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INFORME DE COMPILACION

A los Sefiores Directores de
EF ASSET MANAGEMENT ’
ADMINISTRADORA DE FONDOS DE INVERSION S.A.

Hemos efectuado una compilacién del estado de situacion patrimonial del Fideicomiso
Financiero Fondo de Financiamiento del Transporte Colectivo Urbano de Montevideo I
al 30 de Setiembre de 2011 y de los correspondientes estados de resultados, de
evolucion del patrimonio neto y de origen y aplicacién de fondos por el periodo de
nueve meses finalizado en dicha fecha, conjuntamente con sus notas explicativas y
Anexo. Dichos estados contables constituyen afirmaciones de la Direccion de la
Sociedad, quien es responsable por la informacion contenida en los mismos y por su
presentacion de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay.

La referida compilacion fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional de
Servicios Relacionados Nro. 4410 segun lo establecido por el Pronunciamiento Nro. 18
del Colegio de Contadores, Economistas y Administradores del Uruguay, y se limité a
presentar bajo la forma de estados contables las afirmaciones de la Direccion, sobre la
situacién patrimonial y financiera y los resultados de la Sociedad.

El trabajo de compilacion realizado no consistié en un examen de acuerdo con Normas
Internacionales de Auditoria o una revision limitada de los referidos estados contables,
por lo cual no expresamos una opinion u ofro tipo de conclusion sobre los mismos.

Dejamos constancia que nuestra vinculacién con el Fideicomiso Financiero Fondo de

Financiamiento del Transporte Colectivo Urbano de Montevideo Il deriva de nuestra
actuacion como asesores contables externos

Montevideo, 28 de Octubre de 2011
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FONDO DE FINANCIAMIENTO DEL TRANSPORTE COLECTIVO URBANO DE MONTEVIDEC Il
FIDEICOMISO FINANCIERO

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
POR EL PERIODO DE NUEVE MESES FINALIZADO EL 30 DE SETIEMERE 2012
(expresados en pesos uruguayos)

30 de Setiembre 30 de Setiernbre
de 2012 de 2011
INGRESOS OPERATIVOS
Ir'tereses ganados 38,995,990 36,439,545
38,895,890 36,439,545
GASTOS OPERATIVOS
Intereses perdidos (38,995,990} (36,439,545)
(38,995,990} (36,439,545)
RESULTADO OPERATIVO - -
RESULTADOS FINANCIEROS
Diferencia de cotizacién - ganada 72,321,170 71,756,035
Diferencia por cotizacion - perdida (72,321,170) (71,756,035)

RESULTADO DEL PERIODO/EJERCICIO -

Las notas 1 a 8 que acompanan forman parte de los presenies estados coniabies.

" Bruno Gili

Frdsidente | < Sindico



FONDO DE FINANCIAMIENTO DEL TRANSPORTE COLECTIVO URBANO DE MONTEVIDEO |l
FIDEICOMISO FINANCIERO

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 30 DE SETIEMBRE DE 2012
{expresados en pesos uruguayos }

30 de Setiembre 31 de Diciembre
de 2012 de 2011
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES
Bancos 66,360 11,888
66,360 11,888
CREDITOS
Deudores crediticios Ul - capital 89,454 420 87,754,101
Deudcres crediticios USD - capital 14,834,967 14,552,956
Deudores crediticios Ul - intereses 125,870 498,521
Deudores crediticios USD - intereses 16,557 78,476
104,434 814 102,884,054
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 104,501,174 102,895,942
ACTIVO NO CORRIENTE
CREDITOS NO CORRIENTES
Deudores crediticios Ul - capital 712,985,507 728,007,882
Deudores crediticios USD- capital 103,113,312 107,219,252
816,102,818 835,227,134
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 816,102,818 835,227,134
TOTAL ACTIVO 920,603,993 938,123,076

Las notas 1 a 8 que acompanan forman parte de los presentes estados contables.

