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INFORME DE COMPILACION
A los Sefiores Directores de:
EF ASSET MANAGEMENT ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A.

Hemos efectuado una compilacién del estado intermedio condensado de posicion financiera del
Fideicomiso Financiero Fondo de Financiamiento del Transporte Colectivo Urbano de
Montevideo III al 31 de marzo 2023 y de los correspondientes estados intermedios condensados
de resultados, del resultado integral, de cambios en el patrimonio neto, y de flujos de efectivo
por el periodo de tres meses finalizado en dicha fecha, conjuntamente con sus notas
explicativas. Dichos estados financieros intermedios condensados constituyen afirmaciones de
la Direcci6n de la Sociedad, quien es responsable por la informacion contenida en los mismos y
por su presentacién de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay.

La referida compilacién fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional de Servicios
Relacionados Nro. 4410 segtn lo establecido por el Pronunciamiento Nro. 18 del Colegio de
Contadores, Economistas y Administradores del Uruguay, y se limit6 a presentar bajo la forma
de estados financieros intermedios las afirmaciones de la Direccién, sobre la situacion
pattimonial y financiera, y los resultados de la Sociedad.

El trabajo de compilacion realizado no consistié en un examen de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria o una revisidon limitada de los referidos estados financieros

intermedios, por lo cual no expresamos una opinién u otro tipo de conclusién sobre los mismos.

Dejo constancia que mi vinculacién es de Director de EF ASSET MANAGEMENT
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A

Montevideo, 25 de abril de 2023.

CPA FERRERE

Contador Riblico
C.J.PP.U. 78.795

CPA | Ferrere



FIDEICOMISO FINANCIERO FONDO DE FINANCIAMIENTO DEL

TRANSPORTE COLECTIVO URBANO DE MONTEVIDEO III

Estado intermedio condensado de posicion financiera al 31 de marzo de 2023

(Expresado en pesos uruguayos)

ACTIVO 31/3/2023 31/12/2022
ACTIVO NO CORRIENTE

Cesion de derechos de cobro (Nota 4) 725.106.803 749.960.240

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 725.106.803 749.960.240

ACTIVO CORRIENTE

Cesion de derechos de cobro (Nota 4) 138.059.142 128.555.828

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 886.201 502.786

Efectivo y equivalentes de efectivo 1.037 1.984

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 138.946.380 129.060.598

TOTAL ACTIVO 864.053.183 879.020.838

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.



FIDEICOMISO FINANCIERO FONDO DE FINANCIAMIENTO DEL
TRANSPORTE COLECTIVO URBANO DE MONTEVIDEO IIT

Estado intermedio condensado de posicidn financiera al 31 de marzo de 2023

(Expresado en pesos uruguayos)

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
PASIVO

PASIVO NO CORRIENTE

Otros pasivos financieros (Nota 5)
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

PASIVO CORRIENTE

Otros pasivos financieros (Nota 5)
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

TOTAL PASIVO CORRIENTE
TOTAL PASIVO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

31/3/2023 31/12/2022
725.106.803 749.960.240
725.106.803 749.960.240
138.059.147 128.555.828

887,233 504.770
138.946.380 129.060.598
864.053.183 879.020.838
864.053.183 879.020.838

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.



FIDEICOMISO FINANCIERO FONDO DE FINANCIAMIENTO DEL
TRANSPORTE COLECTIVO URBANO DE MONTEVIDEO IIT

Estado de ganancias y pérdidas y otros resultados integrales correspondiente
al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2023
(Expresado en pesos uruguayos)

31/3/2023 31/3/2022
OPERACIONES CONTINUADAS
Intereses ganados (Nota 6) 8.739.225 9.264.559
GASTOS OPERATIVOS ‘
Intereses perdidos (8.739.225) (9.264.559)
RESULTADO OPERATIVO - -
RESULTADOS FINANCIEROS
INGRESOS FINANCIEROS
Diferencia de cotizacion- ganada 22.559.493 27.809.903
COSTOS FINANCIEROS
Diferencia de cotizacion- perdida (22.559.493) (27.809.903)

RESULTADO DEL EJERCICIO POR OPERACIONES CONTINUADAS -

OTRO RESULTADO INTEGRAL -

RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL EJERCICIO -

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.



