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REPUBLICA{ o2V}

Repiiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Informe de Compilacion

Sefiores
Directores de
Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

He efectuado una compilacidon del estado de situacién financiera del Fideicomiso
Financiero Canelones III al 30 de setiembre de 2018 y los correspondientes estados
de resultado integral, de flujos de efectivo y de cambios en el patrimonio neto, sus
anexos y notas explicativas por el periodo de nueve meses finalizado en esa fecha,
de acuerdo con las normas establecidas en el Pronunciamiento N° 18 del Colegio de
Contadores, Economistas y Administradores del Uruguay.’

La referida compilacién se limitd a presentar bajo la forma de estados financieros
las afirmaciones de la Direccién sobre la situacién patrimonial y financiera vy los
resultados de la entidad. Este trabajo no consistié en un examen de acuerdo con
normas de auditoria generalmente aceptadas o una revisién limitada de dichos
estados financieros, por lo cual no expreso una opinién u otro tipo de conclusién
sobre los mismos.

Dejo constancia mi vinculacién con Republica AFISA es en relacién de dependencia.

Montevideo, 24 de octubre de 2018.
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Fideicomiso Financiero Canelones III

Estado de situacidn financiera
al 30 de setiembre de 2018

(en pesos uruguayos)

Activo
Efectivo
Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento
Créditos
Cesion de derechos de cobro IC
Pérdidas de crédito esperadas
Otros activos
Honorarios pagades por adelantado
Total de activo corriente

Créditos
Cesidn de derechos de cobro IC
Pérdidas. de crédito esperadas
Total de activo no corriente

Total de activo

Pasivo y patrimonio neto fiduciario
Pasivo
Deudas Financieras
Titulos de deuda
Resultados financieros a devengar
Otras cuentas por pagar
Cuentas a pagar IC
Cuentas a pagar Replblica AFISA
Otras
Total del pasivo corriente

Deudas Financieras

Titulos de deuda

Intereses a pagar

Resultados financieros a devengar
Total del pasivo no corriente

Total del pasivo

Patrimonio neto fiduciario
Certificados de participacion

Rescate de fondos

Pagos por participacion

Resultados acumulados
Total del patrimonio neto fiduciario

Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario

Nota 30.09.2018 31.12.2017
5.1 43,815,352 14.194.050
5.2 455.779.444 919.975.650
53y 11 129.620.003 10.967.599
(1.342.666) {114.063)

- 235.644

627.872.133 945.258.880

53y 11 3.109.657.301 2.943.632.757
(32.006.232) (30.613.781)

3.077.651.069 2.913.018.976
3.705.523.202 3.858.277.856

22.942.256 -

3.3.d 41.585.094 26.074.068

8.1y11 . 7.920.339
11 412.871 419.659
7 320.746 418.753

65.260.967 34.832.819

6 1.462.656.438 986.225.014
6.189.994 4.109.271

3.3.d 210.055.439 155.730.350
1.678.901.871 1.146.064.635
1.744.162.838 1.180.897.454

8.1 2.746.943.385 2.746.943.385
8.1 (267.658.492) (193.843.290)
8.2 (859.994.042) (35.167.111)

342.069.513

159.447.418

1.961.360.364

2.677.380.402

3.705.523.202

3.858.277.856

Las notas que acompafian a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.

Subgerente de Administracion




Fideicomiso Financiero Canelones III

Estado de resultados integral

por el periodo de nueve meses finalizado al 30 de setiembre de 2018

(en pesos uruguayos)

Ingresos y gastos por intereses y similares
Ingresos por intereses y similares
Gastos por intereses y similares

Ingreso neto por intereses y similares

Gastos de administracion
Honorario de Replblica A.F.I.S.A
Honorarios profesionales y otros
Impuestos
Pérdidas de crédito esperadas

Total gastos de administracién

Resultados financieros

Diferencia de cambio y reajuste de UI

Resultado inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento
Gastos y comisiones bancarias

Resultados financieros netos

Resultado del periodo
Otro resultado integral
Resultado integral del periodo

Las notas que acompafian a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.

Gergnte General

Nota 30.09.2018 30.09.2017
gy11 91.634.875 64.299.736
10 (37.893.360) (4.221.645)
53.741.515 60.078.091
11 (2.962.430) (702.493)
: (1.048.884) (329.713)
3.3.g (850.630) (243.545)
(2.621.055) (30.023.060)
(7.482.999) (31.298.811)
106.585.029 72.756.882
29.834.432 1.937.941
(55.882) {18.092)
136.363.579 74.676.731
182.622.095 103.456.011
182.622.095 103.456.011

Subgerente de Administracion




Fideicomiso Financiero Canelones III

Estado de flujos de efectivo
por el periodo finalizado al 30 de setiembre de 2018

(en pesos uruguayos)

Nota 30.09.2018 30.09.2017
Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado integral del periodo 182.622.095 103.456.011
Ajustes por:
Gastos no pagados = 635.834
Intereses ganados y similares (91.634.875) (64.299.736)
Intereses perdidos y similares 37.893.360 4.221.645
Resultado inversiones financieras (29.834.432) (1.937.941)
Diferencia de cambio y reajuste de UI (106.585.029) (72.756.883)
Efecto de las pérdidas de crédito esperadas 2.621.055 30.023.060
Variaciéon en rubros operativos
Créditos 5.3 9.671.450 5.471.750
Otras cuentas por pagar . 169.906 (337.367)
Efectivo aplicado a actividades operativas . 4.922.530 4.476.373
Flujo de efectivo relacionado con actividades de inversién
Liguidacién/(compra) de letras de regulacidn monetaria 494.030.638 (815.141.630)
Efectivo aplicado a actividades de inversion 494.030.638 (815.141.630)

Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento
Emision de titulos de deuda : 6 437.539.371

998.050.651
Rescate de fondos 8.3 (81.735.541) (154.655.202)
Costos de estructuracion (309.766) (4.444.371)
Pagos por participacion { plan de obras) 8.2 (824.826.931) (10.124.693)
Efectivo proveniente de actividades de financiamiento (469.332.867) 828.826.3285
Variacién neta de efectivo 29.621.302 18.161.128
Efectivo al inicio del periodo 14.,194.050 -
Efectivo al final del periodo . 43.815.352 18.161.128

Las notas que acompafian a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.