/

DieggtRodriguez
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FONDO DE FINANCIAMIENTO DEL TRANSPORTE COLECTIVO URBANO DE MONTEVIDEO i
FIDEICOMISO FINANCIERO

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 30 DE SETIEMBRE DE 2012
(expresados en pesos urugLayoes )

30 de Setiembre 31 de Diciembre
de 2012 de 2011
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
DEUDAS FINANCIERAS
Tituios representatives de deuda Ul - capital 89,454,420 B7,754,101
Titulos representativos de deuda USD - capital 14,834,967 14,552,856
Titulos representatives de deuda Ul - intereses 125,870 498,521
Titulos representatives de deuda USD - intereses 19,557 78,476
104,434,814 102,884,054
DEUDAS COMERCIALES
Proveedores locales 54,702 -
54,702 N
DEUDAS DIVERSAS
Provision Impuestos 11,658 11,868
11,658 11,888
TOTAL PASIVO CORRIENTE 104,501,174 102,895,942
PASIVO NO CORRIENTE
DEUDAS FINANCIERAS
Titulos representativos de deuda Ul - capital 712,989 507 728,007 882
Titulos representativos de deuda USD - capital 103,113,312 407,219,252
816,102,819 835,227,134
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 816,102,819 835,227,134
TOTAL PASIVO 920,603,993 938,123,076
PATRIMONIO - -
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 920,603,993 938,123,076

Las notas 1 a 8 que acompanfian forman pare de los presentes estados contables.

Diegc/Rodriguez féruno Gili - :
Prebidente mﬁ“‘w-m
i e A
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FONDO DE FINANCIAMIENTO DEL TRANSPORTE COLECTIVO URBANO DE MONTEVIDEO i

FIDEICOMISO FINANCIERO

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO

POR EL PERIODO DE NUEVE MESES FINALIZADO EL 30 DE SETIEMBRE 2012

(expresado en pesos uruguayes)}

30 de Setiembre 30 de Setiembre
de 2012 de 2011
FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado de!l periodo/ejercicio - -
Ajustes por:
Dif Cotizacion Ul perdida no realizada 45,690,641 48,099,132.00
Dif Cotizacion USD perdida no realizada 23,451,409 984,390.00
Dif Cotizacién Ut ganada no realizada (45,650,641) (48,099,132.00)
Dif Cotizacion USD ganada no realizada (23,451,409) (984,390.00)
Intereses perdidos devengados no pagados 145,427 36,439,544.53
Intereses ganados devengados no pagados (145,427) (36,439,544.53)

Variaciones de rubros operativos

- Qtros pasivos (1,152,082) (891,740}
Flujo neto proveniente de las operaciones (1,152,082) (891,740)
FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Cohranza por amortizacion de Capital e intereses 111,897,248
Flujo neto aplicado en actividades de inversién 114,897,248 -
FLUJO DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIBADES DE FINANCIAMIENTO

Pago por amortizacién de Capital e intereses (110,69C,695)
Flujo neto proveniente de actividades de financiamiento (110,690,695) -
EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL IRICIO 11,888 1,114,634
EFECTO MANTENIMIENTO DE EFECTIVO - -
AUMENTO (DISMINUCION) DE EFECTIVO Y EQUIVALENTE 54,472 {891,740}
EFECTIVO Y EQUIVALENTE DE EFECTIVO AL FINAL 66,360 222,894

Las notas 1 af que acomparian forman parte de los presentes estados contables

Piesidente




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

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
AL 30 DE SETIEMBRE DE 2012

NOTA 1 - INFORMACION BASICA

Mediante contrato celebrado el 06 de julic de 2010, modificado el 20 de setiembre del mismo
afo, se constituyd el fideicomiso Fonde de Financiamiento del Transporte Colectivo Urbano de
Montevidec - Fideicomisc Financiero Il

El 05 de octubre de 2010 el Banco Central del Uruguay (BCU) auierizd la inscripcion del
Fideicomiso en el Registro del Mercado de Valores (Comunicacion N° 2010/195).

A través del citado contraio la Intendencia Municipal de Montevideo, en su calidad de
administradora del Fondo de Financiamiento del Transporte Colective Urbano de Montevideo,
cede y transfiere a EF Asset Management Administradora de Fondos de lnversion S.A.
{EFAM), en su calidad de Fiduciario del Fideicomiso, la totalidad de los flujos de fondos a
percibir por el Fondo una vez cancelada la cesion de créditos efectuada al fideicomise “Fondo
de Financiamiento del Transporte Coiectivo Urbano de Montevideo Fideicomiso Financiero” por
concepto de Créditos. Dichos Créditos corresponden a la contribucion del 3% de la recaudacion
bruta total de las empresas de Transporte (RAINCOOP, CUTCSA, COMESA, UCOT y COETC)
provenienie de ia venta de boletos por los servicios de transporte colectivo urbanc de
pasajeros. El activo del fideicomisc estara constituido por los derechos cedidos sobre estos
Créditos.

