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Informe de auditoria independiente

Sefores
Directores de
Republica Administradora de Fondos de Inversidn S.A. (Republica AFISA)

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso Financiero Fondo de Deuda para Infraestructura en
Uruguay CAF | (en adelante “el Fideicomiso”) expresados en pesos uruguayos, que incluyen el estado de situacion
financiera al 31 de diciembre de 2024 y los correspondientes estados del resultado integral, de flujos de efectivo y
de cambios en el patrimonio neto fiduciario por el ejercicio terminado en esa fecha y las notas a los estados
financieros que incluyen informacidon material sobre las politicas contables y otra informacidon explicativa.

En nuestra opinidn, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion financiera del Fideicomiso Financiero Fondo de Deuda para Infraestructura en Uruguay
CAF | al 31 de diciembre de 2024, los resultados de sus operaciones, y sus flujos de efectivo por el ejercicio
terminado en esa fecha de acuerdo con normas contables Normas Internacionales de Informacidn Financiera
emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad.

Fundamentos para la opinién

Hemos realizado nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria (NIA). Nuestras
responsabilidades bajo esas normas se describen en la seccién Responsabilidades del Auditor por la Auditoria de los
Estados Financieros de nuestro informe. Nosotros somos independientes del Fideicomiso de acuerdo con las
disposiciones del Cdigo de Etica para profesionales de la contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de
Etica para Contadores y hemos cumplido nuestras responsabilidades de acuerdo con dichos requerimientos.
Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido brinda una base suficiente y apropiada para
fundamentar nuestra opinion.

Asuntos clave de auditoria

Los asuntos clave de auditoria son aquellos asuntos que, a nuestro juicio profesional, fueron de mayor importancia
en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Estas cuestiones fueron abordadas en el
contexto de nuestra auditoria como un todo, y en la formacién de nuestra opinién al respecto, por lo que no
representan una opinion por separado sobre estos asuntos.

. Estimacion de las pérdidas de crédito esperadas asociadas a los préstamos e intereses a cobrar

Tal como se describe en la Nota 5.3, el Fideicomiso mantiene créditos correspondientes al capital e intereses
devengados a cobrar por los préstamos otorgados a Proyectos de Infraestructura de Uruguay recomendados por el
Gestor. En tal sentido, el Fideicomiso reconoce una provisién asociada a las pérdidas de crédito esperadas, la cual
se estima en base a supuestos clave empleados por la Gerencia tales como probabilidad de default y tasa de
recupero de los créditos de acuerdo a los lineamientos revelados en la Nota 3.3.h.

Deloitte se refiere a Deloitte Touche Tohmatsu Limited, sociedad privada de responsabilidad limitada en el Reino Unido, a su red de firmas miembro y sus entidades
relacionadas, cada una de ellas como una entidad legal Unica e independiente. Consulte www.deloitte.com para obtener mas informacion sobre nuestra red global de

firmas miembro.



Nuestros procedimientos efectuados fueron los siguientes:

. Entendimiento de los procesos establecidos por la Direccidén en cuanto al modelo aplicado para el calculo de
las pérdidas de crédito esperadas, incluyendo la evaluacién del disefio e implementacidn de los controles
relevantes.

° La revision del modelo utilizado por la Direccidén cubriendo, en particular, la coherencia matematica del

mismo y la razonabilidad de los supuestos clave utilizados. En la realizacion de nuestra revision hemos
utilizado fuentes externas de informacion reconocidas (como calificadoras de riesgo) a los efectos de
contrastar los datos proporcionados por la entidad.

Responsabilidades de la Direccidon por los Estados Financieros

La Direccion de Republica AFISA, en calidad de fiduciario del Fideicomiso, es responsable por la preparaciény
presentacién razonable de los estados financieros de acuerdo con normas contables Normas Internacionales de
Informacidn Financiera, y por el sistema de control interno que la Direccidon determine necesario para permitir la
preparacion de estados financieros que estén libres de errores significativos, ya sea debido a fraude o error.

Al preparar los estados financieros, la Direccidn es responsable por evaluar la capacidad del Fideicomiso de
continuar como un negocio en marcha, revelando, si es aplicable, asuntos relacionados a dicha capacidad y al uso
de la base de negocio en marcha como supuesto fundamental de las politicas contables, a menos que la Direccion
tenga la intencidn de liquidar el Fideicomiso, cesar operaciones, o no tenga otra alternativa que hacerlo.

La Direccion es responsable de supervisar el proceso de preparacidon y presentacion razonable de los estados
financieros del Fideicomiso.

Responsabilidades del Auditor por la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su conjunto estan libres
de errores significativos, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que incluya nuestra
opinion. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantia de que una auditoria realizada
de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria siempre detectard errores significativos en caso de existir. Los
errores pueden provenir de fraude o error y se consideran significativos si, individualmente o en su conjunto,
podria esperarse que influencien las decisiones econémicas que los usuarios tomen basados en estos estados
financieros.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las NIA, nosotros aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos
una actitud de escepticismo profesional durante el proceso de auditoria.

Adicionalmente:

. Identificamos y evaluamos el riesgo de que existan errores significativos en los estados financieros, ya sea
debido a fraude o error; disefiamos y realizamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos; y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y apropiada para fundamentar nuestra opinidn. El
riesgo de no detectar un error significativo proveniente de un fraude es mayor que el proveniente de un
error, dado que el fraude puede implicar colusion, falsificaciéon, omisiones intencionales, manifestaciones
intencionalmente incorrectas, o anular o eludir el sistema de control interno.

. Obtenemos una comprension del sistema de control interno relevante para la auditoria con el propdsito de
disefar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, pero no con el

propdsito de expresar una opinidn sobre la eficacia del sistema de control interno del Fideicomiso.

. Evaluamos lo adecuado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables
y sus revelaciones realizadas por la Direccion.
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. Concluimos sobre la adecuada utilizacion por parte de la Direccidn de la base contable de negocio en marcha
y, de acuerdo con la evidencia de auditoria obtenida, si existe una incertidumbre material relacionada con
eventos o condiciones que puedan arrojar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso para
continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, en nuestro
dictamen de auditoria debemos llamar la atencidn sobre las revelaciones relacionadas en los estados
financieros o, si tales revelaciones son inadecuadas, modificar nuestra opinién. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
eventos o condiciones futuras podrian provocar que el Fideicomiso deje de ser un negocio en marcha.

. Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluyendo las
revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de un modo
que se logre una representacion razonable de los mismos.

Entre otros temas, nos comunicamos con la Direccion en relacion al alcance y la oportunidad de los procedimientos
de auditoria, los hallazgos significativos de auditoria identificados, incluidas, en caso de haberlas, las deficiencias
significativas en el sistema de control interno que hubiésemos identificado en el transcurso de nuestra auditoria.

Asimismo, declaramos a la Direccién que hemos cumplido con los requerimientos éticos relevantes relacionados a
la independencia, y comunicado todas nuestras relaciones y otros asuntos que razonablemente podrian afectar
nuestra independencia, y si aplicara, las salvaguardas correspondientes.

Entre los asuntos que han sido comunicados a la Direccion, hemos determinado aquellos que resultaron de mayor
importancia en la auditoria de los estados financieros del ejercicio actual y, por lo tanto, son asuntos claves de
auditoria. Describimos dichos asuntos en este informe de auditoria, salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente un asunto, o cuando, en circunstancias extremadamente inusuales,
determinemos que el asunto no debe ser incluido en nuestro informe porque las consecuencias adversas de
hacerlo, podrian, razonablemente, superar los beneficios de interés publico de su revelacion.