Cra.Fernanda Fuentes
Subgerente de Administracién




Fideicomiso Financiero Canelones I1I

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario
por el periodo finalizado al 30 de setiembre de 2018

(en pesos uruguayos)

Certificados de

Saldos al 1 de enero de 2018

Rescate de fondos
Pagos por participacion

Resultado integral del periodo

Saldos al 30 de setiembre de 2018

Nota participacion Reseatedefondas p:ra“t?; :apc?;n ::Tlsmu :.::laa‘:iooss T::_:CI) F;Ia: :licr::‘:'?;o
2.746.943,385 (193.843.290) (35.167.111) 159.447.418 2.677.380.402
(73.815.202) (73.815.202)
(824.826.931) (824.826.931)
182.622.095 182.622.095
2.746.943.385 (267.658.492) (859.994.042) 342.069.513 1.961.360.364

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario
por el periodo finalizado al 30 de setiembre de 2017

(en pesos uruguayos)

Certificados de

Nota N
participacidén

Rescate de fondos

Pagos por ‘
participacion

Resultados
acumulados

Certificados de participacién 2.746.943,385

Rescate de fondos (154.655.202)
Pagos por participacion

Resultado integral del periodo

(10.124.693)

103.456.011

Total patrimonio
neto fiduciario

2.746.943.385
(154.655.202)
{10.124.693)

103.456.011

Saldos al 30 de setiembre de 2017 2.746.943.385 (154.655.202)

(10.124.693)

103.456.011

2.685.619.501

Las notas que acempafian a estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.

7275,
vl
Cr, geastiglioni\!

Ger&w te General

Fuentes
Subgerente de Administracion




Fideicomiso Financiero Canelones III

Notas a los estados financieros intermedios correspondientes al
periodo de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2018

Nota 1 - Informaciéon basica

Mediante contrato celebrado el 2 de.marzo de 2017 (con modificaciones posteriores con fecha 7 de
abril de 2017 y 12 de mayo de 2017) entre Republica Administradora de Fondos de Inversidn S.A.
(en adelante “Republica AFISA” o “la Fiduciaria”) y la Intendencia de Canelones (en adelante “el
Fideicomitente” o “la IC"), se constituyé el “Fideicomiso Financiero Canelones III” (en adelante “el
Fideicomiso”). El mismo se encuentra amparado bajo las disposiciones de la Ley 17.703 del 27 de
octubre de 2003.

Con la finalidad de obtener financiamiento para poner a disposicidon de la IC los fondos necesarios
para la realizacion de obras y adquisicién de maquinarias y equipamiento urbano, de acuerdo con
lo establecido en el Plan de Inversiones, el Intendente Departamental de Canelones, por Resolucion
N° 16/06505 de fecha 27 de octubre de 2016, con anuencia previa de la Junta Departamental de
Canelones (Resolucién 0187/016), decidié constituir un Fideicomiso Financiero con la finalidad de
obtener recursos mediante la emisién de titulos de deuda de oferta plblica con el respaldo del
patrimonio fideicomitido.

La IC resolvié transferir al Fideicomiso un flujo de fondos futuro por concepto de cobro de
impuestos, tasas, precios, contribuciones y otros ingresos departamentales, recaudados a través
de los Agentes Recaudadores (Abitab S.A. y Nummi S.A.) de cobranza descentralizada y del
Fideicomiso SUCIVE, hasta la suma equivalente a UI 1.161.600.000, mas los fondos necesarios
para atender gastos, comisiones e impuestos no contemplados en la cesidn inicial.

La IC adhirié al Fideicomiso SUCIVE con fecha 28 de diciembre de 2011, por lo que desde esa
fecha, éste es el titular de los derechos de cobro de Ingresos Vehiculares de Canelones, teniendo la
IC derecho a percibir el 100% de la recaudacién que hiciere el SUCIVE, fondos que también
transfiere al Fideicomiso.

Con el flujo futuro de ingresos, Repulblica AFISA en su calidad de fiduciario financiero, constituyd
un patrimonio de afectacién y emitird titulos de deuda de oferta publica hasta por el equivalente en
UI de $ 1.889.708.000. Asimismo, se emitird un certificado de participacién a favor de la IC por los
activos netos remanentes que puedan existir al momento de la extincién del Fideicomiso.

En caso de existir sobreprecio de la emision de los titulos de deuda, el mismo quedara a disposicion
de la IC de acuerdo a lo establecido en el contrato de Fideicomiso.

Con el producido de la securitizacion y demas ingresos del Fideicomiso se efectuardn los pagos
correspondientes a la ejecucién de obras y a la adquisicion de magquinaria y equipamiento urbano,
detallada en el Plan de Inversiones.

Con el dinero proveniente del flujo de fondos generado por los créditos departamentales
transferidos por la IC se cumplird con la amortizacion de los titulos de deuda. Una vez realizados
dichos pagos, si existiera un saldo remanente en cada oportunidad de pago, luego de efectuar las
reservas que en cada caso pueda aplicar sobre los fondos seglin las practicas prudenciales que la
Fiduciaria determine, se procedera a liberar los fondos remanentes a favor de la IC.

El monto correspondiente a obras y adquisicion de maquinaria y equipamiento urbano asciende al
equivalente en UI de $ 1.883.000.000. El monto final destinado a cada rubro fue determinado en
UI (totalizando UI 517.648.999) para lo cual se tomé la cotizacién de la Ul vigente a la fecha de la
adjudicacion de los valores de oferta publica (21.07.2017).




Republica AFISA opera como Fiduciario del Fideicomiso, asi como agente de pago del mismo.

La Bolsa Electronica de Valores (BEVSA) ha sido designada como entidad registrante y como
entidad representante de los titulares de los titulos de deuda.

El Fideicomiso se mantendra vigente y vélido hasta el momento en que se cancelen en forma total
los titulos de deuda emitidos por la Fiduciaria y se cancelen todas las demds obligaciones del
Fideicomiso. En ningln caso dicho plazo excedera el plazo maximo de 30 afios establecidos en la
Ley 17.703.

Nota 2 - Estados financieros intermedios

Los presentes estados financieros intermedios han sido autorizados para su emisién por parte de
Replblica AFISA, en calidad de fiduciaria del Fideicomiso, con fecha 24 de octubre de 2018.

Nota 3 - Principales politicas contables
3.1 Normas contables aplicadas

El Decreto 124/11 emitido por el Poder Ejecutivo el 1 de abril de 2011, establece como normas
contables adecuadas de aplicacién obligatoria para emisores de valores de oferta publica por los
ejercicios iniciades a partir del 1 de enero de 2012, las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(International Accounting Standard Board - IASB), traducidas al idioma espafiol,

En particular, el Fiduciario ha utilizado en la elaboracién de estos estados financieros la Norma
Internacional de Contabilidad 34, la cual es aplicable para la publicacion de informacién financiera a
fechas intermedias.

