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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.4_
BAJO EL
FIDEICOMISO FINANCIERO CORPORACION VIAL DEL URUGUAYT,
EL 24 DE JUNIO DE 2021,
EN PESDOS URIUGUAYDS CORHRESPONDIENTES A 1.558.390.942 UNIDADES
PREVISIONALES, CON VENCIMIENTO FINAL 15 DE ABRIL DE 2035,

SERIE IT

En Montevideo, el 24 de jumio (lz “Fecha de Emision"™), Corporacion Nacional
Financiera Administradora de Fondos de Inversion 5.A. (¢l “Fiduciario™) con domicilio
en Rinedn 528 piso 5, Montevideo, Repiiblics Orental del Uruguay, inserita en el
Registro Unico Tributario bajo el nimero 2U4TTTITO0L0, vtorga este documento de
cmision (el “Documento de Emisién™) correspondiente a los tiwlos de dewds
subordinados de oferta piblica que se dirdn, de acuerdo a los términos v condiciones
establecides a continuacion:

1. ANTECEDENTES

1.L  Con fecha 27 de octubre de 2016, Corporacicn Vial del Uniguay 8.4, FCVL™ y
¢l Fiduciario celebraron un comrawe de fideicomiso por el cual constituveron el
Fideicomiso Financiero Corporacién Vial del Lruguay I modificado con fecha 17 de
marze de 2017 v 28 de abril de 2021 (= “Fideicomise™), balo ¢l cual e Fiduciario
resalvid proceder @ emitir bajo un programa de emisin (¢l “Programa de Emisién
Senior™) titulos de deuda escriturales de oferta publica por un valor neminal total de USH
443.958.982, con un vencimiento final of |5 de cetubre de 2034 tlos “Titalos de Denda
Senior”}. de acuerdo a los términos v eondiciones especificados en los respectivos
documentos de emision. ¥ al amparo de lo dispuesio en la Ley N® 12.627 (Ley de Mercado
de Valores y Titulos de Deuda} asi como demss normas  reglamentarias v
complementarias vigenies o que se dicten en el futuro.

1.2 Mediante resolucion del Directorio del Fiduciario de fechy 11 de marzo de 2021,
el Fidutiario resolvié proceder a emitir ticalos de deuda subordinados escriturales de
oferta piblica bajo un nuevo programa de emision (“Programa de Emisidn
Subordinade™ por un valor nominal total de hasta TISE 150.000.000. con un
vencimierto final el 15 de abril de 2035 (los “Titulos de Denda Sabordinados™),

1.3 Asimismo, tanto Fiduciario como Fideicomirenie mesolvieron no emitir 21 saldo
del Programa de Emision Senior,

L4 Enlamedida que los Titulos de Deuda Subordinados a emitirse serdn eseriturales,
se otorga el presente documento (art. 21 de la Ley N° 18.627) 2 los cfectos de su emision,
¢l que quedard depositado en la Entidad Registrante de la Gmision.

.3 Los términos en mayisculas contenidos en el presente. Documento de Emision
tendrdn, tano cuando se wtilicen epn singular como en plurzl, e significado gue se

e




establece en el Fideicomiso, sulvo que. expresamente. se les otorgue otro significado en
#] presente Documento de Emisidn.

1.6 Principios de Inlerpretacion

164 Persong La palabra persona designard a personas fisicas o juridicas de cualguier
tipe, piblicas o privadas. Salvo que expresaments se prevea lo contrario, cualguier
referencia a la Entidad Registrants, a la Entdad Representante o 2 cualquier otra personi,
incluye a los sucesores de dicha persona v 2 los cesionarios permitidos conforme a lo
dispuesto en el presemte Documento de Emision, Cualguier referencia = los “Titulares”
incluird a los titulares que iniclalmente sean titulares de Titules de Deuda Subordinados
¥ 4 cualguier otra persona gue adguiera uno o varios Tiulos de Deuda Subordinados en
un momento posterior. Cualquier referencia al Fiduciario se entendsrd realizada al
Fiduciario actuando en calidad de fiduclado del Fideicomiso, o 2 cualquier persona que
losustituya en esa calidad en el futuro de conformidad con el Fideicomisa,

{462 Encobezamicntos v iltwlos. Los cncabezamientos y tilos de las cliusulas
apartados, subapartados ¥ pdrrafos de este Documento de Emision tienen wna finalidad
de conveniencia exclusivaments ¥ no deben afectar su interpretacién.

163 Computg de plazos, Salvo cuando expresamente se estableciera lo contrario en
este Documento de Emision: (i) los plazos expresados en “dias™ se reficren a dias
corridos, contados a partic del dia natural inmediatamente siguiente al del inicio del
computo, inclusive, hasta ¢l dltimo dia natural de] plaro, inclusive: (b} los plazos
expresados en “Dias Hibiles™ se refieren a [Mias Habiles, contados a partir del Dia Hébil
mmediatamente siguiente al dia natural del inicio del compuro. inclusive, hasta el Gltimo
Dia Hibil del plazo, inclusive: v (¢} los plazos expresados en meses se contarin desde el
dia de inicio del cédmpute, inclusive, hasta ¢l mismo dia del Ultimo mes del plazo, salvo
que en ¢l altimo mes del plazo no existicse tal fecha en cuyo caso el plazo terminacd el
ilimao dia nawral de dicho mes. Salvo cuando expresamiente se estableciers lo contrario
n este Documento de Ernision, si de acuerdo con los principios establecidos en ¢l pdrralo
anterior. el altime diz del plazo no fucse un Dia Habil, el plazo de que se rate se entendera
automéaticamente prorogado hasta e primer Dfa Habil siguiente salvo que este dhtimo
corresponda al mes siguiente, en cuyo caso el plazo se acortard hasta el Dia Habil aneerior:
esta regla serd asimismo aplicable en los supuesios en gue, sin fjar un plazo. se
establezean en este Documento de Emisidn fechas determinadas o cienas para el
cumplimiento de obligactones especificas v dicha fecha no sea Dia Habil,

164 Cldwsulas. Salvo cusndo expresamente se estableciers lo contrario en este
Docurnento de Emision, cualquier referencia a una clausula, aparmdo, subapartado, o
parrafo se entenderd realizada 1 una cliusula, apartado, subapartado o parrafo del presente
Documente de Emision.

165 Camputo de foras. Salvo que expresamente se estableciera lo contrario en el
presente Documento de Emision, las referencias horarias en el presente Documento de
Ernision se entenderdn a la hora oficial de la ciundad de Montevideo, Uruguay. Salve que
expresamente st establecivra o contrario ¢n ¢l presente [Documento de Emision, las
referenciay horarias en el presente Documento de Emision sc entenderin realizadaz en
formaro de 24 horas.
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L6 Nevmotiva. La refersncia o una disposicion legal se entenderd realizada a dicha
disposicion, tal ¥ como la misma sea modificada, rectficads o sustituida en cada
memento, ¢ incluyende cualquicr otre rorma modificativa o concordants que la sestituya
O complemente en el futuro.

1.6.7  Tribuzos. Cualquier referencia 3 un tribuio concreto en ¢f presente Diocumento de
Emnisidn se entenderd realizada a dicho tributo tal ¥ como el mismo s¢ encuentre regulado
en cada momento de conformidad con cualquier lesisiacion vigente que le sea de
aplicacion al mismao.

1.6.8 Expresiones "wo”u "s" Salvo que del contexto expresamente s infiera otra cosa,
la conjuncién "o" a lo largo del Documento de Emisién se entendera en su sentide no
excluyente v por lo tanto deberd entenderse que hace referencia a uno, a otro_a algunos
de zllos (pero no 2 todos) o 2 todos indistintamente.

1.6.9  Expresiones “incluvendo’ "inclwide” o equivalenies. Salve gue del comexio
EApresamente s¢ infiers oira cosa, las etnumeraciones a lo large del Documento de
Emisién que vengan precedidas por las expresiones "incluvendo”, "incluide” o andlogas
a las mismas se entenderdn en un sentido no exhaustivo 510 Meramente enunciative.