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

Por cuenta del fideicomiso, EFAM emitié dos series de titulos escriturales representativaos de
deuda. Los titulos de la Serie | por un vaior nominal de Ul 343.320.000 (unidades indexadas
trescientos cuarenta y tres miflones trescientos veinte mil) y los titulos de la Serie |l por un valor
nominal de USD 5.966.000 (ddlares americanos cinco millones novecientos sesenta y seis mil)
para colocar en el mercado.

Dichos tituios devengaran un interés sobre saldos def 5,50 % lineal anual para la Serie | y
5,80% lineal anual para la Sene Il, pagaderos mensualmente.

Para el cdlculo de los intereses se considerara un afio de 380 dias y meses de 30 dias.

Segun se establece en el refendo contrato del fideicomiso, el monto recibide por la emision de
los titulos de deuda, se deducira por parte del fiduciaric la suma de Ul 590.000 que el fiduciario
mantendrd en cuenia para afrontar gastos del fideicomiso durante e periodo gue no se
comiencen a cobrar los créditos. Luego de transcurrido el periodo de gracig, de los pagos
mensuales que reciba el Fiduciario correspondientes a Créditos, éste refendra en primer
término los impoertes correspondientes a el pago de impuestos, tasas © confribuciones que
graven al Fideicomiso, la remuneracion del Fiduciario, le remuneracion del Agente de Custodia
y Pago, |a remuneracion de los servicios de la empresa calificadora de riesgo, la remuneracion
de log servicios de la firma auditora que realice la auditoria de los estados financiercs del
Fideicomiso, y cuaiquier gasto o costo en que deba incurrir el Fiduciano para cumplir con los
fines del Fideicomiso. Con el remanenie se procedera al pagc de intereses y amortizacion de
tas titulos de deuda.




El Discount Bank fue designado como agente de custodia y pago de los fituios de deuda
emitides por el fideicomise.

el fiduciario, EFAM, es quien administra los activos del fideicomisc, pero no adguiere ni tiene
derecho alguno sobre los Créditos cedidos.

El fideicomiso se extinguiré cuando haya cancelado totaimente las obligaciones asumidas por
ta emisién de titulos de deuda realizada, con un plazo variable segin el fiujo de fondos cedidos.

Con fecha 28 de Octubre de 2011 se emitieron titulos de deuda complementarios a los efecios
de capitalizar los intereses impagos devengados hasta la dicha fecha. Los montos de la
emisién fueron Ul 16.109.820,60 y USD 292.954,46.

NOTA 2 - ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

Los presentes estados financieros han sido autorizados para su emisién por parte de EF Asset
Management Administradora de Fondos de Inversion S.A., fiduciario del fideicomisc con fecha
29 de octubre de 2012

NOTA 3 — PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
3.1 Normas contables aplicadas

El Decreto 124/2011 emitido por el Poder Ejecutivo el 1 de abrii de 2011, establece como
normas contables adecuadas de aplicacion obligatoria para emisores de valores de oferta
publica por los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2012, las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (NIIF} adoptadas por el Consejo de Normas Iniernacionales de
Contabilidad (International Accounting Standard Board — IASB), traducidas al idioma espafol,
por lo tanto el ejercicio 2012 es el primer ejercicio de adopcion de las NIF,

En particular, el Fiduciario ha utilizado en la elaboracion de estos estados financieros Ja Norma
Internacional de Contabilidad 34, la cual es aplicable para la pubiicacidon de informacion
financiera a fechas intermedias.

A continuacién se presentan Ias principales politicas contables aplicadas.

3.2 Normas e interpretaciones que afectan los montos reportados, presentacién y
revelacién en el periodo actual {y/o periodos anteriores)

En ef presente periodo, el Fideicomiso adopta un nueve marco normative segin o expresado
en la Nota 3.1, el cual tiene efecto tanto los monios como la presentacion y revetacion de sus
estados financieros. Los principales cambios con relacion a la informacion financiera
previamente emitida en ejercicios anteriores son:

e NIC 1 — Presentacion de estados financieros. hasta el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2011, el Fideicomisc se basaba principalmente en los Decretes 103/81 y
37/1 para lta presentacién de sus estados financieros. La adopcion de las NIIF conlleva los
siguientes cambios:

o Los estados pasan a dencminarse: “Estado de sifuacion financiera” en lugar de
‘Estado de situacidn patrimonial’, “Estadc de resuitado integral” en lugar de
“Estado de resultados”, "Estado de cambios en el patrimonio” en lugar de “Estado
de evolucién del patrimonio”

o En caso de ser necesaric el estado de resuliado integral incluye “otros resultados
comprehensivos”, items que de acuerdo a la normativa contable aplicada
anteriormente por la entidad iban directamente a patrimonio.

o Se cambia la denominacion de determinados capitulos comc ser Deudas
diversas, pasandoc a denominarse Provisiones.