Aplicacion de Normas Internacionales de Informacién Financiera nuevas y revisadas
Impacto en.la aplicacién de la NIIF 9 - Instrumentos Financieros

Durante el presente ejercicio, el Fideicomiso ha comenzado la aplicacion de la NIIF 9 Instrumentos
financieros (revisada en julio de 2014). Dicha norma introduce nuevos requisitos para la clasificacién vy
medicién de activos y pasivos financieros, para el célculo del deterioro de activos y en la contabilidad
de cobertura en general. Los detalles de estos nuevos requisitos, asi como su impacto en el
Fideicomiso se describen a continuacion.

El Fideicomiso ha aplicado la NIIF 9 de conformidad con las disposiciones de transicién establecidas en
la NIIF 9. ‘

La fecha de la aplicacion inicial (es decir, la fecha en que el Fideicomiso ha evaluado sus activos
financieros existentes y pasivos financieros en términos de los requerimientos de la NIIF 9) es el 1
de enero de 2018. En consecuencia, el Fideicomiso ha aplicado los requerimientos de la NIIF 9 a
los instrumentos que no han sido dados de baja al 1 de enero de 2018 y no han sido aplicados los
requisitos para los instrumentos que ya se han dado de baja en cuentas al 1 de enero de 2018.
Importes comparativos en la relacidon con los instrumentos que no se han dado de baja al 1 de
enero de 2018 se han reexpresado segun corresponda.




Clasificacion y medicién de los activos financieros

Todos los activos financieros reconocidos que estdn dentro del alcance de la NIIF 9 deben medirse
posteriormente al costo amortizado o valor razonable sobre la base del modelo de negocio de la
entidad para administrar los activos financieros y las caracteristicas de flujo de efectivo
contractuales de los activos financieros.

Activos financieros medidos al costo amortizado

Los activos financieros que cumplen con las siguientes condiciones se miden posteriormente al
costo amortizado:

e el activo financiero se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es mantener
los activos financieros para cobrar los flujos de efectivo contractuales; vy

° los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas a flujos de
efectivo que son Unicamente pagos del capital e intereses sobre el capital principal
pendiente.

Los activos financieros que mantiene el fideicomiso y que cumplen con las condiciones sefialadas
anteriormente, corresponden a las inversiones financieras medidas al costo amortizado (Nota
3.3.b) vy a los activos fideicomitidos (Nota 3.3.c).

Los activos financieros descritos anteriormente, hasta el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2017 eran clasificados como mantenidos hasta su vencimiento los cuales segln la NIC 39, se
midieron al costo amortizado. A pesar de existir un cambio normativo, los mismos contintan siendo
medidos al costo amortizado segln la NIIF 9 ya que se mantienen dentro de un modelo de negocio
para cobrar flujos de efectivo contractuales y estos flujos de efectivo consisten Unicamente de los
pagos de principal e intereses sobre el monto del principal pendiente.

Activos financieros medidos a valor razonable con cambios en otros resultados integrales

Los activos financieros que cumplen con las siguientes condiciones se miden posteriormente al
valor razonable con cambios en otros resultados integrales:

® el activo financiero se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo se logra tanto
al cobrar los flujos contractuales como al vender los activos financieros; vy

° los términos contractuales del activo financiero dan lugar en fechas especificas a los flujos de
efectivo que son Unicamente pagos de capital e intereses sobre el monto del principal
pendiente.

Cuando un activo financiero que mide a valor razonable con cambios en otros resultados integrales
es dado de baja, el efecto acumulado de los resultados contabilizados dentro de otros resultados
integrales se reclasifica de patrimonio al resultado del ejercicio/periodo.

Activos financieros medidos al valor razonable con cambio en resultados

Cualquier activo financiero diferente a los anteriores se mide al valor razonable con cambio en
resultados.




Deterioro de activos financieros

El Fideicomiso reconoce una prevision asociada a las pérdidas de crédito esperadas en activos
financieros que son medidos al costo amortizado. El deterioro se reconoce en tres etapas que
reflejan la potencial variacion en la calidad crediticia del activo de la siguiente forma vy segln se
describe después:

Fase 1 - Activos financieros con bajo nivel de riesgo crediticio

Dentro de esta fase se incluyen activos cuya calidad crediticia no se ha deteriorado
significativamente desde el reconocimiento inicial. Las pérdidas de esta Fase 1 son la porcién de la
pérdida esperada a lo largo de toda la vida del crédito que se derive de aquellos supuestos de
“default” que sea posible que ocurran dentro de los 12 meses siguientes a la fecha de reporte. Los
ingresos por intereses generados por dicho activo se calculan sobre el valor bruto del mismo.

Fase 2 - Activos financieros con incremento significativo de riesgo crediticio

Dentro de esta fase se incluye activos con empeoramiento significativo de su calidad crediticia pero
todavia sin evidencia objetiva de evento de deterioro. El fideicomiso monitorea la evolucién del
riesgo de “default” desde el inicio hasta la fecha de reporte basado en las calificaciones otorgadas
por calificadoras de riesgo reconocidas en plaza o a nivel internacional.

Las pérdidas de esta Fase 2 corresponden al valor actual de las pérdidas de crédito que surjan de
todos los eventos de “default” posibles en cualquier momento durante toda la vida de la operacién
(la media ponderada de la pérdida esperada en relacién con las probabilidades de “default”). En la
medida que se trata de un valor actual, una pérdida esperada puede ser asimismo consecuencia de
un retraso en el pago de importes contractuales, incluso aungue se estime que el deudor los pague
en su totalidad. Al igual que en la Fase 1, los ingresos por intereses generados por dicho activo se
calculan sobre el valor bruto del mismo.

Fase 3 - Activos financieros deteriorados

Dentro de esta fase se incluyen activos con evidencia de deterioro a la fecha de reporte. Al igual
que en la Fase 2, las perdidas de esta Fase 3 corresponden al valor actual de las pérdidas de
crédito que surjan de todos los eventos de “default” posibles en cualquier momento durante toda la
vida de la operacion (la media ponderada de la pérdida esperada en relacién con las probabilidades
de “default”). En la medida que se trata de un valor actual, una pérdida esperada puede ser
asimismo consecuencia de un retraso en el pago de importes contractuales, incluso aunque se
estime que el deudor los pague en su totalidad. A diferencia que Fase 2, los ingresos por intereses
generados por dicho activo se calculan sobre el valor neto de prevision.