17 de marzo de 2025
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Fideicomiso Financiero Fondo de Deuda para Infraestructura en Uruguay CAF I

Estado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2024

(en pesos uruguayos)

Activo
Activo corriente
Efectivo
Inversiones financieras medidas al costo amortizado
Créditos
Préstamos a cobrar
Intereses a cobrar
Resultados financieros a devengar
Pérdidas de crédito esperadas
Comisiones a cobrar
Otros activos
Total de activo corriente

Activo no corriente
Créditos
Préstamos a cobrar
Resultados financieros a devengar
Pérdidas de crédito esperadas
Total de activo no corriente

Total de activo

Pasivo y patrimonio neto fiduciario
Pasivo

Pasivo corriente

Fondos netos distribuibles a pagar
Honorarios a pagar Republica AFISA
Otras cuentas por pagar
Total de pasivo corriente

Total de pasivo

Patrimonio neto fiduciario
Certificados de participacion

Rescate de certificados de participacién
Pagos por participacion

Descuento de emision

Resultados acumulados
Total de patrimonio neto fiduciario

Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario

Nota 31.12.2024 31.12.2023

5.1 1.926.946 2.801.748
5.2 607.781.903 325.763.757
5.3 552.198.047 709.882.072
5.3 87.512.669 213.076.074
5.3 (39.913.270) (39.683.868)
(839.716) (1.987.367)
440.660 210.719
5.415.201 5.505.838
1.214.522.440 1.215.568.973
5.3 12.739.072.402 12.655.038.949
5.3 (290.418.648) (314.500.353)
(17.428.116) (27.766.212)
12.431.225.638 12.312.772.384
13.645.748.078 13.528.341.357
6.3y9 586.000.000 589.400.023
9 1.313.186 1.217.159
1.432.577 1.307.034
588.745.763 591.924.216
588.745.763 591.924.216
6.1 11.536.683.893 11.536.683.893

6.3 (2.098.054.104) -
6.3 (1.880.000) (1.880.000)
6.2 (16.251.654) (16.251.654)

3.636.504.180

1.417.864.902

13.057.002.315

12.936.417.141

13.645.748.078

13.528.341.357

Las notas que acompafan a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero Fondo de Deuda para Infraestructura en Uruguay CAF I

Estado del resultado integral

por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024

(en pesos uruguayos)

Nota 31.12.2024 31.12.2023
Margen financiero bruto
Intereses ganados 865.186.431 869.222.840
Diferencia de cambio y reajuste de UI 648.210.938 630.209.083
Otras comisiones y similares 8 43.342.194 42.366.513
1.556.739.563 1.541.798.436
Provision para deudores incobrables
Efecto de las pérdidas de crédito esperadas 11.485.747 14.685.877
Margen financiero neto 1.568.225.310 1.556.484.313
Gastos de administracion
Honorarios del Gestor 7y9 (71.016.369) (73.789.512)
Honorarios de Republica AFISA 9 (7.031.956) (7.232.256)
Honorarios profesionales y otros (6.995.601) (5.724.698)
(85.043.926) (86.746.466)
Resultados financieros
Resultado de inversiones financieras medidas al costo amortizado 2.448.857 5.032.622
Gastos y comisiones bancarias (45.067) (51.884)
2.403.790 4.980.738

Resultado del ejercicio
Otro resultado integral
Resultado integral del ejercicio

Resultado por certificado de participacion 10

1.485.585.174

1.474.718.585

1.485.585.174

1.474.718.585

0,642

0,585

Las notas que acompafan a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero Fondo de Deuda para Infraestructura en Uruguay CAF I

Estado de flujos de efectivo

por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024

(en pesos uruguayos)

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado integral del ejercicio

Ajustes por:

Resultado de inversiones financieras medidas al costo amortizado
Diferencia de cambio y reajuste de UI

Efecto de las pérdidas de crédito esperadas

Intereses ganados

Variaciones en rubros operativos:
Préstamos cobrados
Intereses cobrados
Resultados financieros a devengar
Otros activos

Otras cuentas por pagar
Efectivo proveniente de actividades operativas

Flujo de efectivo relacionado a actividades de inversion
(Constitucién)/Liquidacion neta de inversiones financieras
Efectivo (aplicado a)/proveniente de actividades de inversion

Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento

Pagos y rescates por participacion
Efectivo aplicado a actividades de financiamiento

Variacion neta de efectivo
Efectivo al inicio del ejercicio

Efectivo al final del ejercicio

Las notas que acompafian a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.
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Nota 31.12.2024 31.12.2023
1.485.585.174 1.474.718.585
(2.448.857) (5.032.622)
(648.210.938) (630.209.083)
(11.485.747) (14.685.877)
(865.186.431) (869.222.840)
5.3 731.644.308 622.963.396
5.3 997.824.948 749.513.293
(41.037.690) (41.208.643)
105.487 1.423.167
304.256 (101.773)
1.647.094.510 1.288.157.603
(279.569.289) 1.016.173
(279.569.289) 1.016.173
6.3 (1.368.400.023) (1.544.026.619)

(1.368.400.023)

(1.544.026.619)

(874.802) (254.852.843)
2.801.748 257.654.591
1.926.946 2.801.748




Fideicomiso Financiero Fondo de Deuda para Infraestructura en Uruguay CAF I

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024

(en pesos uruguayos)

Certificados de

Rescate de certificados

Pagos por Descuento de

Resultados

Total patrimonio

Nota participacion de participacion participacion emision acumulados neto fiduciario
Saldos al 1 de enero de 2023 11.536.683.893 - (1.880.000) (16.251.654) 1.520.548.339 13.039.100.578
Pagos por participacion 6.3y9 - - - (1.577.402.022) (1.577.402.022)
Resultado integral del ejercicio - - - 1.474.718.585 1.474.718.585
- - - (102.683.437) (102.683.437)
Saldos al 31 de diciembre de 2023 11.536.683.893 - (1.880.000) (16.251.654) 1.417.864.902 12.936.417.141
Rescate de certificados de participacion 6.3 (1.534.316.730) - - 1.534.316.730 -
Pagos por participacion 6.3y9 (563.737.374) - - (801.262.626) (1.365.000.000)

Resultado integral del ejercicio

1.485.585.174

1.485.585.174

(2.098.054.104)

2.218.639.278

120.585.174

Saldos al 31 de diciembre de 2024 11.536.683.893 (2.098.054.104) (1.880.000) (16.251.654) 3.636.504.180 13.057.002.315

Las notas que acompafian a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero Fondo de Deuda para Infraestructura en Uruguay
CAF 1

Notas a los estados financieros correspondientes al
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024

Notal - Informacion basica

Mediante contrato celebrado el 29 de febrero de 2016 entre Republica Administradora de Fondos de
Inversion S.A. (en adelante “Republica AFISA” o “la Fiduciaria”), CAF-AM Administradora de Activos-
Uruguay S.A. (en adelante “el Gestor”) y Bolsa Electronica de Valores del Uruguay S.A., en calidad de
entidad representante de los suscriptores de los certificados por participacion (en adelante “los
Fideicomitentes”), se constituy6 el “Fideicomiso Financiero Fondo de Deuda para Infraestructura en
Uruguay CAF I” (en adelante “el Fideicomiso”). El mismo se encuentra amparado bajo las disposiciones
de la Ley 17.703 del 27 de octubre de 2003.

Con posterioridad a la firma del referido contrato de Fideicomiso, las partes acordaron modificar ciertos
términos y condiciones del contrato y dar una nueva redaccién al mismo, la cual sustituye en su totalidad
los términos y condiciones del contrato de fecha 29 de febrero de 2016, incluyendo sus anexos, sin
modificar los montos originales.

El 28 de setiembre de 2016 el Banco Central del Uruguay (BCU) autorizé la inscripcion del Fideicomiso
en el Registro del Mercado de Valores (Comunicacién N°© 2016/374).

La finalidad del Fideicomiso es invertir en un portafolio de inversiones en deuda de proyectos de
infraestructura en Uruguay. Para ello, la Fiduciaria suscribira los contratos de los proyectos, siguiendo
las recomendaciones, los términos y condiciones que le indique el Gestor de acuerdo a lo establecido en
el contrato de Fideicomiso y en el contrato de gestion. No podra realizar inversiones en deudas que no
hubieran sido recomendadas por el Gestor.

Con los fondos aportados por los Fideicomitentes (los suscriptores iniciales de los certificados de
participacion), tal como se menciona en la Nota 6.1, la Fiduciaria llevard adelante las inversiones en
deuda de proyectos de infraestructura de Uruguay.

La Fiduciaria emitira certificados de participacion por un total de UI 2.800.000.000.

Los beneficiarios son los titulares de los certificados de participacion.

La Bolsa Electronica de Valores del Uruguay S.A. (BEVSA) ha sido designada como entidad registrante
y como entidad representante de los titulares de los certificados de participacion emitidos. La misma por
ser entidad registrante, sera la encargada de llevar un registro de titulares de los referidos valores.

