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INFORME DE REPRESENTACION LEGAL DE
TENEDORES DE BONOS

FIDEICOMISO CORREDOR VIAL DE CARTAGENA

Monto : $47.000 millones
Fecha de Emisién: 02/06/2004

ENTIDAD EMISORA

Los Bonos estdn en cabeza del
Fideicomiso Corredor Vial de Cartagena

administrado por Fiduagraria S.A.

El 17 de diciembre de 1998, mediante
resolucién por el Alcalde de Cartagena
de indias D.T. y C., se adjudico la
licitacion publica denominada Corredor
de Acceso Rapido a la Variante de

Cartagena.

EL Consorcio hizo cesién del contrato, a
la empresa Concesion Vial de

Cartagena, quien deberia constituir una

DICIEMBRE 2012

Fiducia mercantil con una fiduciaria y la
constituciéon de un patrimonio auténomo
que servira para la consecucién de
financiaciones, otorgamiento de los
garantias, administracion de todos los

recursos y servirhA como fuente de

pago.

Mediante el contrato de Concesion
0868804 de 1997, del Distrito Turistico y
Cultural de Cartagena, la Concesion
Vial de Cartagena S.A. se obligd a
ejecutar los estudios, disefios
definitivos, obras de rehabilitacion vy
construccion, operacion y
mantenimiento del Corredor de Acceso
Rapido a la Variante de Cartagena, y en
contraprestacion, el Distrito cedié a la
Concesion los derechos de recaudo de
peaje en las cinco estaciones que

existen actualmente, y en las estaciones



que se llegaran a ubicar en cualquiera
de los accesos que se construyan en el

proyecto.

Asi  mismo, el Distrito cedid la
contribucion de valorizacion decretada y

liquidada para este proyecto.

La composicion accionaria de la
concesion sigue siendo igual que en
afos anteriores, donde los socios son
empresas reconocidas a nivel local y que
cuentan con una amplia experiencia en

el sector de infraestructura en el pais.

Accionistas %
Yalorcom 41%
Alvarez & Collins 42%
KNC ingenieros Ltda. 8%
Proyectos S.A. 8%
Mauricio Gerlein. E. 1%

El Corredor Vial de Cartagena inicié su
etapa de operacion y mantenimiento en
diciembre del afio 2002. Dicha etapa
esta programada hasta mayo del afio
2015.

RESUMEN DE LA EMISION

El monto total de la emision es de
CUARENTA Y SIETE MIL

el

Fiduciaria

MILLONESDE PESOS ($47,000MM)
Estos Bonos estdn en cabeza del
Fideicomiso Corredor Vial de Cartagena

administrado por Fiduagraria S.A.

Los Titulos se emitieron en tres series,
todas indexadas al IPC, con pago de
intereses trimestrales y un plazo de 8

anos.

En la Serie A (Bonos Senior) se
colocaron $35.000 millones, en la serie
B (Bonos Mezzanine) $6.000 millones y
en la serie C (Bonos Junior) el monto

restante.

Los Bonos Senior y los Bonos Mezanine
cuentan con amortizaciones parciales

en los afios cuatro, seis y ocho.

En el cuarto afio se amortiza el 20%, en
el afio seis el 30% y en el octavo afio el

50% restante.

Los Bonos Senior corresponden a la
serie privilegiada, y el pago de intereses
y capital de esta serie, a que haya lugar
en cada periodo, tiene prelacién sobre
todas las demas obligaciones del

Fideicomiso.

Los Bonos Mezzanine corresponden a
la segunda serie en prelacion de pagos,

y se encuentra subordinada al pago de



todas las deméas obligaciones del
Fideicomiso, con excepcion de los
pagos de intereses y capital de los
Bonos Junior, y de la reparticion de

dividendos a los accionistas.

Los Bonos Junior se encuentran
subordinados a los pagos de intereses y
capital, a que haya lugar en cada
periodo, de los Bonos Mezzanine y los
demas pagos y provisiones establecidos
en el Reglamento de Administracién de

la Liquidez del Fideicomiso.

Para los Bonos Junior se estipuld que
serian amortizados al final de la vida de
la emisién, sin embargo, cuentan con
una clausula de amortizacion
extraordinaria y en montos parciales,
gue se ejecuta si existen remanentes de
liquidez del Proyecto, después de
fondeadas todas las cuentas a que se
refiere el Reglamento de Administracion
de la Liquidez del Fideicomiso,
alcanzada una cobertura minima de 1,1
veces en la Cuenta Principal del
Fideicomiso, y pagados los intereses y
capital correspondientes de las Series A
y B a que haya lugar en el respectivo

Periodo de Causacion.