Medicion de las pérdidas de crédito esperadas

La Gerencia ha realizado su estimacion de las pérdidas de crédito esperadas en base a la
probabilidad de default y al monto que espera recuperase en dicho escenario. Para ello los calculos
se basaron en las tablas estandar de probabilidad de default y recuperacién en caso de
incumplimiento que publican periédicamente las principales agencias calificadoras de crédito para
cada una de sus categorias de riesgo crediticio.

Prevision

amortizado

medidas al costo

cierre, conclusién que se basa en la
calificacién de grado inversor otorgada a
Uruguay por las calificadoras de riesgo.
Dichas calificadoras estiman que no existe
riesgo de default para los proximos 12
meses en caso de deuda soberana con
calificacién de grado inversor, motivo por el

Activos reconocida
existentes al adicionalmente en:
1/1/2018 Nota Atributos de riesgo de crédito 1/1/2018
Cesion de 5.3 | Crédito considerado de riesgo crediticio bajo
derechos de a la fecha de cada cierre, conclusion que se
cobro basa en la calificacion otorgada por
Intendencia de calificadoras de riesgos y a las garantias
Canelones constituidas a favor del Fideicomiso. 30.727.844
Inversiones 5.2 | Se trata de letras de regulacién monetaria
financieras con bajo riesgo crediticio a la fecha de cada

cual no se constituye prevision.

Impacto de la adopcion de NIIF 9 en cifras comparativas de actives, pasivos y

patrimonio al 31 de diciembre de 2017

Activo

Efectivo
Inversiones financieras medidas al costo
amortizado

Créditos
Cesién de derechos de cobro IC
Pérdidas de crédito esperadas
Otros activos
Total de activo corriente

Créditos
Cesién de derechos de cobro IC
Pérdidas de crédito esperadas
Total de activo no corriente

Total de activo

Cifras
previamente Ajustes y Cifras

emitidas reclasificaciones modificadas
14.194.050 - 14.194.050
919.975.650 - 919.975.650
10.967.599 - 10.967.599
- (114.063) (114.063)
235.644 - 235.644
945.372.943 (114.063) 945.258.880

2.943.632.757

(30.613.781)

2.943.632.757
(30.613.781)

2.943.632.757

(30.613.781)

2.913.018.976

3.889.005.700

(30.727.844)

3.858.277.856




Pasivo y patrimonio neto fiduciario
Pasivo

Deudas financieras

Otras cuentas por pagar

Total de pasivo corriente

Deudas financieras
Total de pasivo no corriente

Total de pasivo

Patrimonio neto fiduciario
Certificados de participacion

Rescate de fondos

Pagos por participacion

Resultados acumulados

Total de patrimonio neto fiduciario

Total de pasivo y patrimonio neto
fiduciario

Cifras
previamente

Ajustes y

Cifras

emitidas reclasificaciones modificadas
26.074.068 - 26.074.068
8.758.751 - 8.758.751
34.832.819 - 34.832.819

1.146.064.635

1.146.064.635

1.146.064.635

1.146.064.635

1.180.897.454

1.180.897.454

2.746.943.385
(193.843.290)
(35.167.111)
190.175.262

(30.727.844)

2.746.943.385
(193.843.290)
(35.167.111)
159.447.418

2.708.108.246

(30.727.844)

2.677.380.402

3.889.005.700

(30.727.844)

3.858.277.856

Impacto de la adopciéon de NIIF 9 en cifras comparativas del resultado del periodo y otro
resultado integral al 30 de setiembre de 2017

Ingresos y gastos por intereses y
similares

Ingresos por intereses y similares
Gastos por intereses y similares
Ingreso neto por intereses y similares

Gastos de administracién
Honorarios Replblica AFISA
Honorarios profesionales y otros
Impuestos

Efecto de las pérdidas de crédito esperadas

Resultados financieros

Diferencia de cambio y reajuste de UI
Resultado inversiones financieras para
mantener hasta el vencimiento

Gastos y comisiones bancarias

Resultado del periodo
Otro resultado integral
Resultado integral del periodo

Cifras . .
previamente recl{a\;?f?gﬁii‘;nes mofi: ;::::das
emitidas
64.299.736 - 64.299.736
(4.221.645) - (4.221.645)
60.078.091 - (6.472.925)
(702.493) - (702.493)
(329.713) - (329.713)
(243.545) - (243.545)

- (30.023.060) (30.023.060)
(1.275.751) (30.023.060) (31.298.811)
72.756.882 - 72.756.882
1.937.941 - 1.937.941
(18.092) - (18.092)
74.676.731 - 74.676.731
133.479.071 (30.023.060) 103.456.011
133.479.071 (30.023.060) 103.456.011




A continuacion se presentan las principales politicas contables aplicadas:

3.2 Definicién de fondos

Para la preparacion del estado de flujos de efectivo intermedio se definid como fondos el efectivo.

3.3 Criterios de valuacién y exposicion

Los estados financieros intermedios han sido preparados siguiendo, en general, el principio contable de
costo histoérico. Consecuentemente, activos, pasivos, ingresos y egresos son valuados a los importes
en dinero efectivamente acordados en las transacciones que les han dado origen.

Los principales criterios de valuacién y exposicion utilizados para la preparacion de los estados
financieros fueron los siguientes:

a. Activos y pasivos en Unidades Indexadas (UI)

Los créditos y pasivos sujetos a cldusulas de ajuste de acuerdo a la evolucidn del valor de la UI han
sido ajustados considerando la cotizacion al 30 de setiembre de 2018 (1 UI = $ 3,9814) y al 31 de
diciembre de 2017 (1 Ul = $ 3,7275). Las diferencias por reajustes han sido imputadas al
resultado del periodo.

Los activos vy pasivos en dolares estadounidenses se han convertido a pesos uruguayos utilizando
el tipo de cambio billete comprador interbancario vigente al 30 de setiembre de 2018 ($ 33,214 por
USs 1) y al 31 de diciembre de 2017 ($ 28,807 por U$S 1). Las diferencias de cambio han sido
imputadas al resultado del periodo.

b. Inversiones financieras medidas al costo amortizado

Las letras de regulacion monetaria se encuentran valuadas al costo amortizado utilizando el
método de la tasa efectiva de interés, menos cualquier pérdida por deterioro reconocida para
reflejar montos irrecuperables. El Fideicomiso mantiene dichas inversiones dentro de un modelo de
negocio cuyo objetivo es mantener los activos financieros para cobrar los flujos de efectivo
contractuales.

