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: DOCUMENTO DE EMISION
DE TITULOS DE DEUDA SUBORDINADOS DE OFERTA PUBLICA
EMITIDOS POR CORPORACION NACIONAL FINANCIERA
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A.
BAJO EL
FIDEICOMISCO FINANCIERO CDR?ORACT()H VIAL DEL URUGUAY L.
EL 24 DE JUNIO DE 2021,
EN PESOS URUGUAYOS CORRESPONDIENTES A GS8.592.230 UNIDADES
INDEXADAS, CON VENCIMIENTO FINAL 15 DE ABRIL DF 2035,

SERIE 1

En Montevideo, el 24 de jumio (la “Fecha de Emisién”), Corporacién MNacianal
Financiera Admimistradora de Fondos de [nversitn 5.4 {el “Fiduciarie™) con domicilio
en Rinedn 528 piso 5. Montevideo. Repiblica Oriental del Uruguay, inserita en el
Registro Unico Tributaro bajo ol nimero 214777370010, otorge este documento de
emision (el “Documento de Emisidn™} correspondiente u los drelos de denda
subordinados de oferta piblica que se dirdn, de acuerdo 2 los términos y condiciones
establecidos a continuacion:

1. ANTECEDENTES

1:1 Con fecha 27 de octubre de 2016, Corporacian Vial de) Urnguay 5.A. (COVL ™y
¢l Fidociario celebraron un contrato de fideicomiso por £] cual comstituyeron el
Fideicomiso Financiers Comporacitn Vial dal Uruguay 1 modificado c¢on fecha 17 de
marzo de 2017 ¥ 28 de abril de 2021 (el “Fideicomiso™). baio el cual ¢l Fiduciaro
resolvio proceder a emitic bajo un programa de emision (el “Programa de Emisidn
Senior”) titulos de deuda escriturales de oferta piblica por un valor nominal fotal de LISS
443958 984, con un vencimiento final ¢l 15 de cotubre de 2034 (los =Titulos de Dends
Senior™), de acuerdo 4 los términos v condiciones especificados en los respectivos
documentos de emision, y al amparo de lo dispuesto en la Ley N* 18,627 (Ley de Mercado
de Valores v Titulos de Deuda) asi como demds normas reglamentarias v
complememntarias vigentes o que se dicten en el futmre.

12 Mediame resolocidn del Directorio del Fiduciario de fecha 17 de mareo de 2021,
¢l Fiduciario resolvid proceder a emitir titelos de denda subordinados eseriturales de
oferta poblica bajo on nueve progrema de emisidn {(“Programa de Emisidn
Subordinade™) par un valor nominal total de hasta USS 1500000000, con un
vengimiento final el 15 de abril de 2035 (los “Titulos de Denda Suberdinados™).

1.3 Asimismo, tmtoe Fiduciario como Fideicomitente resolvieron no emitir el saldo
del Programa de Emision Senior.

L4 En la medida que los Titulos de Deuda Subordinados 2 emitirse serdn sseritumles.
s otorga el presente documento (art. 21 de la Ley N° 18.627) a los efectos de su emisian.
¢l que quedard depositado en la Entidad Registrante de la Emision.

1.3 Los términos en mayisculas contenidos en el presente Documento de Emision
tendran, tanto coando se wutilicen en singuldr como en plural, ¢ significado que se



establece en ¢l Fideicomiso, salvo que. cxpresamente. se les olorgue otro sigmficado en
el presente Doclunento de Emision.

1.6 Principios de Interpretacion

L.6.0  Persona. Lapalabra persona designard a personas fisicas o juridicas de cualguier
tipo, publicas o privadas, Salve gue expresamente se prevea lo contrario, cualguier
referéncia 4 la Entidad Registrame, & la Entidad Representante o a cualquier otra persona,
incluye a los sucesores de dicha persona v 4 los cesionarios permitidos conforme a o
dispuesto en ¢l presente Documento de Emision. Coalquier referencia a los “Titnlares™
incluird a los titulares que inicialmente sean tiwlares de Tiulos de Deuda Subordinadaos
¥ @ cualguier otra persona que adquiers uno o varios Titulos de Deuda Subordinados en
un momente posterior. Cualquier referencia al Fidutiardo se entenderd realizada al
Fiduciario actuando en calidad de fiduciario del Fideicomiso, o a cualquier persona fue
Io sustituya en esa calidad en el future de conformidad con el Fideicomiso.

1.6.2 Encabecgmienios v timdoy. Los encabezamienios v titalos de las cliusulas.
apartados, subapartados v pérrafos de este Documento de Emisidn tienen wna finalidad
de conveniencia exclusivaments v no deben afectar su interpretacion.,

463 Cdmputo de plazes. Salve cuando cxpresamente se estableciera lo contrario en
este Documento de Emisiom: (i) los plazos expresados sn ~dias™ se refieren a ding
corridos, contados 4 partir del dia naturel Inmediatamente siguiente al del inicio del
compute, inclusive, hasta ¢l Gltmo dia natural del plazo, inclusive: (h) los plazos
expresados en “Diay Hibiles” se refieron a Dias Hébiles. contados 2 partir del Dia Habil
inmediataments siguiente al dia namral del inicio del computo, inclusive, hastz el Gldmo
Dia Habil del plazo, inclusive; v (¢) los plazos expresados ¢n meses se contarin desde gl
diz de inicio del cdmputo, inclusive, hasta ¢l mizsmo dia del dltimo mes del plazo, salvie
que en el Gltimo mes del plazo no existiese tal fecha en cuvo caso el plazo werminari &)
ultimo dia natural de dicho mes. Salvo cuando expresamente se establecizra 1o contrario
en sste Documento de Emision, si de acuerdo con los principios establecidos en el parrafo
aneerior, el Gltimo dia del plazo no fuese un Dia Habil. el plazo de que s& trate ss entendera
automaticamente prorrogedo hasta el primer Dia Habil sipuiente salvo que este tiltimo
corresponda al messiguiente, en cuyo caso el plazo se acortara hasta ef Dia Habil anterior
esta regla serd ssimismo aplicable en los supuestos en gue, sin fijar un plazo, se
establezcan en este Documento de Emisidn fechas determinadas o ciertas para ¢l
cumplimiento de obligacieney especificas v dicha fecha no sea Dia Hibil,

.64 Clawsulas. Salvo cuzndo expresamente se esableciers lo comtrario en esie
Documento de Emision, cualquier referencia 2 una eliusula, apartado, subaparade, o
parrafo se entenderd realizada a una clausula, apartado, subapartado o pamafo del prasents
Documento de Emisian.

L83 Compurn de horas. Salvo que expresamente se estableciers lo contestio en e
presente Documento de Emision. las referencias horarias en 2l presente Documento de
Emision se entenderin a la hore oficial de la ciudad de Montevideo. Urnguay. Salvo que
expresamente se establecivra 1o conlrado cn el presente Documento de Emision. las
referencias horarias en el presente Documento de Ermision se entenderin realizadas en
formato de 24 horas,
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1.6.6 Normativa. La referencia a una disposicitn legal se entenders realizads a dicha
disposicicn, @l v como la misma sea modificada. rectificada o sustituida en eada
momento. e incluyendo cualguier otra norma modifcatva o concordants que la sustitova
o complemente 2n ] futurs,

/6.7 Tribnaas, Coalquier referencia a an triburo conereto en el presenie Documento de
Emisién se entendera realizada a dicho mibute tal ¥ come ¢l mismo se encuenire regulade
tn cada momento de conformidad con cualguier legislacion vigente que le sea de
aplicacidn al mismo.

L6.8  Exprestones "wo'u "o Salve que del contexto expresumente se infiera olra cosa,
l# conjuncién "o" a la largo del Documento de Emisién se sotenderd en su sentido no
excluyente v por lo tanto deberd entenderse que hace referencia a uno, 2 otro, 2 algunos
de ellos (pero no a todos) o a todos indistintamente.

168 Expresiones incluvewnds® Uimoluide” o soutvalemes, Salvo que del contexto
chpresamente se infiers ot cosa. lzs enumeraciones a lo largo del Documente de
Emision que vengan precedidas por las expresiones "incluyenda”, “incluidn” o anilogas
2 las mismas s¢ entenderdn en un sentido no exhaustive sino merameme enuneiativo.