16,10 Referencias o contratos y documentor. Tods referencia a este Documento de
Lmisidn, al Fideicomiso o a cualquier oo contrato o documento. se interpretard como
una referencia al documento de que se trate. tal ¥ como el misme hava sido o sea en cada
momenta enmendado, modificado, novade o complementade, siempre v cuando dicha
enrienda, modificacion. novacién o complemento cumpla con los requisilos establecidos
en el presente Documento de Frnisién,

1611 Definiciones. Los tErminos que se inician con mayiscula, pero no son definidos,
tienen cl significado que s les asigna ¢n ¢l prospecto o el Fideicomiso.

2. TERMINOS Y CONDICIONES DE LOS TIiTULOS DE DEUDA
SUBORTNNADOS

21 Términos v Condiciones Aplicables,

Los Timlos de Deuda Subordinados regulados por este Documento de Emisitn egtin
aleanzados por el Prospesto, el Fideicomiso, ¢ Contraio de Entidad Representante, o
Contrato de Entidad Registrante, asi como de todos los de=mis comiratos. estipulaciones,
wrminos v condiciones relacionados con la emision de los Titulos de Deuda
Subordinados.

232 MNamuralers juridics, Subordinacidn.

22.1 Natwaleza Juridica. Los Titulos de Deuda Subordinados regulados por este
Documento de Emisitn constingyen Tiulos de Deuda Subordinados eseriturales regidos
por fa Ley N® 18.627 v normas reglamerntarias ¥ complementarias. Los Titulos de Deuda
Subordinades documentan un capital adeudado de 1.558.190.942 Unidades Previsionales
(el “Capital”}, ¥ estén representadas por 1.558.390,842 Titulos de Deuda Subordinados
eserturales de oferta piblica por un valor nominal de 1 TP {una Unidad Previsional)



cada una de ellas, numeradas comelatvamente del 1 al 1.538.390.942. No se admitirin
ransferencias, pravimenes o afectaciones fraccionadas o parciales.

222 Subordinucion de des Tiulos de Denda Subordinados. Loz Titulos de Deuda
Subordinados otorgan 2 cada Tituwlar un derecho al Capital e intereses, segin los rminos
v condicitones del presente. Sujeto a las condiciones de aplicacion de fondos previstas en
el Contrate de Fideicomiso, los pagos de Capital e intereses de los Titlos de Deuda
Subordinados se encuentran subordinadas al peeo de los Titlos de Deoda Senior, los
cuales tienen prioridad en el cobro respecte de los Tindos de Deoda Subordinados de
acuerdo a lo dispuesto en el presente (la “Subordinacién™). En consecuencia, Sujeto
las condiciones de aplicacidn de fondos previstas en 2l Contrato de Fideicomiso los
Titulares reconocen ¥ aceptan qus lodos sus derechos de crédito bajo los Tiules de Deuda
Suberdinados esuin subordinades en el page respecto de los créditos de los talares de
los Titutos de Dewda Senior. En virtud de lo anterior, los Titulares aceptan ¥ senerdan [o
siguiente:

{a) todos los Titnlos de Deuda Subendinados estdn v estardn subordinados, en
su tatalidad, a los Titilos de Deuda Senior:

(B ¢l Capital, intereses ¥ cualquier otra prestacién que deba ser abonada por
¢l Fideicomiso bajo los Titules de Denda Subordinados se paparin & los Tiulares sujeto
el cumplimients acumulative de las sipuientes condiciones suspensivas: (i) que no se
hubiera declarado la exigibilidad anticipada de ninpuna de las Series de Titulos de Deuda
Senior; (i) que no exista ningdn imporne veneido e impage bajo cualquiera de las Series
de los Titulos dé Denda Senior ¥ que ¢llo no hubiera sido subsanado luego de transcurrir
los plazos de cura aplicables v (iii) 51 inmediatamente después al pago a ser realizado bajo
los Titulos de Dewda Subordinades, se produjera algtn incumplimisaie de los Titlos de
Deuda Senior yfo del Fideicomise como consecuencia de dicho pago;

{2} La subordinacidn no aleanza oz deuda, crédito o derecho mids que loz
Titulos de Deuda Senior.

Los Titulares de los Titules de Deuda Senior son lerceros beneficiarios de lo dispuesto en
las clausulas 2,22, v 7 del Documento de Emisién, de acuerdo a lo establecido en ¢l
articule 1256 del Codige Civil. En consecuencia, las clausulas referidas y su contenide
no podran moedificarse, ni directa ni indircctamente, sin el consentimiento de los titdares
de los Titelos de Deuda Senjor, el cual deberd ser obtenido en la forma establecidaen la
eldusula 7 del presente Documento de Emisidn,

25 Fueme de Repage, Ausencia de BEscurso,

Los Timlos de Dends Suboerditados serdn exclusivamente pagos con los Activos del
Fidieicomiso, en las condiciones def presente Documento de Fmision y las establecidas
en el Fideicomiso,

Al adquirir los Titulos de Dewda Subordinados, los Titulares comprendén y aceptan quo
{i) los Activos del Fideicomiso estin sujetos a los términos, condiciones v limitaciones
que se indican en ¢l Fideicomiso ¥ en ¢l Contrato de Concesidn. ¥ que en ningin caso ¢l
texto de este Documento de Emisién de Titulos de Deuda Subordinados modifica,
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extiende o anula las estipulaciones expresamente contenidas en dichos documentos: w (i)
que los Timlos de Deuds Subordinados se encuentian sujetos a la Subordinacion.

Los Tintlares de los Tirulos de Deuda Subordinados. no tendrin recurso alguno conira ¢l
Fideicomitente por el repago de los Titulos de Deuda Subordinados.

2.4 Limitacidn de responsabilidad,

El Fiduciario. la Entidad Represemante. la Entidad Registrante v las bolsas de valores en
donde coticen los Titulos de Deuda Subordinados no asumen responsabilidad parrimonial
alguna frente a los Tirulares por la falta de pago de los Tiulos de Deuda Subordinadas.

Los bienes del Fiduciario, de la Entdad Representante. de la Entidad Registrante v delas
bolsas en donde coticen los. Titulos de Deuda Subordinades no responderan por las
obligaciones contraidas en fa ejecucién del Fideicomiso y por la emisidn dz los Titulos
de Deuds Subordinados. Fstas obligaciones serin satisfechas exclusivamente con los
Activos del Fideicomiso. de acuerdo con el articulo 8 de la Ley N 17.703.

la responsabilidad del Fiduciario se regird por o dispucsto en el articuls 16 de la Ley de
Fideicomiso. EI Fiduciario se limitard a cumplir con los procedimientos descritos en el
Fideicomiso y no serd responsable por el incumplimiento de sus obligaciones por caso
foruite o fuerza mayor. E] Fiduciario solo serd responsable de los actos que realice en
cumplimiento de los fines del Fideicomise, con el patrimonio del Fideicomiso v hasta el
monto que éste alcance. En ningun caso el Fiduetario se compromete s afectar ni di Sponer
de su propio patrimonio parg ¢l cumplimiento del Fideicomise. El Fiduciatio no serd
responseble de actos o hechos de tercerns yue impidan ¢ dificulten el cumplimiento de!
Fideicomiso, en caso de surgir algin confliclo originado por antoridad competente o un
tercero. Los bienes propios del Fidueiario responderdn por las obligaciones contraidas en
% gjecucion del Fideicomiso exclusivaments en [os casos en gue &l Fiduciario actie con
culpa grave o dolo. en incumplimiento de sus oblizgaciones baja el Fideicomiso,

2.3 Canital — Repago — Rescate anticipado.

23,0 Fencimicuty Final v Bepavo Ordinario

El plazo de repago de los Titulos de Deuda Subordinados sera de 13 afios, 9 meses ¥y21
dias. venciendo indefectiblemente el dia 15 de Abril de 2035 (“Vencimicnto Final™), sin
perjuicio de la exigibilidad anticipada prevism en este Documento de Emisién.

Existitd un periodo de gracia para la Amortizacién de Capital, periodo que se iniciard en
la Fecha de Emisitn v finalizard el quince de abril de 2025 (el “Periodo de Gracia™),
siendo la fecha de la primera Amortizacion de Capital el quinee de abril de 2025; durante
este Perindo de Gracia no se pagars Capial,

Los intereses se pagaran los dias quince de los meses de enero. abril, Julio v octubre de
cada afio. En <l caso que la feche comesponds a un dia ne hibil bancario, se ahonarin en
¢l primer dia habil sigujents.