C. Créditos

Dentro del capitulo se presenta la cesién de derechos de cobro de la IC correspondientes a los
impuestos, tasas, precios, contribuciones y otros ingresos departamentales que la IC tiene derecho
a percibir. Dado que se trata de un crédito a plazo sin interés, el mismo fue descontado utilizando
la tasa efectiva de los titulos de deuda emitidos, dado que se entiende que ambos tienen
sustancialmente el mismo riesgo. Con posterioridad a la medicién inicial de los créditos, los mismos
se miden al costo amortizado utilizando la tasa efectiva inicialmente determinada.

d. Titulos de deuda

El pasivo se encuentra valuado al costo amortizado (monto efectivamente recibido més los
intereses devengados correspondientes).

La diferencia entre el valor nominal de los titulos emitidos y el importe efectivamente recibido
(cuyo importe neto se presenta en el estado de situacion financiera intermedio en el rubro
Resultados financieros a devengar) se devenga (conjuntamente con los costos iniciales de emisién)
en funcién del plazo e importe remanente de los titulos, a efectos de que los estados financieros
recojan la tasa de interés efectiva tal como lo requieren las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Los titulos de deuda estan garantizados y seran exclusivamente pagados con el activo fideicomitido
(ver Nota 1), en las condiciones establecidas en el Documento de Fideicomiso.




e. Otras cuentas por pagar
Se presentan al costo amortizado.

Las provisiones son reconocidas cuando el Fideicomiso tiene una obligacién presente como
resultado de un evento pasado y es probable que se requiera que cancele dicha obligacién. Las
provisiones representan la mejor estimacion hecha por la Gerencia sobre el desembolso en el que

incurrird para cancelar dicha obligacién a la fecha de balance, descontado al valor presente cuando
el efecto es significativo.

f. Patrimonioc

Los instrumentos de patrimonio se clasifican de acuerdo. a la sustancia de los acuerdos
contractuales convenidos.

g. Impuestos
De acuerdo al articulo 833 de la Ley de Presupuesto N° 18.719, el Fideicomiso estd exonerado de
Impuesto al Patrimonio y de Impuesto a las Rentas de las Actividades Econdmicas.

Como consecuencia de lo anterior, el Fideicomiso solamente serd sujeto pasivo de IVA vy la tasa
aplicable es del 22%.

° Impuesto al Valor Agregado (IVA)

Si bien el Fideicomiso es sujeto pasivo del IVA, el mismo no tiene ingresos gravados por dicho
impuesto. Esto se debe a que su activo principal consiste en una cesién de derechos de cobro de la

IC. Puesto a que dicho impuesto no es recuperable, se reconoce como pérdida del periodo dentro
de Gastos de administracion. a

° Agente de retencidn

En funcién de la aplicacion de la Ley N°® 18.083 y decretos reglamentarios, el Fideicomiso tiene que
actuar como agente de retencién cuando pague rentas gravadas por el Impuesto a la Renta de las
Personas Fisicas, por el Impuesto a las Rentas de los No Residentes y por el Impuesto al
Patrimonio.

El Fideicomiso debera retener estos impuestos, en tanto corresponda, cuando pague los intereses
correspondientes a los titulos de deuda.

h. Reconocimiento de resultados

Se ha aplicado el criterio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos e imputacion de los
egresos o costos incurridos.

i. Determinacién del beneficio

Se ha considerado resultado integral del periodo la diferencia que surge al comparar el patrimonio
al cierre del periodo y al inicio del mismo, luego de excluir los aumentos y disminuciones
correspondientes a integracidn de certificados de participacion, rescate de fondos y pagos por
participacién.

3.4 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados financieros a una fecha determinada requiere que la Gerencia realice
estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los importes reportados de activos y pasivos, la
revelacidén de activos vy pasivos contingentes, asi como las ganancias y pérdidas del periodo.

Los resultados reales que ocurran en el futuro pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones
realizadas por la Gerencia.




3.5 Medicién del valor razonable

El valor razonable es el precio que seria recibido por vender un activo o pagado por transferir un
pasivo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicién, sin
importar si el precio es directamente observable o estimado en base a técnicas de valorizacion.

Cuando se estima el valor razonable de un activo o pasivo, el Fideicomiso considera las caracteristicas

que toman en cuenta los participantes del mercado al momento de asignar un valor a la fecha de Ia
medicion.

Adicionalmente, las mediciones de valor razonable son categorizadas en los niveles 1, 2 y 3 en base a
cuan observable es la informacion considerada para su estimacién, tal como se describe a
continuacion:

. Nivel 1: precios cotizados en mercados activos para el mismo instrumento.

. Nivel 2: precios cotizados en mercados actives para activos o pasivos similares u otras
técnicas de valorizacion desarrolladas a partir de variables observables en el mercado.

& Nivel 3: técnicas de valorizacién desarrolladas a partir de variables no observables en el
mercado.

3.6 Permanencia de criterios contables

Salvo por lo expresado en la Nota 3.1, los criterios aplicados en la valuacién de activos y pasivos,
asi como también en la determinacién del resultado del periodo de nueve meses finalizado el 30
de setiembre de 2018, son similares con los criterios aplicados en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2017.

Nota 4 -  Politicas de gestién del riesgo

A continuacién se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesto el
Fideicomiso vy las politicas de gestién de los mismos.

Riesgo de crédito

Por tratarse de una securitizacién de ingresos futuros, es inherente a la misma el riesgo de
performance ya que los créditos por la cesion de derechos de cobro de la IC corresponden a las

cuotas por impuestos, tasas, precios, contribuciones y otros ingresos departamentales de Ila
mencionada entidad.

Tal como se expuso en la Nota 1, la IC tiene derecho a percibir la recaudaciéon que hicieren los
Agentes Recaudadores vy el Fideicomise SUCIVE, cuyos fondos también transfiere al Fideicomiso.

Asimismo, tal como se revela en la Nota 3.1, se ha calculado y contabilizado el efecto de las
pérdidas de crédito esperadas requerida por la NIIF 9.

Riesgo de liquidez
El riesgo de liquidez se refiere a la capacidad de una entidad de disponer en cada momento de los

fondos necesarios para hacer frente a su operativa normal. La liquidez del Fideicomiso depende de
la cobranza oportuna de los créditos que éste tiene contra la IC.




