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Dictamen de los Auditores Independientes

Sefiores Directores y Accionistas de
Republica Administradora de Fondos de Tnversion S.A.

Opinion

Flemos auditado los cstados financieros de Repiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A,
que se adjuntan, que comprenden el Estado de Sitvacion Financiera al 31 de diciembre de 2017, los
correspondientes Estado de Resultados, Fstado de Resultados Integral, Estado de Cambios en el
Patrimonio y Estado de Flujos de Lfectivo por ¢l cjercicio finalizado en esa fecha, y sus notas
explicativas adjuntas que incluyen un resumen de las politicas contables significativas aplicadas.

En nuestra opinion, los estados financieros antes mencionados, presentan razonablemente, respecto
de todo lo importante, la situacion financiera de Repiiblica Administradora de Fondos de Inversién
S.A. al 31 de diciembre de 2017, ol resultado integral de sus operaciones, los cambios cn ¢l
patrimonio y Jos flujos de efectivo correspondientes al cjercicio finalizado en esa fecha, de acuerdo
con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Fundamento de la opinién

Hemos Hevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria (NIA) emitidas por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC). Nuestras
responsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la secctdn
Responsabilidades del auditor e relacidn con lo auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con el Codigo de Etica para Profesionales de
la Contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Fitica para Contadores (Cédigo de Ltica
de TESBA) junto con los requerimientos de ética que son aplicables a nuestra auditoria de los estados
financieros en Uruguay y hemos cumplido las deds responsabilidades de ética de conformidad con
esos requerimientos y con el Codigo de Etica de IESBA.

Consideramos que Ia evidencia que hemos obtenido proporciona una base suficiente y apropiada
para nuestra opinion de auditoria.

Responsabilidad de la administracién y los encargados del gobierno de la
Soaciedad por los Estados Financieros

La administracién es responsable de la preparacion y presentacion razonable de los estados
financicros adjuntos de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, asi
como del control interrio que la administracion considere necesario para permitir la preparacion de
estados financieros libres de incorrecciones materiales debido a frande o error.
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En la preparacion de los estados financicros, la administracion es responsable de cvaluar la
capacidad de Repiiblica Administradora de Fondos de Inversién S.A. para continuar como un
negocio en marcha, tevelando, segin corresponda, los asuntos relacionados, salvo que la
administracion se proponga liquidar la Sociedad o cesar sus operaciones, o no tenga ota alternativa
mas realista que hacerlo.

Los encargados cle gobierno son responsables de supervisar el proceso de presentacidn de los
informes financieros de Republica Administcadora de Fondos de Inversion S.A.

Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de los Estados
Financleros

Nuesltos objetivos son obtener una seguridad razonable de que los estados financieros en su
conjunto estan libres de incorrecciones materiales, ya sca por fraude o por error, y emitir nucstra
opinion. Seguridad razonable ¢s un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoria
realizada de acuerdo con Normas Internacionates de Auditoria siempre detecte las incorrecciones
materiales cuando existan.

Las incorrecciones pueden sutgir por fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o
en conjunto, puede esperarse razonablemente que influyan en las decisiones ccondmicas que los
usuatios toman basandose en los estados financicros.

En el Anexo A de este informe de auditoria sc incluye una descripeidn mis detallada de nucstras
responsabilidades en relacion con la auditoria de los estados financieros. Hsta informacion, que se
encuentra en la pagina siguicnte, es parte integrante de nuestro informe de auditoria,

Otros asuntos
Los estados financieros de Repuiblica Administradora de Fondos de Inversion S.A. al 31 de

diciembre de 2016, y por el ejercicio finalizado en esa fecha, fucron revisados por owo auditor que
expresd una opinién sin salvedades sobre dichos estados financieros el 24 de marzo de 2017.

Montevideo, Uruguay
8 de marzo de 2018

/
GAJA DE JUSILACIONES
B s

UNIVERSITARIOS

Socio, Grant Thornton S.C.
Cantador Publico
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° Grant Thornton

Anexo A

Como parte de una auditorfa de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditorfa, aplicamos el
juicio profesional y mantenemos ¢l escepticismo profesional durante toda la auditoria.

Asimismo:

» Identificamos y evaluamos los riesgos de incorreceién material en los estados financieros, ya sea
por fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
tiesgos, obtuvimos evidencia de anditoria suficiente y apropiada para proporcionar una base para
tuestra opinion. Fl riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mayor que la
que resulte de un crror, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones
deliberadas, manifestaciones intencionalmente errdneas, o la clusion ded control intetno.

= Obtenemos un entendimicnto del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disefiar
procedimicntos de auditotia que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el propaosito de
exptresar una opinion sobre Ia cfectividad del control interno de la Soctedad.

® [Lvaluamos lo apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y las revelaciones realizadas por Ia administracion.

® Concluimos sobre €l uso adecuado por la administracion, del supuesto de negocio en marcha y en
base a Ia cvidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no eventos o condiciones que
pucdan proyectar una duda importante sobre ta capacidad de la Sociedad para continuar como un
negocio en matrcha. Si legamos a la conclusion de que existe una incertidumbre maletial, estamos
obligados a Hlamar la atencién en nuestro informe de auditoria de las revelaciones relacionadas en
fos estados financieros o, si lales revelaciones son insuficientes, modificar nuestra opinion. Nuestras
conclusiones se basan en la cvidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria. Sin embargo, eventos futuros o condiciones pueden causar que la Sociedad no pueda
continuar como un negocio en marcha.

® Hvaluamos la presentacidn, estructura y contenido de los estados financieros, incluyendo las
revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y hechos subyacentes en una
forma que logren una presentacion fel.

Nos comunicamos con los encargados del gobicrno de la Sociedad en relacion con, entre otras
cosas, cl alcance y el momento de realizacién y los resultados significativos de la auditoria, incluidas,
en caso de haberlas, Jas deficiencias significativas en cl control interno que identificamos durante
nuestra auditoria.

‘También proporcionamos a los encargados del gobierno de la Sociedad una declaracion de que
hemos cumplido con los requisitos éticos aplicables en relacion con la independencia y les hemos
comunicado todas las relaciones y demas cuestiones de las que s¢ puede esperar razonablemente
que pucden afectar nuestea independencia y, en su caso, las correspondientes salvaguardas.

&
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REPUBLICA

Repuiblica Administradara de Fordos de baversitn SA.

Estado de Situacion Financiera al 31 de diciembre
de 2017

(cifras expresadas en pesos uruguayos)

Notas 31 de diclembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Aclivo
Efectivo y equivalentes de efectivo
Caja 281.400 79.000
Bancos 70.644.450 59.556.650
70.525.850 59.635.650

inverslonaes financieras para mantener hasta el vencimiento
Depbsilos a plazo fijo 5y 14 129.637.116 88.727.793

Créditos por serviclos prestados
Honorarios a cobrar & 44.496,263 60.717.440

Otras cuentas por cobrar

Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a lideicomisos 2,868,629 3.006.847

financieros 7

Gastos pagados por adelantado 233039 314,877

Crédito fiscales 1.075.586 7.289.617

Otros - 85,775
4.177.254 10.697.116

Total activo corriente 249.236.483 219.777.999

Otros activos financieros
Depbsilo en garantla Banco Central del Uruguay 14 74.550.000 $11.952.130

Inverslones financieras para mantener hasta el

vencimiento
Letras de regulacién monglaria Sy14 92.273.679 84.753.975
Notas de regulacion monetaria 5yi4 94.362.039 B4.706.148
Bonos del lesore Sy 14 61.404.517 63.327.336
248,040.235 236.787.459
Propiedades, planta y equipo 8 44.8%1.423 46.941.4%4
Activos intangibles 9 13.660.817 17,203.664
Impuesto a la renta diferido 10 7.012.967 4.211.271
Total active na corriente 388.155.442 417.101.715
Total activo §37.391.825 636.879.714

Cra. FernaMdda Fuentes
Gesehte General Sub Gerente Administracion

Las notas 1 a 18 que se acompanan forman parte integral de los estados {inancieros.
2N GrantThornton 52
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Kepablica Administiradora de Fondos de Inversidn S.A.

Estado de Situacion Financiera al 31 de diciembre
de 2017 (continuacion)

(cifras expresadas en pesos uruguayos)

Pasivo
Deudas comerciales
Proveedores

Deudas financieras
Acreedores por ieasing

Otras por cuentas por pagar y provisiones
Provisiones por cuentas a pagar

Provisiones aguinaldo, ficencia y salario vacacional
Acreedores sociales

Licencia software a pagar

Remuneraciones a pagar

Provision Incenlivo por reliro

Provision para banos por carrera funcional
Honorarios tobrados por adelantado

Fondos a reembolsar a fideicomiso de recuperacion
QOlras

Tolat pasivo corrienle

Deudas financieras
Acreedores por leasing

Diras deudas y provisiones

Licencia software a pagar

Provision para bonos por carrera funcional
Provision incentivo por retiro

Totai pasivo no corriente
Totai pasivo
Patrimonio

Capitai accionario
Reserva por ajusle por inflacion

Reserva por revaiuacion de propledades, planta y equipo

Ganancias retenidas

Reserva legal

Resuitade de ejercicies anleriores
Resullado def elercicio

Total patrimonio
Total pasivo y patrimonio

L e :
~Gr.do et liglioni

Gererlle Gefieral

Notas 34 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
3431747 5.669.306
12 3.440.524 3.504.194
1.129.158 711.112
18.741.223 18.014.146
11.432.882 10.495.043
460912 469 .440
1 7.756.223 11.866.491
11 5.371.480 6.469.672
11 60.094 766.450
476.372 436.820
5 5474 655 N
47572 133.304
50.950.582 49,362.478
57.828.853 58.535.978
12 6.307.830 9.366.675
460912 938.880
1 5.614.059 139%4.725
11 11.675.096 6.733.051
17.750.067 11.066.656
24.057.897 20433.34
81.886.750 78,969,309
13
60,600.392 60.609.382
40,830,109 40.830.108
7.052.297 7.209.791
108.491.798 108.649.292
12.121.878 12121878
387.640.827 348.094.821
47.250.672 89.044.414
447.013.377 449.261.113
555,505,175 557.910.405
637.391.925 636.879.714

Cra. Fernane Fuentes
Sub Gerente Administracion

T.as notas 1 a 18 que se acompafan forman parte integral de los estados financicros.

@ GrantThornton
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REPUBLICA

Republica Administradora de Fondos de nversion 5.A.