El Capital de los Titulos de Deuda Subordinados remanente luego de la amortizacion
inicial. serd amordzado en cuotas trimestrales en ¢l diz quince de enero. abril. julio v



octubre de cada afio, amortizdndose en eada insmncia una cuarta parte de cada cuota dal
toial 2 amortizar anualmente, de acoerdo al siguicnte calendario:

' Adg | Amortizacion anual (%
= de Capital Inicial)
2025 £,75%
2025 13,008
| 2027 ___10.00% i
3028 9,00%
2029 9,00% 571
2050 | o,00%
2031 | 3,00%
2032 3,00% ]
2033 | 5,00%
| 2034 9,00% !
2035 | 4,255 ]

El porcentaje de capital infcial que se amortizara cada afio es el descrito en el calendario
precedente. Bl poreentaje de capital que se amortizard cada afio serd promrateado entre los
Titulos. de Denda Subordinados remanentes de amortizacion luege de realizada la
amarticacion inicial, 2

En el caso de no existir fondos suficientes en 1a Cuedta de Servicio de Deuda v en la
Cuenta de Reserva para el Servicio de Deuda pars ¢l pago de una amortizacion, el
remanents se acumuolard a la siguiente fecha de pago y penerard intereses m oratorios, pero
no constituira una causal de incumplimiento que permita declarar [a caducidad anticipada
de los Titulos de Deoda Subordinados,

2.4.2 Amartizacidn doelerada

En cada periodo de edleulo se verificard el cumplimiento del minimo Ratio de Cobermura
de la Vida del Provecto.

Enel caso de que el RCVP sea inferior al minimo, se realizard ung amortizacion suficiente
para aleanzar ¢ ratio minimo, pero #n ningtn caso se considerard incumnplimiento, En
el caso de que los fondos de [a Cuenta de Servicio de Deuda ven la Coenta de Reserva
para el Servicio de Deuda no alcancen para aleanzar ¢l ratio minime, no e ZENEraran
Intereses de mora ni s¢ configurard un incumplimiento,

RC‘JP—VﬂR
=P
VAR = - [1 X
Ti—¢ (1+i=c)t

Donde:

VAR = Valor actual newo de la recaudacion esperada de peajes

= Saldo acumulade de desda emitida

P = Recaudacion en Délares estadounidenses de peajes en los ultimes 12 meses
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1=1asa de interés promedio punderado de las emisiones en Dolares estadounidenses

¢ = tasz de crecimicnto: promedio estimado de crecimiento anuzl de Consumer Price
Index (CPI) + promedio estimado de crecimiento anual de trifico = 4.7%

1= plazeeen afios hasta el fingl del Contrate de Concesion

A los simples efectos aclaratorios, por efecto de la Suberdinacidn v de conformidad con
las términos y condiciones de los Titulos de Denda Senior, l1 amortizacién suficients para
aleanzar el ratio minimo se realizard en primer luzar respecto de los Titulos de Deuda
Senior. A los simples efectos aclaratorios, el saldo acumulads de la deuda emitida (T
incluye anto 4 1os Titulos de Dewda Senior como a los Titulos de Deuda Subordinados.

El RCVP se caleulard por un tercero independiente. El Fiduciario desitnard al tercero
independiente luezo de un lamado comperitivo entre terceros independicntes de primera
linea debiendo obienerse la conformidad de la Entidad Representante a los criterios ¥
condiciones del llamado competitivo preparada por el Fiduciario,

2.3.3 Rescare Anticipads Voluntario

sujeto a la Subordinacién, Ja emision podri cancslarse snticipadamente de forma totl o
parcial pot sola voluntad de CVU y sin expresién de causa, debiendo comunicer su
intencion al Fidugiario con una anticipacién minima de 30 dias corrdos.

Esta opeion de cancelacitn anticipada podrd ser eiereida tnicamente luego de vencido ef
periedo de graciay 4 prorata de todas las Series ¢n circulacion.

En case de cancelarse anticipadamente se abonard un premio del 3% sobte el monto
cancelado anticipadamente. salvo en aquellos casos que la cancelacion anticipada s¢
realice dentro del plazo de 5 afios anteriores al vencimienio final, la gue s¢ cancelard a la
par.

2.6 Intersses

Laog Timles de Deuda Subordinades devengarin intereses compensalonos |(los
“Intereses™) a una tasa de interés nominal fija anval del 2.0% sobre el Capital remancnte,
desde la Fecha de Emision hasta el Vencimiemo Final, o su vencimiento o rescate

anticipade,

Los Intereses serdn caleulados en base a un afio de 360 diss v meses de 30 dias sobre ol
Capital no amortizade,

El primer dia de pago de Intereses sexd el 15 de julin de 2021 v luego se seguirin pagande
Imtereses en cada Iecha de Pago. conjuntamente con la Amortizacion de Capital.

Los intereses moratorios serdn equivalentes a [z 1asa de interés que resulte de sumar
2% 2 la tasz de interés compensatorio,

2.7 Papos

Los pagos de Capital e Intereses ge harin efietivos por parte del Fiduciario, o su sueesor
=n &l rol de agente de pagos.




28 Triburgs

Los tributes que pudieren corresponder por [a tenencia o transferencia de los Titulos de
Deuda Subordinados 2 ser emitidos serdn en 1odo caso de cargo de sus Titulares. no
teniendo €stos derecho algune a ser compensados por el Fiduciario o por VL El
Fidueciario en su calidad de emisor de los Tiulos de Deuda Subordinados. procederd a
relener en todos los casos que corresponda, e impuesto 2 1a renta sobre los pagos que
cfectuare o cualguier otro Wibuto que pudiera corresponder.

Serd de cargo del Emisor todo ributo existente o que se cree en el futiro que grave la
emision de los Timlos de Deuda Subordinados vio los pages & efectuar como
consecuencia de las mismas, quedando excluidos de esta oblizacion los wibutos que
pudieran gravar la tenencia de los titulos por parte de los Titulares, sy transferencia o
circulacion o la renta que generen en cabeza de los mismos. no teniendo los Titulares
derecho algune 4 ser compensados por el Fideicomitente, el Fidueiario o ninguno de los
agentes de la emision. El Fiduciario en su calidad de emisor de los Titulos de Deuda
Subordinades procederd a retener en wodos los casos que corresponda v pazard los
Intereses o el Capital correspundientes netos del impuesto 2 la renta o cualgquier wributo
que debiera ser liquidado por su eventuzl calidad de agente de rerencion.

20 Orden de [mpuracion de la Pags

El orden de Imputacidn de la paga respecto de cualquier importe gue se reciba para ef
pago de los Titulos de Deuda Subordinados serd el siguiente (en el orden indicado):
inibutos, gastos, comisiones, [ntereses v finalmente Capital.

210 Titulos de Deuda Subordinados no convertibles

Los Titulos de Deuda Subordinados no son convertibles en acciones nj en mingin otre
vilor,

3. CADUCIDAD ANTICIFADA
5.1 Cousales

Serdn causales de incumplimiento que supondran la caducidad anticipada de todos los
plazos bajo los Titulos de Deuda Subordinados voiviéndose exigibles todos los importes
veneldos ¥ no vencidos bajo los Tiwlos de Deuda Subordinadas, ya sea Capital ¢
imereses, sepin lo dispuesto en los literales siguientes. sicmpre que sean aprobados per
las mayorias de Titulares requeridas en ¢l Contrato de Fideicomiso Y en esle docwmento,
las siguientes:

(a) Falta de pago: La falta de pago en la fecha de pago correspondiente (va sea & su
vencimiento o anticipadamente en caso de corresponder) de cualquier suma por concepto
de Capital v/o intereses bajo cualquiera de las Series de los Tiulos de Deuda Senior va
emitidos, bajo los Titulos de Deuda Subordinados. o bajo cualguiera de las restantes
Series de Titulos de Denda Suberdinados que se emitan bajo ¢l Programa de Eraision
Subordinado, siempre que existan fondos suficientes para realizar dichos pagos. Es decir.
la Falta de pago por no existr fondos dizsponibles no serd causal de caducidad antcipada,



wyrta,  PAPEL NOTARIAL DE ACTUACION
. PR

ot

. Hb N° 767509 (S

ESC. MERYS MARIA BELEN MENEZES GERMANO - 11144/7

(b} Declaracionss falsas. Que cualquier declaracion cfecada o documento presentado
por el Fiduciario 2 la Entidad Representante, a las bolsas o al Banen Central del Uraguay
contuviese falsedades materiales, informacion distorsionada o manipulada u seultaciones
relevanies, que razonablemente hubieren podido determinar lz decision de un jnversor
diligente.

ic) Comrato de Fideicomiso, En caso que el Contrato de Fideicomiso se resus|va por
cualquier circunstanciz.