El Fideicomiso se extinguirda cuando se cumplan una de estas cuatro causales: cuando se hayan
cancelado totalmente los valores, ante la imposibilidad absoluta del cumplimiento de los fines para los

cuales fue constituido, cualquier otra causa prevista en el contrato del Fideicomiso, el transcurso del
plazo maximo de 30 afios establecido en la Ley 17.703.

Nota 2 - Estados financieros

Los presentes estados financieros han sido autorizados para su emision por parte de Republica AFISA,
en calidad de Fiduciaria del Fideicomiso, con fecha 17 de marzo de 2025.



Nota 3 - Informacién material sobre las politicas contables y otra
informacion explicativa

3.1 Normas contables aplicadas

El Decreto 124/11 emitido por el Poder Ejecutivo el 1 de abril de 2011, establece como normas contables
adecuadas de aplicacion obligatoria para emisores de valores de oferta publica por los ejercicios iniciados
a partir del 1 de enero de 2012, las normas contables Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF) adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting
Standard Board - IASB), traducidas al idioma espafiol.

Durante el presente ejercicio las siguientes nuevas normas y/o normas revisadas por el IASB no
tuvieron impacto en los estados financieros del Fideicomiso dada su operativa:

. Modificaciones a la NIC 1: Clasificacion de pasivos como corrientes o no corrientes.

. Modificaciones a la NIC 1: Pasivos no corrientes con condiciones pactadas (covenants).

. Modificaciones a la NIC 7 y NIIF 7: Acuerdos de financiacion de proveedores.

. Modificaciones a la NIIF 16: Pasivo por arrendamiento en una venta con arrendamiento posterior.

Por otro lado, a la fecha de aprobacion de los presentes estados financieros, las normas e
interpretaciones emitidas por el IASB que aun no han entrado en vigencia son las siguientes:

o Modificaciones a la NIC 21: Ausencia de convertibilidad.

. Modificaciones a la NIIF 9 y NIIF 7: Clasificacion y medicién de instrumentos financieros.
. NIIF 18: Presentacion e informacion a revelar en los estados financieros.

. NIIF 19: Subsidiarias sin obligacion publica de rendir cuentas: informacion a revelar.

La Gerencia espera que la aplicacion de estas modificaciones no afecte en forma significativa los estados
financieros.

A continuacién, se presentan las principales politicas contables aplicadas:

3.2 Definicion de fondos

Para la preparacion del estado de flujos de efectivo se definid como fondos el efectivo.

3.3 Criterios de valuacion y exposicion

Los estados financieros han sido preparados siguiendo, en general, el principio contable de costo
histérico. Consecuentemente, activos, pasivos, ingresos y egresos son valuados a los importes en dinero

efectivamente acordados en las transacciones que les han dado origen.

Los principales criterios de valuacién y exposicion utilizados para la preparacién de los estados
financieros fueron los siguientes:

a. Activos y pasivos en dolares estadounidenses (US$) y unidades indexadas (UI)

Los activos y pasivos en ddlares estadounidenses se han convertido a pesos uruguayos utilizando el tipo
de cambio billete comprador interbancario vigente al 31 de diciembre de 2024 ($ 44,066 por US$ 1) y
al 31 de diciembre de 2023 ($ 39,022 por US$ 1). Las diferencias de cambio han sido imputadas al
resultado del ejercicio.

Los activos y pasivos sujetos a cldusulas de ajuste de acuerdo a la evolucion del valor de la UI han sido
ajustados considerando la cotizacién al 31 de diciembre de 2024 de 1 UI = $ 6,1690 y al 31 de diciembre
de 2023 de 1 UI = $ 5,8737. Las diferencias por reajustes de la UI han sido imputadas al resultado del
ejercicio.



b. Otras cuentas por pagar
Se presentan al costo amortizado.

Son reconocidas cuando el Fideicomiso tiene una obligacién presente como resultado de un evento
pasado y es probable que se requiera que cancele dicha obligacion. Las provisiones son expresadas a la
mejor estimacién hecha por la Gerencia sobre el desembolso en el que incurrird para cancelar dicha
obligacion a la fecha de balance, descontado al valor presente cuando el efecto es significativo.

C. Inversiones financieras medidas al costo amortizado

Tal como se menciona en la Nota 3.3.h, las inversiones financieras se encuentran valuadas al costo
amortizado utilizando el método de la tasa efectiva de interés, menos cualquier pérdida por deterioro
reconocida para reflejar montos irrecuperables. El Fideicomiso mantiene dichas inversiones dentro de
un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los activos financieros para cobrar los flujos de efectivo
contractuales.

d. Clasificacion como pasivo o patrimonio

Los instrumentos de deuda y de capital se clasifican como pasivos financieros o como capital de acuerdo
con el contenido de los acuerdos contractuales y las definiciones de un pasivo financiero y un instrumento
de capital.

Instrumentos de patrimonio

Un instrumento de patrimonio es cualquier contrato que evidencie un interés residual en los activos de
una entidad después de deducir todos sus pasivos.

De acuerdo con lo requerido por la Norma Internacional de Contabilidad 32, los costos de transaccion
directamente relacionados con la emision de certificados de participacion se contabilizan como una
deduccién del patrimonio neto en el rubro descuento de emision.

Instrumentos de pasivo

Todos los pasivos financieros se miden subsecuentemente a costo amortizado utilizando el método de
interés efectivo.

e. Impuestos

De acuerdo al Decreto 162/2015 de fecha 9 de junio de 2015, el Fideicomiso estd exonerado del
Impuesto al Patrimonio, del Impuesto a las Rentas de las Actividades Econédmicas y del Impuesto al
Valor Agregado.

Asimismo, dicho Decreto otorgd al Fideicomiso la opcién de solicitar certificados de crédito por el
Impuesto al Valor Agregado, incluido en las adquisiciones de bienes y servicios destinados a integrar el
costo de las actividades promovidas.

f. Determinacion del beneficio
Se ha considerado resultado integral del ejercicio la diferencia que surge al comparar el patrimonio al

cierre del ejercicio y al inicio del mismo, luego de excluir los aumentos y disminuciones correspondientes
a integracién de certificados, rescates y pagos por participacion.



g. Comisiones por debida diligencia

Corresponde a las comisiones que el Fideicomiso recibe por parte de los interesados en obtener el
financiamiento necesario para la ejecucion de los proyectos objeto del presente Fideicomiso. Dichas
comisiones son reconocidas como ganancia dentro del rubro “Devengamiento de resultados financieros”
(Nota 8) aplicando la metodologia de la tasa efectiva de interés, y seran percibidas con independencia
de que CAF-AM Uruguay o los solicitantes de los créditos resuelvan no proceder con la solicitud de los
mismos.

h. Activos financieros

Todos los activos financieros reconocidos que estan dentro del alcance de la NIIF 9 deben medirse
posteriormente al costo amortizado o valor razonable sobre la base del modelo de negocio de la entidad
para administrar los activos financieros y las caracteristicas de flujo de efectivo contractuales de los
activos financieros.

Activos financieros medidos al costo amortizado

Los activos financieros que cumplen con las siguientes condiciones se miden posteriormente al costo
amortizado:

. el activo financiero se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener los
activos financieros para cobrar los flujos de efectivo contractuales; y

. los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas a flujos de efectivo
gue son Unicamente pagos del capital e intereses sobre el capital principal pendiente.

Los activos financieros que mantiene el Fideicomiso y que cumplen con las condiciones sefialadas

anteriormente, corresponden sustancialmente a las inversiones financieras (Nota 5.2) y préstamos e
intereses a cobrar (Nota 5.3).

Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en otros resultados integrales

Los activos financieros que cumplen con las siguientes condiciones se miden posteriormente al valor
razonable con cambios en otros resultados integrales:

° el activo financiero se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se logra tanto al
cobrar los flujos contractuales como al vender los activos financieros; y

° los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas a los flujos de
efectivo que son Unicamente pagos de capital e intereses sobre el monto del principal pendiente.

Cuando un activo financiero que se mide a valor razonable con cambios en otros resultados integrales
es dado de baja, el efecto acumulado de los resultados contabilizados dentro de otros resultados

integrales se reclasifica de patrimonio al resultado del ejercicio.