L6320 Referencias o comraros v documenios. Tode referencia a este Documento de
Emisidn, | Fideicomiso o a cualquier otro contrato o documento, se interpretard coma
una referenciy al documento de que se trate, tal ¥ como el mismo hava sido o sea en cada
momente enmendado, modificado, novado o complementado, siempre v coando dicha
enmienda. modificacion, novacion o com plemento cumpla con los requisitos establecidos
en el presente Docomento de Emisién,

La. 1l Defimicionss. Lios términos que se inician con maviseula. pero no son definidos,
ticnen el significado que se les asigna en el prospeeto o ¢l Fideicomiso,

2 TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS TITULOS DE DEUDA
SUBORDINADOS

2.1 Térmminos v Condiciones Aplicakies.

Les Tilos de Deuda Subordinados regulados por este Documents de Emision estén
aleanzados por el Prospecto, el Fideicomiso, ¢l Contrato de Entidad Representante,
Contrato de Entidad Registrante, asi como de todos los demds contratos, estipulaciones,
términos ¥ conditiones relacionados con la emisidn de los Tiwlos de Dewda
Subordinados,

32 Maturalers juridica. Subordinacicn,

221 Natraleza Juridica. Los Tiuvlos de Deada Sobordinades regulados por este
Documtento de Emisién constituyen Titclos de Deuda Subordinados eseriturales regidos
por la Ley N 18.627 ¥ normas reglamentarias ¥ complementarias. [.os Titulos de Denda
Subordinades documentan un capital adeudado de 658.5592.239 Unidades Indexadas (el
“Capital™), v estdn representadas por 638,392,239 Tiulos de Deuda Subordinades
escriturales de oferta piblica por un valor nominal de T UT (una Unidad Indexada) cada




upa de ¢llas, numeradas correlativamente del 1 al 6585392230, No s admitinin
transferencias, gravamenes o afectaciones fraccionadas o parciales,

3.2.2  Subordinacidn de los Titlos de Denda Subordingdos, Tas Titnlos de Deuda
Subordinadoes otorgan a cada Titwlyr un derecho al Capital ¢ intereses, segtin los términos
¥ eondiciones del presente. Sujete a las condiclones de aplicacién de fundos previstas en
¢l Contrate de Fideicomiso, los pagos de Capital e imereses de log Titulos de Deuda
Subordinados se encuentran subordinadas al pago de los Titulos de Deuda Senior, los
cuales tenen prieridad en el cobro respecto de los Titulos de Deuda Subordinados de
acuerdo a o dispuesto en cl presente (la “Subordinacién™). En consecuencia, Sujeto a
las condiciones de aplicacion de fondos previstas en el Contrato de Fideicomiso los
Titulares reconocen y aceptan que todos sus derechos de crédito bajo los Titulos de Deuda
Suboerdinados cotin subordinados en el pago respecto de los eréditos de los titulares de
los Titnlos de Deuds Senior, En virmud de lo anterior, los Timlares aceptan ¥ acuerdan o
siguienta:

(a} todos bos Titulos de Deuda Subordinades estin v estardn subordinados. en
su totalidad, a fos Titlos de Deuda Scnior;

(b) <l Capital, intereses ¥ cualguier otra prestacian que deba ser abonada por
el Fideicomise bajo los Titlos de Dewda Subordinados se pagardn a los Titulares sujeto
gl cumplimiento acumulativo de las sizuientes condiciones suspensivas: i) que no se
hubiera declarade la exigibilidad anticipada de ningunz de las Series de Titulos de Deuda
Senior; (i1) que no exista ningln importe vencido ¢ impago bajo cualquicn de las Series
de los Tiles de Deuda Senior v que ello no hubiera sido subsanade luego de transcurriy
les plazes de cura aplicables y {iii) i mmediatamente después al pago a ser realizado bajo
los Titujos de Deuda Subordinados, se produjera algin incumplimisnto de los Tiulos de
Dieuda Senier y/o del Fideicomiso como censecueneia de dicho pago;

() La subordinacion po aleanes otrz deuda, crédito o derecho més que los
Timlos de Deuda Senior.

Los Titulares de los Titulos de Deuda Senior son tereeros beneficiarios de lo dispuesto en
las ¢lapsulas 222, v 7 del Documento de Emisién, de acuerdo a lo establecido en el
artcule 1256 del Cédigo Civil. En consecuencia, las cldusulas referidas v su contenido
ner podean modificarse, ni directa ai indirectamente, sin ¢l consentimicnte de log thulares
de los Timles de Deuda Semior, el cual deberd ser obtenido en la forma establecida en a
cliusula 7 del presente Documento de Emision,

2.3 Fuente de Repaso. Ausencia de Recurso,

Los Titulos de Denda Subordinados serdn exclusivamente pagos con los Activos del
Fideicomiso. en las condiciones del presente Documento de Emisién v las establecidas
en el Fideicomiso.

Al adguiric los Titulos de Deuda Subordinades. los Tillares comprenden ¥ aceptan que
(i) los Activos del Fideicomise estin-sujetos a los términos, condiciones ¥ limitaciones
que s¢ indican en el Fideicomiso ¥ en ¢l Contrato de Concesion, v que en ningim caso e
exto de este Documento de Emision de Titulos de Deuda Subordinados modifica.
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extiende 0-anula las estipulaciones expresamente contenidas en dichos decumentns: y (ii}
gue los Titulos de Deuda Subordinados se encuentran sujetos a la Subordinacién,

Los Titulares de los Titulos de Deuda Subordinades. no tendrin recurso alguno contra 2]
Fideicomitente por ¢l repago de los Titulos de Denda Subordinados.

34 Limitacidn de responsabilidad.

El Fiduciario, la Entidad Representante. la Entidad Registrante ¥ las bolsas de valores en
donde coticen los Titulos de Deuda Subordinados no asumen responsabifidad patrimonial
alguna frente a los Titularss por la falta de pago de los Titalos de Deuda Subordinados,

Los bienes del Fiduciario, de la Entidad Representante, de la Enzidad Bepistrante y de las
bolsas en donde coticen los Tiulos de Denda Subordinados no responderin por las
obligaciones contraidas en la ¢jecucion del Fideicomiso ¥ por la emisidm de log Timlos
de Deuda Subordinados. Estas oblizaciones serin satisfechas extlushvaments con los
Activos del Fidelcomiso, de acuerde con el articulo 8 de la Léw N® 17.703.

La responsabilidad del Fiduciario se regivd por lo dispussto en ¢l articulo 16 de la Ley de
Fideicomiso. El Fiduciario se limitard a cumplir con los procedimientos descritos en el
Fideicomise ¥ no serd responsable por el incumplimients de sus oblipaciones por caso
fortuito o fuerza maver. El Fiduciario solo serd responsable de los actos que realice en
cumplimiento de los fines del Fideicomise, con el patimenio del Fideicomiso y hastm
monto que ste alcance. En ningtn caso el Fiduciaro se cotmpromete a afectar ni disponer
de su propio patrimonio para el cumplimiento del Fideicomiso, El Fiduciario no serd
responsable de actos o hechos de terceros que itnpidan o dificulien ¢l complimienta dei
Fideicomiso, en caso de surgir algin conflicts originado por autoridad competenie o un
tercere. Los bienes propios del Fiduciario responderan por las obligaciones conmrpidas en
la gjecucidn del Fideicomiso exclusivamente en los casos en que ¢l Fiduciario actis con
culpa greve o dolo. en incumplimiento de sus oblizaciones bajo el Fidetcomiso,

25 Capital — Repaso — Rescate anticipado.

230 Fescimiento Final v Repaes (rdinario

El plazo de repago de los Titulos de Deuds Subordinados serd de 13 aftos, 9 mesas ¥ 21
dias, venciends indefectiblemente el dia 15 de Abrl de 2035 i“Yemecimicnto Final™), sin
penjuicio de la exigibilidad anticipada previstz en este Documento de Emisian,

Existird un periodo de gracia para la Amortizacion de Capral. periodo que se iniciard en
la Fecha de Emisidn v [nalizard ! guince de abril de 2025 (el “Periode de Graciz™),
signda la fecha de la primera Amortizacion de Capital ¢l quince de abril de 2025: durante
est Periode de Gracia no se pagars Cupital.