FIDEICOMISO FINANCIERO FONDO DE FINANCIAMIENTO DEL
TRANSPORTE COLECTIVO URBANO DE MONTEVIDEO III

Estado de flujos de efectivo intermedio condensado correspondiente

al periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2023
(Expresado en pesos uruguayos)

31/3/2023 31/3/2022

1. Flujo de fondos provenientes de actividades operativas

Resultado del ejercicio antes de impuesto a las ganancias - -

Ajustes

Diferencia de cotizacién Ul pérdida no realizada 22.559.493 27.809.903

Diferencia de cotizacién Ul ganada no realizada (22.559.493) (27.809.903)

Intereses devengados no cobrados (191.771) (102.785)

Intereses devengados no pagados 191.771 102.785

Cambios en activos y pasivos

Deudas comerciales y otras cuentas por pagar (959.864) (594.036)

Cobro por amortizacion de Capital e Intereses 43.001.876 35.026.636

Flujo neto de actividades de operacion 42.042.012 34.432.600
2. Flujo de efectivo por actividades de financiamiento

Pago por amortizacién de Capital e Intereses (42.042.959) (33.735.558)

Flujo neto de actividades de financiamiento

(42.042.959)

(33.735.558)

3. Variacion en el flujo de efectivo y equivalentes de efectivo 947) 697.042
4, Saldo inicial de efectivo v equivalentes de efectivo 1.984 98
5. Saldo final de efectivo v equivalentes de efectivo 1.037 697.140

Las notas adjuntas son parte integrante de los estados financieros.



FIDEICOMISO FINANCIERO FONDO DE
FINANCIAMIENTO DEL TRANSPORTE
COLECTIVO URBANO DE MONTEVIDEO IIL

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS
POR EL PERIODO DE TRES MESES TERMINADO EL 31 DE MARZQO DE 2023

NOTA 1 - INFORMACION BASICA

Mediante contrato celebrado el 25 de abril de 2018 y su posterior modificacion el 09 de julio de 2018, se constituy6
el Fideicomiso Financiero FONDO DE FINANCIAMIENTO DEL TRANSPORTE COLECTIVO URBANO DE
MONTEVIDEO III (el “Fideicomiso™).

El 24 de agosto de 2018 el Banco Central del Uruguay (BCU) autorizo la inscripcién del Fideicomiso en el Registro
del Mercado de Valores (Comunicacion N° 2018/165).

A través del citado contrato la Intendencia de Montevideo, en su calidad de administrador del Fondo de
Financiamiento del Transporte Colectivo Urbano de Montevideo, cede y transfiere a EF Asset Management
Administradora de Fondos de Inversién S.A. (EFAM), en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso, libre de
obligaciones y gravdmenes, la totalidad de los flujos de fondos a percibir por el Fondo a partir de la fecha del citado
contrato por concepto de “Créditos”. Dichos “Créditos” corresponden a la contribucién del 2 % de la recaudacion
bruta total de cada una de las Empresas de Transporte (CUTCSA, COETC, UCOT Y COME) proveniente de la
venta de boletos por los servicios de transporte colectivo urbano de pasajeros, incluidos los montos
correspondientes a los subsidios abonados por la Intendencia de Montevideo.

El activo del Fideicomiso esta constituido por los derechos cedidos sobre estos “Créditos”.

En garantia del cumplimiento de las obligaciones derivadas del Contrato de Fideicomiso, se afectan los subsidios
de boletos que las Empresas de Transporte tienen derecho a recibir de la Intendencia de Montevideo.

Por cuenta del Fideicomiso, EFAM emiti6 titulos escriturales representativos de deuda por un valor nominal de UI
225.000.000 (Unidades indexadas doscientos veinticinco millones) para ser colocados en el mercado.

Dichos titulos devengaran un interés sobre saldos del 4,0 % lineal anual, en unidades indexadas, pagadero
mensualmente.

