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Informe de Compilacién

Sefores Directores
Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

He efectuado una compilacion del estado de situacion financiera intermedio condensado del
Fideicomiso Financiero Fondo Agroalimentario al 31 de marzo de 2025 y los correspondientes
estados, de resultado integral intermedio condensado, de flujos de efectivo intermedio
condensado y cambios en el patrimonio neto fiduciario intermedio condensado, sus anexos y
notas explicativas por el periodo de tres meses finalizado en esa fecha, de acuerdo con las
normas establecidas en el Pronunciamiento N° 18 del Colegio de Contadores, Economistas y
Administradores del Uruguay.

La referida compilacion se limitd a presentar bajo la forma de estados financieros las
afirmaciones de la Gerencia sobre la situacion patrimonial y financiera y los resultados de la
entidad. Este trabajo no consisti6 en un examen de acuerdo con normas de auditoria
generalmente aceptadas o una revision limitada de dichos estados financieros, por lo cual no
expreso una opinion u otro tipo de conclusion sobre los mismos.

Dejo constancia mi vinculacion con Republica AFISA es en relacion de dependencia.

Montevideo, 16 de abril de 2025.

Cra. Lucia Chiarizia
C.J.P.P.U. 109.503

$ 250 s
017917

25 de Mayo 552 - C.P 11.000 - Montevideo - Uruguay
fideicomiso@fideicomiso.com.uy - Tel: (598) 2915.9066
www.republicafisa.com.uy



Fideicomiso Financiero Fondo Agroalimentario

Estado de situacion financiera intermedio condensado

al 31 de marzo de 2025

(en pesos uruguayos)

Activo
Efectivo
Inversiones financieras medidas al costo amortizado
Créditos
Cesion de derechos de cobro IM
Pérdidas de crédito esperadas
Otros activos
Total de activo corriente

Créditos
Cesion de derechos de cobro IM
Pérdidas de crédito esperadas
Total de activo no corriente

Total de activo

Pasivo y patrimonio neto fiduciario

Pasivo

Deudas financieras
Titulos de deuda
Resultados financieros a devengar
Intereses a pagar

Otras cuentas por pagar
Cuentas a pagar Republica AFISA
Otras

Total de pasivo corriente

Deudas financieras

Titulos de deuda

Resultados financieros a devengar
Total de pasivo no corriente

Total de pasivo

Patrimonio neto fiduciario
Certificados de participacion

Pagos por participacion

Rescates de fondos

Resultados acumulados

Total de patrimonio neto fiduciario

Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario

Nota 31.03.2025 31.12.2024
840.028 745.356
5.1 53.043.959 28.837.025
5.2 136.949.581 134.546.624
(602.578) (592.005)
479.626 645.913
190.710.616 164.182.913
5.2 1.537.702.631 1.536.727.548
(6.765.892) (6.761.601)
1.530.936.739 1.529.965.947
1.721.647.355 1.694.148.860
5.3 57.415.991 50.321.557
21.769.537 21.430.742
11.138.711 5.373.563
384.166 376.309
340.232 350.369
91.048.637 77.852.540
5.3 1.253.082.795 1.241.560.078

201.710.740

202.987.793

1.454.793.535

1.444.547.871

1.545.842.172

1.522.400.411

1.313.031.475
(1.259.520.591)
(108.943.433)

231.237.732

1.313.031.475
(1.259.520.591)
(108.943.433)

227.180.998

175.805.183

171.748.449

1.721.647.355

1.694.148.860

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.