Riesgo de mercado

Los activos y/o pasivos significativos sujetos a fluctuaciones de las tasas de interés se encuentran
expuestos o descontados a iguales tasas, de forma gue el riesgo queda minimizado. La emisién se
realiz a tasa fija en Unidades Indexadas (UI), por lo cual el riesgo de mercado se encuentra

acotado a tal situacion.

Riesgo de tipo de cambio e inflacién

El Fideicomiso tiene sustancialmente créditos y obligaciones indexadas a la inflacién (medidos en

términos de UI).

La posicidén en Unidades Indexadas (UI) al 30 de setiembre

2017 es la siguiente:

Activo
Activo corriente
Cesion derechos de cobro IC

Activo no corriente
Cesion derechos de cobro IC

Total activo

Pasivo

Pasivo corriente

Titulos de deuda

Resultados financieros a devengar

Pasivo no corriente

Titulos de deuda

Intereses a pagar

Resultados financieros a devengar

Total pasivo

Posicion neta activa

de 2018 y al 31 de diciembre de

30.09.2018 31.12.2017
Ul Equivalente en $ Ul Eguivalente en $
32.556.388 129.620.003 2.942.347 10.967.599
32.556.388 129.620.003 2.942.347 10.967.599
781.046.190 3.109.657.301 789.706.977 2.943.632.757
781.046.190 3.109.657.301 789.706.977 2.943.632.757
813.602.578 3.239.277.304 792.649.324 2.954.600.356
(5.762.359) (22.942.256) - -
(10.444.842) (41.585.094) (6.995.055) (26.074.068)
(16.207.201) (64.527.350) (6.995.055) (26.074.068)

(367.372.391)
(1.554.728)
(52.759.190)

(1.462.656.438)
(6.189.994)
(210.055.439)

(264.580.822)
(1.102.420)
(41.778.766)

(986.225.014)
(4.109.271)
(155.730.350)

(421.686.309)

(1.678.901.871)

(307.462.008)

(1.146.064.635)

(437.893.510)

(1.743.429.221)

(314.457.063)

(1.172.138.703)

375.709.068

1.495.848.083

478.192.261

1.782.461.653

La posicién en délares estadounidenses (US$) al 30 de setiembre

2017 es la siguiente:

Activo

Activo corriente
Honorarios pagados por
adelantado

Total activo

Posicion neta activa

de 2018 y al 31 de diciembre de

30.09.2018 31.12.2017
uss Equivalente en $ USs$ Equivalente en $
- - 8.180 235.644
= - 8.180 235.644
- - 8.180 235.644
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Riesgo de tasa de interés
Tal como se revela en la Nota 6, las deudas financieras del Fideicomiso son a tasa fija, por lo cual

no existe riesgo de fluctuacion del costo por interés que pudiera afectar el flujo financiero.

Nota 5 - Informacién de partidas del estado de situacién financiera
intermedio

5.1 Efectivo

Corresponde a los saldos de las cuentas corrientes que, al 30 de setiembre de 2018 y al 31 de
diciembre de 2017, el Fideicomiso poseia en el Banco de la Reptiblica Oriental del Uruguay (BROU).

5.2 Inversiones financieras medidas al costo amortizado

Las inversiones al 30 de setiembre de 2018 se componen de la siguiente forma:

Tasa Valor Valor en Valor razonable
Instrumento Moneda Vencimiento anual nominal libros estimado (*)
Letras de regulacién
monetaria $ 17.10.2018 8,40% 200.000.000 199.296.780 199.230.926
Letras de regulacién d
monetaria $ 31.10.2018 8,30% 80.000.000 79.494.524 79.439.917
Letras de regulacion
monetaria $ 11.12.2018 9,50% 180.000.000 176.988.140 176.849.129

460.000.000 455.779.444 455.519.8972

Las inversiones al 31 de diciembre de 2017 se componian de |la siguiente forma:

Tasa Valor Valor en Valor razonable

Instrumento ' Moneda Vencimiento anual nominal libros estimado (*)
Letras de regulacién
monetaria $ 15.01.2018 8,29% 56.000.000 55.828.614 55.809.445
Letras de regulacién
monetaria $ 24.01.2018 8,84% 300.000.000 298.403.981 298.368.338
Letras de regulacidn
monetaria $ 06.04.2018 8,75% 430.000.000 421.212.327 419.846.275
Letras de regulacion . '
monetaria $ 08.06.2018 9,47% 150.000.000 144.530.728 144.038.069

" 936.000.000 919.975.650 018.062.127

(*) Importe estimado como el valor actual descontado aplicando la curva de rendimientos en
pesos publicada per la Bolsa Electrénica de Valores al cierre, para plazos similares a los
remanentes de estos valores (valor razonable Nivel 2).

5.2 Créditos

El saldo de créditos al 30 de setiembre de 2018 esta compuesto por lo siguiente:

Corriente ($) No corriente ($) Total ($)
Cesidén de derechos de cobro IC 133.775.040 4.473.102.900 4.606.877.940
Ajustes por valor actual (4.155.037) (1.363.445.599) (1.367.600.636)

129.620.003 3.109.657.301 3.239.277.304
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El saldo de créditos al 31 de diciembre de 2017 estaba compuesto por lo siguiente:

Corriente ($) No corriente ($) Total ($)
Cesion de derechos de cobro IC 11.182.500 4.311.226.500 4.322.409.000
Ajustes por valor actual (214.901) (1.367.593.743) (1.367.808.644)
10.967.599 2.943.632.757 2.954.600.356

Dado que se trata de un crédito a plazo y sin intereses y a efectos de cumplir con Normas
Internacionales de Informacién Financiera, los mismos fueron descontados utilizando la tasa
efectiva de retorno de los titulos de deuda emitidos originalmente (3,97% anual en UI) como
aproximacion al valor razonable al momento de su medicién inicial.