{d) Contrato de Concesién. En caso gque el Contrato de Concesién se modifigue en
incumplimiento del Contrato de Fidsicomiso o se resuelva porcualquier circunstancia o
la concesion fuers rescatada por el Concedente,

(¢} Actos del Estade. En caso gue ¢l MTOP o cualquier otro organismo plblico uruguave
realice actos que materialments:

(i} afecten la Recaudacitn por Peajes de forma tl que, 4l momento de la
determinacion, el “RCVP Modificado™ (segin se define a continuacion), eniendn en
consideracién la proyeccion del Acto Estatal Material (segiin se define = continuacion)
sea inferior a 1.2, El “RCVP Medificade™ significa el RCVP, segun se define en el
Contrato, con la sigmente modificacién: la delinicion de “P incluida en la definicion de
RCVP debe sustituirse por la siguiente “P = Recaudacion en Délares estadounidenses de
peajes en los ltimos 12 meses menos ¢ “lmpacto en la Recandacion por Peajes”, El
“Impacto en la Recaudacién por Peajes™ significa el monto de Délares sstadounidenses
promedic anual en gue se provecta varizria la Reeandacion por Peajes hasta el final del
Contralo de Concesitn en comparacién con el escenario base de recaudacién establocida
en ¢l Anexo T del Contrato de Concesian,

(it} restrinjan o eliminen derechos del Fiduciario bajo el Fideicomiso #n perjuicio
de los derechos de los Titulares de los Tiwlos de Deuda Subordinados:

(ii1) restrinjan o eliminen en forma negativa los derechos dz los Titulares de los
Titelos de Deuda Subordinados bajo el Fideicomiso: o

{iv} impidan utilizar la propiedad fiduciaria en cumplimiento del Fideicomiso.

Uno o més de los actos anteriorss serd referido come on “Acto Estatal Material™. No
seran considerados “Actos Estarsles Matwrales” el dictudo de normas de caracter seneral
del Baneco Central del Uroguay o de otros arganismos pihlicos del Estado Unusuayo
relativas a los fideicomisos financieros, los fiduciarios o la dtularidad de valores asi como
el dictado de normas de caricter general por otros organismos publicos del Estado
Uruguayo que afecten a la generalidad de los operadores cconémicos en Uruguay.

El Fideicomitente esté obligado a informar al Fiduciario la existencia de un Acto Estatal
Material dentro de los 10 dias corridos desde que tomara conocimiento de la entrada en
vigeneia de un Acto Estaral Material. Serd ahligacién del Fidueiario notificar a la Entidad
Representantc v a los Titulares de los Tiiulos de Deuds Subordinados de tal extremo
dentro de los 10 (diez) dias hdbiles siguientes a la recepcidn de la notificacion del
Fideicomitente.




Para que se pucda declarar la caducidad anticipada ante la ocurrencia de une o varos
Actos Estatales Materiales vs necesario que la misma sea declarada mediante resolucion
fundada por parle de la Asamblea de Titulares, La Asamblea de Tiwlares podri declarst
la caducidad anticipada dentro del afic corride siguiente desde la notificacién cursada por
¢l Fideicomitente al Fiduciario respecto a la existencia de un Acto Estatal Material. El
Fideicomitents tendrd un plazo de 45 dias calendario desde Ja fecha de resolucion de g
Asamblea de Tiwlares de declarsr la caducidad anticipada para remediar el Acto Estatal
Material.

El RCVP Medificado se caleulard por un tercero independiente. El Fiduetario designard
al tercero independiente uegs de un [lamado competitivo entre erceros independisntes
de primera lines debiende obtenerse la conformidad de la Entidad Representarite a los
eriterios ¥ condiciones del llamado competitivo preparado por el Fiduciario.

3.2 Cancelacidn v reintecro de los Titulos de Diends Subardinados

Cuands la decleracion de caducidad amicipads de los Tinlos de Denda Subordinados sea
instada procedentemente de acuerdo con Jo previsto en esta cliusula 3.1, ¢l Emisor
guedard abligade, dentro del plaze 10 (dicz) Dias Hibiles. contados a partic de la
notiticacidn de vencimiento que a tales efectos la Entidad Representante dirija al Emisor,
a reintegrar la toralidad del Capital de los Titlos de Dreada Subordinados que hubiersm
sido declaradas vencidas, mds sus imereses, comisiones ¥ gastos, siempre teniendo en
cuenta Ia Subordinacisn, '

Transcurrido dicho plazo sin que ¢l Emisor haya cumplido con su obligacién de pago de
la totalidad de las camtidades adeudadas conforme al parrafe anterior. la Baotidad
Representante estard facultada para iniclar la correspondiente reclamacion judicial.

i transcurtido un plaxo de 10 (diez) dias a contar desde la finalizacién del plazo otorgado
al Emisor conforme la presente cliusula para que satisfagan la 1otalidad de las cantidades
adendadas, ia Entidad Fepresentante no hubiese iniciade la correspondients reclamacion
judicial, cada uno de los Titulares podrd ejercitar lns acciones correspondicntes contra
esie en reclamacion de las cantidades que le correspondan. excepto que Titulares que
representen la mayoria absolula de Tiules de Deudz Subordinados emitdos temdrin
derecho a restringir el inicio de acciones individuales de ¢jecucién contra el Emisor para
¢l cobro de las sumas adeudadas, en la medida que dicha mayoria haya instruido previa o
concomitantemente 4 la Entidad Representante la iniciacidn de un procedimiento judicial
o extrgjudicial dentro de un plaze mdximo de & meses,

33 Devengo de intereses mortotos

A efectos de evitar coalquier duda. se hace constar expresamente que los plazos PIovistos
en la presente clausula 3. ranto de subsanacidn del incumplimiento de que se trate coma
para que los Titulares pusdan cjercitar sus derechos bajo el presente Documento de
Emision se entenderin, en cualguier ¢aso, sin perjuicio del deber del Emisor de abonara
las Titulares intereses moratorios desde |2 misma fecha en que los mismos hubieran de
devengarse en cada caso, segim corresponda,

4. FROCEDIMIENTO DE PAGO
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4.1 Agente de Pagos

El agente de pagos. el cual actuaimente es ¢l propio Emisor, abomard sujeto a la
Subordinacidn. en las respectivas Fechas de Pzgo, los importes adeudados por coneepto
de Capital ¢ Intereses bajo les Titulos de Deuda Subordinados a los mespectivos Titulares
regisedos.

En caso gue ¢l agene de pagos no seu ol Emisor. los pagos realizados por el agente de
pagos serdn considerados por orden v cuenta del Emisor.

Todos los pagos a los Titulares se realizaran mediantc transferencia electrénica a la cuenta
bancaria indicada por el Titular a tales efectos al momento de anotarse en el Regisiro {o
la que hava comunicado a la Entidad Registrante con posterioridad por escrito de
conformidad con el Contrato de Entidad Registrante).

42 Provisidn de fondos

En caso que el Emisor no sea el agente de pagos, el Emisor entrepard al agente de pugos
¢l equivalente en Pesos Uruguayos al total adendado que corresponda abonar hajo las
Tirules de Deuda Subordinades en la Fecha de Pago respectiva. e cnal serd destinado a
dicho fin.