Estado de Resultados por el ejercicio finalizado cl
31 de diciembre de 2017

(cifras expresadas en pesos uruguayos)

Nolas 31 de diciembre de 2017 3 de diciembre de 2016
Ingresos operativos
Honaorarios por administracion de [ideicomisos recuperacion carteras 133.071.222 195,258,059
Honorarios por administracion y estructuracién de fideicomisos 131.009.743 111970.450
Honorarios por ofros servicios 6.508.678 284,351
270.580.643 307.512.860
Gastos de adminlstracion
Remuneraciones 132.419.459 128.749.197
Cargas sociales 39.698.054 38.341.380
Honorarios profesicnaies 13.234.767 11.911.591
Gastos de oficina 6.047.554 7.470.858
Formacion provision carrera luncional ¥ reliic 11 6.640.931 6.114.765
Depreciaciones y amortizaciones 5.792.261 5.466.642
Arendamiento, mantenimiento de equipos y sistemas de compulacian 5.367.929 5.262.583
Honorarios de geslidn de cartera 15 1.611.108 2.737.510
Servicios contratados 2.058.326 1.654.528
Telecomunicaciones 1.009.553 942.751
impuesto al patrimonio y otro 6.955.285 6.060.449
Impueslos lasas y contribuciones 565.280 542987
Diros gastos Eie adminisiracién 2773332 1.793.134
225.273.837 217.054,385
Resultado operativo 45,315.806 90.458.475
Resultados diversos
ingresos varos £21.864 83.576
621.864 B3.576
Ganancias financieras
Diferencias de cambic - 3.673.698
Reajusie depdsits en garantia Banco Central del Uniguay 4.396,000 567.900
Reajusie inversiones en Ui 5.899.294 4.681.251
Intereses ganados por colocaciones 15.376.643 18.654.405
Otros resultades financieros (1.610.060) 3.195.769
24.061.877 30.773.023
Pédidas financieras
Diferencias de cambio 5.128.756 -
Gastos bancarios e intereses 1.296.767 971434
6.425.533 971.434
Resultados financieros netos 17.638.344 29.801.589
Resuifatlo antes de impueste a ia renta 63.574.014 120.343.640
impuesto 2 ia renta 10 (16.323.342} (31.299.226)
Resultado dei ejercicio 47,250.672 £9.044.414
~er, .lfg'e asliglioni Cra. Fernalila Fuentes
Gerente Gengrai Sub Gerente Administracion

Ias notas 1 a 18 que se acompanan forman parte integral de los estados financieros.

@ Grant Thornton
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REPUBLICA
Repahlica Administradora de Fondos de Inversion $.A.

Estado de Resultados Integral por el ejercicio
finalizado el 31 de dicitembre de 2017

(cifras expresadas en pesos uruguayos)

Notas 31 de diciembre de 2017 1 de diciembre de 2018
Resuitado del ejercicio ' 47.250.672 88.044.414
Otro resuitado integral
Componente impueslo diferido ajusie revaluacion i3 44.008
Tolal de otro resultado inmtegrai dei ejercicle 44,098
Resullado Integral del ejercicio 47,284,770 89.044.414

cr. Jogge Castiglioni Cra, Femanda Fuenles

Gerente General Sub Gerente Administracion

1.as notas 1 a 18 que sc acompadan forman patte integral de los estados finangicros.
GrantThornton
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REPUBLICA

Repdhlica Administradora de Fondos de tversién S.A,

Estado de Cambios en el Patrimonio por el
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017

(cifras expresadas en pesos uruguayos)

Reserva por Reservas por

Aportes de ajuste por revaluacion de Resuitados

Nolas capital inflacién inmuebles Reservas acumutados Total
Saldos al 31 de diciembre de 2015 60.609.392 40.830.109 7.360.985 12.121.878 497.010.026  617.932.390
Dividendos pagados 13 - - - - {149.086.399) (149.066.399}
Transacciones con propletarios - - - - {149.066.300) (149.066.399)
Resultado del ejercicio - - - - 80.044.414 89.044.414
Revaluacidn de inmuebles - raspaso a ; N (151.194) : 151 194
resultados acumulados ) )
Resultado Integral del ejercicio - - (151.184) - 89.195.608 89.044.414
Saldos ai 31 de diciembre de 2016 60.609.392 40.830.109 7.209.791 12121878 437139.235 551910405
Dividendos pagados 13 - - - - (49.700.000)  {49.700.000)
Transacclones con propietarios - . . . (49.700.000)  (49.700.000)
Resuttado del ejercicio - - - - 47.250.672 47250672
Revaluacion de inmuebles - traspasc a . i (201.592) B 901.592 .
resultados acumudados '
Efecto de impuesto diferido por revaluacion - - 44098 - - 44.098
Resultatdo integral del ejercicio - . (157.494) . 47.452.264 47.294.170
Saldos al 31 de diciembre dg 2017 60.609.392 40.930.10% 7.052.287 12.121.878 434891499 556505175

s
Cr. Joyge Castiglioni Cra. FerandaRuentes

Gerente General Sub Gerente Administracion

Las notas 1 a 18 que s¢ acompafian forman parte integral de los estados financieros.

GrantThornton
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REPUBLICA

Repiblica Administradera de Fondos de Inversion 5.A.

Estado de Flujos de Efectivo por el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2017

{cifras expresadas en pesos uruguayos)

Nofas 31 de diclembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Fiujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado def ejerciclo anles de impuesto a la renta 63.574.014 120.343.640
Ajusles por:
Depreciaciones y amorlizaciones 8y9 5,792.261 5.466.642
Provision carrera funcional y reliro i 6.933.307 6.602.327
Diferencia de cambio asociada a disponibilidades 566.902 3.689.638
Diferencla de cambio asociada a rubros no operativos 3.755.770 {4.481.333)
Reajusles depdsitos bancarios y letras Ul devengados no percibidos {10.295.294} (5.249.151)
Intereses ganados no percibidos {15.571.853} {18.654.405)
Cambios en rubros operalives:
Honorarios a cobrar 16.221.177 9.981.655
Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos financieros . 138.218 2.755.979
Otros activos ] 6.381.644 (7.176.574)
Deudas comerciales {2.231.559} 2.609.038
Otras deudas y provisiones 7.929.964 {25.475.807)
Efectivo aplicade a operaciones antes del pago de impuesto a la renta 83.194.451 90.411.649
Impuesto a la renla pagado {25.666.596) {39.923.913)
Efectivo aplicado a las operacienes 57.527.855 50.487.736
Flujo de efectiva relacionado con inversiones
Liquidacién neta de depdsitos a plazo fijo (44.463.953) 231131132
Compra{liquidacion) neta de leiras de regulacion monetaria 1.947 151 15,545.267
Compra neta de nolas de lesoreria 4.427.911 {16.989.736)
Liquidaciénf{compra) nela de benos del tesero 2.909.819 (18.223.180)
Cobros de depésiles en garantia Banco Cenlral del Uruguay 41.403.130 {111.852.130)
Pagos por compra de propledades, planta ¥ equipo 8 {123.644) {792.553)
Pagos por compra de intangibles 9 {76.002) -
Intereses percibidos por colocaciones 886.703 876.011
Efectivo proveniente de actividades de inversion 6.911.115 99.594.811
Fiujo de efectivo correspondiente a actividades de financiamisnto
Dividendos pagados 13 (49.700.000} {149.066.399)
Pago de acreedores por leasing {2.881.868) {3.724.024)
Efectivo eplicado a actividades de financiamiento {52.581.868) {152.790.423)
Variacion nela de efectivo 11.857.102 {2.707.876)
Diferencias de camble en ¢! efectivo {566.902) {2.689.638)
Efectivo y squivalente al inicio del ejercicio 59.635.650 66.033.164
Efectivo y equivalente a! final del ejercicio 3.2 70.925.850 59.635.650

~Cr.Jofge Cpstighoni Cra. FernandNuentes
Gerevte General Sub Gerente Administracién

Las notas 1 a 18 que sc acompanan forman parte integral de los estados {inancieros,
(@) GrantThornton
‘_.‘_....n-——!--_-"——-—m.
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REPUBLICA

Repablica Administradora de Fondos de Inversitn 5.A.

Notas a los FEstados Financieros al 31 de

diciembre de 2017

Nota 1 - Informacion basica de la empresa
1.1 Naturaleza juridica

Reptiblica Administradora de Fondos de Inversion S.A. (la Sociedad) es una sociedad anonima cerrada, que
tiene por objeto exclusivo 1a administracion de fondos de inversion, conforme a lo dispuesto en la Ley N°
16.774 del 27 de setembre de 1996 y su modificacion posterior en la Ley N° 17.202 de fecha 24 de setiembre
de 1999, y demas normas reglamentatias y complemen tarias.

La Sociedad se domicilia en la ciudad de Montevideo en la calle 25 de Mayo N® 552.

Su Gnico accionista es Banco de la Republica Ortental del Uruguay (en adelante “BROU™).

El 31 de diciembre de 2003, el Banco Central del Uruguay (en adelante “BCU”) autorizo a Compania
Administradora de Recuperacion de Activos Administradora de Fondos de Inversion S.A. a funcionar como
fiduciario financiero cn ¢f marco de la Tey N° 17.703 de fecha 27 de octubre de 2003. Asimismo, en dicha

fecha fue inscripra en la Seccion Fiduciarios Financieros del Registro de Fiduciarios Profesionales de la
Divisién Mereado de Valores y Control de AFAP del BCU.

El dia 29 dc diciembre de 2005, el organismo de contralor Auditotia Interna de la Nacion (AIN) aprobé ¢l
cambio de nombre y razon social de la empresa. Durante el mes de enero de 2006 se realizaron las
publicaciones y registros correspondientes a cfectos de pasar a llamarse “Republica Administradora de

Fondos de Inversion Sociedad Andnima”, pudiendo utilizarse la abreviatura “Repiblica ATFTSA”.

1.2 La Sociedad actualmente es administradora de los siguientes fideicomisos y
fondos de inversion:

1.2.1 Fideicomisos

Fideicomisos de Recuperacion de Carteras

Cotresponden a fideicomisos financicros para la securtitizacién, gestion y recaperacion judicial y extrajudicial
de carteras de clientes morosos.

El patimonio fiduciario se constituye con los créditos morosos cedidos y Ia funcion de la Fiduciaria cs
remunerada con un porcentaje del saldo liquido recuperado.

Los fideicomisos actualmente administrados son:

. Primer Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso I)

. Segundo Fideicomiso Financiero de recuperacion de carteras del BROU (Fideicomiso TI)

. Tercer Fideicomiso Financiero de recuperacidén de carteras del BROU (Fideicomiso 1I1)

. Fidcicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras Ministerio de Economia y Finanzas — Banco de
Crédito (MEF/BDC)

. Fideicomiso Financiero de Recuperacidn de Cartera Bandes Uruguay

. Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Cartera Bandes Uruguay 11

] Fideicomniso Financiero de Recuperacion de Cartera Bandes Uruguay I

. Fideicomiso [Financiero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1

@ GrantThornton
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REPUBLICA

Repiblica Administradora de Fondos de Inversion S.A,

. Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Contribucién Inmobiliaria de Rio Negro
. Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Tributos Departamentales de Canclones
. Fideicomiso Financiero de Recuperacién de Activos de Alcoholes del Uruguay S.A.

Fideicomisos con intendencias para financiacién de proyectos yfo reestructuracion de deudas

Corresponden a fideicomisos financietos para la realizacién de obras por parte de las intendencias en sus
respectivos Departamentos y/o para la reestructuracion de deudas con organismos pablicos y privados.

El patrimonio fiduciario se constituye con créditos cedidos de tributos, inmuchles u otro tipo de activos de
las respectivas intendencias y se destina al financiamiento de los proyectos o al repago de las deudas
reestructuradas.

En algunos casos, sc realizan emisiones de titulos de deuda de oferta privada y piblica como forma de
prefinanciar las obras proyectadas.