A continuacién se exponen los cronogramas de los fondos que restan recibir de la IC al 30 de
setiembre de 2018:

Ejercicio Monto en UL

Cuarto trimestre 2018 500.000
2019 43.800.000

2020 64.200.000

2021 64.200.000

2022 64.200.000

2023 64.200.000

2024 64.200.000

2025 64.200.000

2026 64.200.000

2027 64.200.000

2028 64.200.000

2029 64.200.000

2030 64.200.000

2031 64.200.000

2032 64.200.000

2033 64.200.000

2034 64.200.000

2035 64.200.000

2036 64.200.000

2037 21.400.000

Total 1.157.100.000
Equivalente en $ 4.606.877.940

Durante el periodo finalizado el 30 de setiembre de 2018 se recibieron fondos de la IC por UI
2.500.000 (equivalentes a $ 9.671.450). Durante el periodo finalizado el 30 de setiembre de 2017
se recibieron fondos de la IC por UI 1.500.000 (equivalentes a $ 5.471.750).
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Nota 6 - Titulos de deuda

El monto nominal total de la emisién ascendié a UI 519.493.072 (equivalentes a $ 1.889.708.000)
el cual se suscribio el 23 de Julio de 2017. Hasta el 30 de setiembre de 2018, se realizaron quince
integraciones por un total de UI 354.000.000 segtin el siguiente cronograma:

Valeor nominal Valor efectivo

integrado integrado Prima
Fecha integracién Ul Uz uI
24.07.2017 207.000.000 249.012.809 42.012.810
07.08.2017 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.09.2017 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.10.2017 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.11.2017 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.12.2017 10.500.000 12.630.899 2.130.89%9
Total al 31/12/2017 259.500.000 312.167.304 52.667.305
05.01.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.02.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.03.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.04.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
07.05.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.06.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.07.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.08.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.09.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899

Total al 30/09/2018
Equivalente en $

354.000.000 425.845.397 71.845.399
1.409.415.600 1.695.460.863 286.045.270

Al 30 de setiembre de 2018 quedan pendientes siete integraciones por un monto total de
UI 165.493.072 de acuerdo al siguiente detalle:

Valor nominal Valor efective

a ser integrado integrado Prima
Fecha integracién Ul Ul Uz
05.10.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.11.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.12.2018 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.01.2019 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.02.2019 10.500.000 12.630.899 2.130.89%
05.03.2019 10.500.000 12.630.899 2.130.899
05.04.2019 102.493.072 123.293.299 20.800.227
Total en UI 165.493.072 195.078.693 33.585.621

El saldo de los titulos de deuda al 30 de setiembre de 2018 estad compuesto por lo siguiente:

Moneda Equivalente
origen (UI) ()
Porcién corriente 5.762.359 22.942.256

367.372.391 1.462.656.438
373.134.750 1.485.598.694

Porcidn no corriente

Al 30 de setiembre de 2018, el saldo de los titulos de deuda supera al monto de las integraciones
dado gque se capitalizaron intereses por Ul 19.134.749'equiva_lentes a$ 72.917.745.
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El saldo de los titulos de deuda al 31 de diciembre de 2017 estaba compuesto por lo siguiente:

Moneda Equivalente
origen (UI) ($)
Porcién no corriente 264.580.822 986.225.014

264.580.822 986.225.014

Al 31 de diciembre de 2017, el saldo de los titulos de deuda supera al monto de las integraciones
dado que se capitalizaron intereses por UI 5.080.822 equivalentes a $ 18.812.3409.

Los titulos de deuda son pagaderos en un plazo de hasta 20 afios desde la primera fecha de
emision. Existe un plazo de gracia para el pago de capital e intereses hasta el 5 de junio de 2019,

Los intereses que se devenguen en el plazo de gracia serdn capitalizados de acuerdo a lo
establecido en el Prospecto de Emisién.

Una vez finalizado el periodo de gracia se comenzaran a realizar las amortizaciones conjuntamente
con el pago de intereses. El capital y los intereses de los titulos de deuda se pagardn en 108 cuotas
bimestrales, iguales y consecutivas en los meses de febrero, abril, junio, agoste, octubre vy
diciembre de cada afio, a partir del 5 de junio de 2019.

La tasa contractual aplicable es del 6,00% lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de
emision y hasta la cancelacion total de los titulos de deuda, sobre la base de un afio de 360 dias y
de meses de 30 dias. La tasa de interés efectiva determinada en funcién del flujo de fondos
asociado a la emisién de los titulos de deuda es del 3,97% anual en Unidades Indexadas (ver Nota
3.3.d).

Durante el periodo de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2018 se emitieron titulos de
deuda por un valor nominal de UI 94.500.000 (equivalentes a $ 363.724.200) y el valor integrado
como contrapartida de la emisién ascendié a UI 113.678.093 (equivalentes a $ 437.539.371),
determinando la prima de emisién en UI 19.178.093 (equivalentes a $ 73.815.201) que surge por
la diferencia entre el valor integrado y el valor nominal de la emisién. Tal como se menciona en la
Nota 8.1, la IC solicité el rescate de dichos fondos de acuerdo a lo establecido en el contrato de
Fideicomiso.

Durante el periodo finalizado el 30 de setiembre de 2017 se emitieron titulos de deuda por
UI 228.000.000 (equivalentes $ 829.663.200 ) y el valor integrade como contrapartida de la
emision ascendié a Ul 274.274.607 (equivalentes a $ 998.050.651), determinando la prima de
emisién en UI 46.274.607 (equivalentes a $ 168.387.451) que surge por la diferencia entre el valor
integrado y el valor nominal de [a emisién. Tal como se menciona en la Nota 8.1, la IC solicité el
rescate de dichos fondos de acuerdo a lo establecido en el contrato de Fideicomiso.
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A continuacion se presenta el cronograma de pago que incluye la totalidad de los titulos de deuda a
ser emitidos (incluyendo el total de intereses a ser capitalizados durante el periodo de gracia
prevista en el contrato de Fideicomiso):

Intereses (UI)

Amortizaciéon (tasa nominal

Ejercicio (UI) 6,00%)
2019 11.640.542 21.946.569
2020 18.353.005 32.027.662
2021 19.482.084 30.898.582
2022 20.680.625 29.700.042
2023 21.952.900 28.427.766
2024 23.303.446 27.077.221
2025 24.737.077 25.643.589
2026 26.258.906 24.121.760
2027 27.874.358 22.506.309
2028 29.589.193 20.791.474
2029 31.409.524 18.971.142
2030 33.341.843 17.038.824
2031 35.393.038 14.987.628
2032 37.570.423 12.810.243
2033 39.881.761 10.498.905
2034 42.335.293 8.045.373
2035 44,939.767 5.440.900
2036 47.704.468 2.676.198
2037 16.544.973 248.587

552.993.226 353.858.774

Los resultados financieros a devengar incluyen los costos relacionados con la emision de los titulos
de deuda (ver Nota 3.3.d) y se devengan en el mismo periodo. Durante el periodo finalizado el 30
de setiembre de 2018 se realizaron pagos por concepto de costos de estructuracion por un total de
$ 309.766.