Para el célculo de los intereses se considerard un afio de 360 dias (meses de 30 dias) y los dias efectivamente
transcurridos entre cada periodo de amortizacion y pago.

Segin se establece en el referido contrato de Fideicomiso, de los pagos mensuales que reciba el Fiduciario
correspondientes a los “Créditos”, éste retendrd en primer término los importes correspondientes al pago de
impuestos, tasas o contribuciones que graven al Fideicomiso, la remuneracion del Fiduciario, la remuneracion del
Agente de Custodia y Pago, la remuneracion de los servicios de la empresa calificadora de riesgo, la remuneracion
de los servicios de la firma auditora que realice la auditorfa de los estados financieros del Fideicomiso y cualquier
gasto o costo en que deba incurrir el Fiduciario para cumplir con los fines del Fideicomiso. Con el remanente, el
Fiduciario procedera al pago de intereses y amortizacion de los titulos de deuda.

El Fiduciario, EFAM, es quien administra los activos del Fideicomiso pero no adquiere ni tiene derecho alguno
sobre los “Créditos™ cedidos.



El Fideicomiso se extinguira cuando haya cancelado totalmente las obligaciones asumidas por la emision de titulos
de deuda realizada, con un plazo méaximo de 30 afios.

El Fideicomiso cuenta con una calificacién anual de riegos, emitida en marzo de 2022 por una firma independiente,
sobre sus Titulos Representativos de Deuda en UI (Unidades Indexadas). En ese sentido la inversion en los Titulos
de Deuda ha sido calificada por CARE en Categoria AA uy, se trata de una calificacion de grado inversor.

NOTA 2 - ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

Los presentes estados financieros intermedios condensados han sido autorizados para su emision por parte de EF
Asset Management Administradora de Fondos de Inversion S.A., fiduciario del Fideicomiso con fecha 25 de abril
de 2023.

NOTA 3 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

3.1 Normas contables aplicadas

El Decreto 124/2011 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 piblica por los gjercicios iniciados a partir
del 1° de enero de 2012, las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por el Consejo de
Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standard Board — IASB), traducidas al idioma
espafiol.

La presente informacién financiera intermedia condensada no incluye toda la informacion que requieren las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) para la presentacién de estados financieros completos, por
corresponder a la modalidad de estados financieros condensados prevista en la Norma Internacional de Contabilidad
N°® 34 — “Informacién 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 2022.

El Decreto 108/22 de fecha 4 de abril de 2022, establece l1a opcion para las entidades comprendidas en el Decreto
124/11 de aplicar los criterios de presentacion de los componentes del patrimonio que fueron introducidos por el
mencionado decreto. El Fideicomiso no ha optado por la aplicacion de los criterios de presentacion establecidos en
dicha norma.

3.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

Se consideran efectivo y equivalentes de efectivo a los depdsitos en cuenta corriente y a la vista mantenidos en
instituciones financieras.

3.3 Cesion de derechos de cobro y provision para incobrables

Se presentan a su costo amortizado aplicando el método de interés efectivo. El Fideicomiso no ha constituido una
provisién para incobrables por considerar que no existen situaciones de incobrabilidad que lo ameriten.



34 Criterio de lo devengado y reconocimiento de ingresos

Las ganancias son reconocidas cuando se realizan y las pérdidas cuando se incurren, independientemente del
momento en que se cobran o pagan, respectivamente. Los ingresos en general son reconocidos cuando es probable
que los beneficios econémicos futuros ingresen al patrimonio del Fideicomiso como consecuencia de las
transacciones llevadas a cabo por el mismo.

Los costos operativos corresponden a los intereses devengados correspondientes a las obligaciones financieras.

Los resultados financieros corresponden a las diferencias de cotizacion de las unidades indexadas generadas por el
mantenimiento de los activos y pasivos por parte del Fideicomiso.

35 Moneda funcional y moneda de presentacion de los estados financieros

Los estados financieros del Fideicomiso se presentan en pesos uruguayos, moneda que es a la vez funcional y de
presentacion.