El Emisor entregard la suma referida en efective mediante gire o depdsite bancario al
agente de pagos. Tal éntrega deberd hacerse con una antelacisn minima de 2 (dos) Dias
Hibiles anteriores 4 cada Fecha de Pago.

El agente de pagos no serd responsable en caso que no hubiere recibide los fondos
mencionades en ¢l parrafo anterior, a5 como trepoco o serd si la referida provision de
fondos fuera insuficiente para cubrir ¢l 100% de las sumas adevwdadus a los Titulares
sxigibles bajo los Titulos de Deuda Subordinados.

Sin petjuicio de lo anterior, en caso que la provisién de fondos fuere insuficiente para
cubrir la totalidad de las sumas adeudadas a los Timlares exigibles bajo los Titulos de
Deuda Subordinados en le Fecha de Pago respectiva, el agente de pagos queda
irrevocablemente autorizado por el Emisor. a promatear los fondos recibidos ¥ entregarios
proporcionalmente a los Titulares.

4.3  Bendicidn de Cuentas del Apente de Pagos

Una vez depositadas las sumas en las cuentas de los Timlares, de acuerdo con lo
estipulado en la clavsula 4.2 anterior, <] agente de pagos comunicard al Emisor de tales

depdsitos.

El agente de pagos no asume responsabilidad alguma ante los Titulares en caso gue la
transferencia de fondos no fuera posible, o si se produjeran demoras o inconvenientes de
cualquier naturalezs durante la transterencia, salvo casos de dolo o culpa grave. El agente
de pagos cumplict con ordenar fa transicrencia a la cueme indicada por cada Titular,
siendo los riesgos y cosios asociados a la referida trunsferencia de cuenta del Titular.



5. REGISTRO Y TRANSFERENCIA DE LOS TITULOS DE DEUDA
SUBORINNADOS

5.1 Registro

Los Titulos de Denda Subordinados serdn esc riturzles, siendo de aplicacién los articulos
15 y siguientes de la Ley N® [8.627. la normativa reglamentaria v bancocentralista
correspondiente ¥ el Contrato de Entidad Registrante,

L.a BEntidad Registrante [levard un registro en el que se anotardn: (i) el nimero de orden
de cada Titulo de Deuda Subordinado: (i) los datos identificatorios de cada Titular; (i)
todos los negocios juridicos que se realicen con los Titulos de Deuda Subordinados,
cualquier otra mencién que derive de su respectiva situacion juridica, asi como sus
modificaciones: v. (v} los pagos realizados & cada Titular.

EI registro se Uevard exclusivamente por medios electrénicos,

Para la emisién de un nuevo certificado de legitimacidn a un Titular respecto del cual ya
se hubiera emitido una constancia, deberd presencarse la constancia anterioe, En caso de
extravio, destruceidn o sustraccion de tal certificade. el Titular de que se trate debera
cumplir con la normativa vigente v. ademds, la Entudad Registrante podrd exigir la
comstitueion de garantiss suficientes por parte del solicitants para la emisitn de la segunda
constancid, o ¢l cumplimiemo de los procesos o requisitos que estime pertinenies pars
anular 1a constancia emitida con anterioridad,

En ningin caso la Entidad Registrante secd responsable por los perjuicios que la emision
¥ entrega de constancias pudicran causar al Emisor. siempre v ¢uande se accionar o no
aceianar se deban & culpa grave o dolo atribuible a la Entidad Repistrante,

En caso de duda sobre la tiwlaridad de los derechos sobre los Timdes de Deuda
Subordinados, o en cuzlquier caso que asi lo entienda conveniente, la Entidad Repisiante
podrd requerir la opinion de un asesor independiente, o el pronunciamiento de la justicia,
a fin de asegurar la regularidad de su conducta como encargado del Reistro, La Enrdad
Registrante serd responsable de todos los gastos generados por tales consulias. Fuera de
los casos de responsabilidad de la Entidad Repistrante, dichos gastos serdn de cargo de
los Titulares.

En caso que ¢l Titular requiera la emision de un certificado de legitimacion en los
términas previstos los articulos 41 y sigulentes de la Ley 18.627 v en los articulos 45 ]
siguientes de 1a Recopilacién de Normas del Mercado de Valores — Libro 11 {en adelante
cada uno de ellos, un “Certificado d¢ Legitimacién™). podrs solicitarlo en el domicilio
de Entidad Registrante. Para la emision d un nuevo Certificado de Legitimasion 2 un
Titular respecto del cual ya se hubiera emitido un Certificado de Legitimacion. debera
presemtarse ¢l Certificado de Legitimacion amerior. En caso de exmavio o hurto de tal
Certificado de Legitirmacion, el Timlar. previa denuncia policial, deberd comunicar
{ehacieniemente el extravio o burto 2 la Entidad Registrante. quien debera consignar la
fecha ¥ hora exactas de la recepcidn de la comunicacion,

3.2 Transferencia de los Titulos de Deuda Subordinados
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La transferencia de derechos resultantes de los Titulos de Deuda Subordinados operarg
tnicamente luego de que cedente v cesionario comuniquen a la Entidad Registrante por
eserita su decisidn de ransferie los derechos correspondientes a una o més Titulos de
Deuda Subordinados, ¥ que ¢l nuevo Titular registre su firma ¥ cumpla con aguellos
reczudos que cstablezca la Entidad Registrante, suscribisndo Ia documentacion que ésta
estime necesaria. La Entidad Registrante inscribird la transferencia de derechos en el
Registro dentro del Dia Habil siguiente de cumplidos todes los requisites exigidos.

El Emisor y la Entidad Registrante solo reconoverdn como Titulares de los deréchos
derivades de los Titolos de Deoda Subordinados a quien {igure repisrado comeo Tiular
en el Registro,

6. ENTIDAD REGISTRANTE

Bolsa de Valores de Montevideo S.A. actia como Entidad Registrante de la presente
Emisicn, siendo la entidad encargada de Uevar el Registro, de seuerdo con los términos
incluidos en el presente Dncumento de Fnisidn ¥ en el Contrato de Entidad Registrants.

7. MODIFICACION DE LAS CONDICIONES DE LA EMISION

La modificacidn de |as condiciones de 11 emision de los Tiwdos de Deuda Subordinados
requeritin la aprobacidn de (1) 2 {dos) o mis Tirulares. cuyos Tindos de Depda
Subordinados repressnten en conjunte un valor nominal de mas del 73% (setenta v cinco
por ciente) del total de los Titulos de Denda Subordinados en circulacion, (ii) 2 (dos) o
més Tiulares, cuyvos Tinlos de Deuda Subordinados represeniten en comjunto wn valor
nominal de mas del 75% (setemta v cinco por ciento) dal total de los Titulos de Deuda
Subordinados en circulacion de cada Serie.

Adicionalmente 2 e anterior, coando la modificacion de las condiciones de la emisgidn de
los Titulos de Deuda Subordinados resuelt por los Titulares afectara o modificara
cualquiera de los siguientes: (i) la Subordinacion, (i) los (érminos ¥ condiciones del
Fideicomiso, (iif) log términos ¥ condiciones del Contrato de Entidad Representante: (iv)
los rminos y condiciones del Contrato de Entidad Registrante: (v) |z sustitucion del
Fiduciario, de la Entidad Representante o de Ju Entidad Registrante: entonces se requeritd
la eprobacién de (1) 2 (dos) o mds Titulares. cuyos Titulos de Deuda Senjor TEpresenien
en conjunto un valor nominal de mas del 75% (setenta ¥ cineo por ciento) del total de los
Titulos de Deuda Senior en circulacién, (i) 2 (dos) o mas Titulares, cuyos Titalos de
Deuda Senior representen en conjunte un valor nominal de mas del 75% (setenta y cinco
por cienta) del total de los Titulos de Deuda Senior an cireulacion de cada Secrie.