Los fideicomisos actualmente administrados son:

® [ideicomiso Financiero de Tributos Departamentales para la Consttuccion del Pavimento y Drenajes
Pluviales en Cnidad de Ia Costa

¢ [ideicomiso Financiero de Vivienda Social de Maldonado

* lideicomiso Financiero para el Parque Industriat de Rio Negro

e lideicomiso Financiero I - Fondo de Inversion Departamental

e Fideicomiso Financiero Reestructuracion de Pasivos Canelones 1

¢ [ideicomiso Financiero de Obras Viales e infracstructuva de Canelones

¢ [ideicomiso Rivera 1]

» Tideicomiso San José

s Fideicomiso Financieto UTE Reesttucturacion Deudas de Intendencias por Alumbrado Pablico

¢ Fideicomiso Financiero Florida 1

¢ Fideicomiso Financiero Rio Negro Obras 1

¢ [ideicomiso Financiero Paysandu [

¢ Fideicomiso Financiero Fondo Capital 1

s FHideicomiso Sajto Dayman

s Fideicomiso Canelones 111

¢ [lideicomiso Financierc Planes y Programas de Vivienda Maldonado

Los fideicomisos que se extinguieron durante el ejercicio finalizado el 31 de dictembre de 2017 fueron:

* Fideicomiso Salto V11
» Jidetcomiso Financiero Salto Arapey

Fldeicomisos con Institucioﬁes de Asistencia Médica Colectiva

Estos fidetcomisos se enmarcan dentro de los respectivos Planes de Reestructuracién aprobados por el MSP
y MLE para las Instituciones de Asistencia Médica Colectiva,

Fl patrimonio fiduciario se constituye con los créditos que les corresponda recibir del FONASA por el plazo
y et las condiciones establecidas.

Con el respaldo del patrimonio fideicomitido Reptiblica AFISA, en su calidad de Fiduciaria realizé la emision
de titulos de deuda de oferta privada cscriturales y titulos de deuda dc oferta piblica escriturales, los cuales se
amortizan cn ¢l periodo que dura eada fideicomiso. Los fondos obtenidos por dichas cmisiones se destinan a
cumplir con los Planes de Reestructuracion previstos.
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Los Adetcomisos actualmente adnmunistrados son:

© Fidcicomiso Financiero CASMU Reestructuraciéa de pasivos catcgoria 1D
. Fideicomiso Financiero Nuevo CASMU

. Fideicomiso Financicro Asociacion Espaiola

. Fideicomiso Financiero Casa de Galicia

. Fideicomiso Financiero CASMU H

. Fideicomiso Financiero CASMU 111

. Fideicomiso Financicro Asociacion Espanola [T

Fideicomisos Sistema Unico de Cobro de Ingresos Vehiculares

Los mismos sc constituyeron para la gestion de los derechos de cobro presentes y futuros asi como Ia
administracion del fujo de recaudacion del tributo del impucsto a los vehiculos de transporte, los recargos,
multas y moras respectivos, las multas que pudietan corresponder a los propictatios, poscedores o
conductores de dichos vehiculos y, en su caso, precios, tasas, peajes y demds conceptos similares que
corresponda abonar a los vehiculos automoltores.

Los fAdeicomisos actualmente administrados sotn:

. Fideticomiso SUCIVE
. Fideicomiso Fondo Nacional Unificacion de Parentes

Fideicomisos para la construccion de parques edlicos
T.a finalidad de cstos fideicomisos es emitic valores contra el patrimonio fideicomitido y asi obtener cl
financiamiento para la adquisicion de aerogencradores y gestion de los proyectos de parques edlicos y la

postetior venta de energia eléctrica a ULE.

Los fAdetcomisos actualmente administrados son:

. Fidcicomiso Ventus 1
. Fideicomiso Financiero Pampa
. Fideicomiso Financiero Arias

Otros fldeicomisos

Adicionalmente a las categorias enumeradas se administran otros Fidcicomisos con fines especificos que se
detallan a continvacion:

Fideicomiso Financiero de Electrificacion Rural

Se constituye para la oblencién de financiamiento para que los potenciales clientes puedan cumplir con las
obligaciones previstas en ¢ Reglamento de Obras Mixtas de Llectrificacion Rural. UTE tansfiere al
fideicomiso la totalidad de los conformes que resulten del total de créditos conformades de los potenciales
clientes que adhieran en la forma y condiciones establecidas.

Fideicomiso Financiero “Orestes Fiandra” para la Inversién en Innovacion
Se constituyd este fideicomiso, por cl cual los fideicomitentes aportan fondos destinados a brindar

financiamiento a empresas intensivas en conocimiento, con potencial para realizar una expansion siguificativa,
pero con obsticulos pata acceder a financiamicnto tradicional por el per(il de riesgo asaciado.
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Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia JAMC

[a finalidad del fideicomiso es emitir contra el patrimonio fideicomitido las garantias para tespaldar el
cumplimicnto del repago del financiamicnto obtentdo por las IAMCs en ¢l marco de sus respectivos Planes
de Restructuracion aprobados por el Ministerio de Salud Pablica (MSP) y el Ministerio de Economia y
Fmnanzas (MEF), asi como guardat, custodiat, conservar y ¢jecutar las garantlas reales o de otra especic que
coniragarantucen el reembolso de los pagos que eventualmente deba cumplir el Fondo de Garantia IAMC,

Fideicomiso Financiero Fondo Compass Desarrollo Inmobiliario |

La finalidad del fideicomiso es generar rentabilidad para los titulares a través de la inversién de los fondos a
aportarse por los fideicomitentes en el desarrollo de proyectos inmobiliarios residenciales en Uruguay pata su
venta y/o arrendamicnto, usufructo o aprovechamiento econdmico de los mismos.

Fideicomiso Fondo de Flnanciamiento de la Actividad Lechera Il

La finalidad del fidcicomiso es utilizar los fondos provententes de fa emisién de titulos de deuda y la toma de
créditos bancartos con el fin atender las necestdades de financiamiento de la actividad lechera nacional.

Fideicomiso Financierc Fonde de Deuda Para Infraestructura en Uruguay CAF |

la finalidad del fideicomiso es invertir en un pottafolio de mversiones de deuda de proyectos de
infracstructura en Uruguay y emitir valores contra ¢ pattimonio fiduciario y asi obtener el financiamicnto
para llevar adelante dichos proyectos.

Fideicomiso Fondo de Financiamiento y Recomposicion de la Actividad Arrocera IV

La finalidad del fideicomiso es utilizar los fondos provenientes de la emision de titulos de deuda y 1a toma de
créditos bancarios con el fin de atender las necesidades de financlamiento y recomposicion de la actividad
arrocera nacional.

Fideicomiso Fondo Para el Desarrollo - ANDE

Ia finalidad del fideicomiso es administrar los recutsos fideicomitidos que serdn destinados a proyectos
productivos viables y sustentables alineados con los objetivos y direcciones estratégicas establecidas por el
podet ejecutivo y por ANDE. El cometido principal es el de promover y apoyar el desarrollo de la micro,
pequehia ¥ imediana empresa, incluyendo procesos de intetnacionalizacion, desarrollo como proveedores de
emprendimientos de mayor tamafio y la asociacién colaborativa de emprendimientos de interés conjunto, asi
como los programas orientados a emprendimientos con fuerte componente innovador.

Fideicomiso Financiero OSE |

La finalidad del fideicomiso es fortalecer la situacion financiera del organismo, mejorar ¢l capital de trabajo,
repecfilar pasivos financieros y financiar distintas inversiones. Los recursos sc¢ obtendrin a partie de la cmisién
de titulos de deuda puiblica con el respaldo del patrimonio fideicomitido compuesto por el flujo futuro de sus
ingresos provenientes de la cobranza descentralizada por los servicios que presta.

1.2.1 Fondos de Inversién
Fondo de Inversion Departamental

[l finico fondo administrado corresponde al Fondo de Inversion Departamental creado por la Ley 18.565
para la asistencia financiera a las Intendencias. Fl mismo se financia con apottes de Rentas Genetales.

Dicho Fondo cedié a favor del [Fideicomiso [Financiero I - Fondo de Inversion Departamental los aportes
futuros a recibir de Rentas Generales, los cuales se destinan al repago de los dwlos de deuda de dicho
[ideicomiso.
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Nota 2 - Declaracion de cumplimiento con Normas Contables Adecuadas
2.1 Bases de preparacion de los estados financieros

1.os presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Notmas Contables Adecuadas en el
Uruguay (NCA) establecidas en los decretos 291/14, 372/15, 408/16 y 124/11.

Ll Decreto 291/14 con las modificaciones dadas pot el Decreto 372/15, establecen que los estados
financicros correspondientes a cjercicios iniciados a partic del 1° de cnero de 2015, deben ser
obligatoriamente formulados cumpliendo con la Norma Internacional de Informacion Tinanciera para
Pequefias y Mediana Entidades (NITF para PYMES) emitida por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad a la fecha de publicacion del decteto, taducida al idioma espariol y publicada en la pagina web
de la Auditoria Interna de la Nacion. Sin perjuicio de su obligatoriedad general, este decreto establece algunos
tratamicntos alternativos pennitidos.

Adicionalmente, el mismo Decreto en su acticulo 7°, otorga la opeidn a cualquier emisor de estados
financicros de aplicar las normas contables adecuadas previstas por ol Decreto N® 124/11 que corresponden
a las Normas Internacionales de Informacion Financicra (N11F) adoptadas por ¢l International Accounting
Standard Board (IASB) traducidas al idioma espafiol.

Ta Sociedad, en ejercicio de la opcion mencionada en cl parrafo antetior ha preparado sus estados financteros
de acuerdo con las NIIT y las interpretaciones del Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad. A 1a
fecha de preparacidn de los presentes estados financieros han sido aplicadas todas las NITF vigentes emitidas
por ¢l IASB.

El Decreto 408/16 establece los siguientes requerimicntos en matera de preseatacion de los estados
financieros:

* los activos y pasivos, cortientes ¥ no cortientes, deberin presentarse como categorias sepatadas dentro del
Cstado de Situacidn Financiera. Los activos corrientes deberan ordenarse por orden decreciente de liquider.

» los gastos reconocidos en resultados deberin presentarse utilizando una clasificacion basada en la funcion
de los mismos dentto de ls entidad.

* las partidas de otro resultado integral deberan presentarse netas del impuesto a la renta.

* los flujos de efectivo procedentes de actividades operativas deberin presentarse en el Estado de [lujos de
Efectivo utilizando el método indirecto.

+ la presentacidn del resultado del periodo v otro resultado integral deberd realizarse en dos cstados
separados.

2.2 Cambio en politicas contables

Nuevas normas contables, modificaciones e interpretaciones emitidas atin no vigentes y
no adoptadas anticipadamente por la Institucion

I.a Tnstitucidn no ha adoptado ninguna nueva notma, modificacion o interpretacion que haya tenido un
impacto significativo en sus resultados o su situacion financiera.

Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas por el IASB que no han sido
adoptadas anticipadamente por la Sociedad.
Las normas que se prevé pudieran tener algin impacto en los estados financieros son las siguientes:

- NIIF 9 - Instrumentos financieros y modificaciones posteriores emitidas en julio de 2014, vigente a partir
de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2018, Tntroduce cambios en los requerimientos de valuacion y
reconocimiento relativos 4 instrumentos financicros.

- NIIF 15 - Ingresos por contratos con clientes, vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de
2018. Tntroduce cambios en los reguerimientos para el reconocimiento de ingresos.