Las intereses se pagardn los dias quince de los meses de enern, abril, julio v octubre de
cada afio. En el caso que la fecha cormesponda a wn dia no hdbil bancario, se abonaran en
el primer dia habil sizuients,

El Capital de los Titulos de Deuds Subordinados remanente luego de la am-:srr.im?idn
inicial, serd amortizade en cuotas wimestrales en el dia quince de enero, abril, julio v



oclubre de cada afio, amortizandose en cada instaneia una cuarta parte de cada custa del
towl a amonizar anualmente. de acuerdo al siguiente calendario:

A Amortizacion anual 1_'%“1
: de Capital Inicial)

(2025 | ~9,75% ,
2026 13,00% |
2027 10,00%

2028 9,00% I
2029 _9,00%

12030 |  5,00% N
2031 5,00%

082 | 2,00%
2033 5,00%
2034 5,00%
2035 | 4,25%

El porcentaje de capital inicial que sc amortizard cada sfio es el deserito en el calendario
precedente, El porcentaje de capital que se amortizard cada afio seri prorrateado entre los
Titulos de Deuda Subordinados remanenies de amortizacién luggo de realizada la
amortizacion inicial.

Ln ¢l case de no existr fondos suficientes en la Cusnta de Servicio de Deuda v en la
Cuenta de Reserva para el Servicio de Deuda para el pago de una amorlizacién, el
remanents se acurnulard a la siguiente fecha de pago y penerard intereses moratorios, pero
no constituird una causal de incumplimiento que permita declarar ka caducided anticipada
de los Titulos de Deuda Subordinados.

2.5, 2 Amorfizacitin Acelerads

En cada periodo de caleulo se venficara el cumplimicnto del minimo Ratio de Coberturs
de la Vida del Provecto.

En ¢l caso de que el ROVE sea inferior al minime, se realizard una amorlizacion suficiente
para alcanzar el ratio minimo, pero en ningin caso se considerard un incumplimieno, En
el caso de que los fondos de la Cuenta de Servicio de Deuda v en la Cuenta de Reserva
para 2l Servicio de Denda no alcancen para aleanzar el ratio minimo. no se generarin
intereses de mora ni s¢ configurard un incumplimisme.

VAR
RCVP = —
Cvp 5
VAR = — 11 3
T {(14+i—c)t

Donde:

VAR = Valor actual neto de la recaudacion esperada de peajes

[ = Saldo acumulado de deuds emitida

P = Recaudacion ¢n Dolares estadounidenses de peajes en los ditimos 17 meses
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L= tasa d¢ interss promedio ponderado de las emisiones en Dolares estadounidenses

¢ = 1asa de crecimiento: promedio estimade de crecimiento anual de Consumner Price
Index (CPD) + promedio estimado de crecimiento anual de trifico = 4,29

t= plazo en afios hasta el final del Conreatn de Concesion

A los simples efectos aclaratorios, por efecto de la Subordinacién v de conformidad con
los érminos y condiciones de los Titul 05 de Deuda Senior, la amortizacidn suficiente para
aleanzar ¢l ratio minimo se realizard en primer lugar respecto de los Titulos de Denda
Senior. A los simples cfectos aclaratorios, o] saldo acumulado de la deuda emitida ()
incluye tanto 2 los Titulos de Deuda Senior como a los Titulos de Deuda Subordinados,

El RCVP se calculard por un tercero independients. El Fiduciaria designard al tercero
independiente luego de un llamado COMpetitive enie lerceras independientes de primera
linea debiende ohienerse Ta conformidad de la Entidad Representante a los criterios ¥
condiciones del Hlamado competitive preparado por el Fiduciario,

2.3.3 Rescate Anticipado Foluntario

Sujeto a la Subordinacitn, 12 emisién podrd cancelerse anticipadamente de forma total a
parcial por sola voluntad de CVU ¥ sin expresion de causa. debiendo comumicar su
imteneion al Fiduciaro con una.anticipacion minima de 30 diasg corfdos.

Esta opeitn de cancelacisn anticipada podrd ser ejercida Gnicamente luego de vencido el
periode de gracia ¥ a prorrata de todas las Seres en circulacian.

En caso de cancelarse anticipadamente se abonars un premio del 3% sobre el monto
cancelado anticipadamente, salva ef aquelles casos que la cancelacién anticipada se
realice dentro del piazo de 5 afios anteriores al vencimienta final. la que se cancelard a Ia
par,

2.6 Interesgs

Los Tiwles de Deuda Subordinados devengarin intereses compensatorios flos
“Intereses™) o uoa tasa de inlores nomingl fija anual del 2.75% sobre el Capital
remaneunze, desde |z Fecha de Emision hasta ef Vencimients Final, o su vencimienmo o
reseate anticipade.

Los Intereses serin caleulados en base 1 un afio de 360 dias ¥ meses de 30 dias sobre el
Capital no amortizado,

El primer dia de pago de Imereses serd el 15 de julio de 2021 ¥ luego se seauiran pagando
Intereses en cada Fecha de Pago. conjuntamente con la Amortizacion de Capital.

Los inmtereses moratorios serdn equivalentes a la tasa de interds que resulte de sumar un
2% 2 la s de interés compensatorin.

2.7 Pagos

Los pagos de Capital e Intereses se hardn efectivos por parte del Fidueiario, o su sucesor
cn el rol de agente de pagos.



2.8 Tribardos

Los tributos que pudiersn corresponder por la tensncia o ransferencia de los Tulos de
Deuda Subordinades a ser emitidos serin en todo caso de cargo de sus Timlares, oo
teniendo éstos derecho alzuno a ser compensados por ¢l Fidociario o por CVLUL El
Fiduciario en su calidad de emisor de los Titulos de Deuda Subordinados, procederd a
retener en todos los casos que corresponda. el impoesto a la renta sobre los pasos que
efectuare o cualquier otro tributo que pudiera corresponder,

Serd de cargo del Emisor todo tribulo existente o que se cree en ¢l future que grave la
emisidn de los Titules de Deuda Subordinades y/o los pagos a efectuar como
conzecuencia de las mismas, quedanda excluides de esta obligacidn los tributos gue
pudicran gravar Ia leneneia de los titulos par parte de los Titulares, su wansierencia o
cireulacidn o la renta que genersn en cabera de los mismos. no wnisndo los Titdares
derecho alguno a ser compensados por el Fideicomitente, el Fiduciario o ninguno de los
agentes de la emisidn. El Fiduciario en su calidad de emisor de los Titulos de Deuda
Subordinades procederd a retener en todos los casos gue corresponda ¥y pagard los
Inmereses o ¢l Capilal correspondientes netos del impussto a la renta o cualquier tributo
que debierz ser liguidade porsu eventual ¢alidad de agente de retencidn.

T Orden de Imputacion de fa Paga

Fl orden de imputacidn de la paga respecto de cualquier importe que se reciba para ¢l
pazo de los Titulos de Denda Subordinados sera el sizuiente (en el orden indicado):
tributos. gastos. comisiones, Intereses v finalmente Capital.

210 Titnles de Deuda Subordinados no convertibles

Los Titulos de Dends Subordioades no son converlibles en acciones ni en ningln ofro
valor.