El Fideicomiso no mantenia activos financieros medidos a valor razonable con cambios en otros
resultados integrales al 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023.

Activos financieros medidos al valor razonable con cambio en resultados

Cualquier activo financiero diferente a los anteriores se mide al valor razonable con cambio en
resultados.

El Fideicomiso no mantenia activos financieros medidos a valor razonable con cambio en resultados al
31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023.



Deterioro de activos financieros

El Fideicomiso reconoce una provision asociada a las pérdidas de crédito esperadas en activos financieros
que son medidos al costo amortizado. El deterioro se reconoce en tres etapas que reflejan la potencial
variacidn en la calidad crediticia del activo de la siguiente forma y seguiin se describe a continuacion:

Fase 1 - Activos financieros con bajo nivel de riesgo crediticio

Dentro de esta fase se incluyen activos cuya calidad crediticia no se ha deteriorado significativamente
desde el reconocimiento inicial. Las pérdidas de esta Fase 1 son la porcion de la pérdida esperada a lo
largo de toda la vida del crédito que se derive de aquellos supuestos de “default” que sea posible que
ocurran dentro de los 12 meses siguientes a la fecha de reporte. Los ingresos por intereses generados
por dicho activo se calculan sobre el valor bruto del mismo.

Fase 2 - Activos financieros con incremento significativo de riesgo crediticio

Dentro de esta fase se incluye activos con empeoramiento significativo de su calidad crediticia pero
todavia sin evidencia objetiva de evento de deterioro. La Gerencia monitorea la evolucidn del riesgo de
“default” desde el inicio hasta la fecha de reporte basado en las calificaciones otorgadas por calificadoras
de riesgo reconocidas en plaza o a nivel internacional.

Las pérdidas de esta Fase 2 corresponden al valor actual de las pérdidas de crédito que surjan de todos
los eventos de “default” posibles en cualquier momento durante toda la vida de la operacion (la media
ponderada de la pérdida esperada en relacion con las probabilidades de “default”). En la medida que se
trata de un valor actual, una pérdida esperada puede ser asimismo consecuencia de un retraso en el
pago de importes contractuales, incluso aunque se estime que el deudor los pague en su totalidad. Al
igual que en la Fase 1, los ingresos por intereses generados por dicho activo se calculan sobre el valor
bruto del mismo.

Fase 3 - Activos financieros deteriorados

Dentro de esta fase se incluyen activos con evidencia de deterioro a la fecha de reporte. Al igual que en
la Fase 2, las pérdidas de esta Fase 3 corresponden al valor actual de las pérdidas de crédito que surjan
de todos los eventos de “default” posibles en cualquier momento durante toda la vida de la operacién
(la media ponderada de la pérdida esperada en relacion con las probabilidades de “default”). En la
medida que se trata de un valor actual, una pérdida esperada puede ser asimismo consecuencia de un
retraso en el pago de importes contractuales, incluso aunque se estime que el deudor los pague en su
totalidad. A diferencia de la Fase 2, los ingresos por intereses generados por dicho activo se calculan
sobre el valor neto de provision.

Medicion de las pérdidas de crédito esperadas

La Gerencia ha realizado su estimacion de las pérdidas de crédito esperadas en base a la probabilidad
de default y al monto que espera recuperase en dicho escenario. Para ello los calculos se basaron en las
tablas estandar de probabilidad de default y recuperacion en caso de incumplimiento que publican
periédicamente las principales agencias calificadoras de crédito para cada una de sus categorias de
riesgo crediticio.

Método del interés efectivo

El método del interés efectivo es un método para calcular el costo amortizado de un activo financiero y
el devengamiento del ingreso por intereses a lo largo del periodo relevante. La tasa de interés efectiva
es la tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar a lo largo de la vida
esperada del activo financiero o, cuando sea apropiado, un menor periodo, al importe en libros bruto
del activo financiero en el reconocimiento inicial.



Los ingresos son reconocidos sobre el método del interés efectivo para instrumentos de deuda o
colocaciones diferentes a aquellos activos financieros valuados al valor razonable con cambios en
resultados.

Baja en cuentas de un activo financiero

El Fideicomiso da de baja a un activo financiero solo cuando los derechos contractuales de recibir un
flujo de fondos asociado a dicho activo expiran, o cuando se transfiere el activo financiero junto con
todos sus riesgos y beneficios a otra entidad.

3.4 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros a una fecha determinada requiere que la Gerencia realice
estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los importes reportados de activos y pasivos, la

revelacién de activos y pasivos contingentes, asi como las ganancias y pérdidas del ejercicio.

Los resultados reales que ocurran en el futuro pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la Gerencia.

3.5 Medicion del valor razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo
en una transaccion ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicidn, sin importar si
el precio es directamente observable o estimado en base a técnicas de valorizacién.

Cuando se estima el valor razonable de un activo o pasivo, el Fideicomiso considera las caracteristicas
que toman en cuenta los participantes del mercado al momento de asignar un valor a la fecha de la
medicion.

Adicionalmente, las mediciones de valor razonable son categorizadas en los niveles 1, 2 y 3 en base a
cuan observable es la informacion considerada para su estimacién, tal como se describe a continuacién:

. Nivel 1: precios cotizados en mercados activos para el mismo instrumento.

. Nivel 2: precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos similares u otras técnicas
de valorizacién desarrolladas a partir de variables observables en el mercado.

. Nivel 3: técnicas de valorizacién desarrolladas a partir de variables no observables en el mercado.
3.6 Permanencia de criterios contables
Los criterios aplicados en la valuacidon de activos y pasivos, asi como también en la determinacion del

resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, son similares con los criterios aplicados en
el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023.



Nota 4 - Politicas de gestidn del riesgo

A continuacidn, se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesto el Fideicomiso
y las politicas de gestion de los mismos.

Riesgo de crédito

El riesgo crediticio consiste en el riesgo de que la contraparte del crédito incumpla con sus obligaciones
resultando en una pérdida al Fideicomiso. Los principales activos financieros del Fideicomiso estan
constituidos por los préstamos otorgados, los cuales cuentan con las garantias descriptas en la Nota 5.3.

El riesgo de crédito asociado a las inversiones financieras es limitado debido a que son inversiones en
instrumentos emitidos por el Gobierno uruguayo y/o entidades bancarias con calificacidon crediticia de
grado inversor.

Por su parte, el riesgo de crédito asociado a los saldos bancarios es limitado debido a que las contrapartes
son bancos con buena calificacion de riesgo.

Asimismo, tal como se revela en la Nota 3.3.h, se ha calculado y contabilizado el efecto de las pérdidas
de crédito esperadas requerida por la NIIF 9.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere a la capacidad de una entidad de disponer en cada momento de los fondos
necesarios para hacer frente a su operativa normal. El Fideicomiso administra este riesgo disponiendo
de los fondos necesarios para cumplir con los compromisos asumidos, en base a los saldos de efectivo,
los aportes recibidos y la cobranza oportuna de los préstamos otorgados.

A continuacion, se muestran los flujos de fondos proyectados procedentes de activos financieros
(considerando los préstamos otorgados al cierre del ejercicio) y pasivos financieros al 31 de diciembre

de 2024:
1 meso 3 meses a
menos 1 a 3 meses 1 afo 1 a 5 anos Mas de 5 aiios Total
Activo
Inversiones
financieras (*) 608.840.422 - - - - 608.840.422

Intereses a cobrar
Préstamos a
cobrar - 12.584.760 539.613.287 3.036.712.227 9.702.360.175 13.291.270.449

116.283.182 731.379.119  2.966.151.720 3.297.560.427 7.111.374.448

Total cobranzas 608.840.422 128.867.942 1.270.992.406 6.002.863.947 12.999.920.602 21.011.485.319

Pasivo
Fondos netos
distribuibles a

pagar 586.000.000 - - - - 586.000.000

Total pagos 586.000.000 - - - - 586.000.000

Neto 22.840.422 128.867.942 1.270.992.406 6.002.863.947 12.999.920.602 20.425.485.319
&) El flujo de fondos correspondiente a las inversiones financieras incluye los intereses no

devengados a cobrar asociados al depdsito a plazo fijo y letras de regulacion monetaria
detallados en la Nota 5.2 (por un importe de $ 1.058.519).




