ADMINISTRADORA
DE ACTIVOS
URUGUAY S.A.

Subsidiaria de CAF Asset Management Corp

Sres. REPUBLICA AFISA
Jonathan Crokker
Presente

Montevideo, 30 de setiembre de 2024

Asunto: Informe Trimestral Fideicomiso Financiero CAF-AM Ferrocarril Central

De nuestra mayor consideracién,

Hacemos referencia al Contrato de Gestion firmado entre Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. y
CAF-AM Administradora de Activos — Uruguay S.A. El contrato establece que el Gestor (CAF-AM Uruguay) debe
elaborar y poner a disposicion del Fiduciario, informes trimestrales sobre la evolucidn del Fideicomiso, el monto y
caracteristicas de las inversiones en deuda y demas informacidn que considere relevante para los Titulares. En las
fichas que siguen se detallan los aspectos mas relevantes del proyecto de inversién del Fideicomiso Financiero CAF-
AM Ferrocarril Central con fecha de corte 30 de setiembre de 2024. A su vez: en el Anexo-1 se presenta informacidn
consolidada del proyecto Ferrocarril Central y en Anexo-2 la metodologia utilizada para definir la calificacién de
crédito asignada por el Comité de Calificacion de Cartera de CAF-AM. Lo anterior se debe a que se agregé en la ficha
del proyecto la calificacién de crédito otorgada por el Gltimo Comité de Calificacion.

Sin mas lo saluda atentamente,
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Gerente General
CAF-AM Administradora de Activos — Uruguay S.A.
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Informe Trimestral Fideicomiso Financiero CAF-AM Ferrocarril Central
30 de setiembre de 2024

Fideicomiso Ferrocarril Central

Al cierre de setiembre de 2024 |la obra contaba con un avance acumulado de un 100%.

Con fecha 26 de febrero de 2024 Grupo Via Central (“GVC”) y la Autoridad Publica Contratante
(“APC”) suscribieron Segunda Modificacion del Contrato de Participacién Publico Privado
(“Adenda al Contrato PPP”). En la misma se acordd, entre otros aspectos, la entrega de la via
principal y de las obras accesorias necesarias para la operacion ferroviaria entre el Puerto de
Montevideo y la conexidén con la planta de UPM, tener finalizada las pruebas de commissioning
y obtener la Puesta en Servicio de la Infraestructura (“PSI”), con fecha valor 24 de diciembre de
2023. La Adenda al Contrato PPP establece a su vez la compensacién econémica al proyecto.

Con fecha 9 de agosto de 2024 la APC otorgd el Acta de Puesta en Servicio de la Infraestructura
(“PS”) con observaciones, las cuales fueron listadas y se le ha dado a GVC un plazo para su
subsanacion. GVC se encuentra trabajando en el levantamiento de estas.

Asimismo, GVC y la APC se encuentran en el proceso de aprobacidon de una Tercer Adenda al
Contrato PPP en la cual se reconoceria una contraprestacion a GVC por el periodo en que la via
férrea permitio la circulacidén del material rodante entre el Puerto de Montevideo y la Planta de
UPM 2 en los meses previos a la PS.

Accidentes No se reportaron accidentes graves o mortales.

En setiembre de 2024, los Acreedores Senior y la APC autorizaron una ampliacién del

Financiamiento | L . . Lo -
financiamiento senior, segln las siguientes caracteristicas:

* un nuevo préstamo de deuda senior en délares por parte de Allianz, por hasta 65 millones
de délares y

* un nuevo préstamo de deuda senior en Ul al Fideicomiso Financiero CAF-AM Ferrocarril
Central (“Fondo FC”) en pesos uruguayos (tramo separado con caracteristicas diferentes al
préstamo original) por hasta Ul 303,6 millones. en su conjunto (“el Financiamiento
Adicional”).

Asimismo, se reperfilara y extenderd el préstamo actual de Allianz y se extiende de modo que
se mantenga el mismo vencimiento que el Financiamiento Adicional.

El actual préstamo A de BID Invest sera también en parte reperfilado, de los USD 61 millones se
reperfilan USD 35 millones, se produce un ligero ajuste en el margen del préstamo BID Invest A,
para que la parte reperfilada este en linea con el precio den nuevo Bono B de Allianz y se
extiende de modo de igualar la extension del Financiamiento Adicional.

Como consecuencia de lo anterior, fueron modificados los Contratos del Financiamiento vy el
Contrato de Ingenieria, Adquisicidn y Construccién con fecha 13 de setiembre de 2024.

El 30.09.2024 se efectto el desembolso del total del Financiamiento Adicional.

En suma (incluyendo financiamiento adicional), al 30.09.2024 el Fideicomiso CAF-AM Ferrocarril
Central efectud treinta y un desembolsos por un total de 2.827 millones de Ul (equivalente a
USD 357 millones).