7




¢« NIIF 1 — Aplicacion por primera vez de las NIIFs: siguiendo los lineamientos de esta norma
respecto a que la informacidn comparativa debe aplicar los mismos criterios contabies, Ia
principal diferencia gue surge refiere a que el Fideicomiso realizd ajustes sobre sus
balances de periodos anteriores, relacionado a la correccion monetaria de los rubros. En
particular, los estados financieros por el ejercicio finalizade al 31 de diciembre de 2011
habian sido preparados en moneda constante, para reflejar en forma integral los efectos
de las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda uruguaya sobre la situacion
patrimonial y financiera de la sociedad mediante la aplicacién del indice de Precios ai
Consumo {iPC) en aplicacian de los Decretos 099/08 y 65/010.

« NIIF 7 — Instrumentos financieros: informacion a revelar. De acuerdo a o establecide por
esta NIIF, el Fideicomiso incremenid las reveiaciones asociadas a Ios distintos riesgos a
los cuales esta expuesto.

3.3 NIIF nuevas y revisadas emifidas que no estan vigentes a la fecha

El Fideicomiso no ha aplicado las siguientes NHF nuevas y revisadas gue han sido emitidas
pero que aln no han entrade en vigencia:

« NIIF 9 Instrumentos financieros — obligatoria para ejercicios que inicien a partir del 1 de

enero de 2015,

Esta norma establece nueves requisitos para la clasificacion y medicion de los activos y

pasivos financieres, de acuerdo a o siguiente:

Activos:

o Los instrumentos de deuda que cumplan con el modelo de negocic y los requisitos
de flujo de fondos se mediran a costo amortizado (podran ser designado como a
valor razonabie en limitadas circunstancias)

o Lainversidn en instrumentos de capital puede ser designada a valor razonable con
cambios en otros resultados comprehensives, manteniendo los dividendos en
resultado del ejercicio,

o Los demas instrumentos (incluyendo todos los derivados) se miden a valor
razonable con cambios en resultados,

Pasivos:

o Una entidad clasificara todos los pasivos financieros como medidos posteriormente
al costo amortizado utilizando el método de interes efectivo, excepto por:

{a) l.os pasivos financieros que se contabilicen al valor razonable con cambios en
resuitados. Estos pasivos, incluyendo los derivados que sean pasivos, se mediran
al valor razonable.
{b) Los pasivos financieros gue surjan por una transferencia de activos financieros
que no cumpla con los requisitos para su baja en cuentas.
{c) Los contratos de garantia financiera.
{d) Compromisos de concesion de un préstamo a una tasa de interés inferior 2 fa
de mercado.

« NIIF 13 Guias para la medicién a vaior razonable — obligatoria para ejercicios iniciados

a partir del 1 de enero de 2013.

¢« Cambios introducidos a NIIF 1, NIC 1, NIC 34 dentro del plan anual de mejoras que
pubiica el IASB obligatorios para ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2013.

3.4 Concepto de capital utilizado
El concepto de capital utilizado para la determinacion de los resultados es el de capital financiere.

E! resultado se ha determinado sobre la varacion que ha tenido durante el periodo, el capital
considerado exclusivamente como inversion en dinero,




3.5 Activos y pasivos en monedas diferentes al peso uruguayo

Los aciivos y pasivos en doélares estadounidenses se han convertide a pesos uruguayos
ufifizando el tipo de cambio interbancario comprador de ciere del periodo o ejercicio segun
corresponda. Las diferencias de cambio han side imputadas al resultado del periedo.

Los activos y pasivos en unidades indexadas se han convertido a pesos uruguayos utilizando el
valor de la Unidad Indexada del cierre del periodo o ejercicic segun corresponda. Las
diferencias de cotizacién han sido imputadas al resultado del periodo.

3.6 Activos y pasivos en moneda nacicenal

Los activos y pasives monetarios gue corresponden a operaciones liguidables en pesos estan
expresados a su valor nominal.

3.7 instrumentos financieros

a. Cuentas por cobrar:

Las cuentas por cobrar incluyen las cuotas a cobrar a la IMM, por la cesidon de los
créditos con las distintas empresas de transporte colectivo urbano de Montevideo
efectuada por dicha institucion. Se trata de crédiios a plazo con interés por lo cual se
presentan a costo amortizado.

b. Pasive financiero a costo amortizado:

E! pasivo financiero se encuenira valuado al costo amortizado {monto efectivamente
recibido mas los intereses devengados correspondientes).