3 CADUCIDAD ANTICIPADA
3.1 Causales

Serdn causales de incumplimienta que supondrin la caducidad anticipada de todos los
plazos bajo los Titulos de Denda Subordinados volviéndose exigibles todos los importes
veneidos v no vencidos bajo los Tiwles de Deuda Subordinades. va sea Capital ¢
intereses, segin lo dispuesto en los literales siguientes, siempre gue sean aprobados por
las mavorias de Titulures requeridas en ¢l Contrato de Fideicomiso y en este documento.
las siguientes:

¢a) Falla de pagor La falta de pago en la facha de pago correspondients {va sea a su
vencimisnto o anticipadamente en caso de corresponder) de cualguier suma por concepto
de Capital v/o intereses bajo cualquizea de las Series de los Timlos de Deuda Sendor va
emitidos, bajo los Titulos de Deuda Subordinados. o hajo cuxlguiers de las restantes
Sertes de Timlos de Deuda Subordinados gue se emitan bajo el Programa de Emisidn
Subordinado, siempre que existan fondos suficientes para realizar dichos pagos. Es deeir,
la fulta de pago por no existic fondos disponibles no sera causal de caducidad anticipada
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{b} Declaraciones falsas, Que cualguier declaracién efectuada o documento presentado
por el Fiduciario a la Entidad Representante, a lus bolsas o al Banco Central del Uruguay
contuviese falsedades materiales. informacién distorsionada o manipulada u ocultaciones
televantes, que razonablemente hubieren podido determinar la decision de un inversor
diligenie, :

(e} Contrate de Fideicomise, En caso que el Contrate de Fidelcomiso se resuelva por
cualquier circunstancia,

(d} Contrato de Concesidn. En case que ¢l Contrato de Concesion se modifigue en
incumplimiente del Contrato de Fideicomisn o e resuelva por cualquier circunstancta o
la concesion foera rescatada porel Concedenme,

(e} Actos del Estado. Fn caso.que el MTOP o cualquier otro organismo publico uruguavo
realice actos que marerialmente:

{1) afecten la Recaudacion par Peajes de forma 1al que, al moments de la
determinacion, el “RCVP Modificado™ (segiin se define a continuacion), teniendo en
consideracion la proyeceién del Acto Estatal Material (segin se define a continuacidn)
sea infarior a 1,2, El “RCVP Maodificado™ significa ¢l RCVP, segtin se define en &l
Contrato, con la siguiente modificacion: la definicion de “P™ incluida en la definicion de
RCVP debe sustinrirse por la siguiente “P = Recaudacian en Didlares estddounidenses de
peajes én los dltimos 12 meses menos el “lmpacto en la Recaudacion por Peajes™, B
“Impacto ¢n la Recandacion por Peajes” significa ¢l monto de Délares estadounidenses
promedic anual en que se proyecta variaria la Recaudacion por Peujes hasta ol final del
Comirate de Concesitn en comparacidn con el escenario base de recaudacion establecido
en el Anexo I del Contrato de Concesian,

(1i) restrinjun o ¢liminen derechos del Fiduciario bajo el Fideicomiso en perjuicio
de los derechos de los Titulares de os Titulos de Deuda Subordinados:

(ifl) restrinjan o eliminen en forma negativa fos derechos de los Titalares de los
Titules de Deuda Subordinados bajo el Fidelcomiso: o

(iv) impidan utilizar la propiedad fiduciaria en cumplimiento del Fideicomizo.

Uno o més de los actos anteriores serd referido como un “Acte Estatal Material® No
seran considerados “Actos Estatales Mareriales™ &l dictadn de normas de cardeter general
del Banco Central del Uruguay o de otros organismos publicos del Estado Urnguave
relativas a los fideicomisos financieros, los fid Leiarios o Ja tituaridad de valores asi como
el dictado de normas de cardeter general por otros organismos pablicos del Fstade
Uruguayo que afecten a |z generalidad de los tperadores ccondmicos en Uruguay,

El Fideicomitente estd obligado a informar al Fiduciaria la existencia de um Acto Fstatal
Material dentro de los 10 dias corridos desde Qque lomara conocimiente de la entrada en
vigencla deun Acto Estatal Mareriz], Serd oblizacion del Fiduciario notificar 2 la Entidad
Representante ¥ a los Titulares de los Titulos de Deuda Subordinados de @l extremo
dentro de los 10 {diez} dias habiles sipuientes a Ia recepeion de [a notificacion del
Fideicomitente,



Para que se pueda declarar la eaducidad anticipada ante la ocurrenciy de uno o varios
Actos Estatales Materiales es necesario que la misma sea declarada mediante resolucion
fundada por parte de la Asamblea de Timwlares, La Asamblea de Titulares podrd declarar
la caducidad anticipada dentro del afie corrido siguiente desde la notificacidn cursada por
<l Fidefcomitente al Fiduciario respecto a la existencia de un Acto Fstatal Materdal, El
Fideicomitente tendrd un plazo de 45 dias calendario desde la fecha de resolucion de la
Asamblea de Titulares de declarar la caducidad anticipada para remediar el Acto Estatal
Mazerial,

EI RCVP Medificade se caleulard por un tercero independiente. El Fidugiario designard
al tereero independiemes luego de un Namado competitivo entre terceres independientes
de primera linea debiendo obtenerse [a conformidad de la Entidad Representante a los
eriterios y condiciones del llamado competitivo preparado por ¢l Fiducrario,

3.2 Caneelacion vy reintegro de los Tinelos de Deuda Subordinadaos

Cuando la declaracidn de caducidad amicipada de los Titlos de Deuda Subordinados sea
instada procedentemente de acuerde con lo previsto en esta cliusula 3.1, el Emiser
quedsra obligado. dentro del plaze 10 {diez) Dias Habiles. contados a partir de la
notificacién de vencimiento que a tales efectos la Entidad Representante dirija al Emisor,
& reintegrar la totalidad del Capital de los Titulos de Deuda Subordmados que hubieran
sido declaradas vencidas, mas sus intereses, comisiones ¥ gastos, siempre teniendo en
vuenta la Subordinacion.

Transcurnide dicho plazo sin que el Emisor haya cumplido con su obligacion de pago de
la twtabdad de las cantidades adendadas conforme al pérrafo aotedor, la Entidad
Representante estard facultada para iniciar la correspondiente reclamacion judicial,

51 transcurrido un plazo de 10 (diez) dias a contur desde la finalizacion del plazo otoroada
al Emisor conforme la presents clausula para gue satisfagan la totalidad de las cantidades
adeudadas, la Entidad Representante no hubiese iniciado la comrespondiente reclamacion
judicial, cada uno de los Titulares podrd gjercitar las acciones correspondientes contra
éste en reclamacién de las cantidades gue le correspondan. excepto que Titulares gue
represemten [a mayorla absoluta de Titulos de Deuds Subordinados emitidos 1endrdn
dereche a restringir e] inicio de acciones individuales de gjecucidn contra el Emisor para
el cobro de las sumas adeudadas, en la medida que dicha mayoriy haya instroido previa o
concomitantements & la Entidad Represemante Ia iniciacion de un procedimiemo judictal
o extrajudicial dentro de un plare maximo de & meses.

3.3 Devengo de Intereses moratorios

A cicetos de evitar cualquier duda, se hace constar expresamente que los plazos previstos
en la presente ¢ldusula 3, tanto de subsanacion del incumplimiento de que se trate como
para que los Titulares puedan ¢jercitar sus derechos bajo ¢l presente Documento de
Emision se entenderdn. en cualquier caso. sin perjuicio del deber del Emisor de abonara
los Titulares intereses moraterios desde la misma fecha en que los mismos hubieran de
devengarse en cada caso, segln corresporda,

4. PROCEDIMIENTO DE PAGO
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41 Agente de Pagos

El zgente de pagos, el cual actualmente e o propio Emisor. abonard sujeto a la
Subordinacién, en las respectivas Fechas de Pago, los importes adeudados por congepto
de Capital ¢ Intereses bajo las Tiulos de Deuda Subordinados a los respectivos Titulares
registracos.

En caso que ¢l agente de pagos no sea ¢ Emisor, los pagos realizados por ol agenrs de
pagos seran considerados por orden ¥ cuemta del Emisor,

Todos los pazos a los Titulares se realizarin mediante transferencia electrdnica a la cusnis
bancaria indicada por el Titular a tales efectos al momento de anotarse en el Registro (o
la que haya comunicado a la Entidad Registrante con posterioridad por escrito de
conformidad con el Contrato de Entidad Registranre),

4.2 Provisidn de fondos

En caso que el Emisor no seq ¢l agenie de pagos, el Emisor entregard al agente de pagos
¢l equivalente en Pesos Uruguayos af total adeudado que corresponda abomar bajo las
Titules de Deuda Subordinados en 1a Fecha de Pago respectiva, el cual serd destinado a
dicho fin,

El Emisor entregari la suma referida en efectivo mediante giro o depdsito bancario al
agente de pagos. Tal enrega deberd Racerse c0n una antelacidn minima de 2 (dos) Dias
Habiles anteriores a cada Fecha de Pago.