Cra. Valeria Diaz
bilidad Figelzomisos
MEPUBLICA AFISA

Jule do




Fideicomiso Financiero Fondo Agroalimentario

Estado de resultado integral intermedio condensado
por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025

(en pesos uruguayos)

Ingresos y gastos por intereses y similares
Ingresos por intereses y similares
Gastos por intereses y similares

Gastos de administracion
Honorarios Republica AFISA
Honorarios profesionales y otros

Impuestos

Efecto de las pérdidas de crédito esperadas

Resultados financieros

Reajuste de UI

Resultado de inversiones financieras medidas al costo amortizado
Gastos y comisiones bancarias

Resultado del periodo
Otro resultado integral
Resultado integral del periodo

Nota 31.03.2025 31.03.2024
6 15.087.917 15.016.270
(12.686.431) (13.549.306)
2.401.486 1.466.964
6 (936.865) (890.415)
(524.316) (502.613)
(283.104) (340.196)
6 (14.864) (19.297)
(1.759.149) (1.752.521)

2.876.819 2.836.759

554.464 475.126
(16.886) (15.468)

3.414.397 3.296.417

4.056.734 3.010.860

4.056.734 3.010.860

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.

Cra. Valeria Diaz

Jote te Contabilidad F

REPUBLICA AFISA

= LB,

Cra. Liscin Chisrisin

Seram du iy
REPUTLICK AFEA



Fideicomiso Financiero Fondo Agroalimentario

Estado de flujos de efectivo intermedio condensado

por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025

(en pesos uruguayos)

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del periodo

Ajustes por:

Ingresos por intereses y similares

Gastos por intereses y similares

Reajuste de UI

Resultado de inversiones financieras medidas al costo amortizado
Efecto de las pérdidas de crédito esperadas

Variacion en rubros operativos
Créditos

Otros activos

Otras cuentas por pagar

Efectivo proveniente de actividades operativas

Flujo de efectivo relacionado con actividades de inversion
Constitucion neta de inversiones financieras
Efectivo aplicado a actividades de inversion

Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento

Pago de intereses titulos de deuda
Amortizacién de titulos de deuda

Efectivo aplicado a actividades de financiamiento

Variacion neta de efectivo
Efectivo al inicio del periodo

Efectivo al final del periodo

Las nota Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.

Cra. Valeria Diaz
Jote de Contabilidad Fidelcomsos
REPUBLICA AFISA

Nota 31.03.2025 31.03.2024
4.056.734 3.010.860
(15.087.917) (15.016.270)
12.686.431 13.549.306
(2.876.819) (2.836.759)
(554.464) (475.126)
14.864 19.297
5.2 46.205.230 43.895.690
179.773 171.032
(2.280) 72.876
44.621.552 42.390.906
(23.652.470) (25.000.000)
(23.652.470) (25.000.000)
5.3 (12.657.276) (12.437.819)
5.3 (8.217.134) (7.347.609)

(20.874.410)

(19.785.428)

94.672 (2.394.522)
745.356 2.741.522
840.028 347.000




Fideicomiso Financiero Fondo Agroalimentario

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario intermedio condensado
por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025

(en pesos uruguayos)

Certificados de Pagos por Resultados Total patrimonio

participacién participacion Rescates de fondos acumulados neto fiduciario
Saldos al 31 de diciembre de 2024 1.313.031.475 (1.259.520.591) (108.943.433) 227.180.998 171.748.449
Resultado integral del periodo - - - 4.056.734 4.056.734
Saldos al 31 de marzo de 2025 1.313.031.475 (1.259.520.591) (108.943.433) 231.237.732 175.805.183

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario intermedio condensado
por el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2024

(en pesos uruguayos)

Certificados de Pagos por Resultados Total patrimonio

participacién participacion Rescates de fondos acumulados neto fiduciario
Saldos al 31 de diciembre de 2023 1.313.031.475 (1.259.520.591) (108.943.433) 219.794.900 164.362.351
Resultado integral del periodo - - - 3.010.860 3.010.860
Saldos al 31 de marzo de 2024 1.313.031.475 (1.259.520.591) (108.943.433) 222.805.760 167.373.211

Las notas que acompafan a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.