Una vez aprobada fa modificacién de lug condiciones de la emision. el Emisor deberd
solicitar su inscripcion en el Registro de Valores del Banco Cenrral del Uruguay. Toda
mediffeacion o las condiciones deberd acordarse ¥ omrzarse con 2 Emisor v entrard en
viger luego de comunicada a las belsas de valores donde las Titulos de Deuda
Subordinados cotizan, al Banco Central del Urnguay v & los Timdlares {en este caso
mediante publicaciones en 2 (dos) diarios de amplia circulacién en la capital por 3 {res)
dias comsecutivos. indicando que existe documentacion a su disposicidn). En forma
adicional, deberd comunicarse en forma personal a los Titulares al domicilio registrado
por ellos con 1z Entidad Registrante, tedo ollo sin perjuicio del cumplindento de coalquier
olro requisite previsto por la normativa bancocentalista al respecio.




8. ACTUACION DE LOS TITULARES

8.1. Fomma de actuscidn de los Titulares.

(&) Acmacion en Asamblea: Cualquier solicitud. requerimiento, autorizacion, instruceidn,
noticia, consentimisnte, decision v otra accidn 2stablecida en este Documento de Emision
oen ¢l Contrato de Fidsicomiso como correspondiendo a los Titulares o a determinadas
mayoriss die Tuulares deberd ser adoptada en Asamblez.

{b) Nomina de Tiwlares: La Lntidad Registrante queda expresamente avtorizada a
proparcionar 2 la Entidad Representante unma ndminz de los nombres ¥ domicilios
regisirados de los Tiwlares de los Tiwles de Deuda Subordinados, a los efectos de que la
Entidad Representante pucda convocar a los Tiwlares de los Tindos de Dewda
Subordinados para que expresen su decizidn sobre el terma que se trate, Al adquirie los
Titulos de Deoda Subordinados. los Titulares reconocen ¥ aceptan qus la Entidad
Reglstrante estara autorizada a otorgar dicha informacion con el aleance establecido en
este parrato.

() Prueha de las decisiones adoptadas en Asambleas por los Titulares: [a suzcripeidn de
cualquisr instrumento por parte de un Tiwlar o su apederado se podrd probar por
cualquicr medio satisfactorio para |2 Entidad Representante v el Fiduciarno.,

8.2 Asambleas de Titulares.

{z2) Solicitud de Convocatoria: En cualguier momento el Fiduetario, ¢l Fidelcomitente. la
Entidad Representanie o Titularcs que representen al menos el 20% (veinte por ciento)
del valor nominal de los Tiwlos de Deuda Subordinados emitidos v en circulacion con
derecho a volo, podran comvocar, 4 través de la Entidad Representante, una Asamblea de
Titulares, La Entidad Representante la convocard dentro del plazo de 60 (sesenta) dias de
recibida la solicitud, debiendo ser convocada a travds de notificacion en el domicilio
denunciado con ta Enfidad Registrante,

(b} Fecha v lugar de las Asambleas: Las Asambleas tendrin lugar en la cindad de
Montevideo en ¢l lugar que [a Entidad Representante determine ¥. en coanto a su
comstitucion v funcionamisnoo para adoptar resoluciones, se aplicardn las disposiciones
sobre asumbleas de accionistas establecidas en la Ley WN° 1&.060 {arts, 345, 346, 347, en

todo o gue no se oponga a lo dispueste en este Dosumento de Emisidn o en el Prospecto
de Emision

fe) DHa de cierre de vegistro: La Entidad Representante poded establecer un dia de cierre
de registro de los Titulares, a fin de determinar la identidad de los mismos.

{d} Eormalidades de la convocatoria: La Bntdad Representante podra apanarse de los
requisitos formales de convocatoriz antes sefialados, cuando se retinan los Titulares que
representen la totalidad de los Titulos de Deuda Subordinados emitidos v en circulacion
com derecho a voto.

B3 Dresarrollo de las Asambleas.
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{a) Asistencia: Todos los Titulares de Tiwlos de Deuda Subordinados tienen dereche de
asistencia a las Asambleas. Las Gmicas personas que estarin facultadas para asistir a las
Asambleas de Timlares serin los Titulares, 05 representantes del Fiduciario, el
Fideicomitente {quien tendrd voz cn todos los casos, ¥ voto en su calidad de Titular del
Cenificado de Participacion en los casos que z2sf 1o disponga ¢l presente Documento de
Emisién ¢ ¢l Fideicomise), la Entidad Registrante. las bolsas de valores en las que los
Tiulos de Denda Subordinados coticen, ¢l Banco Central del Uruguay v los asesores o
ferceros que la Entidad Representante razonablemente v & su exclusivo criterio acepte que
asistan

(b} Presidencia de la_Asamblea: Las Asambleas serdn presididas por la Entidad
Representante o por un Titular de Titwlos de Deuda Subordinades o por cualguier tertery
que la Entidad Representante designe.

(¢} Procedimicnto para el desarrollo de la Asamblaa: La Entidad Representlante tendrd
plenas v amplias facultades para resolver en forma imapelable cualquier duda o
controversia que se plantee respecto al procedimiento para levar a cabo la Asamblea,
pudiendo reglamentar su funcionamiento en cualquier memerto, incluse duramte el
desarrolle de la Asamblea, y sin que tal reglamentncidn. decision o interpretacion sea un
precedente para otras situaciones en la misma asambles ni para asambleas futuras.
copservando la Entidad Representante en todos los casos las mas amplizs facultades de
decisién inapelable. La Entidad Representante podrd disponer, entre otros aspeciod, gque
una voiacion seasecreta

() Quérum de asistencia: El quérum de asisiencia requerido para gque la- Asamblea
sesione validamente serd de Titalares de Titlos de Deuda Subordinados que representen
un porceniaje del valor nominal de los Titelos de Deuda Subordinados con derscho &
voto, que sea izual o mayor al poreentaje que corresponds a las mayorias que se requicran
para adoplar las decisiones que se proponen.

(e} Mayoria absolua de Titulares: Salvo por las resoluciones a las que se refiere la
cldusula 7 del Documento de Emision, woda resolucién de Titulares de Timlos de Deuda
Suberdinades se adoptard por el voto conforme de (i) por lo menes 2 (dos) Tiwleres cUYns
Titulos de Deuda Subordinados representen en conjunto un valor nominal superioral 50%
(eincuenta por clenta) del valor neminal de log Titolos de Deudd Subordinades en
circulacion v gon derecho a voto al momento de la decision deducides los Titulos de
Deuda Subordinades propiedad de los accionistas del Fiduciario. o personas controladas
de dsta sewrim lo definen los articulos 48 v 49 de la Loy N® 16.060 v ol articulo 122 de la
Recopilacion de Normas del Mercado de Valores del RCU, entendida dicha vineulacion
en la forma establecida ¢n la citada Recopilacian, guedande excluidos de esta situacion.
aquellos Titulares que. por su estructura juridica v actividad de nesocios. tnicemente
comparnen accionistas conmiumes sin gque exista entre cllos conrroles de une sobre ¢l otro,
salvo que este Contrato, el Contrate de Entidad Representante, el Docuwmento de Emision
respective o la legislacion vigente requieran une mayoria superior v: (i1} por lo menos 2
(dos) Titulares cuyos Titulos de Deuda Subordinados representen en conjunto un valor
norminal superior al 50% (cincuenta por cientn) del vaior nominal de los Titalos de Deuda
subordinados en circulacién ¥ con derecho 2 vow al momento de la decisidn de eada una
de lag Series de Titulos de Deuda Subordinades deducides los Tiwlos de Deuda
Subordinados propiedad de los aceionistas del Fiduciario, o personas controladas de ésta
segun lo definen los articulos 48 v 49 de la Ley N® 16.060 v <l articulo 122 de la




Recopilacion de Normas del Mercado de Valores del BCU. entendida dicha vinculacion
en la forma establecida en la ciiada Recopilacion, quedindo excluidos de esta situacion,
aquellos Titulares que, por so estructura juridica v actividad de nesocios, finicamente
comparlen accionistas comunes sin gue éxista entre ellos controles de uno sobre el oo,
salve gque este Documente de Emisidn. e Fideicomiso, el Contrato de Entidad
Representante o la legislacion vigente requieran una mavoria superior. Se deja expresa
constancia que los accionistas del Fiduciario, empresas vinculadas, controlanies o
controladas pueden tener participacién en las Asambleas por los Titulos de Deuds
Subordinados de los gue ssan titulares, pero sus decisiones no serdn computadas a4 losg
wlectos del voto.