El agente de pagos no sera responsable en caso gue no hubiere recibido los fondos
mencionados en el parrafo anterior. asi coma wmpoce lo-serd si la reforida provision de
tondos fuera insuficieme para cubrir el 100% de las sumas adsudadas 2 los Titulares
exigibles bajo los Tiulos de Denda Subordinados.

Sin perjuicio de lo anterior; en caso qoe la provision de fondos fuere insuficiente para
cubrir la totalidad de las sumas adeudadas = los Titulares exigibles bajo los Titulos de
Dwuda Subordinadas en la Fecha de Pago respectiva, el agente de pasos gqueda
irevocablemente autorizado por el Emisor, a protratear los fondos recibidos v entrezarlos
proporcionalmente z los Timulares,

4.3 Rendieidn de Cuentss del Asenie de Pasos

Una ver depositadas las sumas en las cuentas de los Titlares, de acuerdo con lo
estipilade en 2 clinsula 4.2 anterfor, ol agente de pagos comunicara al Emisor de 1ales
depdsitos.

El agente de pagos no asume responsabilidad alguny ante los Titulzres en caso que la
transferencia de fondos no fuers posible. o si se produjeran demoras o inconvenicntes de
cualquicr naturaleza durante la transferencia, salvo casos de dolo o culpa grave. El agente
de pagos cumplicd con ordenar la rransferencia a 12 cuenm indicada por cada Titular,

siende los riesgos y costos asociados a la referids ransferencia de cuema del Titular.



& REGISTRO Y TRANSFERENCIA DE LOS TITULOS DE DEUDA
SUBORDINADOS

Ly

-1 Registro

Los Tiwios de Deuda Subordinados serin escriturales, siendo de aplicacion los artdealos
15 v siguientes de la Ley N® 18627, [a normativa reglamentans y bancocentralista
correspondiente v €] Contrate de Entidad Registrante,

La Entidad Registrante levara un registo en el que se anotardn: {1) el nimero de orden
de cada Titulo de Deude Suberdinado; (i1} los datos identificatorios de cada Titular: (1i1)
todos los negocios juridicos gue se realicen con los Titulos de Deuda Subordinados,
cualquier otra mencidn que derive de su respectiva situacidm juridica, asi como sus
modificaciones: v. (Iv) los pagos realizados 3 cada Tiruar,

El registro se [levard exclusivamente por medios electrinicos.

Para la emisidn de un nueve centificado de legitimacidn a un Tilular respecto del cual va
52 hubiera emnitide une constancia. deberd presentarse la constancia anterior. Bn coso de
extravie, destruccion ¢ sustraceidn de tal certificado, el Timlar de que se trate deberd
cumpliv con la normativa vigente v, ademds, la Entidad Registrante podrd exigir la
comstitucidn de garantias suficientes por parte del solicitante para la emisicn de la sepunda
constancia. 0 el cumplimicnte de los procesos o requisitos que estime pertinentes para
anular ]a constancia emitida con anterioridad.

En ningan caso ke Entidad Registrante serd responsable por los perjuicios que la smision
¥ entrega de constancias pudieran causar al Emisor, siempre v coando su accionar o no
accionar se deban a culpa grave o dolo atribuible a la Entidad Registrante.

En caso de duda sobre la dtularidad de los derechos sobre los Tiwlos de Deuda
Subordinados. o en cualquier caso que asi lo entienda convenicnte, la Entidad Registrante
podra requerir la opinicn de un asesor independiente, o el pronunciamiento de 1a justicia,
a fin de asegurar la regularidad de su conducta como encargads del Registro, La Entidad
Fegistrante serd responsable de todos los gastos generados por tales consultas. Fuers de
los casos de responsabilidad de la Entidad Registrante, dichos sastos serdn de cargo de
los Titulares.

En caso que ¢l Titular requicra lz emision de un cenificado de legitimacién en los
términos previstos los articalos 41 y siguientes de la Ley 18.627 v en los articulos 45 v
siguientes de la Recopilacion de Normas del Mercado de Valores — Libre IT {en adelante
cada uno deelles, un “Certificado de  Legitimacion™), podri solicitarlo en el domicilio
de Entidad Registrante. Para la emisién de un nuevo Certificado de Legitimacion a un
Titlar respecio del cual ya se hubiera emitido un Certificado de Legitimacién, deberd
preseniarse el Cemificado de Legitimacion anterior, En easo de sxtravio o hurto de el
Certificado de Legitimacion, ¢l Titular, previa denuncia policial, deberd comunicar
fehacientemente ¢l extravio o hurto a la Entidad Registrante, quicn debera consignar la
fecha ¥ hora exactas de la recepeidn de [a comunicacicn,

5.2 Transferencia de los Titulos de Deuda Subordinados
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La transferencia de derechos resultantes de los Timios de Deuda Subordinados operard

nicamente luezo de que cedente ¥ cosionario comuniquen a la Entidad Registrante por

estime necesaria, La Entidad Registrante inscribird la transforencia de derechos en ¢l
Registro dentro del Dia Hahil siguiente de cumplidos todos los requisitos exigidos,

El Emisor y la Entidad Registrante solo reconoceran como Tiulares de los derechos
derivados de los Titulos de Deuda Subordinados a quien gure registrado como Titular
en &l Registro,

6. ENTIDAD REGISTRANTE

Bolsa de Valores de Montevideo §.A. actia como Entidad Registrante de la presente
Emision, siendo Ia entidad encargada de lUevar el Registro, de acuerde con las términos
incluidos en ol presente Documento de Emisidn ¥ en €l Contrato de Entdad Registrane,

y A MODIFICACION DE LAS CONDICIONES DE LA EMISION

La medificacidn de las condiviones de Ja emision de los Titulos de Deuda Subordinados
requerirdn la aprobacidn de (i) 2 {dos) o mas Titwares. cuyos Titulos de Druoda
Subordinados representen en conjunto un valor nominal de mas del 75% (sctenta y cinco
por cienta} del total de los Titulos de Deuda Subordinados en circulacion, (if) 2 {dos) o
mas Titulares, cuyos Titulos de Deuda Subordinados representen en conjunto un valor
nominal de méds del 75% (setema ¥ cinco por ciento) del total de los Timlos de Dends
Subordinados en eirculacidn de cada Serie,

Adicionalmente a lo anterior, cuando Ja medificacion de las condiciones de 1a Emision de
los Titnles de Deuda Subordinados resuelta por los Titulares afectara o modificars
cualquiera de los siguientes: (i) [a Subordinacion. (i) los términos v condiciones del
Fideicomiso, (iii) los érminos ¥ cendiciones del Contrato de Entidad Representante; (iv)
los Wrminos v condiciones del Cantrato de Fridad Regismante; (v} e sustitucidn del
Fiduciario. de la Entidad Represerante o de la Entidad Registranic; citonces se requerica
la aprobacion de (i) 2 (des) o mas Titulares. cuvos Tiwlos de Deuda Senior representen
2n conjunto un valor nominal de mds del 75% {setenia v cince por ciento) del total de las
Titulos de Deuda Senior en circulacion, {1t} 2 {dos) o mas Timlares, cuyes Titolos de
Deuda Senior representen en conjunto un valor nominal de més del 75% (setenta ¥ cinen
por cignto) del votal de los Timlos de Deuda Senior en circulacion de cada Sere.

Una vez aprobada la modificacin de las condiciones de la emisién. ef Emizor debers
solicitar su inseripeidn en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay, Tods
modificacion a las condiciones dehers acordarse v otorgarse cod ¢l Emisor ¥ énfrard en
vigor luego de comunicada # las bolsgs de wvalores donde las Titulos de Deuda
Subordinades cotizan, al Banco Central del Uruguay v a los Titulares {en este caso
mediante publicaciones en 2 (dos) diarios de amplia circulacin en la capital por 3 (tres)
dias consecutives, indicanda que existe documentacidn a su disposicidn). En forma
adicional, deberd comunicarse en forma personal a los Tinlares al domicilio registrado
por zllos con la Entidad Resistrante, todo ello <in perjuicio del cumplimiento de cualguier
otrg requisito previsio por [a normativa bancocentralista al respecto,



8. ACTUACYON DE LOS TITULARES

8.1.  Forma de actuacion de los Titnlares,

(2} Actuacidn en Asambles: Cualguier solicitud, requermiento, atitorizacion, instruceion.
noticia. consentimiento, decisién ¥ otra accidn establecida en este Documento de Emision
oen el Contrato de Fideieomiso como cormespordiendo a los Titulares o 2 determinadas
mayorias de Tiulares deberd ser adoptada en Asamblea.