Fideicomiso Financiero Fondo Agroalimentario

Notas a los estados financieros intermedios condensados
correspondientes al periodo de tres meses finalizado el
31 de marzo de 2025

Nota 1 - Informacion basica

Mediante contrato celebrado el 23 de marzo de 2018 entre Republica Administradora de Fondos de
Inversion S.A. (en adelante “Republica AFISA” o “la Fiduciaria”) y la Intendencia de Montevideo (en
adelante “el Fideicomitente” o “la IM”), en calidad de administradora del Fondo Agroalimentario, se
constituyd el “Fideicomiso Financiero Fondo Agroalimentario” (en adelante “el Fideicomiso”). El
mismo se encuentra amparado bajo las disposiciones de la Ley 17.703 del 27 de octubre de 2003.

El 24 de agosto de 2018 el Banco Central del Uruguay (BCU) autorizo la inscripcion del Fideicomiso
en el Registro del Mercado de Valores (Comunicacion N° 2018/163).

Con la finalidad de financiar en parte la construccién de las obras de infraestructura a cargo de la
Unidad Agroalimentaria de Montevideo (UAM) para su proyecto del Parque Agroalimentario, por
Decreto de la Junta Departamental de Montevideo 36464 se cred el Fondo Agroalimentario. Por
Resolucion de la IM 3556/17 de fecha 14 de agosto de 2017, con anuencia previa de la Junta
Departamental de Montevideo (Decreto 36464), se decidioé constituir un fideicomiso financiero con la
finalidad de obtener recursos mediante la emision de titulos de deuda de oferta publica con el
respaldo del patrimonio fideicomitido.

La IM resolvid transferir al Fideicomiso un flujo de fondos futuro por concepto de cobro de los tributos
de patentes de rodados y otros ingresos que recaude el Fideicomiso SUCIVE, por un importe bimestral
de UI 3.700.00 por el plazo suficiente para realizar el repago de todos los titulos de deuda y gastos
del Fideicomiso, mas los fondos necesarios para atender los intereses de mora, gastos, comisiones
e impuestos vinculados con la administracién no contemplados en la cesién inicial.

Con el flujo futuro de ingresos, Republica AFISA en su calidad de fiduciario financiero, constituyd un
patrimonio de afectacion y emitié titulos de deuda de oferta publica por UI 240.000.000.

En caso de existir sobreprecio de la emisidn de los titulos de deuda, el mismo quedara afectado a los
fines del Fideicomiso.

Con el producido de la securitizaciéon y demas ingresos del Fideicomiso se efectuaran los pagos a los
acreedores de la UAM por obras o servicios correspondientes al planeamiento, disefio, estructuracion
y construccidon del Parque Agroalimentario.

Con el dinero proveniente del flujo de fondos generado por los créditos departamentales transferidos
por la IM se cumplird con la amortizacion de los titulos de deuda. Una vez realizados dichos pagos,
si existiera un saldo remanente en cada oportunidad de pago, luego de efectuar las reservas que en
cada caso pueda aplicar sobre los fondos segun las practicas prudenciales que la Fiduciaria
determine, se procedera a liberar los fondos remanentes a favor de la IM.

Republica AFISA opera como Fiduciario del Fideicomiso, asi como agente de pago del mismo.

La Bolsa Electronica de Valores (BEVSA) ha sido designada como entidad representante de los
titulares de los titulos de deuda.

La Bolsa de Valores de Montevideo S.A. (BVM) ha sido designada como entidad registrante de los
titulares de los titulos de deuda.



El Fideicomiso se mantendra vigente y valido hasta el momento en que se cancelen en forma total
los titulos de deuda emitidos y se cancelen todas las demas obligaciones del Fideicomiso. En ningun
caso dicho plazo excedera el plazo maximo de 30 afios establecidos en la Ley 17.703.

Nota 2 - Estados financieros intermedios condensados

Los presentes estados financieros intermedios condensados han sido autorizados para su emisién
por parte de Republica AFISA, en calidad de fiduciaria del Fideicomiso, con fecha 16 de abril de 2025.