- NIIT 16 — Arrendamientos, vigentes a pattir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2019.
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- NIIF 16 — Arrendamientos, vigentes a pattit de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2019.

En todos los casos, la Direccion de la Sociedad aplicara estas nuevas politicas contables en el primer ejercicio
miciado después de la entrada en vigencia de cada pronunciamiento y no ha evaluado atn el eventual impacto
en los estados financieros por la adopcion de estas nuevas normas, modificaciones e interpretaciones.

2.3 Moneda funcional y moneda de presentacion

ILos estados financieros de la Sociedad se preparan y presentan en pesos uruguayos, que es a su vez la moneda
funcional y la moneda de presentaciéon de los estados financieros de la Sociedad.

2.4 Fecha de aprobacidn de los estados financieros

Tos presentes estados financieros han sido aprobados para su emisién por la Diteccidn de la Sociedad con
fecha 07 de marzo de 2018.

Dichos estados financieros serdn puestos a consideracion de la Asamblea General Ordinaria de Accionista
para su aprobacion dentro de los plazos vigentes,

25 Informacién comparativa

Potr motivos de comparabilidad se han efectuado ciertas reclasificaciones sobre la informacion compatativa
para exponerla sobre bases uniformes con el presente ejercicio.

Nota 3 - Criterios especificos de valuacion

Los estados financieros han sido preparados siguiendo, en general, ¢l principio contable de costo historico
salvo los inmuebles que se encuentran expresados a su valor de tasacion de acuerdo a la Nota 3.5.
Consccuentemente, activos, pasivos, ingresos y egresos son valuados a los impottes en dinero efectivamente
acordados en las transacciones que les han dado origen.

A contnuacion se detallan los criterios de valuacién aplicados para los principales rubros de los estados
financieros:

31 Saldos en moneda extranjera

Las transaccionies en moneda extranjera son convettidas a la cotizacion vigente a a fecha de la transaccidn.
Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera son convertidos a la moneda funcional
de la Sociedad a Ia cotizacion vigente a la fecha de los estados financieros. Las diferencias de cambio
resultantes figuran presentadas en los resultados.

Ll siguiente es ¢l detalle de las principales cotizaciones de las monedas extranjeras operadas por la Sociedad,
respecto al promedio y cietre de los estados financieros:

a. Actlivos y pasivos en dblares estadounidenses y en unidades indexadas (Ul)

Los activos y pasivos en ddlares estadounidenses se han convertido a pesos uruguayos utilizando d tipo de
cambio billete comprador intetbancario vigente al 31 de diciembre de 2017 ($ 28,807 por
US$ 1) y al 31 de diciembre de 2016 (§ 29,340 por US$ 1).

La cotizacién de la unidad indexada (UI) al 31 de diciembre de 2017 es 1 Ul = § 3,7275 (1 Ut = $ 3,5077 al
31 de diciembre de 2014).

Las diferencias de cambio y reajustes han sido imputadas al resultado del ejercicio.
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3.2 Efectivo y equivalentes de efectivo

Fl cfectivo y equivalentes de efectivo comprenden el efectivo en caja y hancos junto con cualquier olra
inversién a corto plazo y de gran liquidez que se mantenga para cumplir con los compromisos de pago 2
cotto plazo mas que para propésitos de inversion u otros. Par tanto, una inversion cumplira las condiciones
de equivalente al efectivo s6lo cuando tenga vencimiento proximo, par ejemplo de tres meses o menos desde
la fecha de origen.

3.3 Créditos y otras cuentas por cobrar

Son reconocidos inicialmente a su valor razonable y posteriormente se miden a su costo amortizado
aplicando el método del interés efectivo, menos una prevision por deterioro. Se contabitiza una prevision por
deterioro en el valor de los créditos comereiales cuando existe evidencia objetiva que la Sociedad no podra
cobrar todas las sumas adeudadas de acuerdo a los términos originalmente acordados para las cuentas por
cobrar. Bl importe de la prevision es la diferencia entre el valor de libros del activo y el valor presente de los
flujos de caja estimados, actualizados a la tasa de intercs efectiva.

Las previsiones se han estimado de acuerdo a la antigiiedad de los saldos existentes 4 cada cicrre de ejercicio.
El cargo por deudores incobrables se reconoce en el Estado de Resultados. Dutante el presente ejercicio no
se ha reconocido ningin cargo a resultados por concepto de deudotes ncobrables,

3.4 Instrumentos financieros

Activos financieros

La Sociedad clasifica sus inversiones en las sigutentes categorias: valuadas al valor razonable con cambios en
resultacos, préstamos y otras cucntas por cobrar, inversianes mantenidas hasta cl vencimiento, y activos
financieros disponibles para la venta,

aj Inversiones valuadas al valor razonable con cambios en resuitados

Corresponden 2 las inversiones adquiridas para su venta en el corto plazo (dentro de los doce meses
posteriotes al cierre), o a las designadas por la Sociedad desde el reconocimiento inicial, para ser incluidos en
ésta categoria y sc valdan a su valor razonable, y las variaciones de éstos valores se reconocen en resultados.

b) Préstamos y olras cuentas por cobrar

Son activos financietos no derivados con pagos fijos o determinables que no cotizan en un mercado activo.
Se teconocen inicialmente a su valor razonable y postetiormente se miden a su costo amortizado aplicando el
método del interés efectivo, menos una prevision por deterioro, si correspondiera.

¢) Inversiones mantenidas hasta e! vencimiento

Las inversiones mantenidas hasta el vencimiento son inversiones de vencimiento [ijo, que la Sociedad dene la
intencion y la capacidad financiera de mantener su tenencia hasta su vencimiento. Se reconocen inicialmente a
su valor razonable y se valian a su costo amortizado aplicando ¢l método del interés efectivo, menos una
prevision por deterioro, si correspondiera.

La composicion y evolucidn de las inversiones mantenidas hasta ¢l vencimicnto se exponen en la Nota 5.

d) Activos financieros disponibles para la venta

Cotresponde a aquellos activos no dlasificados cn ninguna de las categorias anteriores y se miden al valor
razonable con cambios en el patrimonio, salvo por las pérdidas por deterioro de valor y de las ganancias y
pérdidas por difcrencia de cambio que son reconocidas directamente en el Fstado de Resultados. Las
ganancias o pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio son transferidas al Estado de Resultados
cuando los instrumentos financieros disponibles para la venta son vendidos.

Pasivos financieros

Los pasivos financicros son medidos con posterioridad al costo amortizado usando el método del interés
efectivo, con excepcién de los pasivos financieros mantenidos para ncgociacion o designados a valor
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razonable con cambios en resultados, que son llevados posteriarmente a valor razonable con Ins ganancias o
perdidas reconocidas en resultados.

Deterioro de instrumentos fihancieros

La Sociedad evala al final de cada periodo si hay evidencia objetiva de deterioro en el valor de un activo
{inanciero o grupo de activos financieros. Si existe deterioro en el valor de un activo financiero o grupo de
activos financicros, la pérdida por detetioro se reconoce sélo si hay evidencia objetiva de deterioro como
resultado de uno o miés eventos que ocurrieron después del reconocimiento inicial del activo {un “evento de
pérdida”) y el evento de pérdida (0 eventos) tienc un impacto sobre los flujos de efectivo estimados del activo
financiero o grupo de activos financieros que pueden ser estimados confiablemente.

I criterio que utiliza la Sociedad para determinar si existe evidencia objetiva de una pérdida por detetioro
incluye la evaluacion de los signientes aspectos:

a) Diliculiad financiera del emisor u obligado;

b) locumplimiento del contrato, como el incumplimiento de pagos o mora en el pago de intereses o del
priacipal;

¢) lLa Sociedad, por motivos econémicos o legales relacionados con la dificultad financiera det prestatario, le
otorga una concesion que el prestamista de lo contrario no podtia considerar,

d) Probabilidad que el prestatario entre en bancarrola u otras reorganizaciones financieras;

¢) Probabilidad de desapaticion de un mercado activo para ese activo financieto debido a dificultades
financieras;

f) Informacién disponible que indica que hay una reduccidén medible en los flujos de cfectivo estimados de
una cartera de activos financieros desde su reconocimiento inicial, aungue la reduccién atin no se pueda
identificar con los activos financicros individuales en la cartera, inchiyendo:

1. cambios adversos en el estado de pagos de los prestatatios en Ia cartera;

it. condiciones nacionales o locales que se cotrelacione con los incumplimientos de los activos en la cartera.

Ll monto de la pérdida se mide como la diferencia ente ¢l valor en libros de los activos y el valor presente de
los futuros flujos de cfectivo estimados (excluyendo las pérdidas crediticias futuras que no se han incurrido)
descontados a la tasa de interés efectiva original del activo financiero. El valor en libros del activo se reduce y
el monto de la pérdida se¢ reconoce en resultados. Si un préstamo o una inversion mantenida hasta su
vencimiento tene una tasa de interés variable, la rasa de descuento para medir cualquicr péedida por deterioro
es la tasa de interés efectiva cortiente determinada bajo ¢ contrato.

Si ¢n un periodo postetior, ef monto de Ia pérdida por deterioro disminuye y dicha disminucion se relaciona
objetivamente a un evento que haya ocurrido después que se reconocié dicho deterioro (como una mejora en
el ratio crediticio del deudot), se reconoce en el Fstado de Resultados fa reversion de a pérdida por detetioto
previamente reconocida.

3.5 Propiedades, planta y equipo

A partir del ejercicio 2014, la categoria inmucbles integrante del cubro Propiedades, Planta y cquipo se
encuentran cxpresados por sus valores de tasacién siendo los misimos su valor tazonable menos cualquier
depreciacion acumulada. Las tasaciones son efectuadas con suficiente regularidad para que los valores
contables no difieran sustanciaimente del valor razonable al cierre de cada ejercicio.

Cualquier incremento del valor como consccuencia de las msaciones es reconocido dentro del capitulo
Reserva por revaluacion de proptedades, planta y equipo excepto que se trate de una reversion de pérdidas
reconocidas previamente, en ese caso reconociéndose una ganancia en o resultado del ejercicio hasta el
monto reconocido previamente como pérdida. Cualquier reduccién en el valor como consecuencia de las
tasaciones es reconocida como una pérdida dentro del resultado del ejercicio, una vez que se haya reducido
dentro del capitilo Reserva por revaluacién de propicdades, planta y equipo los resultados por tasaciones
realizadas con anterioridad.

El gasto por depreciacion de los inmuebles tasados es reconocido dentro del resultado del ejetcicio. Bn caso
de venta, desafectacién o en la medida que los inmuebles se vayan depreciando, el excedente atribuible a la
tasacion de los mismos es translerido en forma dirccta a resultados acumulados.
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Los cquipamicntos de oficina, los equipos de computacién, las mejoras de inmuebles ¢ instalaciones son
medidos al costo menos las correspondientes depreciaciones acumuladas al cierre del cjercicio.

Las depreciaciones de las propiedades, planta y equipo [ueron ealeuladas por ¢l método lincal, en funcién de
la vida titit estimada para cada grupo de bicnes. La politica de la Sociedad es depreciar sus propicdades, planta

y cquipo a partir del mes signiente al de su incorporacion.