(b} Mémina de Tiwlares: La Fntidad Registrante gqueds expresaments autorizada a
proporcionar a la Enddad Representante una némina de los nombres y domicilios
registrados de los Titulares de los Tiwlos de Deuda Subordinades. a los efectos de que la
Entidad Hepresentante pueda convocar a los Titulares de Jos Tilos de Deuda
Subordinados para que expresen su decisidn sobre el tema que se trate. Al adguirr los
Titulos de Deuda Subordmados, los Titulares reconocen ¥ aceptan que la Entidad
Registranie estord autorizada a otorgar dicha informacion con el aleange establecido cn
este parralo.

(¢} Pruebe de lag decisiones adoptadas en Asambleas por los Titulares: La suscripeion de
cualquier instruments por parte de un Titular o su apoderado se podrd probar por
cualguier medio satisfactorio pare Ia Entidad Representante y ¢l Fiduciario.

B2 Asambleas de Titulares.

{a} Solicitud de Convocatoria: En cualguier momento ¢l Fiduciario, el Fidelcomitents, l2
Entidad Representante o Titulares que representen al menos ¢l 20% (veinte por ciento)
del valor nominal de los Titulos de Denda Subordinados emitidos v en cireulacin con
derzcho a voto, podrin convocar, 4 taves de la Entidad Representante, una Asamblea de
Titulares. La Entidad Representante la convocard dentro del plazo de 60 (sesenta) dias de
recibida la solicitud, debiende ser convocads & través de notificacion en ¢l domicilio
denunciado con la Entidad Registante.

(b) Fecha y lugar de las Asambleas: Las Asambleas tendrdn lugar en la ciudad de
Montevideo en el lugar que la Entidad Representante determine v, en cuanto a su
constitucion ¥ funcionamiento para adoptar resoluciones, se aplicardn las disposiciones
sobre asambleas de aceionistas establecidas en la Ley N° 16.060 (arts. 345, 346, 347). en
todo lo que no g2 oponga a lo dispuesto en este Documento de Emisién o en ¢l Brospecto
da Ermisidn,

() Ia de vierrs de registro: La Entidad Representants podrd establecer n dia de cieme
de registro de los Titulares, a fin de determinar |2 identidad de los mismos,

(d} Formalidades de la convoeatoria: [ Enudad Representante podra apartarse de los
requisitos formales de convocatoria antes seftalados. enando se retnan los Titulares que
representen la totalidad de los Titulos de Deuda Subordinados emitidos y en circulacion
von derecho a voto,

83 Desarrollo de las Asambleas,
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(a} Asistencia: Todos los Tirulares de Tiulos de Deuda Subordinados tieneh derecho de
asistencia a Jas Asambleas. Las lnicay persanas que estacin tacultadas para asistr a Jus
Asambleas de Tiwlares serdn los Titulares, los representantes del Fidueiaria, ¢l
Fideicomitente (guien tendra w0z e 1odos 1os casos. v voto en sy calidad de Titular de}
Certificado de Participacion en los casos que asi [o disponga el presene Documento de
Emisién o ¢! Fideicomiso), ia Entidad Registrante, las bolsas de valores en Jas que log
Tiwlos de Deuda Subordinados coticen, ¢l Banco Central del Urugnay ¥ los asesores o
lerceros que la Entidad Representante razonablemente v a su exclusive criterio acepte que
asislan,

(b} Presidencia de |y Asambles: Las Asambleas serdn presididas por la Entidad
Representante o por un Titular de Tiwlos de Deuda Subordinados o por cuzlquier tereero
que la Entidad Representante designe.

(€} Procedimiento para el desarrolln de la Asamblea: La Enridad Representame tendra
plenas y amplias facultades para resolver en forma inapelable cualquier duda o
eonfroversia gue sé plantec respecto al procedimiento para llevar » cabo la Asamblea,
pudiendo reglamentar su funcionemients en cualquisr momento, incluso duranie el
desarrollo de la Asamblea, ¥ sin que tal replamentacién, decisién o interpretacitn sea un
precedente para ofras situaciones en fa misma asamblea nj para asambleas fituras,
conservanda la Entidad Representante en todos los cas0$ las mds amplias facultades de
decision inapetable. La Entidad Represeniante podri disponer, entre oiros aspecios. que
una ¥ortacion sea secrela.

(4} Cudrum de asistencia: E| quirum de asistonciy requerido: para que la Asamblea
sesione vilidamente serd de Titdares de Titulos de Deuda Subordinados gue répresenten
un porcentaje del valor nominal de los Titulos de Deuda Subordinados con derecho a
voto, que sea igual o mayor al porcentzje que corresponda a las mayorias que se requieran
para adoptar las decisiones que se proponen.

{e) Mavoria absolura de Titulares: Salvo per las resoluciones g las que se refiere la
cliusula 7 del Documento de Emision, toda resolucion de Titulares de Titulos de Deuda
Subordinados se adoptars por el voto condbrme de (i por lo menos 2 {dos) Titmlares cuvos
Titulos de Deuda Subordinados TEpresenien n conjunto un valor nogminal superior al 50%;
(vincuenta por ciento} del valor nominal de los Titulos de [Deyda Subordinados en
circulacion ¥ con derecho a voro al momento de la decision deducidos los Tiwlos de
Dends Subordinados propicdad de fos acciomistas del Fiduciarg, o personas eontroladas
de ésta segun lo definen los articulos 485 v 49 de la Ley N° 16.060 vel articulo 122 de 12
Recopilacidn de Normas del Mercado de Valores del BCU, entendida disha vinculacién
en la forma establecida en la vitada Recopilacion, quedando excluidos de esta situzcidn,
aguellos Titulares que, por su estructurs juridica ¥ actividad de negocios. tnicamente
CUMPANCH 8CCLONISEAS COMUNEs sin que exista snme ellos contrales de uno sobre &l otro,
salva que este Contrato, ¢l Contrato de Euntidad Representante. el Documento de Emisién
respectivo o la legislacidn vigente requisrEn Lz mayora superior ¥: (il} por lo menos 2
{dos) Titulares cuyes Titulos de Deuda Subordinades representen en conjunte un valor
nominal superior al 50% (cincusnta por ciento) del valor nominal de Jos Titules de [Deuda
Subordinades en cifculacion ¥ con derecho a voto al momento de 1a decision de cada una
de las Series de Thules de Deuda Suberdinades deducides los Titwlos de Deuda
Subordinados propiedad de los accionistas del Fiduciario, o personas controladas de dsra
segin 1o definen los articulos 48 Y 4% de la Ley N® 16.060 v el articulo 122 de 1a




Recopilacidn de MNormas del Mercado de Valores del BCU, entendida dicha vinculacion
en la forma establecida en 1a citada Recopilacidrn, quedande excluidos de esta situacion.
aguellos Titulares que, por su estructura juridica ¥ actividad de negocios, tnicamente
comparten accionistas comunes sin gue exista entre ellos controles de ono sobre el otro.
salvo gue este Documento de Emision, el Fideicomise, el Contrate de Entidad
Representante o la legislacion vigente requieran una mayoria superior. Se deja expresa
constancia que los accionistas del Midociario. empresas vincoladas, controlantes o
controladas pugden temer participacion en las Asambleas por los Titules de Deuda
Subordinades de los que scan titulares, pero sus decisiones no serdn computadas a los
gtectos del voto,