3.6 Activos y pasivos en monedas diferentes a la funcional

Los activos y pasivos en dolares estadounidenses se han convertido a pesos uruguayos utilizando el tipo de cambio
interbancario comprador de cierre del periodo 1 US$ = § 38,648 al 31 de marzo de 2023 (1 US$ = § 40,071 al 31
de diciembre de 2022). Las diferencias de cambio han sido imputadas al resultado del periodo.

Los activos y pasivos en unidades indexadas se han convertido a pesos uruguayos utilizando el valor de la Unidad
Indexada del cietre del periodo 1 UL = $ 5,7193 al 31 de marzo de 2023 (1 UI = §$ 5,6023 al 31 de diciembre de
2022). Las diferencias de cambio han sido imputadas al resultado del periodo.

3.7 Activos y pasivos en moneda funcional

Los activos y pasivos monetarios que corresponden a operaciones liquidables en pesos estan expresados a su valor
nominal.

3.8 Capital

El Fideicomiso ha sido concebido para que sus activos y pasivos coincidan en todo momento, no presentando una
cuenta de capital.

39 Estado de cambios en el patrimonio

No se incluye el estado de cambios en el patrimonio por no presentar movimientos en el gjercicio que deban ser
revelados en el mismo.



3.10 Concepto de fondos

Para la preparacion del Estado de Flujos de Efectivo se utiliz6 la definicion de fondos igual a efectivo y equivalentes
de efectivo.

3.11  Provisiones

Las provisiones se reconocen contablemente cuando el Fideicomiso tiene una obligacion presente (legal o
contractual) como resultado de un suceso pasado, es probable que se deban afectar recursos para cancelar tales
obligaciones en el futuro y las mismas puedan estimarse en forma fiable.

3.12 Instrumentos financieros

Los principales instrumentos financieros del Fideicomiso estin compuestos por la cesion de derechos de cobro y
otros pasivos financieros. El principal propdsito de mantener activos mas liquidos es el de proporcionar
disponibilidades financieras a el Fideicomiso para hacer frente a sus necesidades operativas. El Fideicomiso no ha
contratado instrumentos financieros derivados en el periodo.

EFAM emitié titulos escriturales representativos de deuda que devenga un interés del 4,0% lineal anual, por lo
tanto, estos instrumentos implicitos que han sido fijados tanto para el activo como para el pasivo, actian como
instrumentos de cobertura y no generan un resultado para el Fideicomiso.

Cesion derechos de cobro:

Los créditos cedidos incluyen las cuotas a cobrar a la Intendencia de Montevideo, por la cesion de los créditos con
las distintas empresas de transporte colectivo urbano de pasajeros efectuada por dicha institucion. Se trata de
créditos a plazo con interés por lo cual se presentan a costo amortizado.

Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, otros pasivos financieros acreedores comerciales y otras
cuentas por pagar:

Los deudores comerciales y otras cuentas por cobrar, otros pasivos financieros, acreedores comerciales y otras
cuentas por pagar se encuentran valuados al costo amortizado (monto efectivamente recibido més los intereses
devengados correspondientes).

Los intereses sobre el capital se devengan a una tasa del 4,0% lineal anual para los titulos en UI sobre una base de
360 dias. Los intereses devengados en el ejercicio se exponen dentro de intereses ganados.

Los titulos de deuda seran exclusivamente pagados con el activo fideicomitido (ver Nota 1), en las condiciones
establecidas en el prospecto del Fideicomiso.

3.13 Uso de estimaciones

La preparacion de estados financieros a una fecha determinada requiere que el Fiduciario realice estimaciones y
evaluaciones que afectan el monto de los importes reportados de activos y pasivos, la revelacion de activos y pasivos
contingentes, asi como las ganancias y pérdidas del periodo. Los resultados reales que ocurran en el futuro pueden
diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas por el Fiduciario.



Exposicion en corriente y no corriente

El Fideicomiso considerd, para la determinacion de la porcion corriente de sus créditos y otros pasivos financieros,
una estimacién de la amortizacién del capital a realizarse en los siguientes doce meses, en funcién de los importes
efectivamente cobrados sin considerar el efecto de los cambios en la moneda extranjera en que deberdn cancelarse
los pasivos.