A continuacién, se muestran los flujos de fondos proyectados procedentes de activos financieros
(considerando los préstamos otorgados al cierre del ejercicio) y pasivos financieros al 31 de diciembre

de 2023:
1 meso 3 meses a
menos 1 a 3 meses 1 afo 1 a 5 aifos Mas de 5 aiios Total
Activo
Inversiones
financieras (*) 326.320.344 - - - - 326.320.344

Intereses a cobrar 124.472.957 114.680.128 728.540.358 2.999.178.016 3.771.786.501 7.738.657.960
Préstamos a
cobrar 160.118.894 9.440.638 540.322.540 2.624.235.526 10.030.803.423 13.364.921.021

Total cobranzas 610.912.195 124.120.766 1.268.862.898 5.623.413.542 13.802.589.924 21.429.899.325

Pasivo
Fondos netos
distribuibles a

pagar 589.400.023 - - - - 589.400.023

Total pagos 589.400.023 - - - - 589.400.023

Neto 21.512.172 124.120.766 1.268.862.898 5.623.413.542 13.802.589.924 20.840.499.302
&) El flujo de fondos correspondiente a las inversiones financieras incluye los intereses no

devengados a cobrar asociados al depdsito a plazo fijo detallado en la Nota 5.2 (por un importe
de $ 556.587).

Riesgo de mercado

Los préstamos se realizaron a tasa fija en Unidades Indexadas (UI), por lo cual el riesgo de mercado se
encuentra acotado a tal situacion.

Riesgo de tipo de cambio
El riesgo de tipo de cambio surge de la exposicion a la variacion del ddlar estadounidense frente al peso
uruguayo. Adicionalmente, existe exposicién a la variaciéon de la cotizacién de la UI dado que el

Fideicomiso tiene sustancialmente créditos indexados a la inflacién (medidos en términos de UI).

La posicién en ddlares estadounidenses (US$) al 31 de diciembre de 2024 y al 31 de diciembre de 2023
es la siguiente:

31.12.2024 31.12.2023
Equivalente en Equivalente en
Uss $ Uss $

Activo
Activo corriente
Efectivo 32.558 1.434.709 48.088 1.876.480
Comisiones a cobrar 10.000 440.660 5.400 210.719
Otros activos 18.000 793.189 18.000 702.396
Total activo 60.558 2.668.558 71.488 2.789.595
Pasivo
Pasivo corriente
Honorarios a pagar Republica AFISA (29.800) (1.313.186) (31.192) (1.217.159)
Otras cuentas por pagar (17.660) (778.224) (17.681) (689.949)
Total pasivo (47.460) (2.091.410) (48.873) (1.907.108)

Posicion neta activa 13.098 577.148 22.615 882.487




La Gerencia estima que el efecto en resultados ante variaciones en la cotizacion del délar estadounidense
no seria significativo, dada la posicién en dicha moneda que el Fideicomiso mantiene al cierre.

La posicion en Unidades Indexadas (UI) al 31 de diciembre de 2024 y al 31 de diciembre de 2023 es la
siguiente:

31.12.2024 31.12.2023
Equivalente en Equivalente en
UI $ UI $
Activo
Activo corriente
Préstamos a cobrar 89.511.760 552.198.047 120.857.734 709.882.072
Intereses a cobrar 14.185.876 87.512.669 36.276.295 213.076.074
Resultados financieros a devengar (6.469.974) (39.913.270) (6.756.196) (39.683.868)
Otros activos 749.232 4.622.012 817.787 4.803.436
97.976.894 604.419.458 151.195.620 888.077.714

Activo no corriente
Préstamos a cobrar
Resultados financieros a devengar

Posicion neta activa

2.065.014.168
(47.077.103)

12.739.072.402
(290.418.648)

2.154.525.929
(53.543.823)

12.655.038.949
(314.500.353)

2.017.937.065

12.448.653.754

2.100.982.106

12.340.538.596

2.115.913.959

13.053.073.212

2.252.177.726 13.228.616.310

Analisis de sensibilidad ante cambios en la cotizacion de la UI

La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos y pasivos denominados en Unidades Indexadas
ante variaciones en la cotizacion de la UI. El escenario muestra el efecto en resultados de un aumento
del 5,75% al 31 de diciembre de 2024 (6,44% al 31 de diciembre de 2023) en la cotizacion de la UI en
los préximos 12 meses. La tasa de sensibilidad considerada, corresponde al resultado de las encuestas
que realiza el Banco Central del Uruguay a analistas econdmicos en relacién a las expectativas de
inflacién y son tomadas por el Fiduciario como una base razonable para el andlisis de los riesgos
financieros derivados de cambios en la cotizacién de la UI.

Impacto en el préoximo ejercicio
31.12.2024 31.12.2023
750.551.710 851.922.890

Ganancia (en $)
Valor razonable

El valor razonable estimado para los distintos activos financieros al 31 de diciembre de 2024 se detalla
a continuacion:

Cifras en pesos uruguayos

Valor en Valor razonable
Concepto libros estimado Nivel
Inversiones financieras medidas al costo amortizado 607.781.903 606.013.932 2%

Préstamos a cobrar 13.291.270.449 13.187.057.261 2%*

El valor razonable estimado para los distintos activos financieros al 31 de diciembre de 2023 se detalla
a continuacion:

Cifras en pesos uruguayos

Valor en Valor razonable
Concepto libros estimado Nivel
Inversiones financieras medidas al costo amortizado 325.763.757 325.763.757 2%

Préstamos a cobrar 13.364.921.021 13.418.483.079 2%*




* El valor razonable de los depdsitos a plazo fijo no difiere sustancialmente del costo
amortizado dado que fueron constituidos a una fecha cercana al cierre del ejercicio. El valor
razonable de las letras de regulacion monetaria ha sido estimado como el valor actual
descontado aplicando la curva de rendimientos en pesos publicada por la Bolsa Electrénica de

Valores al cierre, para plazos similares a los remanentes de estos valores.

** Estimado en funcién de la tasa de interés de la curva en unidades indexadas de

los bonos

globales uruguayos publicada en BEVSA ajustada por el spread de tasas existentes a la fecha

de otorgamiento de los préstamos del Fideicomiso.

Nota5 - Informacién de partidas del estado de situacion financiera

5.1 Efectivo

Corresponde a los saldos de las cuentas corrientes que al 31 de diciembre de 2024 y al 31 de diciembre

de 2023 el Fideicomiso poseia en Scotiabank y Santander, segun el siguiente detalle:

$
31.12.2024 31.12.2023
Santander - 1.344.869
Scotiabank 1.926.946 1.456.879
1.926.946 2.801.748
5.2 Inversiones financieras medidas al costo amortizado
Las inversiones al 31 de diciembre de 2024 se componen de la siguiente forma:
Tasa Valor
Instrumento Moneda Vencimiento anual nominal Valor en libros
Letras de regulacion monetaria $ 07.01.2025 8,20% 200.000.000 199.697.939
Deposito a plazo fijo $ 09.01.2025 7,80% 408.000.000 408.083.964
608.000.000 607.781.903

Las inversiones al 31 de diciembre de 2023 se componian de la siguiente forma:

Tasa Valor
Instrumento Moneda Vencimiento anual nominal Valor en libros
Depdsito a plazo fijo $ 08.01.2024 8,10% 325.000.000 325.763.757
325.000.000 325.763.757

5.3 Préstamos e intereses a cobrar

A continuacidn, se incluye el detalle del capital e intereses devengados a cobrar por los préstamos
otorgados a proyectos de infraestructura de Uruguay, los cuales fueron recomendados por el Gestor.