(1} Derecho a voto: Tendrdn derecho a voto aguellos Titularss presentes en [a Asamblea
que estén debidamente regismados como titulares de Tiwlos de Deuda Subordinados
segum el registro |levado por la Entidad Registrante v que no fengan suspendido su
dergcho a voto de conformidad con la previsto en el Prospecto de Emisidn, el Suplemento
de Prospecto de Emisidn, el Fideicomiso o este Documento de Emisidn. Cada Titulo de
Deudz Subordinado dard derecho s un o veto. A fin de determinar los qudrums para
sestonar ¥ las mayorias correspondientes para resolver, no s¢ tendrdn en cuenta ni tendrdin
dereche & voto aquellos Titulos de Deuda Subordinados que hubieran sido adquiridos por
los accionistas del Fiduciario, empresas o personas vinculadas, controlantes o controladas
seain lo definen los articulos 48 v 49 de la Ley K° 16060 v el articolo 122 de la
Recopilacion de Nonmas del Mercado de Valores del BCU con el alcance previsto en el
literal {ey amerior. La Eniidad Representante podrd exigirle al Fiduciano que declare por
esorit ¥ bajo so responsabilidad si ha adguiride directa o indirectamente, Tiules de
Dreuda Subordinados o si estd en conocimiento de que lo hayan hecho sus sccionistas, o
controladas (sezin lo definen los articulos 48 v 40 de la Ley N° 16.060 ¥ el artieculo 122
de la Recopilacién de Normas del Mercado de Valores del BCT) v que indigue su monta,
Lo anterior no. sera aplicable a Repiblica AFAP v el BROU, si fuers &l caso. quicnes
tendrin derecho de voz v voto.

(g} Oblizatoricdad de las resoluciones de las Asambleas: Toda decisidn adoptada en una
Asamblea regularmente celebrada por el voto de Titulares que representen cl porcentaje
requerido para dicha decisidn, serd obligatoria para 10dos los Titulares, aiin para los
gusentes o disidentes,

54 Competensia de las Asarmbleas.

La Asamblea tendrd competencia para adoptar resolucién sobre cualquier asunto
contenido cn ¢l orden del dia, La Asamblea de Titulares, por el voto conforme de por lo
menes (1) 2 (des) o més Titylares, cuyvos Titulos de Deuda Subordinados representen en
conjunto un valor nominal de mas del 75% (setenta ¥ ¢inco por ciento) del tol de los
Titulos de Deuda Subordinados en circulacidn, (i) 2 (dos) o mas Titulares, cuyos Titelos
de Deuda Subordinados representen en conjunto un valor nominal de was del 753%
{sefenta v cincd por ciento) del total de los Titlos de Deuda Suberdinados en circulacian
de eada Serie, podrd resolver: (i modificar las condiciones de emision de los Titulos de
Deudy Subordinados con el consentiniento del Fidelcomitente, en la forma establecida
en la cliuvsula 7 del presente Documento de Emisiéng (i) modificar cualquier término v
condicion del Fideicomiso con gl consentimiento del Fiduciario v del Fideicomitente, del
Centrate de Entidad Representante con ¢l consentimiento de la Entidad Representante.
del Contrato de Entidad Regisirante con el consentimiento de la Entidad Registrante,
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todos en la forma establecida en la cliusula 7 del presente Docamento de Emision: (iii)
sustituir 2 Fiduciario. a la Entidad Representante o 4 la Entidad Repgistrante de acuerdo a
los términos de los contratos respectivos. en la forma establecida en la eldusula 7 del
presente Documento de Emision: v (iv) declarar |a exigibilidad anticipada de los Tinulos
de Deuda Subordinados en caso de ocurrencia de una causal de exigibilidad anticipada
segun los trminos ¥ condiciones del Documents de Emision de que se trate,

B.5 Procedimientos judiciales o extrajudiciales:

(2} Acciones por la Entidad Eepresentante, Los Titulares de Titulos de Deuda
Subordinados que representen [z mayoriz absoluta de Jos Titlos de Deuda Subordinados
emitidos tendran derscho de establecer o tiempo, método ¥ lugar para niciar cualguier
procedimiente judicial o extrajudicial contra el Fiduciario o contra ¢l Fideicomitente, a
través de la Entidad Representante, pudiende lu Entidad Representante neparse 2 cumplir
cuslquier directiva si con el debido asesoramiento detsrminara que la accidn o
procedimisnto instruldo no es acorde a Derecho o si la Entidad Representante de buena
fe ¥ por resolucidn de sus drpanos compelentes o apoderados suficientes determina que
la aceién o procedimients podris hacer incurrir en responsabilidad a la Entidad
Representante o 2 los Titulares que no participen (no estando la Entidad Representanze
obligada 3 determinar si dichas acciones pegudican o no a dichos Titulares).

(b} Iniciativa de la FErtided Representanie: La instruccion & que se refiere ¢l PUnto cpie
antecede, es sin perjuicio de la facultad de 1a Fntidad Representante de iniciar cualquicr
accion judicial o extrajudicial contra <] Fiduciario o =| F ideicomitente que a su solo juicio
sea conveniente para ¢l conjunto de Titulares de Titulos de Deuda Subordinados v que no
sea inconsistente con la direetiva de Titulares que represenien la mayoria de los Tindos
de Deuda Subordinados,

(e} Aceiones individuales: Los Titulures wendrn dercche & iniciar acciones individuales
contra el Fidueiario para ¢l cobro de cualquier suma adeudada baie los Tislos de Deuda,
de conformidad a lo dispuesto en este Documento de Emisién respective, sin perjuicio de
le sefialado en el punto (d) siguiente.

(d) Distribucidn 2 prormata: Fn todos los casos de gjecucién individual, conjunia o
colectiva o través de la Entidad Representante, de fas sumas adeudadas. el producido se
distribuira entre todes los Titulares a prorrata de la participacion de cada uno de ellos en
los Titulos de Deuda Subordinados emitidos ¥ en circalacién. FEn caso que en
cumplimiento de esta cldusula un Titolar entregare 4 la Entidad Representante (para su
distribucion entre [os restantes Titulares) impartes cobrados bajo sus Titulos de Deuda
Subordinados, simultdncamente se entenders qus cada Tiwlar (excepto ef Thular que
hubiera efectuade el pago) ha cedido sin recursa al Titular gque hubiems efectuado ol pago
antes referido tantos Titulos de Deuda Subordinados como comrespondya a su cuota parte
de distribucién en la suma abonada. debienda la Entidad Representante implementar &
meeanismo de promateo v redondeo razonablements paru [evar adelante dicha
distribucion,

9. OBLIGACIONES DEL EMISOR

9.1 Obligasiones emergentes del Fidelcomiso v demds normas aplicabies.




E] Fiduciarie empleard <o la administracidn /o disposicicn de los Activos del
Fideicomiso la prudencia v diligencia de un boen hombre de negocios que actia sobre la
base de 11 confianza depositada en £l v de acuerde alo previsto enel anticulo 16 de la Ley
de Fideicomisa, A tal efecto, el Fiduciario deberd mantener una ¢ontabilidad e inventaria
separados de los bienss, derechos v obligaciones que integren los Activos del Fideicomiso
v ruardar reserva respecto de los actos, contratos, operaciones ¥ documentos relacionados
con ¢l Fideivomiso (salve en aquellos casos on gue, en virtud del Fideicomiso o de la
normativa aplicable, dicha reserva no resulte de aplicacién) vy cumplir con todas sus
ohligaciones emerzentes del Fideicomiso v de la Ley de Fideicomise. Asimismo, e
Fiduciario cumplira el rol de aoente de pago del Fideicomise. Bl Fiduciasio no tendra
otray obligaciones, responsabiiidades, facultades v dercchos que aquellos que surgen
expresaments de este Documente de Emision, ¢l Fideicomiso v/ de la Ley de
Fideicomiso,

9.2 Oblizacidn de rendir cuentas,

El Fiduciario rendird cuentas o forma trimestral a los Titwares (a traves de la Entidad
Representante), dentro de los 30 (treinta) dias corridos de cerrado cada trimestre del afio
calendario, respecto del desenvolvimiento del Fidelcomiso.

A tales efectos, se considerard que la informacidn que brinde sobre los siguientes puntos
satistace el requerimiento exigido por el articule |8 de 1a Ley de Fideicomise: (1) ingresos
v egreses del Fideicomizo y: (1) informe detallado sobre las inversiones realizadas en
Instrumentos Finaneieros, su evoluelon, ast como los gastos asociados.