Los intereses sobre el capital se devengan a una tasa del 5,5% lineal anual para los
titulos en Ul y 5,8% lineal anual para los titulos en USD, ambos sobre una base de 360
dias. Los intereses devengadcs en el ejercicio se exponen dentro de Resultados
financieros.

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

El valor nominal de cada Titulo de deuda es de Ul 10.000 {unidades indexadas diez
mil) para la Serie | y USD 1.000 (délares americanos mil) para la Serie Il

38 Provisiones

Las provisiones se reconocen contablemente cuando el Fideicomisc fiene una obligacién
presente (legal o contractual) como resultado de un suceso pasado, es probable gue se deban
afectar recursos para cancelar tales cbiigaciones en el futuro. Las provisiones son expresadas a
la mejor estimacion heacha por la Gerencia sobre el desemboiso en el que incurrira para cancelar
dicha obligacion a ta fecha de balance, descontado al valor presente cuando el efecto es
significativo.

3.9 Reconocimiento de resuitados

Se ha aplicado el criterio de lo devengado para el reconocimientc de |os ingresos e imputacién
de los egresos o costos incurridos.

]



3.10 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros a una fecha determinada requiere que ia Gerencia de!
Fideicomiso realice estimaciones y evaluaciones gue afectan el monto de los importes reportados
de activos y pasivos, la revelacion de aclivos y pasivos contingenies, asi como las ganancias y
perdidas del periodo.

Apertura en porcion corfiente v no corriente

El Figeicomiso considero, para la determinacion de la porcion corriente de sus créditos y
deudas financieras, una estimacion de la amortizacion del capital a realizarse en los siguientes
doce meses, en funcion de los importes efectivamente cobrades durante el semestre finalizado
el 30 de sefiembre de 2012

3.11  Estado de flujos de efectivo

Para la preparacion del estado de flujos de efectivo el concepto de fondos utilizado se define
como efective y equivalentes de efectivo.

3.12 Efecto de los cambios de los criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacion de activos y pasivos, asi como tambien en la determinacion
del resultado del periodo finalizado el 30 de setiembre de 2012, son similares con los criterios
aplicados en el gjercicic finalizado el 31 de diciembre de 2011, excepto por lo referido a que los
estados previamente emitidos se encontraban ajustados por inflacion. A efectos de cumpilir con lo
establecido en la NiIF 1, la informacion comparativa debe aplicar los mismos criterios contables y
por lo tanto, los activos, pasivos, ingresos y egresos deben ser valuados a los importes en
dinero efectivamente acordados en ias transacciones que ies han dado origen.

A continuacidn se presenta una reconciliacion entre los saldos previamente emitidos segun el
marco contable anterior y las NIIF en o que refiere al Estado de resultado integral:

30 de Setiembre de 20114
% ajustados por

_ o $ historicos Ajuste
inflacién
Intereses ganados 37,266 683 36,438,545 827,138
Intereses perdidos (37,266,683) (36,439,545) {827,138}
INGRESQO HETO POR INTERESES - - -
RESULTADOS FINANCIEROS
Diferencia de cotizacion - ganada 73,384,821 71,756,035 1,628,785
Diferencia por cotizacidn - perdida (73,384,821) (71,758,035) (1,628,786)

RESULTADO DEL PERIODO - - .

10
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30 de Sefiembre de 2011

§ ajustados por

inflacion § histaricos Ajuste

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE OPERACION

Resultade integral del periodo - -

Ajustes por:
Dif Cotizacion LR perdida no realizada 49,190,931 48,099,132 1,091,799
Dif Cotizacion USD perdida no realizada 1,006,735 984,390 22,345
Dif Cotizacion Ul ganada no realizada (49,190,931 (48,099,132) (1,091,799)
Dif Cotizacion USD ganada no realizada (1,006,735} {984,390} (22,345)
Intereses perdidos devengados no pagados 37,266,683 36,439,545 827138
Intereses ganados devengados no pagados (37,266,683) (36,439, 545) (827,138)

Variaciones de rubros operativos:

Provisiones (811,982) {891,740} (20.242)
Cobranza por amortizacion de capital e iniereses -

Fiujo neto proveniente de/ (utilizade en) las operacicnes (911,982) (891,740) (20,242)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Pago por amortizacion de capital e intereses - - -

Flujo neto aplicado en actividades de financiamiento - - -

AUMENTO (DISMINUCION) DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES {911,982) {891,740) (20,242)
EFECTWO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL INICIO 1,188,532 1,114,634 73,898
EFECTO DEL MANTENIMIENTO DE EFECTIVO {53,656) - (53,656}
EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO AL FINAL 222,894 222,894 -

NOTA 4 — INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Las principales instrumentos financieros del Fideicomiso estan compuestos por ios créditos y
las deudas financieras. E! principal proposito de mantener los activos mas liguidos es el de
proporcionar disponibilidades financieras al Fideicomiso para hacer frente a sus necesidades
operativas. El Fideicomiso no ha contratado instrumentos derivados en el ejercicio.