En tanto, los otros co-financistas senior (incluyendo financiamiento adicional) (CAF, BID, BID
Invest, Allianz, SMBC e Intesa) han desembolsado a la fecha conjuntamente un total de USD
705,45 millones.

El financiamiento estuvo acompafado por aporte de fondos propios por USD 108.64 millones,
aporte de deuda subordinada por USD 75 millones, deuda subordinada de los Sponsors por USD
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16.3 millones y adelantos de Pagos por Disponibilidad (“PPD”) por un total de USD 60 millones,
en cumplimiento de la nueva relacién minima acordada.

En el mes setiembre de 2024, la SOE pagd la séptima cuota de amortizacion de la deuda y efectud
el pago de intereses y comisiones segun lo previsto.

La SOE se encuentra al dia en sus obligaciones de hacer e informar segln los documentos de la
financiacion.

No se reporté incumplimiento ambiental.

De acuerdo con el ultimo certificado emitido por el asesor especializado (JPG), se indica que el
proyecto se esta construyendo de acuerdo con las salvaguardas requeridas en cumplimiento con
todos los requerimientos ambientales y sociales. El asesor informa que, no existen (1) riesgos o
efectos adversos o impactos de naturaleza ambiental o social, en el pasado o presente, que no
han sido anticipados o adecuadamente mitigados o compensado; (2) problemas ambientales o
reclamos sociales; (3) quejas relacionadas con aspectos ambientales, sociales o de salud y
seguridad.

El proyecto reportd contar con las habilitaciones requeridas para la fase actual de obra.

La estructura de garantias vigente es la que se acordd para el cierre financiero. Estas
corresponden a: (a) cumplimiento de contrato EPC, (b) cumplimiento de contrato PPP.

Con el avance de la obra se han ido reduciendo y ajustando garantias y seguros de acuerdo con
el marco contractual del financiamiento.

El asesor de seguros (Willis) certifico que las pdlizas vigentes se adectan a lo requerido.

Calificacion correspondiente al Segundo Semestre de 2023 aprobada en Comité de
Calificacion de Cartera de CAF-AM del 13 de junio de 20241

e Satisfactorio — Adecuado.

Reporte periédico de Avance — mayo 2024 y sus anexos (de CCFC).

Monthly Construction Report — june 2024.
E&S Compliance Certificate JPG — setiembre 2024.
Insurance Certificate for the Lenders (Willis)- diciembre 2023.

! Calificacién de crédito realizada por el Comité de Calificacion de Cartera de CAF-AM AM el 13 de junio de 2024. En el Anexo
2 del presente informe se detalla la metodologia, los fundamentos de dicha calificacién y escala utilizada.
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Anexo -1
Fideicomiso CAF -AM Ferrocarril Central
setiembre 2024
Gerencia Gestién de Portafolio, CAF-AM Uruguay

Contratante MTOP
Sacyr

Saceem

Promotores Berkes
NGE
Firma Contrato PPP 10-05-2019
Toma Posesion Terrenos 24-06-2019
Obra (Meses Totales) ! 39+8+2+5=54
Construccidn, rehabilitacion y mantenimiento de la
Obra infraestructura, via y desvios del tramo ferroviario Puerto de
Montevideo — Estacion Paso de los Toros

Monto obra (millones de USD) 1161
Ingeniero Independiente Infrata (UK)
Avance Obra % Efectivo 100%
Avance Obra % Plan 100%
Firma 21-10-2019
Fideicomiso CAF-AM Ferrocarril Central A Eqg. 312 (2.524 UI)
Fideicomiso CAF-AM Ferrocarril Central B Eq 44.5 (303,58 Ul)
Otras Instituciones Financieras 705
Fondos Propios 259
Total Fuentes Financiamiento 1.320

Fuentes-Usos a setiembre 2024 (millones USD)

+ Desembolsos Fondo CAF-AM 2 357
+ Desembolsos Otras Inst. Fin. 705
+ Fondos Propios 259
+ Ingresos? 187
-Costos de desarrollo y cierre -25
- Inversién EPC 4 -921
- GAV y otros® -153
-Amortizacion Deuda -105
- Intereses y Comisiones -182
- Fondos disponibles® -122

Fuentes de Informacion

- Documentos de la transaccion.

- Elaboracion propia CAF-AM en base a informacidn financiero contable de sociedades concesionarias.
- Informes y certificados de ingeniero independiente.

Notas

Lincluye extension de 8 meses + 2 meses aprobados en la Adenda 1 del PPP y la extensiéon de 5 meses
acordadas en la Adenda 2. Incluye el plazo otorgado al commissioning.

2 cifra en ddlares equivalente a 2.524 mm de Ul a la fecha de cada desembolso + financiamiento
adicional setiembre 2024 por Ul 303.579.422

3 pagos por Disponibilidad compensatorios realizados por el MTOP segun lo acordado en la Primera
Adenda al PPP.

4incluye Leyes sociales, Seguros EPC y linea de Contingencia.

5 incluye gastos de la SOE, garantias, seguros e impuestos.