En easo de que no se objetaren las cuentas y el resto de la informacidn denwro de los 10
(dicz) DHas Habiles de recibidas, las cuentas v la informacion se tendrdn como sprobadas,
salvo que s¢ hubiera incurrido en falsedad u ccoltamiento dolosoe. Las objeciones a lzs
informaciones. presentadas deberdn ser formuladas por eserito en ¢l plizo mencionado
con detzlle suficiente de su Amdamento. Una vez transcureidos 5 (cinco) [Mas Hibiles
desde que ¢l Fiduciario hublere conwstado tzles observaciones, sin que éste hubicre
recibido respuesta de la parte que formulara las mismas en el sentido de aprobar o
recharar la rendicion de cuentas, s2 entenderd gue éstas han sido aprobadas.

93  Delegacion

El Fiduciario no podrd delegar total o parcialmente en tercerns, el ejercicio de las
obligaciones que surgen a su cargo bajo ef Fideicomizo v este Documnento de Emision.
safvo o dispuests en el Fideicomise v este Documento de Emisidn o mediando
autonizacion de los Titulares v, siempre de conformidad con la normatva aplicable. La
contralacién de la prestacidn de servicios legales, contables. tributarios, financieros ¥
administratives por pane del Fiduclario no implica la delegacion de las tareas v
responsabilidades fiduciadas, admiténdose que para dichas tareas se contrate personal o
terceros idéneos, a juicio del Fiduciario.

.4 Aleanee de las obligaciones del Fiduciario. Sin perquicio de las obligacionss
legales, el Fiduciario no tendrd més ohligaciones que las expresamente previstas en <l
Fideicomiso y en este Documento de Emision,

8.5  Prohibiciones dzl Fiduciario. Estard prohibido al Fiduciario:
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2l Realizar operaciones, actos o contraios con los bienes gue componen los Activos
del Fideicomisa, en beneficio propio, de sus directores o personal, de sus parjentes
directos o de las personas juridicas donde éstos lengan una posicidn de direceidn
o control, salvo gue se encuentren previstos en el

¢l Fideicomise o fueran aprobados por la Asam

presente Documente de Emision,
blea de Titulares.

b) Realizar cualquier otro zcto o uegoeio juridico con los bienes que componen los
Activos del Fideicomiso respecto del cual tengs un interés propio. salvo
autorizacién conjunta y expresa del Fideicomitente ¥ de los Titalaras,

¢l

Ser titular de Titulos de Dends Su

bordinados. por si o por interpuesta persona
tarticulo 9, literal b) de la Ley de Fideicomiso), Se pacta expresamente que el
BROU y Repiblica Administradors de Fondos de Ahorro Previsiona
("Repiblica AFAP”) podrin ser ttulares de Titul

participar en las Asambleas con voz v voto,

I 5.4

08 de Deuda Subordinados v
5.6 Informacién,

El Fiduciario entregard a la Frddad Representante la siguiente informacién:

#) Estados Financieros al 31 de diciembre de cada afio, debidamente auditados por
una empresa anditora registrada ¢n el Registro de Auditores Externos del BCU,
asi como la estructura v detalle de g valorizadion d

dentro de los 90 (noventa) dizs corsdos del Clerre del

e la cartera de imversiones,
Ejercicio,
b) Estados Financieros semestrales con informe de revision limitada al 30 de junio
de cada afio, asi como la estructura ¥y detalle de |z valorizacion de 1a cartera de
inversiones del mismo periodo, dentto de los 60 {sesenta) dias corddos de
Inalizacion del periodo.

¢} Estdos Financieros imermedios con informe de compilacién. al 31 de marzo v
30 de setiembre de cada afia. asi como la eftructura v detalle de 1a valorizacion de
la cartera de inversiones del mismo pericdo. dentro de los 30 (treimta) dias corridos
de finalizacion de cada perinda,

d)

Los docimentos o evaluacionss que sustentan las inversiones del Fidelcomisa se
encontrardn a disposicion de los Titulares en las oficinas del Fiduciario.
9.7 Buhordinacion, Fl Fidusiario debera
1a forma establecida en fa clinsula 2.2.7

10.

rd cumplir con la Sobordinacion ¥ proceder en
- del presente Documento de Emision,
PARI PASSU

Esta serie es emitida pari passy, &510 es. contard como unica fuente de repago los Activos
del Fideicomise, en igualdad de condiciones von 132 otras Series de los Tiulos de Deuda
Subordinades —segtin los términos de cada Serie— ¥ §1n que exista subordinacion en el

cobro de una Serie de Titulos de Deuda Subordinad

a lo anterjor,

5 respecto de otra. Adicionalmentes
todas las Series de los Titulos de Denda Subordinados estardn subordinadas



a los Tiules de Deuda Senior. ¢n Los [enmines de la Subordinacidn prevista en ¢l presente
Documento d= Emision.

11. PROSPECTO

Tl Prospecto de Emision ha sido elaborado por el Emisor en base a su mformacion
econdmica, finaneciera v comersial,

12. RATIFICACION Y ACEPTACION

La adquisicién de los Titulos de Deuda Subordinados por parte de los Titulares supone la
mtificacion v aceptacion del presente Dovumento de Emisidn. el Prospecto de Emisidn,
¢l Contrato de Entidad Registrante, el Contrate de Entidad Representante, el Contrato de
Fideicomisoe, asi como de todos los demds contratos. estipulaciones. términes y
condiciones relacionados con la emision de las Titulos de Deuda Subordinados,

13. COMUNICACIONES

Tedas las notificaciones. solicitudes, demandas u ofras comunicaciones que se realice a
los Titulares, se considerarin debidaments efectuadas cuando las mismas sean enviadas
por cualguier medio fehaciente al domicilio gue ] Titwlar haya declarado en el Registro
gque leva la Entidad Registrante.

14.  JURISDICCION ¥ COMPETENCIA

El presentz Documento de Fmisidn se fge por la ley de la Repiblica Oriental del
Uruguay, siendo competentes los Tribunales de la Repiblica Oriental del Liruguay con
Jurisdiccién en la ciudad de Momtevideo,

15. REGISTRO DE LA EMISION ¥ OFERTA PUBLICA

La presente emision de Tiwlos de Deuda Subordinades se realiza en un todo conforme
con la Ley WN® 18,627 de fecha 2 de diciembre de 2009 y rezlamentaciones vigentes. y {ie
inscripia en el Registro de Valores del Banco Central del Uruguay segin resolucion del
dia 3 de junio de 2021, que habilita su oferta piblica bajo la ley referida. Asimizmo, ha
sido autorizada parp cotizar en la Bolsa de Valores de Montevideo 5.4, v en la Bolsa
Electrdmics de Valores de Uroguay S.A. con fechas 9 de junio de 2021 ¥ 16 de junio de
202 1. respectivamente,

-
Por Corporacién Nacional Finaﬂ:;cg-a Administradors de Fondos de Inversidn 5.4,

Firma!

Aclaracion: Ec. Andrés Pleroni
Gorente Gonvral
CONAFIN AFISA

Carga: Gerente General
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CONCLUERDA BIEN Y FIELMENTE con el documento original del mismo tenor

que he tenido a la vista ¥ con ¢l cual he cotejado esle testimonio, relacionado con el

Documento de Emisién Serie I cmitido por Corporacion Nacional Financierg

Administradora de Fondos de version S.A. bajo el Fideicomiso Financiero

Corporacion Vial del Uruguay T el 24 de junio de 2021. EN FE DE ELLQ, a

solicitud de Corporacién Nacional Financiera Administradora de Fondos de

Inversién S.A. en calidad de agenle fiduciario de Fideicomiso Financiero

Corporacion Vial del Uruguay | ¥ pard ser presentado ante el Bolsa de Valores de

Montevideo, expido el presente que sello, signo y firmo, en Mentevideo, el ocho de

julio de dos mil veintiune, en once papeles notariales de actuacién de la Seric Hb del

nimero 767485 al nimero 767494 ¥ 767539,

N
N I 7
MARIA BES 1% MEMETES

ESCRIBAMNS FUBLILA