Tasas de depreciacion anuales:

Inmuebles (mejoras) 2%
Equipamiento de oficina 10%
Fyuipos de computacidn 33,33%
Instalaciones 10%

11 valor residual de los activos y las vidas atiles se revisan, si fuera necesarip, en cada cierre de ejercicio.

El valor contable de un activo sc reduce de inmediato a su valor recuperable ran pronto sc determina que su
valor de libros supera al valor estimado recuperable.

Las ganancias y pérdidas por disposicion (ventas o retiros) se determinan comparando los ingresos obtenidos
con los valotes de libros. Las mismas sc incluyen en el Fstado de Resultados.
La composicion y evolucién de los saldos de propiedades, planta y equipo se expone ea la Nota 8.

3.6 Activos intangibles

Los activos intangibles se muestran a sus valores de costo de adquisicién y corresponden al soltware de
gestidn. It mismo se deprecia en funcion de fa vigencia del contrato de la licencia del software,

En general, los costos asociados con el desatrollo y mantenimiento de los programas de software de
conputacién son reconocidos como gasto cuando se incurren. Los costos directamente asociados con la
producciéon de productos de software Unicos ¢ identificables controlados por la Sociedad, y que
probablemente generen beneficios econdmicos que excedan los costos ¢n un plazo mayor de un ano, se
reconocen como un activo intangible. Los costos directos incluyen los costos del personal de desarrollo de
software y una porcidn de los gastos fijos pertinentes.

La composicion y evolucion de los saldos de intangibles s expone en la Nota 9.
3.7 Deterioro del valor de los activos no financieros

Los valores contables de los activos son revisados a la fecha de cada estado financiero para determinar si
existen indicios de detetioro.

Si se estima que el importe recuperable de un activo (0 unidad generadora de efectivo) ¢s menor que su valor
registrado, el valor registrado del activo (o unidad generadora de efectivo) se reduce a su imposte recuperable,
reconociéndose en forma inmediata, nna péedida por deterioro. Si el activo se registra a su valor revaluado, la
pérdida pot deterioro es tratada como una disminucion de la revaluacidon en el patrimonio ncto; en caso
contratio la pérdida por deterioro se reconoce directamentc en ¢l Estado de Resultados.

El valor recuperable, es el mayor, entre cl valor razonable menos los costos pata la venta y el valor de
utilizacion econémica. Tl valor de utilizacién econdmica, es el valor actual de los flujos de cfectivo estimados,
que se espera sutjan de la operacion continvada del activo a lo largo de su vida \tl, asi como de su
enajenacién o abandono al final de la misma. Para la determinacion del valor de utilizacion ceonomica, los
flujos de efectivo son descontados a su valor actual utilizando una tasa de descuento antes de impucstos, que
reflcja la evolucién actual del mercado, sobre el valor temporal del dinero y los riesgos especilicos que
soporta el activo que se estd valorando.
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3.8 Previsiones

las ptevisiones por deudas por reclamos legales u otras acciones de terceros son reconocidas cuando la
Soctedad tiene una obligacién legal o presunta emergente de hechos pasados, resulta probable que deban
aplicarse recursos para liquidar la obligacion y ¢l importe de la obligacion pucde estimarse en forma confiable.

3.9 Impuestos

De acuerdo con las normas tributarias vigentes, Repiiblica AFISA es sujcto pasivo de los siguientes
impuestos:

a) Impuesto al Patrimonio (1)

Ll Tmpuesto al Patrimonio grava la posesién de bicnes situados, colocados o utilizados ccondmicamente en la
Repuiblica por pacte de los sujetos pasivos del impuesto (personas fisicas, nicleos familiares, sucesiones
indivisas; sujetos pasivos del IRAL; tiwlares de explotaciones agropecuarias; cuentas bancarias con
denominacién impersonal;, soctedades andnimas, sociedades comandita por acciones y personas juridicas
constituidas en el extranjero).

En virtud de la aplicacién de la Ley N°® 18.083, la tasa aplicable cs del 1,5% sobre el patrimomo fiseal.

b) Impuesto a fa Renta de Aclividades Econémicas (IRAE)
Ll cargo a resultados por impuesto sobre la renta cepresenta la suma del fmpuesto a pagar y del impuesto
diferide,

Ll impuesto a pagar csta basado en ia renta gravable del afio. La renta gravable dificre de la ganancia neta
como se reporta cn el estado de resultado integral, ya que excluye rubros de ingresos o gastos quc son
gravables o deducibles en otros ejercicios y rubros que nunca son gravables o deducibles. Ll pasivo de la
Sociedad por impuesto a pagar es caleulado utilizando [a tasa de impuesto que csta vigente a la fecha de cicrre
del ejercicio econémico.

Fi virtud de la aplicacion de la T.ey N° 18,083, 1a Sociedad esta gravada por el Impuesto a la Renta dc las
Actividades Econdmicas y la tasa aplicable para el célculo del impuesto es del 25%.

Kl tmpuesto diferido es aquel que se espera sea pagadero o recuperable por las diferencias entre ¢l vajor en
libros de los activos y los pasivos en los estados financieros y por los valores de los mismos siguiendo los
ctiterios fiscales utilizados en el cilculo de la renta gravable. El impuesto diferido es contabilizado utilizando
el método del pasivo cn ¢l balance. Los pasivos por impuesto diferido son generalmente reconocidos para
todas las diferencias temporarias imponibles y los activos pot impuesto diferido son reconocidos en la medida
de que sea probable que habra rentas gravadas disponibles en contra de las cuales, las diferencias temporarias
deducibles puedan ser utilizadas.

] valor en libros de los activos por impuesto diferido es revisado a ia fecha de cada cierre de ejercicio
ccondmico y reducido en la medida de que no sea probable que suficiente renta gravada esté disponible en el
[uturo para permitir que todos o parte de los activos sean recuperables.

Ll impuesto diferido es medido a la tasa de impuesto que sc espera se aplique en el ejercicio en que se espera
liquidac ¢l pasivo o realizar el activo. Fl impucsto diferido es cargado o acreditado al resuitado del ejercicio,
exeepto cuando estd telacionado a partidas cargadas o acreditadas directamente al pattimonio, en cuyo caso el
impuesto diferido también es tratado en el patrimonio.

LLos activos y pasivos por impuesto diferido son compensados cuando estin relacionados a los impuestos a
las ganancias gravados por la misma autoridad impositiva y la Sociedad pretende liquidar ¢l impuesto
corriente de sus activos y pasivos sobre una base neta.
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¢) impuesto al Valor Agregado (1VA)
Respecto a la liguidacién de VA, Republica AFISA es sujeto pasivo por los ingresos derivados de su gestion
como fiduciaria, es decir por los honorarios facturados a los fidcicomisos administrados.

A partit del 1° de julio de 2007 la tasa aplicable vigente es del 22%.

d) Tasa de Control Regulalorio del Sistema Financiero (TCRSF)
Como administradora de fondos de inversion y fiduciatio profesional la Sociedad es sujeto pasivo por las
comisiones cobradas derivadas de su gestién como fiduciaria,

T.a tasa aplicable es det 2%0 (dos por mil).

e) Agenle de retencion
En funcién de la aplicacién de la Ley N° 18.083 y decretos reglamentarios, la Sociedad fue designada agente
de retencion en ciertas situaciones.

3.10 Determinacion del resultado

La Sociedad aplicé el ctiterio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos y para la imputacion de
los costos y gastos.

3.11 Beneficios al personal

Tas obligaciones generadas por los beneficios al personal, de caricter legal o voluntario, se reconocen ¢n
cucntas de pasivo con cargo a pérdidas en el ejercicio en que se devengan.

Se reconoce un pasivo por el monto que se espera pagar en efectivo a corto plazo si la Sociedad tenen una
obligacién presente, legal o implicita, de pagar cse importe cn consccuencia de servicios prestados por los
empleados en el pasado y la obligacion puede ser estimada con fiabilidad.

312 Provision gratificacion por carrera funcional y provision incentivo por retiro

Para ¢} cilculo de dichas provisiones, se procedit a efectuar un cileulo actuarial considerando el valor
presente de los desembolsos futuros esperados, descontado por 1a tasa en vnidades indexadas (CUT) de
BEVSA y considerando las tasas de mortalidad indicadas por la Superintendencia de Seguros y Reaseguros.

3.13 Arrendamientos

Los arrendamicntos sc clasifican como arrendamientos financieros siempre que en los términos del
arrendamienio se transfieran sustanciaimente todos los ricsgos y las ventajas inhcrentes a la propiedad del
activo arrendado a la Sociedad. Todos los demds arrendamientos se clasifican como operativos.

Los derechos sobre los activos mantenidos en’ arrendamiento financiero se reconocen al inicio  del
arrendamiento como activos de la Sociedad al valor razonable del activo atrendado o, si ¢s menor, al valor
presente de los pagos de arrendamiento.

Los métodos de depreciacion y vidas dtiles de los activos retenidos bajo la modalidad de contratos de
arrendamientos financicros corresponden a aquellos aplicables a activos comparables que sean propiedad de
la Sociedad. FI pasivo por arrendamiento financicro correspondicnte se reduce conforme a los pagos de
arrendatmicnto menos catgos financieros, los cuales se devengan como parte de los costos financieros.

Bl resto de los arrendamicntos sc tratan como arrendamicntos operativos. Los pagos efecluados bajo

arrcndamicntos opetativos son cargados  a  los resultados en forma lneal durante el periodo def
arrendamiento.
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3.14 Capital accionario

Se refleja al valor nominal de las acciones cmitidas y el monto de las aportes tecibidos en exceso a las
acciones emitidas se expone como Primas de emisién en Aportes y compromisos a capitalizar.,

3.15 Principales estimaciones y evaluaciones adoptadas por la Sociedad

L2 preparacion de los estados financicros a una fecha determinada requicre que la Direccién de la Socicdad
vealice estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los activos y pasivos registrados y los activos y
pasivos contingentes revelados a la fecha de emisién de los presentes estados financieros, como asi también
los ingresos y egresos registrados en el ejercicio.

Por su naturaleza, dichas estimaciones estan sujetas a una incertidumbre de medicién, por lo que los
vesultados reales futuros pueden diferir de los determinados a la fecha de preparacién de los presentes estados
financicros.

Tas estimaciones y supuestos mas importantes que ha utilizado la Direccion en los presentes estados
financieros se detallan a continuacién:

a) Prevision para deudores Incobrables

La Direccién de la Sociedad realiza estimaciones para determinat ¢l monto de los créditos de dudoso cobro
que deben ser previsionados, considerando la existencia de indicios de incobrabilidad y con el objetivo de
cubrir los ticspos asociados.

b) Depreciacion de propiedades, planta y equipo y amortizacién de aclivos intangibles

La Dircccién de la Sociedad realiza juicios significativos para determinar la vida il y el método de
depreciacion de las propicdades, planta y equipo e intangibles, con el objetivo de teflejar cn sus estados
financieros el desgaste que se da en los respectivos bienes por el transcurso del tiempo y su uso.

¢) Provisiones: grafficacion por carrera funcional y provision incentivos
Ta direccién de la Sociedad realiza juicios y estimaciones significativos para determinar el cileulo de las
provisiones descriptas tal como se menciona en la nota 3.12,

3.16 Medicién del valor razonable

El valor razonable es el precio que serfa recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo cn
una transaccién ovdenada entre participantes del mercado en la fecha de la medicion, sin importat si el precio
cs dircctamente observable o estimado en base a técnicas de valotizacién.