La estructura de la emision contempla la

constitucion de cuentas especiales para
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el pago de intereses y de pago de
capital de los Bonos Senior, constitucion
de cuentas especiales tanto de
intereses como de capital de la Serie
Senior, cuentas especiales para
mantenimiento periodico e impuestos, y

la cuenta de crédito subordinado.

Adicionalmente, la estructura contempla
como un apoyo crediticio la posibilidad
de contar con los recursos de todas las
cuentas especiales, para realizar la
provision de las cuentas de pago de
intereses y de pago de capital de la
Serie Senior, asi como el esquema de
créditos subordinados de la Concesion
Vial de Cartagena S.A. Estos ultimos se
constituyen en el evento en que el
Indicador de Cobertura Trimestral
Observado, esté por debajo de 1,1
veces, conforme a la metodologia de
célculo establecida en el Reglamento de
Administracion de la Liquidez del

Fideicomiso.

Por otro lado, dentro del Reglamento de
Administracion de Liquidez, que hace
parte integral del contrato de fiducia, se
limita la reparticibn de dividendos
puesto que esta esta condicionada a la
provision y pago de intereses y capital

de los Bonos Senior, los gastos de



administracion, operacion y

mantenimiento del Proyecto, el pago de
impuestos, las demdas provisiones y
reservas que se sefialan en el
Reglamento, el pago de intereses y
capital del periodo respectivo de los
Bonos Mezzanine y los Bonos Junior y
el cumplimiento de la cobertura minima

establecida en 1,1 veces.

CARACTERISTICAS

Emisor Fideicomiso Corredor Vial de Cartagena
Monto $46.230 millones

Agente Fiduagraria S A

Manejo
Plazo 8 afios

Tasa IPC + 82%

Amortizacion Serie Senior: $35.000 millones

Amortizacion: afios 4 (20%) 6 (30%) y 8 (50%)

Serie Mz: $6.000 millenes

Serie Jr:$5.230 millones (Hoy en dia amortizada en su totalidad|

DESTINACION:

Los recursos, producto de la emision de
bonos, se destinaran en un 100% a la
sustitucion de la totalidad  del
endeudamiento actual que tiene el
Fideicomiso, con instituciones
financieras y proveedores, asi como
para la constitucion de las cuentas de
reserva de intereses y capital de la

Serie Senior.

CALIFICACION
El Comité Técnico de Calificacion de
Fitch Ratings Colombia S.A. Sociedad

Calificadora de Valores, en reuniéon del 6
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de diciembre de 2010, después de
efectuar el correspondiente estudio y
andlisis, con ocasion de revision anual
de la emisibn de Bonos Fideicomiso
Corredor Vial de Cartagena, por un
monto maximo de $47.000 millones,
decidio afirmar la calificacion “AAA(col)”
(Triple A) con perspectiva estable a la
serie senior de la presente emision. Asi
mismo, decidié afirmar la calificaciéon
“BBB(col)” (Triple B, sencilla) con
perspectiva estable a la serie mezzanine
de la emision, segun consta en el Acta #

1969 de la misma fecha.

Para la afirmacion de la presente
calificacion Fitch Ratings Colombia S.A.
tuvo en especial consideracion la
estructura de la emision, las clausulas de
reparticion de dividendos estipuladas en
el Reglamento de Administracion de la
Liquidez, el comportamiento del trafico
vehicular y la experiencia del operador
de la via. A juicio de Fitch Ratings
Colombia S.A., la estructura de la
emision y los diferentes mecanismos de
apoyo crediticio representados en la
subordinacion de las series, la
constitucion de cuentas especiales para
el pago de intereses y de pago de capital

de los Bonos Senior, las cuentas de



provision del mantenimiento periodico y
de impuestos, y la cuenta de crédito
subordinado, son adecuados para la
atencion de las obligaciones adquiridas a
través de la emision de los Bonos objeto
de esta calificacion en sus respectivos

niveles de riesgo.

ENTORNO MACROECONOMICO
COLOMBIANO

Informe Economico:

Crecimiento Econdmico: El crecimiento
economico del primer trimestre del afio
fue positivo, en donde el crecimiento del
PIB alcanzé el 5.1%, jalonado por el
sector agropecuario y minero,

locomotoras de crecimiento.

Inflacién: A mayo la inflacion acumulada
alcanz6 el 2.20%, cifra ligeramente
inferior a la registrada en el mismo mes
del afio anterior, que se ubicaba en el
2,37%. Las inflaciones mensuales han
sorprendido al mercado, ya que las cifras
han sido para la mayoria de los meses
menores a las esperadas, dado el
impacto previsto por la ola invernal que
se ha presentado en el pais durante el

afo, pero que no ha afectado hasta
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ahora la inflacion total, pese el

incremento en los alimentos.