El Fiduciario ha definido que los principales riesgos que se derivan de los mencionados
instrumentos financieros son el riesgo de mantener activos y pasivos en monedas distintas al
peso uruguaye y el riesgo crediticio, y ha elaborado y puesio en vigencia politicas adecuadas
de administracion de estos riesgos gue se basan sustancialmente en el monitoreo periédico de
los mismos por parte de la gerencia.

El Fideicomisc FTU Il emitid titulos escrituraies representativos de deuda gue devengan un
interés del 5,5% en Ul y 5,8% en USD lineal anual, por lo tanto, estos instrumentos implicitos
gue han sido fijades tante para el activo como para el pasivo, actian como instrumentos de
cobertura y no generan un resultado para el Fideicomiso.
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Cuentas por cobrar:

A continuacidn se muestra una apertura de los creditos:

30-sep-12

Ul uspD 3
Corriente
Deudores — Capital Ul 36.407.985 - 898.454.420
intereses a cobrar - Ul 51.229 - 125.870
No corriente
Deudores —Capital Ul 290.187.01¢9 - 712.989.507
Corriente
Deudores — Capital USD - 706.831 14.834.967
Intereses a cobrar - USD 932 19.557
No corriente
Deudores ~Capital USD - 4,912,965 103.113.312

3tdic-11

utl usb $
Comiente
Deudores — Capital Ul 37.872.384 - 87.754.101
Intereses a cobrar - U 215,149 - 498 521
No corriente
Deudores —Capital Ul 314.189.237 - 728.007.882
Cormmiente
Deudores — Capital USD - 731.194 14.552.956
Intereses a cobrar - USD - 3.943 78.476
No corriente
Deudores —Capital USD - 5.387.090 107.219.252

Se destaca que los creditos no tienen vencimiento, sino que los mismos se irdn cobrando en
funcidn de ia recaudacion de las empresas de transporte urbano de Montevideo, tal como
establece el prospecto del Fideicomisc. En ninglin caso dicho plazo excedera el plazo maximo de
30 anos establecido por Ley. Ver analisis de sensibilidad al periodo de repago en la revelacion de
riesgo de liquidez en la nota 7.

Por ofro lado, no corresponde realizar un analisis de incobrabilidad de los créditos ya que los
mismos se encuentran garantizados por jos subsidios gue la Intendencia Municipal de Montevideo
otorga a las empresas de transporie. Es decir, en caso que una empresa de transporte no aporie
la contribucién correspondiente en los plazos establecidos, la IMM deducira las contribuciones no
pagadas, mas las multas e intereses de mora que correspondan, de los mentos que la insiitucion
tenga para abonar a dicha empresa de fransporte por concepto de subsidios de boletos. Los
montos retenidos de los subsidios por la IMM, seran pagados directamente al patrimonio de!
Fideicomisc mediante transferencia a la cuenta. Ver nota 7 riesgo de crédito.
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Otros pasivos financieros:

Los pasivos financieros incluyen tituios de deuda emitidos a la orden de cada inversor. El
Fiduciario mantiene un registro con los dates ideniificatorios de los fitulares y sus
modificaciones. En casoc gue los titulos se suscriban a través de la Bolsa de Valores de
Montevideo, esta institucion es la que figurara como titular.

Al igual que lo mencionado para cuenias por cobrar, los fitulos de deuda no fienen un
vencimiento preestablecido sino que su cancelacion dependera de las cobranzas gue reciba el
Fideicomiso, que a su vez dependen de la recaudacion de las empresas de transporte tal como
se explico anteriormente. Ver analisis de sensibilidad al periodo de repago en nota 7.