(nando se estima el valor razonable de un activo o pasivo, la sociedad considera las caracteristicas que toman
en cuenta los participantes del mercado al momento de asignar un valor a la fecha de la medicion.

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

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

* Nivel 2t precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos similates u otras técnicas de
valorizacion desarrolladas a partit de variables observables en el metcado,

* Nivel 3: téenicas de valorizacidn desarrolladas a partir de vatiables no observables en el mercado.
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Nota 4 - Politicas de gestion del riesgo

A continuacion, se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesta la Socicdad y las
politicas de gestion de los mismos:

4.1 Riesgo de crédito

Basicamente 1a Sociedad mantiene letras, notas de regulacion monetaria, notas de tesorerfa, bonos del tesoro,
depésitos a plazo fijo y saldos a cobrar con los fideicomisos administrados por los honorarios y por tos pagos
por cuenta.

Fi riesgo de crédito asociado a Ias letras, notas de regulacion monetaria, notas de tesoreria, bonos del tesoro y
depositos a plazo fjjo es limitado debido a que son inversiones mantenidas en entidades del Gobierno
Uruguayo.

Respecto a la probabilidad de cobranza de los honorarios y pagos por cuenta de los fideicomisos
administrados, los riesgos se encuentran minimizados al ser éstos sustancialmente con partes relacionadas
(BROU) e mstituciones puablicas.

4.2 Riesyo de liquidez

L1 riesgo de liquides se refierc a la capacidad de una entidad de disponcr en cada momento de los fondos
necesarios paca hacer frente a su operativa normal. La liquidez de la Sociedad depende de la cobranza
oportuna de sus cuentas a cobrar y del efectivo ¢ inversiones financieras para mantener hasta ef vencimienio.
La exposicién a este riesgo sc acota por lo mencionado en el punto antetior y por los saldos de efectivo ¢
inversiones financicras para mantener hasta el vencimiento.

4.3 Riesgo de mercado

No existen activos y/o pasivos significativos sujetos a fluctuaciones de 1as tasas de interés por lo cual este
riesgo se considera poco significativo. Las tasas de interés de las inversiones financicras para mantener hasta
el vencimiento se revelan en la Nota 5.

4.4 Riesgo de tipo de cambio e inflacién

Ll ricsgo de tipo de cambio surge de la exposicion a la variacion del tipo de cambio.

La Administradora se encucntra principalimente expuesta a variaciones cn la cotizacion del dolar
estadounidense v la unidad indexada.

La posicion en dolares estadounidenses al 31 de diciembre de 2017 y 2016 es la siguicnte:
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31 de diciembre de 2017 31 de diclembre de 2016

Uss Equivajente en § Us$ Etjuivalente en $
Activo corrients
Electivo 1.605.262 46,242,782 1.216468 35691.174
Inversicnes financieras 4.500.195 129.637.116 3024124 88.727.793
Crédilos 873.039 25.149.644 1.363.856 40.015.536
Qlros activos 8.853 251.918 12.332 361.808
Activo no corrignte
Inversiones financleras 2131583 61404.517 2.158.396 63.327.336
Total 9.119.032 262691977 7.775.176 228.123.647
Pasivo
Pasivo corriente
Deudas comerciales 33.822 974,281 44,289 1.299.452
Deudas linancieras 119.434 3.440.524 119.434 3.504.194
Ciras cuentas por pagar 223.792 6.446.776 27.743 814.120
Pasivo no corriente
Deudas financieras 218,969 6.307.830 319.246 9.366.675
Otras cuenlas por pagar 16.000 460.912 32,000 938.880
Total 612,017 17.630.323 542,717 15823.31
Posicldn neta activa 8.507.015 245.061.654 7.232.45% 212.200.326

Analisis de sensibilidad ante cambios en la cotizacién de la moneda extranjera

l.a Sociedad se encuentra principalmente expuesta a variaciones en la cotizacion del délar estadounidense. La
siguiente tabla muestra la sensibilidad de 12 posicién en moneda extranjera de fa Sociedad en caso de:
escenario 1 devaluacién del 5,88% o escenario 2 devaluacion del 9,35% del tipo de cambio del peso uruguayo
frente al dolar. [as tasas de sensibilidad consideradas, corresponden al resultado de las encuestas que realiza el
Banco Central del Uruguay a analistas econémicos y son tomadas por la Sociedad como una base razonable
para e] andlists de los rlesgos financieros derivados de cambios en la cotizacién de las monedas extranjeras.
En particular, las tasas consideradas en los casos de devaluacién del peso uruguayo frente al délar,
cotresponden al tipo de cambio minimo y maximo esperado, respectivamente.

31 de diclembre de 2017
Escenarlo 1
Ganancia {en $) 14.402.378
Escenario 2
Ganancia {en $} 22.909.394
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La posicion cn unidades indexadas (Ul) al 31 de diciembre de 2017 y 31 de dictembte de 2016 es Ia

siguiente:
31.12.2017 31.12.2016
Ul Equivalente en $ Ul Equivalente en §
Active
Activo no corriente
Depésito en garantia B.C.U. 20.600.000 74,550.000 20.600.000 70.154.000
[versiones financieras para
mantener hasta &l vencimiento 25.315.101 94,362.039 25.288.978 §8.706.148
Posicion neta activa 45.315.101 168.912.039 45.288.978 158.860.148

Analisis de sensibilidad ante cambios en la cotizacion de la Ul

Ta siguiente tabla muestea la sensibilidad de los activos y pasivos denominados en unidades indexadas ante
variaciones ch la cotizacion de fa UL Ll escenario muestra el efecto en resultados de un aumento del 7,00%
en la cotizacion de la UT en los proximos 12 meses. La tasa de sensibilidad considerada, corresponde al
resultado de las encnestas que realiza of Banco Central del Uraguay a analistas economicos en relacion a las
expectativas de inflacion y son tomadas por la Sociedad como una base razonable para el anilisis de los

tiesgos financicros derivados de cambios en la cotizacion de fa UL

31 de diciembre de 2017
11.823.843

Ganancia {en 3)

Nota 5 - Inversiones financieras para mantener hasta el vencimiento
Las inversiones al 31 de diciembre de 2017 se componen de la siguiente forma:

inversiones de libre disponibilidad:

Valor en libros

Instrumento Moneda Vencimiento Tasa anual (equivalenteen$)
Depésito a plazo fjo Uss 22.031.2018 0.25% 14.403.855
Deposita a plazo fijo Uss 2303.2018 0,25% 72.021698
Depésito a piazo fijo US$ 28.06.2018 0,25% 43,211,563
Tota! de inverslones corrientas 129.637.116

La Gerencia entiende que el valor razonable de los depésitos a plazo fijo no difiere sustancialmente del costo

amortizado dado que fueron constituidos a una fecha cercana al cierre del ejercicio.
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tnversiones con limitaciones a la libre disponibilidad (Nota 14):

Valor en libros Valor razonable
instrumento Moneda Vencimiento Tasa anual (equivalente en $) {estimado en $)
Letras de regulacion monetaria $ 08.03.2018 13,50% 29.468.881 29518.537
Leiras de regudacion monelaria $ 29.06.2018 9,36% 11.544.612 11.468.784
Letras de regulacién monetaria $ . 21.09.2018 9,01% 23612.707 23.378.471
Lelras de regufacion monetaria $ 14.12.2018 9,50% 27647408 27432107
Notas de iesorerla Ul 09.06.2018 4,85% 37.894.440 37.804.300
Notas de regutacion monelaria Ul 16.09.201% 4,50% 37.381.864 32.115.453
Nolas de tesorerla ul 17.06.201% 5.20% 7.480.750 7.778.868
Nolas de tesoreria ut 17.06,2019 5,20% 11.604.986 11.668.301
Bonos del tesoro us$ 23.03.2019 7,50% 5.082.755 4,952,233
Bonos del fesoro uss 14.08.2024 4,50% 56.321.762 57.121.943
Total de inversiones no corrientes 248.040.235 250.243.997

Al vencimiento, los fondos obtenidos de su liquidacion serin aplicados a la adquisicién de nuevas inversiones,
a los efectos de mantener las garantias exigidas por el BCU de acuerdo a lo mencionado ¢n la Nota 14,
motivo por ¢l cual se exponen como activos no corrientes.

{(*)Importe estimado aplicando los vectores de precios publicados por el BCU al cietre del ejercicio (valor
razonable Nivel 2). :

Las inversiones al 31 de diciembre de 2016 se componen de la siguiente forma:

Inversiones de libre disponibilidad.
Valor en libros {equivaisnte en

instrumento Moneda Vencimiento Tasa anuai $)
Depésito a plazo fijo uss 02.01.2017 0.80% 88.727.793
Totai de inversiones corrientes ‘ 88.727.793

La Gerenaa entiende que el valor razonable de los depdsitos a plazo fijo no difiere sustancialmente del costo
amortizado dado que fucron constituidos a una fecha cercana al cierre del ejercicio.

Inversiones con limitaciones a la libre disponibilidad (Nota 14):;

Vaior en libres Valor razonable
Instrumento Moneda Vencimiento Tasaanual  ({equivalente en §) {sstimado en $)
Letras de regulacion monetaria $ 03.04.2017 15,30% 4.847.010 4842467
Letras de reguiacion monetaria $ 03.04.2017 15,30% 24.234 196 2421233
Letras de regulacion monetaria $ 09.11.2017 13,99% 4.519.569 4,492,903
Letras de reguiacion monetaria $ 09.11.2017 14,45% 8954426 8.985.805
Letras de regulacidn monetaria $ 07.07.2017 13,90% 42.198.774 42.194.707
Nolas de tesoreria ut 23.08.2017 2,25% 17.656.033 17.178.215
Notas de tesorerla ul 09.06.2018 4,85% 35.955,496 35.059.507
Notas de regutacion monelaria ul 16.09.2019 4,50% 35.094.619 34619.726
Bonos del tesoro uss 23.03.2019 7.50% 5.454.203 5.173.298
Bonos del tesoro uss$ 14.08.2024 4,50% 57.873.133 58.524 885
Total de inversiones no corrienles 236.787.459 235.283.829

Al vencimiento, los fondos obtenidos de su liquidacidn serdn aplicados a la adquisicién de nuevas inversiones,
a los efectos de mantener las garantias exigidas por el BCU de acuerdo a lo mencionado en la Nota 14,
motivo por el cual se exponen como activos 1o corrientes.

{*} Importe estimado como el valor actual descontado aplicando la curva de rendimicntos en Ul y en pesos
publicada por la Bolsa Electrénica de Valores al cierre, para plazos similares a los remanentes de estos valores
(valor razonable Nivel 2).
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(*¥) Importe estimaclo aplicando los vectores de precios publicados por el BCU al cierre del ejercicio (valor
razonable Nivel 2).

Nota 6 - Créditos por servicios prestados

Ios honorarios a cobrar se componen de la siguiente forma:

$

3t de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Honorarios a cobrar - Partes vinculadas (Nola 15) 18.410.290 36.837.875
Honorarios a cobrar - Otros fideicomisos 26.085.973 21.879.565
Total 44.498.263 60.717.440

T.a Sociedad no manticne en su cartera créditos vencidos al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de
2016.