Nota 3 - Principales politicas contables

3.1 Bases de preparacion

La presente informacion financiera intermedia condensada no incluye toda la informacion que
requieren las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) para la presentacion de
estados financieros completos, por corresponder a la modalidad de estados financieros condensados
prevista en la Norma Internacional de Contabilidad N° 34 - “Informacion Financiera Intermedia”. Por
lo tanto, los presentes estados financieros intermedios condensados deben ser leidos conjuntamente
con los estados financieros del Fideicomiso correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2024.

3.2 Permanencia de criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacidon de activos y pasivos, asi como también en la determinacion
del resultado del periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025, son similares con los
criterios aplicados en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2024.

3.3 Estacionalidad de las transacciones

Dada la operativa del Fideicomiso, no hay un efecto estacional en las transacciones del mismo que
deba ser considerado a los efectos de la lectura de los presentes estados financieros intermedios
condensados.

3.4 Activos y pasivos en Unidades Indexadas (UI)

Los activos y pasivos sujetos a clausulas de ajuste de acuerdo a la evolucién del valor de la UI han
sido ajustados considerando la cotizacion al 31 de marzo de 2025 (Ul 1 = $ 6,2978) y al 31 de
diciembre de 2024 (UI 1 = $ 6,1690). Las diferencias por reajustes de la UI han sido imputadas al
resultado del periodo.

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 medicion, sin
importar si el precio es directamente observable o estimado en base a técnicas de valorizacion.
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 informacién considerada para su estimacién, tal como se describe a
continuacion:

° 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 valorizacion desarrolladas a partir de variables observables en el mercado.

° Nivel 3: técnicas de valorizacidon desarrolladas a partir de variables no observables en el
mercado.
Nota 4 - Politicas de gestidon del riesgo

Valor razonable

El valor razonable estimado para los distintos activos y pasivos financieros al 31 de marzo de 2025
se detalla a continuacién:

Valor
Valor en razonable
libros ($) estimado ($) Nivel
Inversiones financieras medidas al costo amortizado 53.043.959 52.815.884 2%
Cesidn de derechos de cobro IM 1.674.652.212 1.726.380.012 %%
Titulos de deuda 1.545.117.774 1.592.830.503 2%*kx

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

Valor
Valor en razonable
libros ($) estimado ($) Nivel
Inversiones financieras medidas al costo amortizado 28.837.025 28.663.959 2%
Cesién de derechos de cobro IM 1.671.274.172 1.700.157.759 2%*
Titulos de deuda 1.521.673.733 1.547.867.936 2%*x

*  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 como el valor actual de los flujos futuros de fondos, descontados a la misma tasa
utilizada para determinar el valor razonable de los titulos de deuda, considerando que ambos
tienen sustancialmente el mismo riesgo.

**x Estimado en funcion de la tasa de interés de la curva en unidades indexadas de los bonos

globales uruguayos publicada en BEVSA ajustado por el spread de tasas existentes de los titulos
de deuda emitidos por el Fideicomiso.

Nota 5 - Informacién de partidas del estado de situacién financiera
intermedio condensado

5.1 Inversiones financieras medidas al costo amortizado

Las inversiones al 31 de marzo de 2025 se componen de la siguiente forma:

Valor Valor en
Instrumento Moneda Vencimiento Tasa anual nominal libros
Letras de regulacién monetaria $ 02.04.2025 9,10% 30.500.000 30.485.786
Letras de regulacién monetaria $ 18.06.2025 9,60% 23.000.000 22.558.173

53.500.000 53.043.959




Las inversiones al 31 de diciembre de 2024 se componian de la siguiente forma:

Valor en
Instrumento Moneda Vencimiento Tasa anual Valor nominal libros
Letras de regulacién monetaria $ 24.01.2025 8,82% 21.000.000 20.886.468
Letras de regulacidn monetaria $ 27.01.2025 9,10% 8.000.000 7.950.557
29.000.000 28.837.025
5.2 Créditos
El saldo de créditos al 31 de marzo de 2025 estd compuesto por lo siguiente:
Corriente ($) No corriente ($) Total ($)