6 desembolsos a cuenta realizados por el Fondo y otros financistas en cuenta segregada (seniors y
subordinada) y dinero disponible en cuentas del proyecto.
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Anexo -2

Procedimiento de calificacion de Cartera de CAF-AM Uruguay

1. Calificacion correspondiente al Segundo Semestre de 2023 aprobada en Comité de Calificacion del 13 de
junio de 2024

1.1) Ferrocarril Central - GVC

Escala UY -

CAF-AM

252018 U/
152009 V77
252019 |SAT-MB
152020  |SAT-MB
252020 | SAT-A
152021 | SAT-A
252021 | SAT-A
152022 | SAT-A
252022 | SAT-A

152023 SAT-A
252023 | saT-A

Notas:

1) las calificaciones se inician desde la firma del financiamiento, por eso puede haber inicios diferentes en la
serie presentada.

2) la Fecha refiere al cierre de la informacion basica con la cual se realiza la calificacion.
1.2) FFCC

Consorcio Grupo Via Central S.A. comenzd a operar en mayo del 2019, con el objetivo del Financiamiento, disefio,
construccion, rehabilitacion y mantenimiento de la infraestructura incluida en el Proyecto de Contrato de
Participacidn Publica Privada para el tramo ferroviario Puerto de Montevideo — Paso de los Toros; Contrato de Obra
Publica: “Disefio, construcciéon y rehabilitacion de la Infraestructura incluida en el proyecto de Contrato de Obras
Adicionales para el tramo ferroviario Puerto de Montevideo — Paso de los Toros” y “Contrato de Mantenimiento de
la Infraestructura ferroviaria incluido en el Proyecto de contrato de mantenimiento” tras haber firmado el contrato
de Licitacion Publica Internacional N°35/2017 en el marco de lo dispuesto en la Ley N°18.786 del 19 de julio de 2011
de Contratos de Participacién Publico-Privada, por un plazo de 18 afios.

El proyecto es un “brownfield” en cuanto a la zona de trazado, es totalmente nuevo el subsuelo, los durmientes,
las vias y los esquemas de seguridad. Con lo cual se parece mas a un proyecto greenfield mas que brownfield.

Los sponsors del proyecto presentan una experiencia satisfactoria en el desarrollo de este tipo de proyectos.

Los principales riesgos detectados estdn relacionados con la etapa de construccién, disefio de detalla de los
proyectos ejecutivos y disponibilidad de padrones, se entienden que son manejables y que afectan la etapa de
construccion.

Con fecha 12 de octubre de 2022, se inicié una instancia de mediacion, solicitada por Grupo Via Central con el fin
de buscar una solucidn a las controversias surgidas en el marco del Contrato PPP, que vincula a GVC (la Sociedad
de Objeto Especifico) con la Autoridad Publica Contratante. De este modo, con el objeto de poder continuar con la
ejecuciéon del proyecto, se suscribié un Memorandum de Entendimiento donde define 6 hitos escalonados de
finalizacion y entrega de las obras, donde el quinto hito, requiere la entrega de la via principal y de las obras
accesorias y adicionales necesarias para la operacion ferroviaria entre el Puerto de Montevideo y la conexidn con
la planta de UPM para el 24 de diciembre 2023.
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Seguln el Reporte mensual de Avance del mes de diciembre 2023, la obra cuenta con un avance acumulado de
99,81% frente a un 100% previsto. Se ejecutaron actividades principalmente en tramos 1, desvios de servicios
afectados, se ejecutaron actividades en puentes y en el cercado de faja. Se culminaron las actividades de montaje
de via. Se avanzd en las vialidades de los pasos a nivel, el suministro de sefializacion y de barreras acusticas, asi
como en la ejecucién de las pruebas de commissioning.

A diciembre 2023, la segunda modificacidon del Contrato PPP se encuentra aprobada por el Tribuna del Cuentas y
firmada por las partes.

GVC ha solicitado la Puesta en Servicio y se encuentra a la espera de resoluciéon del MTOP.

Han comenzado en forma paulatina a operar en forma comercial trenes desde la Planta de UPM al Puerto en el
primer cuatrimestre de 2024.

El Constructor y/o Contratista tienen una limitada experiencia en ejecucion de proyectos similares con CAF-AM
Uruguay de todas formas, estos tipos de proyecto son de baja complejidad técnica, pero de riesgo medio segun el
LTA por la extensidon de este y en particular la complejidad de las trincheras. lo que ayuda a la construccién de
experiencia. Cabe destacar que tanto Sacyr como Saceem participan en el primer PPP vial R2124, encontrandose
en la etapa de Mantenimiento & Operacion con el proyecto 100% finalizado en la etapa de construccion.

Adicionalmente, la empresa cuenta con una plana gerencial de alta experiencia en el area.

Considerando los puntos antes expuestos, se recomienda ratificar la calificacién en Satisfactorio Adecuado.
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