E! saldo de capital e intereses de los titulos pendienies de pago (cuyo detalie se expone en la
Nota 1), se compone de la siguiente forma:

30-sep-i2

Ul uso 5
Corriente
Titulos de deuda —Capital Ul 36.407.985 - 89,454,420
Intereses - Ul 51.229 - 125.870
No corriente
Tiulos de deuda —Capital Ul 290.187.019 - 712.989.507
Corriente
Titulos de deuda —Capital USD - 706.831 14.834.967
Intereses - USD - 932 19.557
No corriente
Tiules de deuda —Capital USD - 4.812.965 103.113.312

Jidic-11

ul uspD $
Corriente
Titulos de deuda —Capital i 37.872.384 - 87.754.101
Intereses -~ Ul 215.149 - 498.521
No cormmiente
Titulos de deuda —Capital i 314.189.237 - 728.007.8382
Corriente
Tituios de deuda —~Capital USD - 731.194 14.552.956
intereses - USD - 3.943 78.476
No corriente
Titutos de deuda —Capital USD - 5.387.090 107.219.252
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NOTA 5 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

A continuacion, se detallan los saldos y transaccionas manienidos con el Fideicomitente:

Saldos

Créditos
Creditos a iargo plazo
Total

Transacciones
Intereses

Saldos

Créditos
Créditos a largo plazo
Total

30 de Sefiembre 2012

Ul $
36.459.214 89.580.290
260.187.019 712.989.507
326.646.233 802.560,767

31 de Diciembre 2011

ul $

38.087.533 88.252.622
314.188.237  728.007.882

30 de Setiembre 2012

ui 5
14.003.027 33.591.811

30 de Setiembre 2012

352.276.770  816.260.504

30 de Sefiembre de 2011

Ui $
12.588.400 31.485.634

31 de Diciembre 2011

usph 3

735.137 14.8631.432
5,387.090 107.219.252

usp $

707.763 14.854.526
4.912.665 103.113.310
5.620.728 117.967.836

30 de Setiembre 2012

6.122.227 121.850.6584

30 de Setiembre de 2011

Transacciones UshD $ UsSD $
Intereses 256.237 5.291.7886 250.521 4953910

NOTA 6 - ADMINISTRACION DEL RIESGO FINANCIERO

A continuacion se detallan los principales tipos de riesgos a los gue se encuentran expuesios
los instrumentos financieros del Fideicomiso y las politicas de gestion de los mismos.

Riesgo de crédito

Se define como el riesge por pérdida financiera que enirenta el Fideicomiso si un deudor o
contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus ebligaciones contractuales.

El Fideicomiso no se encuentra expuesto a esie riesgo dado que en caso de incumplimiento
por parte de una empresa de transporte en la cesion de los créditos al Fideiccmiso, la
Intendencia Municipal de Montevideo deducird las contribuciones no pagadas, de los montos
gue la misma tenga que abonar a dicha empresa de fransporte por concepto de subsidios.
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Los montos retenidos de los subsidios por la IMM, seran pagados directamente ai patrimonio
del Fidecomiso medianie transferencia a la cuenta.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez refiere a que el Fideicomiso no pueda cumplir con sus obligaciones
financieras a medida gue vencen.

Este riesgo no fiene incidencia en el Fideicomise, ya que el pago de sus deudas depende de
los pagos recibidos por parite de las empresas de transporie, ios cuales estan garaniizados
segin se expene en |z nota sobre Riesgo de credito.

Tal como se expresa en la Nota 3.10, la porcién corriente se estimé en funcién de las cuotas
que se espera cobrar tomando come base el promedio recibido/ pagado en el semestre del
cual se informa:

Tasa de interés

efectiva promedio Menos de 3 mesesa Méas de
ponderada 1 mes 13 meses 1 afio 1 afio Total
%

30 de setiembre 2012

Cuentas por cobrar en Ul 7,268,480 14,637,065 67,548,885 712,988,507 802,443,927
:j_:sé‘:zlﬁna”c‘ews atasa 55 7,268,480 14,637,055 67,548,885 712989507  -B02.443.927
8;?3[“35 por oobrar en 1,208,727 2,424,936 11,206,303 103,113,312 117,948,279
Pasiws inanciercs 4 tasa 58 A,203,727 2,424,936 41,206,303 03113312 -117.948.27%
fija en USD

Tasa de interés

efectiva promedio Menos de Imesesa Mas de
ponderada 1mes 1-3 meses 1 aho 1 afo Total
%

31 de diciembre 2011

Cuentas por cobrar en Ul 7,130,324 14,358,839 686,264,938 728,007,882 815,761,983
gzséfzf"anc'ems atasa 55 7,130,324 -14,356,839 56,264,638 728,007,882  -815761,983
3;’%’“35 por cobrar en 1,180,844 2,378,838 10,893,273 107,218,252 121,772,208
Pasios fnanciers 2 tasa 58 -1,180,844 -2,378,838 10,083,273 407,219,252 -421,772,208
fijla en USD

Se destaca que esta apertura se basa en una estimacion de la recaudacidon promedic
esperada.