Cesidn de derechos de cobro IM 139.811.160 2.050.563.680 2.190.374.840
Ajustes por valor actual (2.861.579) (512.861.049) (515.722.628)
136.949.581 1.537.702.631 1.674.652.212

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

Corriente ($) No corriente ($)

Total ($)

Cesién de derechos de cobro IM 136.951.800 2.054.277.000 2.191.228.800
Ajustes por valor actual (2.405.176) (517.549.452) (519.954.628)
134.546.624 1.536.727.548 1.671.274.172

Dado que se trata de un crédito a plazo y sin intereses y a efectos de cumplir con Normas
Internacionales de Informacién Financiera, los mismos fueron descontados utilizando la tasa efectiva

de retorno de los titulos de deuda emitidos (3,62% anual en UI).

Durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 se recibieron fondos provenientes

de la cesidén de créditos por UI 7.400.000, equivalentes a $ 46.205.230.

Durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2024 se recibieron fondos provenientes

de las cuentas a cobrar a la IM por UI 7.400.000, equivalentes a $ 43.895.690.

5.3 Titulos de deuda

El saldo de los titulos de deuda emitidos al 31 de marzo de 2025 esta compuesto por lo siguiente:

Moneda origen

Equivalente

(%)

57.415.991
1.253.082.795

(UI)
Porcidn corriente 9.116.833
Porcion no corriente 198.971.513
208.088.346

1.310.498.786

El saldo de los titulos de deuda emitidos al 31 de diciembre de 2024 estaba compuesto por lo

siguiente:

Moneda origen

Equivalente

(%)

(UI)
Porcidn corriente 8.157.166
Porcidn no corriente 201.257.916

50.321.557
1.241.560.078

209.415.082

1.291.881.635




Durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2025 se realizaron pagos por
UI 3.370.371 (equivalentes a $ 20.874.410), correspondiendo UI 1.326.736 a capital (equivalentes
a$8.217.134) y UI 2.043.635 a intereses (equivalentes a $ 12.657.276).

Durante el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2024 se realizaron pagos por
UI 3.370.371 (equivalentes a $ 19.785.428), correspondiendo UI 1.251.637 a capital (equivalentes
a$ 7.347.609) y Ul 2.118.734 a intereses (equivalentes a $ 12.437.819).

La tasa contractual aplicable es del 6,00% lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de
emision y hasta la cancelacion total de los titulos de deuda, sobre la base de un afio de 360 dias y
de meses de 30 dias. La tasa de interés efectiva determinada en funcién del flujo de fondos asociado
a la emisidn de los titulos de deuda es del 3,62% anual en Unidades Indexadas.

Durante el periodo de emisién y hasta la primera fecha de pago de capital e intereses inclusive, se
pagaron Unicamente intereses con una periodicidad mensual. A partir del mes de febrero de 2021,
comenzo el repago del servicio de deuda (capital mas intereses) mediante el pago de 120 cuotas
bimestrales, iguales y consecutivas.

Nota 6 - Transacciones con partes vinculadas

A continuacidén, se exponen las transacciones con partes vinculadas:

Transacciones con IM $

31.03.2025 31.03.2024

Ingresos por intereses y similares
Actualizacion cesién derechos de cobro IM (descuento tasa efectiva) 15.087.917 15.016.270

Gastos de administracion
Efecto de las pérdidas de crédito esperadas (14.864) (19.297)

Transacciones con Republica AFISA $

31.03.2025 31.03.2024

Gastos de administracién
Honorarios administradora (936.865) (890.415)

Nota 7 - Hechos posteriores

Con posterioridad al 31 de marzo de 2025 no se han producido hechos o circunstancias que afecten
significativamente la situacion financiera, los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo
del Fideicomiso.

Cra, Valeria Diaz
Jofe de Contabilidad Fidelcomisos
REPUBLICA AFISA