Nota 7 - Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos financieros

Los pagos pot cuenta y cuentas a cobrat a fideicomisos sc componen de la siguiente forma:

$
31 de diciembre de 2017 31 de diclembre de 2016
Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos - Parles vinculadas (Nola 15) 2772376 2.996 465
Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a lideicomisos - Otros 96.253 10.382
Totai 2.868.629 3.006.847

La Sociedad no mantiene en su cartera créditos vencidos al 31 de diciembre de 2017 y 31 de diciembre de
2016.

Nota 8 - Propiedades, planta y equipo

[l saldo al 31 de diciembre de 2017 se compone de la siguiente forma:

Inmuehles Inmuebies Equipamiento de
Rubro {terrenos) {imejoras) Instaiaciones oficinas y computacion Total
Valores originales y revaluades
Al inicio del ejercicio 3.681.355 38.631.305 2.736.653 10.313.696 55.363.009
Aumentos - - - 123.643 122.643
Bajas - - 8 N .
Al clerre del ejercicio 3.661.355 38.631.305 2.736.653 10.437.339 55,486,652
Depreciaciones
Acumuladas al inicio del ejercicio - 1.673.186 1443617 5.305.015 8421818
Del ejercicio - 849.612 273.664 1.050.135 2473.411
Bajas - . - .
Acumuladas al cierra del e]efc[ch) . 2.522.198 1.717.281 6.255.150 (1,595,229
Valor neto al cierre del ejercicio 3.681.355 36.108.507 1.019.372 4.082.189 44 891.423
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El saldo al 31 de diciembre de 2016 se compone de la siguiente forma:

inmuebies inmuebjesmuebies Equipamiento de
Ruire {terrenos) {mejoras) Instaiaciones oficinas y computacién Total
Vaiores originaies y revaiuados
Al inicio del ejercicio 3681355 38.244.657 2.330.747 5.664.015 49.920.774
Aumentos - 386.648 405.906 5.350.448 6.143.003
Bajas - - - (700.768) {700.768)
Ai clerre dei efercicio 3,681,355 38.631.305 2.736.653 10.3%3.696 §5.363.009
Amortizaciones
Acumuladas al inicio del ejercicio - 826.492 1.201.354 4.286.131 6.313.977
Del gjercicio - £46.694 242.263 1.225.33% 2.314.288
Bajas - - - (206.447) {206.447)
Acumuiadas ai cierre del ejercicio - 1.673.186 1.443.617 5.305.015 8.421.818
Valor neto al cierre del ejercicio 3.681.355 36.958.119 1.293.036 5.008.681 46.941.191

Nota 9 - Activos intangibles

El saldo al 31 de diciembre de 2017 sc compone de la siguiente forma:

Total
Rubro Software
Velores originales ¥ revaluados
Al inicio del ejercicio 66.701.022
Aurnentos 292243
Bajas {599.240)
Ai cierre del ejercicio 66.394.025
Amortizaciones
Acumuladas al Inicio det ejercicio 49,407,358
Del ejercicio 3.618.850
Bajas {383.000)
Acumuladas al cierre dei ejercicio 52.733.208
Vaior neto al cierre del ejercicio 13.660.817
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kil saldo al 31 de diciembre de 2016 se compone de la siguiente forma:

Total

Rubro Sofiware

Valores originales y revaluados

Alinicio del ejercicio 57.834.165

Aumentos 12.196.526

Bajas {3.328.669)

A clerre del ejercicio 66.701.022

Amortizaciones

Acumuladas al inigio de! ejercicio 48.923.828

Del ejercicio 3.162.354

Bajas (2.578.824)

Acumuladas al cierre dei ejercicio 49.497.358

Valor neto al cierre det ejercicio 17.203.664
Nota 10 - Impuesto a la renta
10.1 Componentes del impuesto a la renta reconocido en el estado de resultado
integral

$
31 de diciembre de 2017 31 de diclembre de 2016

Gasto por impuesto corrignte

lmpueslo a la renta conente 19.074.940 31.751.384

Impuesto diferido

Ganancia por origen y reversidn de diferencias temporarias {2.751.598) {452.158)

16.323.342 31.299.226

El impuesto a la renta corrtente de acucrdo con las normas fiscales se caleala como el 25% del resultado fiscal
estimado del gjercicio.

10.2 Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido

Los activos y pasivos que generan diferencias temporarias al 31 de diciembre de 2017 son atribuibles segin ¢l
siguiente detalle:

Activo Pasivo Meto
Propiedades, planla y equipo 781.843 . 781.543
Provision por beneficios para empleados 5.680.182 - 5.680.182
inversiones financieras 55(.942 - 550.942
7.012.967 . 7.012.967

Los activos y pasivos que generan diferencias temporarias al 31 de diciembre de 2016 son atribuibles segin ¢l
siguiente detalle:

Activo Pasive Nsto
Propiedades, planla y equipo 262.206 - 252.206
Provision por beneficios para empleados 4340972 - 4.340.976
Inversiones financieras - (375.907)_ (375.907)

(@ Grant Thornton

5 por: F83369 3/7/2018 5 nara Kentificacion



REPUBLICA

Repahlica Adminiswadara de Fondos de Inversin S.A.

10.3 Movimiento durante el ejercicio

Ll movimiento en la cuenta aclivo por impuesto a la renta diferido en ¢l ¢jercicio finalizado o 31 de
diciembre de 2017 fue ¢l siguiente:

Reconocido en
Patrimonio
Saldo al 31.12.2016 {Nota 13) Resulfados Saldo al 31.12.2017
Prapiedades, planta y equipo 252.208 44.098 485,539 781.843
Provision por benelicios para empleados 4.340.972 - 1.339.210 5.680.182
Inversiones linancieras {375.907) - 926.849 650.942
4.217.2M1 44,098 2.751.558 7042967

El movimiento ¢n la cuenta activo pot impuesto a la renta diferido en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2016 fue el siguiente:

Reconocido en
Patrimonio
Saldo al 31.12.2015 {Nota 13) Resuitados Saido ai 31.12.2016
Propiedades, planta y equipa (75.8786) 50.398 277,654 252.206
Provision por beneficios para empleatos 3.790.591 - 550.381 4.340.972
Inversiones linancleras - - {375.907) (375.907)
3.7114.715 50.398 425.158 4.217.2H1
104 Conciliacién del gasto por impuesto a la renta y la utilidad contable
3 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 20156
% $ % $
Resuitado conlable antes de IRAE 63574014 120.343.640
!mpuesto a la renla segtin tasa aplicabie 25,00% 15,893,503 2500% 30.085.910
Ajustes que no generan diferencia temporaria
Impuesto al patimonio 251% 1.595.854 1.12% 1.353.066
Oftros conceptos netos (1,83%) {1.166.015) (0,12%) {139.750)
2568% 16.323.342 26% 31.299,228
Nota 11 - Remuneraciones a pagar
Ll pasivo por remuneracionies se compone de los siguientes conceptos:
31 de diclembre de 2017 31 de diclembre de 2016
Remuneraciones fijas 3.674.781 7.231307
Provislon partida extraordinaria por efickencia en la gestion 2778426 2.786.189
Remuneraciones variables Fideicomisos Recuperacibn 787.510 1.610.295
Remuneraciones variables Fideicomisos Administracion 515.506 338.300
Subtotal 1.756.223 11.866.491
Provision incentiva por retire 6.371.490 6.469.672
Provision para bonos por carrera luncional . 60.094 766.450
Total corrfente 13.187.807 19.102.613
Provision incentivo por retiro 11.675.096 6.733.061
Provision para bonos por carrera funcional ' 5.614.059 3.394.725
Total no corriente 17.289.155 10.427.776

Totai 30.476.962 29,230.389
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Remuneraciones fijas

Ias remuncraciones fijas cotresponden a lo devengado por ¢ mes de diciembre de 2017 y diciembre de 2016
por concepto de sueldos fijos y oteas partidas (prima por antigliedad, partida por alimentacion y
compensacion especial de apoyo al micleo familiar).

Partida extraordinaria por eficiencia en la gestion

Desde diciembre de 2012 se abona, a todo el personal de la Compaiia, una partida extraordinariz por
concepto de eficiencia en la gestién, en virtud de los resultados ccondmicos obtenidos.

Bl criterio para ta liquidacion de dicha partida cxtraordinaria es la aplicacion de un 41% sobre las
remuneraciones fijas con un tope individual de § 58.057.

| 3| pasi\;o al 31 de diciembte de 2017 y al 31 de diciembre 2016 corresponde a lo devengado v atn no
liquidado a dichas fechas.

Remuneraciones variables

A partir de cnero de 2015 se modilicd el sistema de remuneraciones vatiables aplicAndose un criterio basado
en un porcentaje solire las hanorarios facturados por la Compania y distribuyéndose entre los funcionarios en
base a puntajes asignados a cada cargo.

Ll pasivo al 31 de diciembre de 2017 y al 31 de diciembre 2016 corresponde a lo devengado y aun no
liquidado a dichas feclhas.

Provision gratificacién por carrera funcional

En virtud del convenio colectivo firmado en dictembre de 2013, sc abonara a cada luncionario un porcentaje
del sueldo fijo nominal al cumplir 10, 20, 25 y 30 arios en la Compariia.

La evolucion de la provision se presenta a continuacion:

$
Saldo al 31.12.2015 3478018
Constilucion 2.135.293
Usos (544.847)
Descuentos {907.289)
Saldo al 31.12.2016 4.161.175
Constilucion ‘ 1.259.749
Usos ' (802820}
Descuentos 1.056.04%
Saldo al 31.12.2017 5.,674.153

Provision incentivo por retiro

B virtud de la decisién del Directorio de la Compaifa de fecha 27 de febrero 2014, se abonard un incentive
por retito a los funcionarios que alcancen la causal jubilatoria comin (por edad y anos de scrvicio),
equivalente a doce veces ol sucldo mensual nominal mas la doceava parte de la remuneracion variable
percibida cn los Gltimos 12 meses.
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La evolucion de la provision se presenta a continuacion:

§

Saldo at 31.12.2015 11.024.169
Constitucion ' 4.467.034
Usos

Descuenlos . (2.288.480)
Saldo al 31.12.2016 13202723
Conslilucion 5.673.558
Usos (2.578.916)
Descuentos 749.21
Saldo al 31.12.2017 17.046.586

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 se han reconocido § 8.446.245 como gastos
asociados a los planes de retiro incentivado y earrera funcional descritos precedentemente.

Nota 12 - Acreedores por leasing

De acuerdo a la Norma Internacional de Contabilidad 17, se ha teconocido un pasivo financicro con una
empresa proveedora en el drea de informitica por el contrato de arrendamiento financiero firmado en enero
de 2016 por el alquiler de software, el mismo sustituye al conteato original con vencimicnto 31 de diciembre
2016. El nuevo contrato tiene una vigencia de 5 afios (60 cuotas).

Al cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 el saldo correspondc a las 36 cuotas restantes,
deducido el componente de financiamiento estimado (intereses a vencer).

La norma establece que al comienzo del plazo del arrendamiento finaneiero (tipo de arrendamiento en el que
s¢ transficren sustancalmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo),
correspionde tegistrar un aclivo y un pastvo por el mismo importe, igual al valor razonable del bien arrendado,
o bicn al valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento, si éste fuera menor, determinados al
intcto del arrendamiento.