Analisis de sensibilidad al periodo de repago:

A continuacion se presenta un analisis de sensibilidad del periodo de repago en funcién de un
desvio de la recaudacion esperada de las empresas de transporte.

Los siguientes cuadros muestra los distintos escenarios de repago para cada tipo de emision,
segun un cambio en la recaudacion respecto a 10 esperado:
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Titulos en Ul
Variacion en la Periodo de repago
recaudacion en afos
20% 6.8
15% 7.3
10% 7.8
5% 8.3
0% 9.0
-5% 9.7
-10% 10,6
-15% 11,5
-20% 12.7

Titulos en USD
Variacién en la Periodo de repago
recaudacion en afios
20% 6,3
15% 8.7
10% 7.1
5% 7.5
0% 8.2
-5% 8,7
-10% 9.4
-15% 10,1
-20% 10,9

Riesgo de mercado

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

i) Riesgo de tipc de cambio

El Fideicomiso no esta expuesto a este tipo de riesgo debido a que si bien posee saldas en

unidades indexadas y en dofares estadounidenses, su posicion neta es cero fal como se
expone a continuacion,
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El estado de situacion financiera al 30 de setiembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011 incluye
los siguientes saldos en unidades indexadas:

30 de Setiembre 2012 31 de Diciembre 2011
ul $ Ut %
ACTVG
Créditos 36.459.214 89.580.290 38.087.533 88.252.622
Créditos a iargo plazo 290.187.019 712.989.507 314.189.237 728.007.882
TOTAL ACTIVO 326.645.233 802.569.797 352.278.770 816.260.504
PASNO
Deudas financieras 36.459.214 89.580.290 38.087.533 88.252.622
Deudas financieras a largo plazo 290.187.019 712.989.507 314.189.237 728.007.882
TOTAL PASNO 326.646.233 802.569.797 352.276.770 816.260.504

POSICION NETA - - . -
Al 30 de setiembre de 2012 la cotizacion de (a Ul era de $§ 2,4570, al 31 de diciembre de 2011
lz cotizacion de laUl era $ 2,3171.

E! estado de situacion financiera at 30 de setiembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011 incluye
los siguientes saldos en délares americanos;

30 de Setiembre 2012 31 de Diciembre 2011
UsD 3 UsD ]
ACTIVG
Creditos 707.763 14.854.524 735137 14.631.432
Créditos a largo plazo 4 912.965 103.113.312 5.387.080 107.219.252
TOTAL ACTIVO 5.620.728 117.967.836 6.122.227 121.850.684
PASNO
Deudas financieras T07.763 14.854.526 735.137 14.631.432
Deudas financieras a largo plazo 4.912.965 103.113.310 5,387.090 107.219.252
TOTAL PASNVG 5620.728 117.967.838 6.122.227 121.850.684

POSICION NETA - - - -

Al 30 de setiembre de 2012 la cotizaciéon de los USD era de $ 20,988 al 31 de diciembre de
2011 la cotizacion de los USD era de § 12,903,

i) Riesgo de fasa de interés
El Fideicomiso no esta expuesto a este tipo de riesgo debido a que sus deudas financieras

devengan intereses segin una tasa fija establecida en ef prospecto del Fideicomiso y las
mismas se encuentran valuadas a costo amortizado.
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Valor razonable

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

Nota 7 - GARANTIA

Tal como se menciona en la nota 7, en caso que una empresa de transporte no aporte la
contribucion correspondiente en los plazos establecidos, la Intendencia Municipal de
Montevideo deducira las contribuciones no pagadas, mas las multas e intereses de mora que
correspondan, de los montos que Ja misma tenga para abonar a dicha empresa de transporte
por concepto de subsidios de boletos. Los montos retenidos de los subsidics, seran pagados
directamente al patrimonio del Fideicomiso mediante transferencia a la cuenta. Por lo tanto los
titulos de deuda emitidos por el Fideicomiso Financiero cuentan con esta garantia.

NOTA 8 - HECHOS POSTERIORES

A |a fecha de presentacion de los presentes estados contables no existen otros hechos que
puedan afectar [a informacion contable del fideicomiso en forma significativa,

Y

Diege Ridriguez ——es:Bruno Gill

Prasidlente " Sindico
.\-“..\H_ ‘/,)
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