{1} Derecho a voto: Tendrin dereche 2 voto aguellos Titulares presentes en la Asamblea
que estén dehidamente registrados como tilulares de Titulos de Denda Subordinados
segim el registro llevado por 1o Entidad Registwante v que no tengan suspendido su
derecho a voto de conformidad con la previsto en el Prospecto de Fmisisn, el Suplemento
de Prospecto de Emisién, el Fideicomiso o este Documento de Fmision. Cada Tiula de
Deuda Subordinado dard derecho a un voto. A fin de determinar los quérums para
sesionar v las mayorias correspondientes para resolver, 0o se tendrin en cuenta ni tendrin
derecho 4 vote aguellos Timlos de Deuda Subordinados que hubieran sido adquiridos por
|ps accionistas del Fiduciario, empresas o personas vinculadas, controlantes o controladas
segun lo definen los articulos 48 ¥ 49 de fa Lev N° 16.060 v ¢l articalo 122 de la
Recopilacion de Normas del Mercado de Valores del BCU con ¢l alcance previsio en el
literal (¢} anterior, La Entidad Representanie podri exigirle al Fiduciario que declare por
escrito ¥ bajo su respensabilidad si ha adquirido directa o indirectaments, Titulos de
Deuda Subordinados o si estd en conocimiento de que lo hayan hecho sus accionistas, o
controladas (segin lo definen los urticulos 48 y 49 de Ia Loy N¥ 16.060 vy el artfculo 122
de la Recopilacitn de Nommas del Mercado de Valores del BCU) ¥ que indique su monto.
Lo anterior no serd aplicable 2 Repiiblica AFAP y el BROU. si fuera ¢l cuso, quienes
lendran derecho de voz ¥ vota,

(g) Obligatoriedad de las resoluciones de las Asambless: Toda decisién adoptada en una
Asambleq regularmente celebrada por el voto de Titulares que representen el poreentaje
requeride para dicha decision, serd obligaiona para todos los Titulares, ain para los
ausentes o disidentes. ’

8.4 Competencia de lng Asambleas,

La Asamblea tendrd compeiencia para adoptar resolucién sobre cualjuier asunto
comenido en of orden del dia. [ a Asamblea de Titlares, por el voto conforme de DT lo
menos (i) 2 (dos) o mas Titlares, cuyos Titalos de Deuda Subordinados represenlen ¢n
conjunto un valor nominal de més del 75% {setent y cinco por ciente) del tot] de los
Titulos de Deuda Subordinados en circulacion. (ii) 2 {dos) o mis Titulares, cuvos Titulosg
de Deuda Subordinados representen en conjunto un valor nominal de mas del 75%
(setenta v ¢inco por ciento) del total de los Titulos de Deuds Subordinados en circulacion
de cada Serie, podri resolver: (i) modificar las condiciones de emision de los Titulos de
Deudy Subordinades con el consentimiento dal F wdeicomitente, en la forma establecida
en la cliusula 7 del presente Documento de Emisién: (i1) modificar cualquier térming v
condicion del Fideicomiso con el cansentimiento del Fiduciario v del Fideicomitente. del
Conrrato de Entidad Representante con el consentimiento de la Entidad Representante,
del Contrato de Entidad Registrante com ¢l consentimiento de la Entidad Registrante,
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todos en la forma establecida en la claysula 7 del presente Documento de Emisiong (1il)
sustituir al Fiduciario, a la Entidad Representante o a la Entidad Regisirants d= acuerds o
los términos de los conlratos respectivos, en la forma establecida en la cliusula 7 del
presente Documento de Emision: y (iv) declarar la exigibilidad anticipada de los Titalos
e Deuda Subordinados en caso de ocomrencia de una causal de exigibilidad anticipada
segiin los términes ¥ condiciones del Documento de Emisidn de que s trale.

B.5 Procedimientos judiciales o exarajudiciales:

{a) Acciones por la Entidad Repressntante. Los Tirulares de Titulos de Deuda
Subardinados que representen la mayoria absoluta de los Tinlos de Deuda Subordinados
ernitidos tendrin derecho de establecer el tiempo, método v lugar para iniciar cualquier
precedimiento judicial o extrajudicial contra el Fiduciario o contra el Fideicomitente, a
truves de la Entidad Representante, pudiendo la Entidad Representante negarse 4 cumplir
cualquier directiva si con el debido asesoramiento determinara gue la acciém o
procedimiento instruido no es acorde a Derecho o si la Entidad Representants de buena
fe ¥ por resolucién de sus Groanos competenies © apoderados suticientes determina gue
la aceion o procedimisnte podria hacer incurrir en responsabilidad & o Emidad
Representante o a los Tiulares que no participen (oo estando la Entidad Representante
obligada a determinar si dichas aceiones periudican o no a dichos Titulares).

{t) Iniciativa de la Fntidad Representante: La instruccion a que se refiere ¢l punio que
antecede. es sin petjuicio de la faculiad de 1a Entidad Representante de iniciar cualguier

aceion judicial o extrajudicial contra el Fiduciario o el Fideicomitente que a susolo juicio
sea conveniente para el conjumto de Titulares de Titlos de Deuda Subordinados ¥ que no
sea incomsistente con la direetiva de Titulares que representen la mayoria de los Tiulos
de Dreuda Subordinados.

(e} Acciones individuales: Los Titulares rendrin derecho 2 iniciar acciones individuales
contra el Fiduciario para el cobro de cualguier sume adeudada bajo los Tilos de Deoda,
de confrrmidad a Io dispuesto en este Documento de Emisicn respectivo, sin perjuicio de
lo seBalada en el punto (d) sigoiente.

id) Distribucidn a prorrata: En todos los cusos de ejccucion individual, conjunta o
volectiva a través de la Entidud Representanie, de las semas adendadas, el producido se
distribuird entre todos los Titulares a prorrata de la participacion de cada uno de ellos en
los Timlos de Deuda Subordmmades emitidos v en cireulacién. En caso que en
cumplimiento de esta clivsula un Titlar entregare a la Entidad Represenante (para su
distribucitn entre los restantes Timlares) importes cobrados bajo sus Titulos de Deuda
Subordinados. simultincamente se entenderd que coda Titular texeepto el Timlar que
hubiera efectuado el pago) ha cedido sin recurso al Titular gue hubiera efectuado el pago
antes referido tantos Tinulos de Deuda Subordinados como comesponda a su cuoly parte
de distribucién en la suma abonada, debiendo Ja Entidad Representante implementar e
mecanismo de prorates ¥ redondeo ruzonablemente parn llevar adelante dicha
distribucion,

9. OBLIGACIONES DEL EMISOR

8.1 Cibligaciones emergentes del Fideicomiso v demds normas aplicables.



El Fiduciario empleard en lz administracion /o disposicion de los Actives del
Fideicomisa la prudencia y-diligencia de un buen bombre de negocios gue actda sobre la
base de la confianza depositada en él y de acuerdo a lo previsto en el artculo 16 de la Ley
de Fideicomizo. A wl efecto, el Fiduciario deberd mantener una contabilidad e invantario
separados de los hienes, derechos v obligaciones que integren los Activos del Fideicomiso
v ouardar veserva respecto de los actos, contratos, operaciones ¥ documentes relacionados
con 2l Fideicomiso (sabvo en aquellos casos en que, en virtud del Fideicomise o de la
normativa aplicable, dicha reserva no resulte de aplicacion) ¥ cumplir con todas sus
obligaciones emergentes del Fideicomiso w de la Ley de Fideicomiso. Asimismo, el
Fiduciario cwmplica ¢l rol de agente de page del Fideicomiso. Bl Fiduciario no tendrd
otras obligaciones, responsabilidades, facultades y dercchos que aguellos gue surgen
expresamente de este Documento de Emisidn, ¢l Fideicomiso wo de la Ley de
Fideicomiso,

9z Ohitoacion de rendir cusnias,

El Fiduciario rendird cuenmms en forma trimestral 4 los Tindares (a oavés de la Entidad
Representanie), dentro de los 30 (treinta) dias cormidos de cerrado cada trimestre del adio
caleridario, respecto del desenvolvimiento del Fideicomiso,

A tales efectlos, se considerard que la intormation que brinde sobre los slguientes puntos
satistace el reguerimiento exigido por el articnlo 18 dela Ley de Fideicomiso: (1) ingresos
¥ egresos del Fideiomise ¥; (i) informe deallado sobre las inversiones realizadas en
Instrimentos Financieros, su evolucidn. asi como log gastos asociados.