3.14 Impuestos

Por tratarse de un fideicomiso financiero con créditos homogéneos se establece un tratamiento tributario establecido
para los fondos de inversién cerrados de crédito. En funcién de esto, el Fideicomiso estd exonerado de impuesto al
patrimonio. Dado ademds, que los titulos fueron emitidos mediante oferta pablica y los resultados contables dan
cero no existe renta neta fiscal positiva y por lo tanto no corresponde determinar un resultado por impuesto a la
renta.

NOTA 4 — CESION DE DERECHOS DE COBRO

Incluyen basicamente la totalidad de los flujos de fondos a percibir de la Intendencia de Montevideo que
cotresponden a la contribucion del 2 % de la recaudacién bruta total de cada una de las Empresas de Transporte
(CUTCSA, COETC, UCOT y COME) proveniente de la venta de boletos por los servicios de transporte colectivo
urbano de pasajeros, y de los montos correspondientes a los subsidios abonados por la Intendencia de Montevideo.

Al 31 de marzo de 2023 y 31 de diciembre de 2022 el Fideicomiso mantenia los siguientes saldos:

31/3/2023 31/12/2022
8] Equivalente en $ Ul Equivalente en §
Cesion de derecho de cobro UI - capital 150.888.076 862.974.174  156.762.130 878.224.313
Cesion de derecho de cobro UI - intereses 33.531 191.771 52.254 291.755

150.921.607 863.165.945  156.814.384 878.516.068

Se destaca que los créditos no tienen vencimiento, sino que los mismos se irdn cobrando en funcién de la
recaudacion de las empresas de transporte urbano tal como establece el prospecto del Fideicomiso. En ningin caso
dicho plazo excedera el plazo méximo de 30 afios establecido por Ley.

Los créditos se encuentran garantizados por los subsidios que las Empresas de Transporte tienen derecho a recibir
de la Intendencia de Montevideo. En caso que una empresa de transporte no aporte la contribucion correspondiente
en los plazos establecidos, la Intendencia de Montevideo deduciré las contribuciones no pagadas mds las multas e
intereses de mora que correspondan de los montos que la institucién tenga para abonar a dicha empresa de transporte
por concepto de subsidios de boletos. Los montos retenidos de los subsidios, seran pagados directamente al
patrimonio del Fideicomiso mediante transferencia a la cuenta.



NOTA 5 - OTROS PASIVOS FINANCIEROS

Corresponden a los titulos de deuda emitidos por el Fideicomiso en Ul a la orden de cada inversor, menos los pagos
realizados. El Fiduciario mantiene un registro con los datos identificatorios de los titulares y sus modificaciones.

Al igual que lo mencionado para cuentas por cobrar, los titulos de deuda no tienen un vencimiento preestablecido,
sino que su cancelaci6on dependerd de las cobranzas que reciba el Fideicomiso que a su vez dependen de la
recaudaci6n de las empresas de transporte tal como se explicod anteriormente.

Los titulos de deuda devengan una tasa de interés del 4,0% lineal anual.

Fl 13 de abril de 2021 se aprobd mediante asamblea de titulares, otorgar seis meses de espera para el aporte de las
contribuciones de las empresas de transporte al Fideicomiso para el correspondiente pago de los Titulos de
Deuda, debiéndose retomar los mismos en el mes de octubre de 2021. Los intereses que se generaron durante el
periodo fueron capitalizados y generaron a su vez intereses sobre dichos montos hasta su cancelacion total.

Con fecha 28 de setiembre de 2021, se emitieron Titulos de Deuda complementarios a los efectos de capitalizar los
intereses impagos devengados durante el periodo de espera, comprendido entre el mes de abril de 2021 y setiembre
de 2021. El monto de la emision ascendi6 a Ul 3.585.195.

