errores 
pueden surgir debido a fraudes o a equivocaciones, y se consideran significativos si, 
individualmente o de forma conjunta, puede razonablemente esperarse que influyan o afecten 
las decisiones que los usuarios adopten sobre la base de éstos estados financieros. 
 
Como parte de un proceso de auditoría conducido de acuerdo con Normas Internacionales de 
Auditoría, nosotros aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de 
escepticismo profesional durante toda su ejecución. 
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Asimismo:  
 

• Identificamos y evaluamos el riesgo que existan errores significativos en los estados 
financieros, debido, ya sea, a fraudes o a equivocaciones, diseñamos y aplicamos 
procedimientos de auditoría para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de 
auditoría suficiente y adecuada para sustentar nuestra opinión. El riesgo de no identificar 
errores significativos en los estados financieros debido a un fraude es más elevado que en 
el caso de errores significativos originados por equivocaciones, dado que el fraude puede 
involucrar la existencia de colusiones, falsificaciones, omisiones deliberadas, 
manifestaciones intencionadamente incorrectas o apartamientos en el sistema de control 
interno.  
 

• Obtenemos un entendimiento del sistema de control interno relevante para la auditoría 
con el propósito de diseñar los procedimientos de auditoría que sean adecuados en 
función de las circunstancias, pero no con la finalidad de expresar una opinión sobre la 
eficacia del sistema de control interno del Fideicomiso.  

 

• Evaluamos que las políticas contables adoptadas sean adecuadas, la razonabilidad de las 
estimaciones contables realizadas y la razonabilidad de la información revelada por la 
Dirección en los estados financieros. 

 

• Concluimos sobre la adecuada utilización, por parte de la Dirección, de las bases contables 
de negocio en marcha, y de acuerdo con la evidencia de auditoría obtenida, concluimos 
sobre la existencia o no de una incertidumbre significativa relacionada con hechos o con 
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso 
para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre 
significativa, deberemos hacer énfasis en nuestro dictamen de auditoría sobre las 
revelaciones realizadas en los estados financieros sobre estos asuntos, o, si dichas 
revelaciones no son adecuadas, deberemos expresar una opinión de auditoría modificada. 
Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría que hemos obtenido hasta la 
fecha de nuestro dictamen de auditoría. Sin embargo, hechos o condiciones que ocurran 
en forma posterior pueden ser causa que el Fideicomiso deje de ser un negocio en marcha. 

 

• Evaluamos la presentación general, la estructura y el contenido de los estados financieros, 
y la información revelada en los mismos, y evaluamos si los estados financieros 
representan las transacciones y los hechos subyacentes de un modo que logran una 
representación fiel de los mismos. 

 
Comunicamos a la Dirección del Fideicomiso acerca de, entre otros asuntos, el alcance y la 
oportunidad de la ejecución de los procedimientos de auditoría planificados, los hallazgos 
significativos de auditoría identificados, así como de cualquier deficiencia significativa en el 
sistema de control interno que identificamos en el transcurso de nuestra auditoría. 
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OSCAR CONTI 

CONTADOR PÚBLICO 

SOCIO 

C.J.P.P.U 55724 

También proporcionamos a la Dirección del Fideicomiso una declaración de que hemos 
cumplido los requerimientos de ética aplicables en relación con la independencia y comunicado 
con el mismo acerca de todas las relaciones y demás cuestiones de las que se puede esperar 
razonablemente que puedan afectar a nuestra independencia, y en su caso, de las 
correspondientes salvaguardas. 

Entre los asuntos que han sido objeto de comunicación a los órganos de dirección y control del 
Fideicomiso, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoría de los 
estados financieros y que son, en consecuencia, los asuntos clave de la auditoría. 

Montevideo, Uruguay 
19 de marzo de 2021 
























