En caso de que no se objetaren las cuentas y el resio de la informacion dentro de los 10
{diee) Dias Habiles de recibidas, las cuentas v la informacion se tendrdn como aprobadas.
salve que se hublera ingorrido en falsedad o ocultamiento doloso. Las objeciones a las
inlormaciones presentadas deberdn ser formuladas por escrito en el plazn mencionado
con detalle suficiente de su fundamenta. Lina vez trunscurridos 5 (cinco) Dias Hibiles
desde que el Fiduciario hubiere contestado tzles observacionss, sin que éste huhiers
recibido respuesta de la parte gue formuolara las mismas en el sentido de aprobar o
rechazar la rendicidn de cuentas, se entenderd que ¢stas han sido aprobadas.

9.3 Drelegacidn,

Il Fidugiaro no podrd delegar wolal o parcialmente en teteeros. el @ercicio de las
obligaciones que surgen a su cargo bajo ¢l Fideicomiso y este Documento de Emisidn,
salvo lo dispuesto en el Fideicomisd y este Documents de Emisién o mediando
aurorizacion de los Titulares y, siempre de conformidad con la normativa aplicable. La
contratacion de la prestacidn de servicios legales, conbles, wibutarios, financieres v
administrativos por parte del Fiduciario no implica la delegacién de las tareas v
responsabilidades fiduciarizs, admitiéndose que para dichas tareas se contrate personal o
tereeros idaneos, a juicio del Fiduciario. '

9.4 Alcance de las oblivaciones del Fiduciario. $in perjuicio de las obligaciones
legales, ¢l Fidudiano no tendrd més obligaciones que las expresamente previstas en el
Fideicomiso ¥ en este Documento de Emision,

@.5 Prohibiciones del Fidueiario. BEstard prohibido al Fiduciaro:




a}

b

€l

&
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Realizar operaciones, actos o contratos con los bienes que componen los Activos
del Fideicomiso, en benedicio propio. de sus directores o personal, de SUs parientes
directos o de las personas jurdicas donde éstos lengan una posicidn de direceion
o cantrol. salvo que se encuentren previstos en el presente Documents de Emision,
el Fideicomiso o fueran aprobados par la Asamblea de Titulares,

Realizar cualaquier otro aoto o negocio juridice con los bienes que componen [og
Activos del Fideicomiso respecto del cual lenga on interds propio. salvo
autorizacién conjunea v expresa dal Fideicomiente v de los Tiulares:

Ser titular de Timlos de Deuda Subordinados. DOT Si 0 por interpuesta persona
(articulo 9. literal b) de 1z Ley de Fideicomiso). Se pacta expresamente que el
BROU v Repiblica Administradors de Fondos de Ahorro Previsional 5.4,
("Repiblica AFAP™) podrin ser titulares de Tilos de Deuda Subordinados v
participar en fas Asambleas comn vox ¥ oo,

Informacidn.

] Fiduciario entregara a la Entidad Eepresentante la siguiente informacidn:

a)

b)

)

d)

9.7

Estados Financieros al 31 de diciembre de cada afio, debidamente auditados por
una empresa auditora registrada en of Registro de Auditores Fxtemnos del BCLL
asi como la estructura v detalle de Iz valorizacion de la cartera de inversiones,
dentro de los 90 (noventa) dias corridos del Cierre del Ejercicio,

Estados Finencieros semestrales con informe de revision limitada al 30 de junio
de cada afio, asi como la estructura y detalle de 1z valorizacidn de Ia carters de
inversiones del mismo periodo. demro de los 60 isesema) dias coridos de
finalizacidn del periodo.

Estados Financieros intermedios con informe de compilacidn, al 31 de marze v
3t de setiembre de cada afio, asi como la estructura ¥ detalle de la valorizacian de
la cartera de inversiones del misma periodo, dentro de los 30 (treinea) dias corridos
de finalizacion de cada perfodo.

Los documentos o evaluaciones que sustentzn las inversiones del Fidetcomiso se
enconiraran a disposicion de los Titulares en las oficinas dal Fiduciario.

Subordinasion. E1 Fidueiario debera cumplir con la Subordinacién v proceder en

la forma establecids en la eldusula 2.2.7. el prosente Docurmento de Emisidn,

16

PARI PASSU

Esla serie es emitida pari passy, esto es, contard como Gnica fuente de repagolos Activos
del Fideicomiso, en igualdad de condicianes con las oteas Series de los Titules de Deada
Subordinados —segtin los #€rminos de cada Serie— ¥-sin que exista subordinacion en el
cobro de una Serie de Titulos de Denda Subordinadas respecto de otra. Adicionalmente
alo anterior, todas las Series de los Titulos de Deude Subordinados estarin subordinadas



# los Tiwalos de Deuda Senjor, en los términos de la Subordinacidn prevista ¢n ] presente
Cocumento de Emision,

it. PROSPECTO

El Prospecto de Emisidn ha sido elaborade por ¢l Emisor en base a su informacidn
egcondmica, financierz ¥ comercial,

12. RATIFICACION Y ACEPTACION

LLa adquisicidn de los Titulog de Deuds Subordinados por parte de los Titulares supone la
ratificacion v aceptacion del présente Documents de Emision, el Prospecta de Emision,
¢l Contrato de Entidad Registrante, el Coatrato de Entidad Representante, €] Contrato de
Fideicomiso, asi eomo de todos los demas confratos. estipulaciones, términos ¥
condiciones relacionados con la emision de las Titnlos de Deuda Subordinados.

13. COMUNICACIONES

Todas las notificaciones. solicitudes, demandas u otras comunicaciones que so realice 4
los Tiwlares, se-considerarin debidamente efectuadas cuando las mismas sean enviadas
por cuslquier medio fehaciente al domicilio que el Titular hava declarado en el Registro
que leva la Entidad Registrante,

14.  JURISDICCION Y COMPETENCIA

El presente. Documents de Emisidn se rige por la ley de la Repiblica Oriental del
Uruguay. siendo competenies los Tribunales de la Repiblica Oriental del Uroguay con
jurisdiceidn en la ciudad de Momesvideo,

15. REGISTRO DE LA EMISION Y OFERTA PUBLICA

La presents emision de Titulos de Deuda Subordinados se realiza en un todo conforme
con la Ley N® 18.627 de fecha 2 de diciembre de 2009 v reglamentaciones vigentes, v fue
inseripta en el Reziswo de Valores del Banco Central del Uroguay segin resolucion del
diz 3 de junio de 2021, que habilita su oferia plblica bajo la ley referida. Asimismo. ha
sido auiorizada para cotizar en la Bolsa de Valores de Montevideo 5.4, v en la Bolsa
Elzctrimica de Valores de Urugoay S A, con fechas & de junio de 2021 v 16 de junio de
2021, respectivamente,

Por Corporacidn Nacional Finaociers Administradora de Fondos de Inversion S.4A.
o
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CONCUERDA BIEN Y FIELMENTE con el documento original del mismo tenor

que he tenido a la vista y con el cual he cotejado este testimonio, relacionado con el
Documento de Emision Serie II emitido por Corporacién Nacional Financiera
Administradora de Fondos de Inversién S.A. bajo ¢l Fideicomiso Financiero

Corporacion Vial del Uruguay 1 el 24 de junio de 2021. EN FE DE ELLQ, a

solicitud de Corporacién Nacional Financiera Administradora de Fondos de
Inversion 8.A. en calidad de agente fiduciarioc de Fideicomiso Financiero
Corporacion Vial del Uruguay I v para ser presentado ante el Bolsa de Valores de
Montevideo, expido el presente que sello, signo y firmo, en Montevideo, el ocho de
julio de dos mil veintiuno, en once papeles notariales de actuacién de la Serie Hb del

namero 767505 al ntiimero 767515,

MARIA BEL I MENPFES

EZCRIBARAPUEICA
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