Al 31 de marzo 2023 y 31 de diciembre de 2022 el Fideicomiso mantenia los siguientes saldos:

31/3/2023 31/12/2022
Ul Equivalente en $ 0)1 Equivalente en $
Titulos representativos de deuda UI - capital 150.888.076 862.974.174  156.762.130 878.224.313
Titulos representativos de deuda Ul - intereses 33.531 191.771 52.254 291.755
150.921.607 863.165.945  156.814.384 878.516.068

NOTA 6 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Los saldos y transacciones mantenidos con el Fideicomitente (Intendencia de Montevideo) son los siguientes:

31 de marzo de 2023

31 de diciembre de 2022

Saldos Ul Equivalente en § Ul Equivalente en $
Cesion de derechos de cobro 150.921.607 863.165.945 156.814.384 878.516.068
TOtEﬂ 150.921.607 863.165.945 156.814.384 878.516.068
31 de marzo de 2023 31 de marzo de 2022
Transacciones Ul Equivalente en $ Ul Equivalente en $
Ingresos operativos 1.546.040 8.739.225 1.769.800 9.264.559
Total 1.546.040 8.739.225 1.769.800 9.264.559
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NOTA 7 - ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO

A continuacién se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentran expuestos los instrumentos
financieros del Fideicomiso y las politicas de gestién de los mismos.

Riesgo de crédito

Se define como el riesgo por pérdida financiera que enfrenta el Fideicomiso si un deudor o contraparte en un
instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales.

El Fideicomiso no se encuentra expuesto a este riesgo dado que en caso de incumplimiento por parte de una
Empresa de Transporte en la cesion de los Créditos al Fideicomiso, la Intendencia de Montevideo deduciré las
contribuciones no pagadas, de los montos que la Intendencia tenga que abonar a dicha Empresa de Transporte por
concepto de subsidios.

Los montos retenidos de los subsidios por la Intendencia de Montevideo, seran pagados directamente al patrimonio
del Fideicomiso mediante transferencia a la cuenta bancaria establecida en el contrato de fideicomiso firmado.

Riesgo de liquidez
Es el riesgo que el Fideicomiso no pueda cumplir con sus obligaciones financieras a medida que vencen.

Este riesgo no tiene incidencia en ¢l Fideicomiso, ya que el pago de sus deudas depende de los Créditos recibidos
por parte de las Empresas de Transporte, los cuales estédn garantizados segin se expone en la nota sobre Riesgo de
Crédito.

Tal como se expresa en la Nota 3.13, la porcién corriente se estimé en funcion de las cuotas que se esperan cobrar
tomando como base el promedio recibido/pagado en los filtimos doce meses.

Tasa de interes efectiva

: Menos de 1 mes  1-3 meses 3 meses a 1 afio Mas de 1 afio Total
promedio ponderada
31 de marzo de 2023
Cesion de derechos de cobro Ul - Capital 11.279.836  22.672.595 103.914.945 725.106.797 862.974.174
Pasivos financieros a tasa fija en UI - Capital 4,00% (11.279.836) (22.672.595)  (103.914.945) (725.106.797) (862.974.174)

Se destaca que, esta apertura se basa en una estimacion de la recaudacion promedio esperada.

A continuacién se presenta un andlisis de sensibilidad del periodo de repago en funcién de un desvio de la
recaudacién esperada de las empresas de transporte.
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El siguiente cuadro muestra los distintos escenarios de repago segin un cambio en la recaudacién respecto a lo

esperado:

Titulos en UI

recaudacion(*)

Variacion en la

Periodo de repago en
afios remanentes

20%
15%
10%
5%
0%
-5%
-10%
-15%
-20%

5,22
5,44
5,69
5,96
6,26
6,59
6,95
7,36
7,82

La variacién en la recandacion puede originarse tanto por cambios en el volumen de las cobranzas realizadas en
pesos uruguayos, como en los cambios de cotizacién del peso respecto a la unidad indexada, dado que los titulos

de deuda que se cancelarén con dicha recaudacién estan nominados en unidades indexadas.

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo en el tipo de cambio
y en las tasas de interés, afecten los ingresos del Fideicomiso o el valor de los instrumentos financieros que

mantiene.

a) Riesgo de tipo de cambio

El Fideicomiso no estd expuesto a este tipo de riesgo debido a que si bien posee saldos en Unidades Indexadas y
en Délares Estadounidenses, usualmente, su posicion neta es cero.