El saldo de créditos al 31 de diciembre de 2024 estd compuesto por lo siguiente:

Moneda origen Equivalente

Corriente (UI) ($)
Préstamos a cobrar 89.511.760 552.198.047
Intereses a cobrar 14.185.876 87.512.669
Resultados financieros a devengar (6.469.974) (39.913.270)

97.227.662 599.797.446
No corriente
Préstamos a cobrar 2.065.014.173 12.739.072.402
Resultados financieros a devengar (47.077.103) (290.418.648)

2.017.937.070 12.448.653.754
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El saldo de créditos al 31 de diciembre de 2023 estaba compuesto por lo siguiente:

Moneda origen
Corriente (UI)

Equivalente

(%)

709.882.072
213.076.074
(39.683.868)

Préstamos a cobrar 120.857.734
Intereses a cobrar 36.276.295
Resultados financieros a devengar (6.756.196)

150.377.833

883.274.278

No corriente
Préstamos a cobrar
Resultados financieros a devengar

2.154.525.929
(53.543.823)

12.655.038.949
(314.500.353)

2.100.982.106

12.340.538.596

Al 31 de diciembre de 2024 el capital total de préstamos otorgados asciende a UI 2.154.525.933,
equivalentes a $ 13.291.270.449 (UI 2.275.383.663, equivalentes a $ 13.364.921.021, al 31 de

diciembre de 2023).

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024 se recibieron cobros por UI 285.607.967
(equivalentes a $ 1.729.469.256), correspondiendo UI 120.857.730 a capital (equivalentes a
$ 731.644.308) y UI 164.750.237 a intereses (equivalentes a $ 997.824.948).

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 se recibieron cobros por UI 236.272.018
(equivalentes a $ 1.372.476.689), correspondiendo Ul 107.136.699 a capital (equivalentes a
$ 622.963.396) y UI 129.135.319 a intereses (equivalentes a $ 749.513.293).

El cronograma de cobro de los préstamos vigentes al 31 de diciembre de 2024 es el siguiente:

Amortizacion

Ejercicio (UI) Intereses (UI)
2025 89.511.760 137.406.760
2026 90.106.858 131.515.369
2027 127.508.823 124.989.468
2028 139.649.809 116.699.774
2029 134.988.075 107.611.034
2030 131.385.155 99.224.753
2031 123.232.879 91.130.060
2032 174.622.427 82.604.833
2033 170.910.539 71.627.967
2034 193.313.825 59.987.162
2035 193.326.608 47.591.071
2036 194.200.226 35.616.439
2037 159.378.959 22.950.117
2038 114.956.692 13.881.423
2039 55.367.843 7.751.157
2040 62.065.455 2.172.291

Total 2.154.525.933 1.152.759.678

Equivalente en $

13.291.270.449

7.111.374.448
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Proyecto de Consorcio PPP Rutas del Litoral S.A.

El 7 de agosto de 2017 se suscribi6é un contrato de financiacién entre el “Consorcio PPP Rutas del Litoral
S.A.” (“la deudora”) y Republica AFISA en calidad de Fiduciaria del Fideicomiso.

Sacyr Construccion Uruguay S.A. y Saceem S.A. como promotores del proyecto, proveerian un minimo
de un 20% de los requerimientos necesarios para llevar adelante el proyecto (UI 170.000.000), y el
restante 80% (UI 685.000.000) sera financiado mediante un crédito a ser otorgado por el Fideicomiso
(UI 622.727.273) y por CAF (Ul 62.272.727), que sera destinado a la financiacién parcial de las
inversiones y gastos necesarios para la construccién, puesta en marcha y explotacion de un proyecto en
el marco de un contrato de participacidon publico-privada (*PPP”), el cual tendra a cargo la construccion,
mantenimiento y operacion de un tramo vial de 179 km. de las Rutas 21 y 24 en Uruguay.

Con fecha 13 de junio de 2018, el Fideicomiso, la contratista y el Banco de Desarrollo de América Latina
(CAF) celebraron un contrato de cesion parcial del contrato de financiacion por el cual el Fideicomiso le
cedid parcialmente a CAF su posicion contractual en el contrato de financiacién en 1/11 del importe
maximo del crédito y también la cesién parcial de las garantias a favor de CAF.

Con fecha 29 de marzo de 2019 CAF comenzd su participacion en los desembolsos.

Con fecha 29 de setiembre de 2021 se produjo el ultimo desembolso previsto y el monto total financiado
por parte del Fideicomiso ascendié a Ul 618.181.818.

La tasa de interés nominal anual contractual hasta la culminacién financiera del proyecto es del 7,23%
sobre la base de un ano de 360 dias (equivalente a una tasa efectiva anual de 7,36% sobre |la base de
un afio de 365 dias). Luego de la culminacion financiera y hasta la Ultima amortizacion la referida tasa
es del 7,00% nominal anual. Al aplicar la metodologia de la tasa efectiva de interés establecida en la
NIIF 9, una vez consideradas las comisiones cobradas por el otorgamiento del préstamo, la tasa efectiva
anual del mismo asciende a aproximadamente 7,525%. El monto del préstamo sera amortizado en 38
pagos semestrales, pagaderos en marzo y setiembre, en Unidades Indexadas, a partir del 30 de
setiembre de 2021 y hasta el 31 de marzo de 2040. Los montos de amortizacion se han determinado
como porcentajes del monto que resulte del préstamo en funcidén de las condiciones acordadas con el
acreedor en el contrato de financiacion y del plan econdmico financiero definitivo.

El préstamo otorgado cuenta con multiples garantias emitidas por bancos de primera linea por un monto
total equivalente a $ 63.014.380, cuyos vencimientos se encuentran comprendidos entre el 30 de junio
de 2025 y el 31 de marzo de 2040. Asimismo, el proyecto cuenta con seguros por riesgo operativo y
responsabilidad civil y multiples contratos de prendas. Los saldos de las referidas garantias acompafian
la etapa en la que se encuentra el proyecto.

Proyecto Infraestructura Educativa I

El 12 de setiembre de 2019 se suscribié un contrato de financiacion entre “Centros Educativos Primera
Infancia S.A.” (“la deudora”) y Republica AFISA en calidad de Fiduciaria del Fideicomiso.

El proyecto consiste en el financiamiento de un contrato de participacidn publico-privada (“PPP”) de
disefo, construccion, mantenimiento, operacion y financiamiento de 59 centros de infraestructura
educativa publica (44 jardines infantiles y 15 centros CAIF). El plazo previsto para la concesion es de 20
anos.

El consorcio promotor se encuentra conformado en un 40% por Conami S.A., un 40% por Nelit S.A. y
un 20% por Basirey S.A., quienes proveeran el 20% de los fondos necesarios para llevar adelante el
proyecto; el remanente sera financiado mediante un crédito a ser otorgado por el Fideicomiso
(UI 448.994.733) y por CAF (UI 44.899.473).

Con fecha 30 de setiembre de 2021 se produjo el ultimo desembolso previsto y el monto total financiado
por parte del Fideicomiso ascendio a UI 448.994.733.
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La tasa de interés contractual es del 6,61% efectiva anual en UIL. Al aplicar la metodologia de la tasa
efectiva de interés establecida en la NIIF 9, una vez consideradas las comisiones cobradas por el
otorgamiento del préstamo, la tasa efectiva anual del mismo asciende a aproximadamente 7,02%. El
monto del préstamo sera amortizado en 36 pagos semestrales consecutivos, pagaderos en mayo y
noviembre, en Unidades Indexadas, a partir del 12 de mayo de 2022 y hasta el 12 de setiembre de
2039

El préstamo otorgado cuenta con multiples garantias emitidas por bancos de primera linea por un monto
total equivalente a $ 264.650.100, cuyos vencimientos se encuentran comprendidos entre el 31 de
mayo de 2025 y el 12 de julio de 2025. Asimismo, el proyecto cuenta con seguros por riesgo operativo
y responsabilidad civil y multiples contratos de prendas.

Proyecto PPP Circuito 3

El 14 de junio de 2019 se suscribié un contrato de financiaciéon entre el “Circuito Vial Tres S.A.” ("la
deudora”) y Republica AFISA en calidad de Fiduciaria del Fideicomiso.

El proyecto consiste en el financiamiento de un contrato de participacion publico-privada (“"PPP”) de
construccion, mantenimiento y operacion de un tramo vial de 292 km de carretera secundaria sin peaje
en Uruguay denominado Circuito Vial 3. El plazo previsto para la concesion es de 20 afios, contados a
partir de la suscripcion del acta de toma de posesidon de la zona de obras.

