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Dictamen de los Auditores Independientes

Senores del Directorio de
Republica AFAP S.A.

Opinion

Hemos auditado los estados contables de Republica AFAP S.A. ("la Sociedad”), los
que comprenden el estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2019, los
estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el

ejercicio anual terminado en esa fecha, sus notas, que contienen un resumen de las
politicas contables significativas aplicadas y otras notas explicativas y anexo.

En nuestra opinién, los estados contables adjuntos presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situacion patrimonial de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2019, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el
ejercicio anual terminado en esa fecha de acuerdo con las normas legales y las
normas contables y de presentacion dictadas por el Banco Central del Uruguay, segun
lo establecido en la Nota 2 de los estados contables.

Bases de Opinion

Realizamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria. Nuestras responsabilidades bajo estas normas se describen mas
detalladamente en la seccion Responsabilidad del Auditor por la Auditoria de los
estados contables en este informe. Somos independientes de la Sociedad de acuerdo
con las disposiciones del Codigo de Etica para Profesionales de la Contabilidad del
Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores que son relevantes para
nuestra auditoria de los estados contables, y hemos cumplido integralmente las
demés responsabilidades éticas que corresponden con dicho codigo. Creemos que la
evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y adecuada para
proporcionar una base para nuestra opinion.

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién a la Nota 2 a los estados contables en la que se indica que los
mismos han sido preparados de acuerdo con las normas legales y las normas
contables y de presentacién vigentes en la Republica Oriental del Uruguay para la
presentacion de los estados contables de las administradoras de fondos de ahorro
previsional reguladas por el Banco Central del Uruguay. No han sido determinadas ni
cuantificadas las diferencias que eventualmente podrian surgir entre estos estados
contables y aquellos que pudieran formularse de acuerdo con Normas Internacionales
de Informacion Financiera. Nuestra opiniéon no se modifica con respecto a este
asunto.
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Otros asuntos

Los estados contables de la Sociedad por el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2018, fueron auditados por otro auditor quien expreso una opinion sin salvedades sobre dichos
estados contables.

Otra informacion

La Direccién es responsable de la otra informacion. La otra informacion comprende a la
informacion incluida en la Memoria Anual y el Informe de Gobierno Corporativo, pero no incluye
los estados contables que se incluyen en dichos reportes. Se espera gue la misma esté
disponible para nosotros después de la fecha de este informe de auditoria.

Nuestra opinién sobre los estados contables no cubre la otra informacion y no expresaremos
ningun tipo de seguridad ni conclusion sobre la misma.

En relacion con nuestra auditoria de los estados contables, nuestra responsabilidad es leer la
otra informacion identificada anteriormente cuando esté disponible vy, al hacerlo, considerar si la
otra informacion es significativamente inconsistente con los estados contables o nuestro
conocimiento obtenido en la auditoria, o parece estar significativamente equivocada.

Responsabilidad de la Direccion en relacion a los estados contables

La Direccién es responsable de |a preparacion y presentacién razonable de estos estados
contables de acuerdo con las normas legales y las normas contables y de presentacion dictadas
por el Banco Central del Uruguay y del control interno que la administracion determind
necesario para permitir la preparacion de estados contables libres de errores significativos, ya
sea debido a fraude o a error.

En la preparacion de los estados contables, la Direccion es responsable de evaluar la capacidad
que tiene la Sociedad para continuar como un negocio en marcha, revelando, cuando sea
aplicable, asuntos relacionados con la continuidad de la misma y la utilizacién de la hipotesis de
negocio en marcha a menos que la Direccion intente liquidar la Sociedad, discontinuar sus
operaciones, 0 no tenga una alternativa mas realista que hacerlo.

La Direccion es responsable de supervisar el proceso de preparacion de los estados contables
de la Sociedad.

Responsabilidad del Auditor por la Auditoria de los estados contables

Nuestros objetivos consisten en obtener una seguridad razonable acerca de que los estados
contables en su conjunto estan libres de errores significativos, ya sea debido a fraude o a error,
y emitir un dictamen de auditoria que incluya nuestra opinién. Una seguridad razonable
constituye un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de acuerdo
con las Normas Internacionales de Auditoria siempre detectara un error significativo cuando
exista. Los errores pueden surgir debido a fraudes o a errores, y se consideran significativos si,
individualmente o de forma agregada, puede razonablemente esperarse que influyan en las
decisiones econdmicas tomadas por los usuarios sobre la base de estos estados contables.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria, nosotros
aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional
durante el proceso de auditoria. Asimismo:

e Identificamos y evaluamos el riesgo de que existan errores significativos en los estados
contables, ya sea debido a fraude o a error, disenamos y realizamos procedimientos de
auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
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adecuada para fundamentar la base de nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error
significativo resultante de un fraude es mayor que el resultante de un error, dado que el
fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones intencionales, manifestaciones
intencionalmente incorrectas o apartamientos del control interno.