El siguicnre detalle muestra ¢l perfil de vencimientos del pasivo financiero por el contrato de leasing en pesos
uruguayos al 31 de diciembre de 2017:

Cuotas Intereses a vencer Total
Con vencimiento menor a 1 afio 3.550.348 (109.824) 3.440.524
Con vencimiento mayor a 1 afio y menor a 3 afios 7.100.694 (792.864) 6.307.830
10.651.042 {902.588) 9,748.354

Ll siguiente detalle muestra el perfil de vencimientos del pasivo financiero por el contrato de leasing cn pesos
uruguayos al 31 de diciembre de 2016:

Cuolas Intereses a vencer Total
Con vencimiento menor a 1 afio 3.616.049 {111.855) 3.504.194
Con vencimiento mayor a ¥ afio y menor a 3 afies 1232075 (807.535) 6.424.540
Con vencimiento mayor a 3 afios 3615994 {673.859) 2942.135
14.464.118 {1.593.249) 12.870.869

Adicionalmente, dentro del mismo contrato marco en el area de informatica, la Sociedad mantiene con el
proveedor cn dicha drea un contrato de servicio de mantenimiento y respaldo. Al cierre del ejercicio
(inalizado el 31 de diciembre de 2017 el importe que cotresponde a las 36 cuotas restantes por el nuevo
contrato ascienden a $ 12.811.222 (48 cuotas que ascienden a § 17.397.681 al 31 de diciembre de 2016).
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Nota 13 - Patrimonio

Fl capital social autorizado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2017 y 2016 asciende a $ 67.359.392 y esta
represeniado por acciones nominativas de valor aominal de $ 1 cada una.

Fl capital integrado al 31 de diciembre de 2017 y 2016 asciende a $ 60.609.392, y esti vepresentado por titulos
dc acciones nominativas de valor nommal de $ 1 cada una,

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016 la reserva legal se encuentra totalmente constituida.

Con fecha 6 de abzil de 2017 Ja Asamblea ordinaria de accionistas aprobé la distribucion de dividendos por 3
49.700.000 1a cual fue paga antes del cjercicio doce meses finalizado el 31 de dictembre de 2017,

Con fecha 11 de abril de 2016 la Asamblea ordinaria de accionistas aprobo la distribuctén de dividendos por $
149.066.399 la cual fuc paga antes del ejercicio doce meses finalizado el 31 de dicicmbre de 2016

Dentro del rubro Reserva por revaluacion de propiedades, planta y equipo se incluyen los ajustes por
revaluacion al valor de los rubsos terrenos y mejoras en inmuebles como consecuencia de la tasacion realizada
en el mes de diciembre de 2014. Adicionalmente, se considera dentro de dicho rubwo el monto originado por
concepto de impuesto diferido sobre la diferencia entre el valor contable y fiscal de los referidos inmuebles a
la tasa fiscal del 25%.

El referido ajuste por revaluacién de inmuebles es transferido direciamente a la cuenta de Resultados
acumulados en Ja medida que dicho activo es utilizado por parte de Ia Sociedad. Durante ¢l cjercicio
finatizado ¢l 31 de dicicmbre de 2017 se realizaron traspasos a Resultados acumulados por $ 201.592 con un
cfecto on el impuesto diferido de $ 44.098 resultando cn una disminucion neta de la reserva por revaluacion
de $ 157.494 ($ 151.194 por ejercicio finalizado el 31 de diciernbre de 2016).

Nota 14 - Activos de disponibilidad restringida

A los efectos de dar cumplimicento a lo requerido por el articulo 104 de i Recopilacion de Normas del
Mercado de Valotes, Ia Sociedad constituyd las garantias reales exigidas por la normativa bancocentralista.

Al 31 de diciembre dc 2017 dicha garantia se compone por los instrumentos financieros no corrientes
detallados en la Nota 5, los cuales ascienden a § 248.040.235 (§ 236.787.459 al 31 de diciembre de 2016}, asi
como también por los depdsitos en el Banco Central del Uruguay por § 74.550.000 (5 111.952.130 al 31 de
dicicmbre de 2016), los cuales se exponen en el rubro Otros activos financieros no corrientes.
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Nota 15 - Partes relacionadas

A continuacion sc exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas 2l 31 de diciembre de 2017 y al 31

de diciembre de 2016:

Saidos con BROU

Active

Activo corriente

Efectivo

Bancos

inversiones financieras para mantener hasta ei vencimiento

Depositos a plazo fijo

Pasivo
Pasivo corriente
Deudas comerciales

Proveedores

s
31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
49922993 37.573.082
129.637.116 88.727.793
208.851 445 235

LLos saldos acreedores corresponden a cuentas a pagar por los servicios brindados por el BROU en relacion a
tos honorarios por gestibn de cartera de los créditos transferidos a los fideicomisos financieros de

recuperacion de carteras (I, II, y III).

Saldos con fideicomisos financieros

Tos saldos mantenidos con los distintos fideicomisos financieros cotresponden basicamente a saldos
deudores por honorarios a cobrar compucstos por las comisiones por administracién generadas por
Repiiblica AFISA y no cobradas al cietre del ejercicio, y a pagos por cuenta de los fideicomisos financieros
que corresponden a los gastos que pertenecen a los fideicomisos financieros pero que Republica AFISA

abona a nombre de éstos.

Honorarios a cobrar (Nota 6)

Primer Fidelcomiso Financiero de Recuperacién de Carleras

Segundo Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Tercer Fidefcomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Fideicomiso Financiero de Recuperacidn de Carleras Bancarias 2008 Lote 1
Fideicomise Financiero Crestes Fiandra para la inversion en Innovacion
Replbiica Microfinanzas S.A.

Republica Negoclos Fiduciarips S.A.

Pagos por cuenta y cuentas a cobrar a fideicomisos (Nota 7)

Primer Fideicomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Sequndo Fidelcomiso Financiero de Recuperacion de Carteras

Tercer Fideicomiso Financlero de Recuperacion de Carteras

Fideicomiso Financlero de Recuperacion de Carteras Bancarias 2009 Lote 1, 2, 3y 4

(
o
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$
1 de diciembre de 2017 31 de diclembre de 2016
12.695.857 23.586.298
1.191.299 380753
1.864.232 5.568,922
2493.780 5.749.226
113.689 106.985
30.182
3.251 28.909
18.410.290 38.837.875
$
31 de diclembre de 2017 11 de diciembre de 2016
107.306 621.958
28.350 42379
8.900 9.071
2827.822 2.323.057
27723717 2.996.465
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Fondos a reembolsar a fideicomiso de recuperacion

Al 31 de diciembre de 2017 se recibieton en la cucnia bancatia que la Soceidad mantene en la sucursal del
BROU en Buenos Aires USD 190.046 cquivalentes a § 5.474.655. Dichos fondos seran reembolsados al
fideicomiso de recuperacién correspondiente.

La Sociedad ha realizado las siguicnies transacciones con partes vinculadas en ¢l ¢jercicio finalizado el 31 de
dictembre de 2017 y el 31 de diciembre de 2016

Transacgiones con ef BRCU $

31 de diciembre de 2017 31 de diciembre de 2016
Gastos de administracion
Honorarios de gestion de carlera 1.611.106 2.737 510
Ganancias financieras
Otros resultad os financieros 184.526 1.219.369
Pérdidas financieras
Gaslos bancarios 344.418 40.591
Transacciones con ios fideicomisos financieros $

I de diclembre de 2047 31 de diciembre de 2016
ingresos operativos
Honorarios por administracion de fideicomisos (*) 115.607.262 180,994,034
Comision por estructuracion de fideicomisos 140,135

(*) Corresponde a los ingresos por administracién de los fideicomisos vinculados al BROU mencionados
en la presente nota.

Remuneraciones al personal clave de la Compaiiia

Los Directotes de la Compaiiia no perciben retmuneracion por el desemperio de su funcion.

Nota 16 - Instrumentos financieros

A continuacidn se muesiran los imporics en fibros y los valores tazonables de los activos financieros y
pasivos financieros, incluyendo sus niveles en la jerarquia del valor razonable. La tabla no incluye informacion
pata los activos financicros y pasivos financieros no medidos al valor razopable si el importe en libros es una
aproximacién razonable del valor razonable.

Valor en iibros Vaior razonable
Préstamos y
Mantenidos ai saldos a Otros pasivos

Al 31 de diciembre de 2017 vencimiento cobrar financieros Total Nivei 2 Total
Activos financieros no vaiuados a valor razonable
Inversicnes finangieras - corriente 129.637.116 - - 129.637.116 - -
Inversicnes financieras - no corrente 248.040.236 . - 248.040.235 250.243.997 250,243,997
QOlros aclivos financieros - 74.550.000 . 74.550.000
Créditos y ofras cuentas por cobrar - 47.364.892 - 47.364.892
Efeclive y equivalente de efeclivo - 70.925.850 - 70925850

377 677.351 192.840.742 - 570.518.093

Pasivos financieros no valuados a valor razonabie
Deudas comerciales y ofras cuentas

- 68.224.277 68.224.277
por pagar

- 68.224.277 68.224.277
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Valor en libros Valor razonable
Préstamos y
Mantenidos al saldos a Otros pasivos

Al 31 de dictembre de 2016 vencimiento cobrar financieros Total Nivel 2 Total
Activos financieros no valuados a
valor razonable
Inversiones financieras - corriente B8.727.793 - - B8.727.793
inversiones financieras - no corriente 23B.787.459 - - 236.787.459 235.283.829 235.283.829
Ciros activos financieros - 111,952,130 - 111.952.130
Créditos y otras cuentas por cobrar - 63.810.062 - 63.810.062
Efectivo y equivaiente de efeclivo - 59.635.650 - 59.635.650

325.515.252 235.397.842 . 560.913.004
Pagivos financieros no vaiuados a
valor razonable
Acreedores comerciales y ofras
cuentas por pagar - - 65661621 65.661.621

. - 85.661.621 85.661.621

Nota 17 - Garantias y contingencias

17.1 Garantias
La Sociedad mantiene prendas sobre las inversiones existentes al 31 de diciembre de 2017 y 2016 tal como se
explica en la Nota 14,

17.2 Contingencias

De acuerdo con las disposiciones de la Ley 18.099 de fecha 24 de enero de 2007 la Sociedad es solidariamente
responsable de las obligaciones laborales y de las obligaciones previsionales hacia los trabajadores de los
subcontratistas con los que opera en la ejecucion de los contratos de obra con clientes. Al 31 de diciembre de
2017 y 2016, en base a la informacion disponible por parte de la Sociedad, no se anticipa que de estas
situaciones sc deriven efectos patrimoniales significativos pata la misma.

Fn el curso normal de sus negorcios la Sociedad puede estar sujeta a reclamos, litigios y contingencias.

Nota 18 - Hechos posteriores

Con postertoridad al 31 de diciembre de 2017 no se han producido hechos o circunstancias que afecten
significativamente la situacion financiera, los resultados integrales de las operaciones y los flujos de efectivo
de la Sociedad.

G{. JorgefCastiglioni Cr. Fernanda Fuentes
Gelente General Sub Gerente Administracion
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