El consorcio promotor se encuentra conformado en un 80% por S.A. de Obras y Servicios COPASA y
20% por Espina Obras Hidraulicas S.A., quienes proveeran el 20% de los fondos necesarios para llevar
adelante el proyecto y el remanente sera financiado mediante deuda senior a ser otorgada por el
Fideicomiso (UI 840.000.000), por CAF (UI 84.000.000) y Santander (UI 250.000.000).

Con fecha 25 de octubre de 2021 se produjo el ultimo desembolso previsto y el monto total financiado
por parte del Fideicomiso ascendié a UI 760.787.570.

La tasa de interés contractual es del 5,9458% efectiva anual. Al aplicar la metodologia de la tasa efectiva
de interés establecida en la NIIF 9, una vez consideradas las comisiones cobradas por el otorgamiento
del préstamo, la tasa efectiva anual del préstamo asciende a aproximadamente 6,59%. La amortizacion
se realizard en 30 pagos semestrales consecutivos, pagaderos en junio y diciembre, en Unidades
Indexadas, a partir del 31 de diciembre de 2022 y hasta el 11 de junio de 2037.

El préstamo otorgado cuenta con multiples garantias emitidas por bancos de primera linea por un monto
total equivalente a $ 156.270.658, cuyos vencimientos se encuentran comprendidos entre el 31 de
marzo de 2025 y el 31 de mayo de 2025. Asimismo, el proyecto cuenta con seguros por riesgo operativo
y responsabilidad civil y multiples contratos de prendas. Los saldos de las referidas garantias acompafian
la etapa en la que se encuentra el proyecto.

Proyecto PPP Circuito 1

El 29 de noviembre de 2019 se suscribié un contrato de financiamiento entre “Grupo Vial Oriental Uno
S.A.” (“la deudora”) y Republica AFISA en calidad de Fiduciaria del Fideicomiso.

El proyecto consiste en el disefio, construccion, financiacion y mantenimiento de un tramo vial de
260 km de longitud, bajo un contrato de participacion publico-privada (“PPP”). El mismo cubre
principalmente actuaciones sobre tramos ya construidos, habiendo una Unica actuacion nueva, la cual
consiste en la construccion del By-pass de Carmelo.

El consorcio promotor se encuentra conformado por Hernandez y Gonzalez S.A. y Traxpalco S.A., los
cuales proveeran un minimo del 20% de los requerimientos necesarios para llevar adelante el proyecto
a través de deuda subordinada, asi como también aportes directos de capital (UI 225.000.000). Por otra
parte, se establecié que el Fideicomiso junto con CAF financiarian como maximo hasta el restante 80%
(UI 787.780.000), de los cuales se terminaron financiando UI 716.163.636 por parte del Fideicomiso y
UI 71.616.364 por parte de CAF.
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Con fecha 22 de octubre de 2021 se produjo el tltimo desembolso previsto y el monto total financiado
por parte del Fideicomiso para este proyecto ascendié a UI 677.063.636.

La tasa de interés contractual es una tasa fija del 6,43% nominal anual. Al aplicar la metodologia de la
tasa efectiva de interés establecida en la NIIF 9, una vez consideradas las comisiones cobradas por el
otorgamiento del préstamo, la tasa efectiva anual del préstamo asciende a aproximadamente 6,90%.
El importe desembolsado a la fecha de finalizacién del periodo de disposicion del crédito se amortizara
por la deudora en 33 pagos semestrales consecutivos, pagaderos en junio y diciembre, en Unidades
Indexadas, a partir del 15 de junio de 2022 y hasta el 15 de junio de 2038.

El préstamo otorgado cuenta con multiples garantias emitidas por bancos de primera linea por un monto
total equivalente a $ 293.184.458, cuyos vencimientos se encuentran comprendidos entre el 14 de julio
de 2025 y el 15 de diciembre de 2025. Asimismo, el proyecto cuenta con seguros por riesgo operativo
y responsabilidad civil y multiples contratos de prendas. Los saldos de las referidas garantias acompafian
la etapa en la que se encuentra el proyecto.

Nota 6 - Operaciones patrimoniales

Segun el contrato de constitucién del Fideicomiso Financiero Fondo de Deuda para Infraestructura en
Uruguay CAF I de fecha 29 de febrero de 2016, el patrimonio neto fiduciario del Fideicomiso esta
constituido por los activos y por todos los derechos econdmicos, presentes y futuros que generen los
mismos, incluyendo los importes integrados por los suscriptores de los certificados de participacion. El
patrimonio fideicomitido queda afectado Unica y exclusivamente a la ejecucidn de los proyectos.

6.1 Certificados de participacion

En el mes de octubre de 2016 los inversores suscribieron certificados de participacion por un monto total
de UI 2.800.000.000.

En el mes de octubre de 2021, en virtud del vencimiento del periodo de integracion, se realizd la Gltima
solicitud de fondos, no requiriéndose integrar Ul 279.979.139.

Al 31 de diciembre de 2024 y 31 de diciembre de 2023 no habia certificados de participacién suscriptos
y pendientes de ser integrados, por lo que el saldo acumulado de certificados por participacion integrados
a dichas fechas asciende a un total de UI 2.520.020.861, equivalentes a $ 11.536.683.893.

6.2 Costos asociados a la emisién

Corresponde a los costos en que ha incurrido el Fideicomiso para la emisidon de los certificados de
participacién segun la politica contable descrita en la Nota 3.3.d, los cuales ascendieron a $ 16.251.654.

6.3 Pagos y rescates por participacion

Los pagos por participacion se realizan a prorrata entre todos los titulares de certificados de
participacion, en la medida que existan Fondos Netos Distribuibles o por la distribucién final de Fondos
Netos Remanentes.

Los Fondos Netos Distribuibles corresponden a los ingresos de fondos, rendimientos financieros y
comisiones generadas por los préstamos otorgados por el Fideicomiso, descontando los gastos del
Fideicomiso. Los mismos podran ser distribuibles siempre que excedan en cada trimestre los
US$ 50.000.

Los Fondos Netos Distribuibles se distribuiran en cada fecha de pago, de acuerdo al siguiente orden de
prelacion: se distribuiran a los titulares de certificados de participacién emitidos, como pagos por rescate,
a prorrata de la titularidad, y luego en caso de existir un remanente, se distribuird a los titulares de
certificados de participacion emitidos, como rendimientos del Fideicomiso, a prorrata de la titularidad.
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Los Fondos Netos Remanentes son los fondos que existan en el activo del Fideicomiso a la fecha de
vencimiento del mismo, una vez canceladas todas las obligaciones del Fideicomiso.

Al 31 de diciembre de 2024 se han realizado pagos en efectivo por concepto de distribucién de fondos
netos por un total de $ 4.950.607.643, segun el siguiente detalle:

Ejercicio _Fon_do_s Netos I_=onf:los_ Netos
Distribuidos (UI) Distribuidos ($)
2017 510.426 1.880.000
2018 2.256.205 9.000.000
2019 18.939.371 80.000.000
2020 70.745.382 322.500.001
2021 114.481.281 567.950.010
2022 196.813.947 1.056.850.990
2023 269.592.573 1.544.026.619
Total al 31.12.2023 673.339.185 3.582.207.620
Ejercicio finalizado el 31.12.2024 228.712.529 1.368.400.023
Total al 31.12.2024 902.051.714 4.950.607.643

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024, los pagos por participacién autorizados
ascendieron a $ 1.365.000.000, de los cuales efectivamente se pagaron $ 1.368.400.023
(correspondiendo $ 779.000.000 a pagos autorizados durante el presente ejercicio y $ 589.400.023 al
saldo adeudado al cierre del ejercicio anterior), quedando pendientes de pago al cierre del presente
ejercicio pagos por participacion asociados a Fondos Netos Distribuibles por $ 586.000.000, los cuales
se exponen como pasivo al 31 de diciembre de 2024 dentro del rubro “Fondos netos distribuibles a
pagar”.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023, los pagos por participacion
autorizados ascendieron a $ 1.577.402.022, de los cuales efectivamente
se pagaron $ 1.544.026.619 (correspondiendo $ 988.001.999 a pagos autorizados durante el
referido ejercicio y $ 556.024.620 al saldo adeudado al cierre del ejercicio anterior), quedando
pendientes de pago al cierre de dicho ejercicio pagos por participacion asociados a Fondos Netos
Distribuibles por $ 589.400.023, los cuales se exponian como pasivo al 31 de diciembre de 2023
dentro del rubro “Fondos netos distribuibles a pagar”. Los referidos pagos por participacién por el
ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2023 fueron imputados en su totalidad a los resultados
acumulados del Fideicomiso.