Desde la fecha de emision de los titulos de deuda (julio de 2017) no se han producido
transacciones en la Bolsa Electrénica de Valores - BEVSA, por lo cual la Ultima cotizacién disponible
para medir su valor razonable corresponde al valor de la emisidn.

Nota 7 - Otras cuentas por pagar

Se incluyen las comisiones de BEVSA, honorarios por la calificacion de riesgo de los titulos y
honorarios legales.

1

Nota 8 Operaciones patrimoniales

Segln el contrato de constitucién del Fideicomiso Financiero Canelones III, de fecha 2 de marzo de
2017, el patrimonio neto fiduciario del Fideicomiso esta constituido por el flujo de fondos futuro
que la IC tiene derecho a recibir de los Agentes Recaudadores y del Fideicomiso SUCIVE por
concepto de cobro de impuestos, tasas, precios, contribuciones y otros ingresos departamentales
que efectlien sus contribuyentes y clientes, transferidos de acuerdo con lo establecido en dicho
contrato, asi como por todos los derechos econdmicos, presentes y futuros que generen los
mismos.

La cesion de los flujos de fondos sera hasta por la suma equivalente a UI 1.161.600.000, mas los
fondos necesarios para atender‘gastos, comisiones e impuestos no contemplados en la cesidn
inicial, liberdndose el saldo a la IC en un plazo maximo de diez dias luego de efectuados los pagos
correspondientes en cada oportunidad.

15




8.1 Aportes recibidos y rescate de fondos
Aporte del fideicomitente

En aplicacidén de dicho contrato, se consideré un aporte inicial realizado el 2 de marzo de 2017,
equivalente al activo fideicomitido por un monto total de UI 1.161.600.000 el cual, medido por su
valor actual segln se describe en la Nota 3.3.c, ascendié a Ul 769.473.482 equivalentes a
$ 2.746.943.385 (a la cotizacién de la UI de dicha fecha, la cual ascendia a $ 3,5699).

Rescate de fondos

Durante el periodo de nueve meses finalizado el 30 de setiembre de 2018 se realizaron rescates de
fondos a la IC por $ 81.735.541.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 se abonaron $ 193.843.290 de los cuales
efectivamente se pagaron $ 185.922.951, quedando pendiente de traspaso al cierre del ejercicio
fondos por $ 7.920.339, los cuales se exponian como pasivo en el rubro Cuentas a pagar.

A continuacion se presenta un detalle de los rescates de fondos realizados al 30 de setiembre de
2018:

Importe en Equivalente

. Ul ! en $
Devolucién prima de emision (Nota 6) 71.845.396 265.850.092 (1)
Devolucion cobro primer cuota de cesion de créditos 500.000 1.808.400 (2)

72.345.396 267.658.492

A continuacion se presenta un detalle de los rescates de fondos realizados al 31 de diciembre de
2017:

Importe en Equivalente

Ul en $
Devolucién prima de emisién (Nota 6) 52.667.305 192.034.890 (1)
Devolucion cobro primer cuota de cesidn de créditos 500.000 1.808.400 (2)

53.167.305 193.843.290

(1) De acuerdo a lo establecido en el contrato de Fideicomiso, en caso de existir sobreprecio de
la emision de los titulos de deuda, el mismo quedara a disposicion de la IC, la cual solicitd el
traspaso de dichos fondos.

(2) Corresponde al saldo remanente del dinero proveniente del flujo de fondos generado por los

créditos departamentales transferidos por la IC, los cuales fueron traspasados a la IC
durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017.
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8.2 Pagos de certificados

Los pagos por participacion corresponden a los pagos que se realizan por cuenta y orden de la IC
vinculados a las obras y a la adquisicidon de maquinarias y equipamiento urbano. Durante el periodo
finalizado el 30 de setiembre de 2018 los pagos por participacién ascienden a $ 824.826.931 y
durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 los pagos por participacién ascienden a $
35.167.111, tal como se detalla a continuacién:

$ $
Pagos por cuenta y orden de la IC 30.09.2018 31.12.2017
Magquinaria y equipamiento urbano 455.555.083 24.505.257
Obras viales 322.361.442 9.892.071
Obras arquitectura 46.910.406 769.783
824.826.931 35.167.111

Cuando se realizan pagos correspondientes a la obra, la IC es quien debiera reflejar el activo de la
misma (las facturas se encuentran a nombre de la IC), mientras el Fideicomiso lo refleja
contablemente como un pago por cuenta y orden del Fideicomitente (asimilado a un reembolso o
rescate de participacién).

Nota 9 - Ingresos por intereses y similares

El saldo de ingresos por intereses y similares estd compuesto por lo siguiente:

$
30.09.2018 30.09.2017
Actualizacion cesion derechos de cobro IC (descuento tasa
efectiva) 91.634.875 64.299.736
01.634.875 64.299.736
Nota'10 - Gastos por intereses y similares
El saldo de gastos por intereses y similares estd compuesto por lo siguiente:
$
30.09.2018 30.09.2017
Gastos por intereses 56.222.397 8.900.472
Devengamiento resultados financieros a devengar (Nota 3.3.d) (18.329.037) (4.678.827)

37.893.360 4.221.645
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Nota 11 - Saldos y transacciones con partes vinculadas

A continuacién se exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas:

Saldos con IC 3
30.09.2018 31.12.2017

Activo corriente
Créditos
Cesion de derechos de cobro IC (valor neto contable) 129.620.003 10.967.599

Activo no corriente
Créditos
Cesion de derechos de cobro IC (valor neto contable) 3.109.657.301 2.943.632.757

Pasivo corriente
Otras cuentas por pagar

Cuentas a pagar - 7.920.339

Saldos con Reptblica AFISA $
30.09.2018 31.12.2017

Pasivo corriente
Otras cuentas por pagar

Comisiones a pagar , 412.871 419.659
Transacciones con IC $

30.09.2018 30.09.2017
Ingresos por intereses y similares
Actualizacion cesién derechos de cobro IC (descuento tasa efectiva) 91.634.875 64.299.736
Rescate de fondos 81.735.541 154.655.202

Transacciones con Repiiblica AFISA

Gastos de administracidon .
Honorarios Administradora 2.962.430 702.493

Nota 12 - Hechos posteriores

Con posterioridad al 30 de setiembre de 2018 no se han producido hechos o circunstancias que
afecten significativamente |a situacion financiera, los resultados integrales de las operaciones y los -
flujos de efectivo del Fideicomiso.

Subgerente de Administracion
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