El estado de posicién financiera al 31 de marzo de 2023, incluye los siguientes saldos en unidades indexadas:

31 de marzo de 2023

31 de diciembre de 2022

UL Equivalente en § Ul Equivalente en $
ACTIVO
Cesién de derechos de cobro 150.921.607 863.165.945 156.814.384 878.516.068
TOTAL ACTIVO 150.921.607 863.165.945 156.814.384 878.516.068
PASIVO
Otros pasivos financieros 150.921.607 863.165.945 156.814.384 878.516.068
TOTAL PASIVO 150.921.607 863.165.945 156.814.384 878.516.068

POSICION NETA .




-12 -

La cotizacion de la Ul al 31 de marzo de 2023 era $ 5,7193,
La cotizacion de la UT al 31 de diciembre de 2022 era $ 5,6023.
b) Riesgo de tasa de interés

El Fideicomiso no estd expuesto a este tipo de riesgo debido a que sus deudas financieras devengan intereses segiin
una tasa fija establecida en el prospecto del Fideicomiso y las mismas se encuentran valuadas a costo amortizado.

Valor razonable

Los valores contables de activos y pasivos financieros no difieren significativamente de sus valores razonables.

Concepto Valor en libros Valor razonable Nivel
Cesidn derechos de cobro 863.165.945 905.978.976 2%
Otros pasivos financieros 863.165.945 905.978.976 1%

* Las cuentas por cobrar garantizan los pasivos financieros, y por dicho motivo se encuentran expuestas al
mismo riesgo minimizando su impacto potencial.
*#* Hstimado en funcién de su cotizacion segin la Bolsa de Valores de Montevideo - BVM.

NOTA 8 - GARANTIA

En caso de que una empresa de transporte no aporte la contribucion correspondiente en los plazos establecidos, la
Intendencia de Montevideo deducird las contribuciones no pagadas, méas las multas e intereses de mora que
correspondan, de los montos que la misma tenga para abonar a dicha empresa de transporte por concepto de
subsidios de boletos. Los montos retenidos de los subsidios, seran pagados directamente al patrimonio del
Fideicomiso mediante transferencia a la cuenta. Por lo tanto los titulos de deuda emitidos por el Fideicomiso
Financiero cuentan con esta garantia,

NOTA 9- PERMANENCIA DE LOS CRITERIOS CONTABLES

Los criterios aplicados en la valuaci6n de activos y pasivos, asi como también en la determinacion del resultado del
periodo terminado el 31 de marzo de 2023, son similares con los criterios aplicados en el periodo terminado el 31
de diciembre de 2022,

NOTA 10 - OTROS HECHOS RELEVANTES

Durante el afio 2020 y el primer semestre del afio 2021, se ha propagado en nuestra region el virus Coronavirus
COVID-19 que ha sido calificado como una pandemia por la Organizacion Mundial de 1a Salud el 11 de marzo de
2020. Las medidas extraordinarias tomadas a nivel regional e internacional para contener la pandemia han
afectado notoriamente la actividad econémica regional y global. Adicionalmente, la evolucién de la pandemia es
altamente incierta y, en consecuencia, también lo son las medidas de contencion futuras, su duracion e impacto en
la actividad economica futura,
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Con fecha 5 de abril de 2022, a través del Decreto N° 106/22, se dejé sin efecto el Decreto N° 93/20 que habia
declarado el estado de emergencia nacional sanitaria como consecuencia de la pandemia originada por el
coronavirus (COVID-19), considerando la disminucion sostenida del nimero de contagiados en todas sus variantes
y el alto porcentaje de vacunacion de la poblacién uruguaya. De todas formas se continlia monitoreando de cerca
el entorno dindmico que podria afectar al Fideicomiso.

NOTA 11 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de marzo de 2023, no se han producido hechos o circunstancias que afecten
significativamente la situacion financiera, los resultados operativos y los flujos de efectivo del Fideicomiso.