En el estado de flujos de efectivo durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024 se
expone una aplicacion de fondos por un total de $ 1.368.400.023 ($ 1.544.026.619 durante el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023) debido a los siguientes conceptos:

$

31.12.2024 31.12.2023

Fondos Netos Distribuibles aprobados durante el ejercicio 1.365.000.000 1.577.402.022
Fondos Netos Distribuibles pendientes de pago al cierre del ejercicio  (586.000.000) (589.400.023)

Fondos Netos Distribuibles adeudados al cierre del ejercicio anterior
y pagados durante el presente ejercicio 589.400.023 556.024.620

Total pagos y rescates asociados a pagos por participacion 1.368.400.023 1.544.026.619

Con fecha 24 de abril de 2024 se firmd una modificacién de contrato de Fideicomiso en la cual se modifica
la definicién de Fondos Netos Distribuibles y se determina el importe a asignar a rescates de certificados
por participacion.

Al 10 de abril de 2024, ultima fecha de pago previo a la referida modificacién del contrato, se efectuaron
distribuciones por UI 791.318.309, de los cuales UI 517.813.527 se correspondieron a pagos como
rendimientos del Fideicomiso (imputados a resultados acumulados) y UI 273.504.782 a rescates de
certificados de participacion.

15




De esta manera, tal como quedd establecido en la referida modificacién de fecha 24 de abril de 2024,
se reclasificaron distribuciones de fondos (imputados previamente a resultados acumulados) a rescates
de certificados de participacion por un total de UI 273.504.782 (equivalentes a $ 1.534.316.730), los
cuales corresponden al monto total de capital de préstamos cobrados hasta dicha fecha.

A continuacion, se presenta un detalle de la adjudicacion del total de Fondos Netos Distribuibles
generados en cada ejercicio:

$
31.12.2024 31.12.2023
Rescate de certificado de participacién (1) 563.737.374 -
Total imputado a rescate de certificado de participacion 563.737.374 -
Resultados distribuibles (2) 801.262.626 1.577.402.022
Total imputado a resultados acumulados 801.262.626 1.577.402.022
Total Fondos Netos Distribuibles autorizados 1.365.000.000 1.577.402.022

(1) Corresponde al monto de capital de préstamos cobrados entre el 24 de abril de 2024 (fecha de
modificacion del contrato) y el cierre del ejercicio, los cuales fueron asignados a rescates de
certificados de participacion. Del total de fondos netos distribuidos imputados a rescates de
certificados de participacion durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024,
UI 46.403.842 (equivalente a $ 286.585.488) se encontraban pendientes de pago al cierre,
habiendo sido cancelados el 10 de enero de 2025.

(2) Corresponde al monto de los pagos de resultados distribuibles, los cuales fueron imputados en
su totalidad a los resultados acumulados del Fideicomiso, considerando el monto de las
utilidades acumuladas disponibles a la fecha de pago. Del total de fondos netos distribuidos
imputados a resultados acumulados durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024,
UI 48.481.114 (equivalentes a $ 299.414.512) se encontraban pendientes de pago al cierre,
habiendo sido cancelados el 10 de enero de 2025.

Dentro del rubro “Pagos por participacion” se incluyen $ 1.880.000 correspondientes a pagos realizados
en ejercicios anteriores y que fueron imputados como pagos de certificados de participacién, dado que
no existian utilidades acumuladas disponibles a la fecha de pago.

Nota7 - Contrato de gestién con CAF-AM Administradora de Activos -
Uruguay S.A.

Con fecha 20 de febrero de 2014 Republica AFISA, en calidad de Fiduciaria del Fideicomiso, ha celebrado
un contrato con CAF-AM Administradora de Activos-Uruguay S.A. a los efectos de que lleve a cabo todas
las tareas de gestibn y monitoreo requeridas para la efectiva ejecucién del proyecto. Como
contraprestacién el Fideicomiso abonara trimestralmente y en forma anticipada al Gestor la siguiente

comision:
o Durante el periodo de inversién el calculo se divide en las siguientes etapas:
1. A partir del trimestre siguiente al primer compromiso irrevocable de realizar inversiones en

deuda incurrido por el Fideicomiso y hasta el cuarto trimestre inclusive a contar desde la
fecha de cierre del periodo de suscripcion, la remuneracion sera el 0,1875% del valor
agregado de los compromisos.

2. A partir del quinto trimestre a contar desde la fecha de cierre del periodo de suscripcion
hasta el trimestre en que el valor agregado de los compromisos irrevocables de realizar
inversiones en deuda incurridos por el Fideicomiso sea de al menos el 33,3% del importe
de emision, la suma de US$ 375.000 trimestrales.

3. A partir del trimestre siguiente al detallado anteriormente, la remuneracion sera el
0,1875% del valor agregado de la emision.
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o Una vez culminado el periodo de inversién, la comisién alcanzara el 0,1875% del valor agregado
de los préstamos vigentes otorgados por el Fideicomiso.

Nota 8 -

Otras comisiones y similares

El saldo del capitulo se compone de acuerdo al siguiente detalle:

Devengamiento de resultados financieros (Nota 3.3.9)

Nota 9 -

A continuacion, se exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas al 31 de diciembre de 2024

y al 31 de diciembre de 2023:
Saldos con Republica AFISA
Pasivo

Pasivo corriente

Cuentas a pagar

Saldos con CAF-AM

Activo

Activo corriente

Otros activos

Honorarios pagados por adelantado
Saldos con los Fideicomitentes
Pasivo

Pasivo corriente

Fondos netos distribuibles a pagar

Transacciones con Republica AFISA

Gastos de administracion
Honorarios Administradora

Transacciones con CAF-AM

Gastos de administracion
Honorarios del Gestor

Transacciones con los Fideicomitentes

Pagos por participacion

31.12.2024 31.12.2023
43.342.194 42.366.513
43.342.194 42.366.513

Saldos y transacciones con partes vinculadas

31.12.2024 31.12.2023
1.313.186 1.217.159
31.12.2024 31.12.2023
4.622.012 4.803.436
31.12.2024 31.12.2023
586.000.000 589.400.023
31.12.2024 31.12.2023
(7.031.956) (7.232.256)
31.12.2024 31.12.2023

(71.016.369)

(73.789.512)

31.12.2024

31.12.2023

(1.365.000.000)

(1.577.402.022)
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Nota 10 - Resultado por certificado de participacion

El calculo del resultado por certificado de participacion esta basado en el resultado neto atribuible a
los titulares de certificados por participacion sobre el promedio ponderado de la cantidad de
certificados en funcidn del tiempo que estuvieron en circulacion durante el ejercicio.

El resultado y el promedio ponderado de la cantidad de certificados utilizados en el calculo del
resultado por certificado de participacién son los siguientes:

$
31.12.2024 31.12.2023
Resultado del ejercicio 1.485.585.174  1.474.718.585
Promedio ponderado de cantidad de certificados
de participacion (de valor unitario UI 1) 2.315.444.711 2.520.020.860
Resultado promedio por certificado de
participacion (de valor unitario UI 1) 0,642 0,585

Los resultados promedio por certificado de participacion, asi calculados, difieren del monto
potencialmente distribuible por certificado de participacion, dado que los pagos a los tenedores de los
certificados de participacion se realizan en base a los Fondos Netos Distribuibles tal como se explica en
la Nota 6.3.

Nota 11 - Hechos posteriores

Con fecha 10 de enero de 2025 se procedié al pago del saldo de “Fondos netos distribuibles a pagar”
por $ 586.000.0000 (ver Nota 6.3).

Con excepcion de lo expresado anteriormente, con posterioridad al 31 de diciembre de 2024 no se han
producido hechos o circunstancias que afecten significativamente la situacion financiera, los resultados
de las operaciones vy los flujos de efectivo del Fideicomiso.

H* J'.‘. < Gatorniily
Cra. Maria Laura Gastambide
Jefe Contabilidad Fidcicomisos
REPUBLICAAFISA

18