Tasas de Interés: Durante el afio 2011,
el Banco de la Republica ha venido

incrementando la tasa de intervencion en

125 pb, ubicAndose a corte de junio de
2011 en el 4.25%. Si bien la tasa de
interés de politica ya completa 5
incrementos consecutivos, las tasas de
interés del sistema aun no absorben del
todo el movimiento, por lo cual la DTF a
corte del primer semestre se ubica en el
4.19% ea y el IBR de un mes en el
4.177% ea. La principal tasa de interés
de captacion, -DTF a 90 dias-, sigui6
muy de cerca el comportamiento estable
de la tasa de interés de politica. Tras
haber acabado el 2009 sobre 4,11% EA,
éste indicador a fin de afio se ubicé en el
3.47% EA.

Desempleo: El desempleo ha
presentado durante el presente afio un
comportamiento favorable. La tasa de
desempleo a nivel nacional en mayo se
ubic6 en 11.3%, valor inferior en 80pbs a
la observada en el mismo mes del 2010
(12.1%). De igual manera, la tasa de
desempleo para las 13 principales &reas

descendié hasta el 11% desde el 12.8%



registrado en el quinto mes del afo

pasado.

Mercado Cambiario: Durante el primer
semestre de 2011, el peso colombiano, a
la par con otras monedas emergentes, y
en especial, de América Latina, tendi6 a
continuar con su tendencia apreciativa
frente al dolar. Lo anterior, en medio de
la recuperacibn econbmica y de
cantidades importantes de flujos de
inversion extranjera directa entrantes al
pais. La tasa de cambio cerr6 a corte de
junio de 2011 en $1,772.32 por dolar,
frente a $1.913,98 del inicio del afo.

Deuda Publica: Hacia finales del primer
semestre de 2011, las tres calificadoras
internacionales, otorgaron grado de
inversion a la deuda externa colombiana,
lo que unido a inflaciones mas bajas de
lo esperado, han generado un aumento
en el precio de las deuda publica
(disminucién en la tasa de interés de
estas inversiones). Los titulos de
referencia, Tes tasa fija con vencimiento
en julio de 2024, comenzaron el afio en
el 8.19% EA y cerraron en el 7.75% EA.

Mercado Accionario: Por su parte el
IGBC presentd6 un comportamiento
bajista durante el primer semestre de

2011, luego que a finales del afo
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anterior, el precio de las acciones habia
presentado un fuerte incremento. El
IGBC presentd una desvaloracion del

9.22% en el primer semestre de 2011.
SITUACION FINANCIERA DEL EMISOR

En lo corrido el afio 2010 el trafico de la
concesion ha registrado un crecimiento
cercano al 8,6% (Sep 2010 — Sep 2009),
comportamiento que se encuentra por
encima de las expectativas de la
calificadora. Este crecimiento de tréafico
se atribuye a la ampliacion de la
Transversal 54, un incremento en el
transporte de carga como consecuencia
de unas mejores condiciones
econdémicas a nivel nacional, publicidad
masiva del servicio de Telepejae,
ampliacion de la refineria de Ecopetrol y
cierre de algunas calles como
consecuencia de los trabajos
adelantados para la construccion de

Transcaribe.

Comportamiento Histérico del Trafico Total
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La composicion del trafico por categorias
no presenta variaciones sustanciales. En
términos de numero de vehiculos, el
mayor porcentaje se concentra en
Categoria 1. Sin embargo, las
Categorias 4 y 5 son de gran importancia
para el corredor, porque son las que
pagan mayor tarifa y por lo tanto
contribuyen en forma importante al

recaudo total.

La operacion y mantenimiento de la via
estd contratada con una filial de la
sociedad CVC llamada Operadora Vial
de Colombia S.A. Esta operadora fue
creada el 27 de Febrero de 2003. Su
objeto social principal es la direccion,
administracién y ejecucién de todas las
actividades de operacion y
mantenimiento de vias tanto urbanas

como rurales.

Comportamiento Histérico del Recaudo de Peajes
(sin considerar recaudos por Telepeajes)
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Cuenta con 270 empleados y su Unico

cliente actualmente es la CVC. El

el

Fiduciaria

servicio de manipulacién y transporte de
valores es contratado con Brinks de
Colombia, empresa que cuenta con una

amplia experiencia en este campo.

Esta compafiia es responsable del
transporte del dinero, y es quien
consigna directamente los recursos en la
cuenta bancaria del Fideicomiso. El
recaudo se hace diariamente para evitar
el transporte de sumas elevadas de
dinero. Adicionalmente, esta firma es
quien asume el riesgo y la
responsabilidad en caso de pérdida o

hurto de los dineros recaudados.

ANEXOS
NOTA: Los anexos relacionados estan

disponibles para su consulta en las
oficinas de HELM FIDUCIARIA S.A.,
Carrera 7 No 27 — 18 Piso 19 de 8:00
AM a 4:00 PM.