e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el
propoésito de disenar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de
las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de la Sociedad.

e Evaluamos lo adecuado de las politicas contables adoptadas, la razonabilidad de las
estimaciones contables y las revelaciones relacionadas realizadas por la Direccion.

e Concluimos sobre la adecuada utilizacion por parte de la Direccion de la hipotesis de
negocio en marcha y, de acuerdo con la evidencia de auditoria obtenida, si existe una
incertidumbre material relacionada con eventos o condiciones que puedan arrojar dudas
significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como un negocio en
marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, deberemos hacer énfasis en
nuestro dictamen de auditoria sobre las revelaciones relacionadas en los estados
contables o, si tales revelaciones son inadecuadas, modificar nuestra opinién. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro
dictamen de auditoria. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden ser causa de
que la Sociedad deje de ser un negocio en marcha.

e Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido de los estados contables,
incluyendo las revelaciones, y si los estados contables representan las transacciones y
eventos subyacentes de un modo que se logre una representacion fiel de los mismos.

Nos comunicamos con la Direccion en relacién, entre otros asuntos, al alcance y la oportunidad
de los procedimientos de auditoria, los hallazgos significativos de auditoria y las deficiencias
significativas en el sistema de control interno que identificamos en el transcurso de nuestra
auditoria, en caso de haberlas.

Montevideo, 21 de enero de 2020
V.

UNIVERSITARIOS
$ 20005000
000507 @

Por KPMG

042570 @

C.J.yP.P.U. 78933



Republica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2019

Estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2019

(en Pesos Uruguayos)

ACTIVO

DISPONIBILIDADES
Caja y bancos

OTROS CREDITOS
Pagos por adelantado
Anticipos de impuestos
Activo por impuesto diferido
Diversos

INVERSIONES TEMPORARIAS
Depositos bancarios
Valores publicos

INVERSIONES RESERVA ESPECIAL
FAP- Reserva Especial

BIENES DE USO
Valores actualizados
Depreciacion acumulada

ACTIVOS INTANGIBLES
Valores actualizados
Amortizacion acumulada

TOTAL ACTIVO

Las Notas 1 a 15 y el Anexo que se adjunta forman parte integral de los estados contables.

Nota

24

27

2.8 y Anexo

2.8 y Anexo

Dic-19 Dic-18
7.708.838 4.808.388
7.708.838 4.808.388

159.502.190 174.451.185
3.948.170 3.537.057

137.115.846 147.871.084

14.989.981 18.371.850
3.448.193 4.671.194

362.009.114 347.243.551
- 10.003.224
362.009.114 337.240.327

1.861.133.284
1.861.133.284

203.781.762
304.568.278
(100.786.516)

6.639.860
(6.639.860)

2.594.135.188

1.625.246.677
1.625.246.677

171.093.277

265.699.711
(94.606.434)

6.639.860
(6.639.860)

2.322.843.078



Republica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2019

Estado de situacién patrimonial al 31 de diciembre de 2019

(en Pesos Uruguayos)

PASIVO Nota Dic-19 Dic-18
DEUDAS COMERCIALES 5.616.049 8.112.293
Proveedores de plaza 5.616.049 8.112.293
DEUDAS DIVERSAS 280.892.912 255.183.231
Sueldos y jornales a pagar 3.116.278 302.425
Acreedores por cargas sociales 10.219.087 8.818.087
Provisiones para beneficios sociales 37.895.106 39.295.188
Acreedores fiscales 138.171.056 126.078.426
Pasivo por impuesto diferido 6 - 111
Provisiones por beneficios al personal 9 59.027.465 51.611.161
Provisiones para gastos diversos 7 21.755.402 19.791.818
Retenciones IRPF 8.228.741 7.164.265
Otras deudas 2.479.777 2.121.750
TOTAL PASIVO 286.508.961 263.295.524
PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL 64.300.000 64.300.000
Capital integrado 10 64.300.000 64.300.000
AJUSTES AL PATRIMONIO 121.356.118 102.108.057
Revaltos de bienes de uso 2.8 121.356.118 102.108.057
RESERVAS 19.596.371 19.596.371
Reserva legal 11 12.860.000 12.860.000
Reserva fiscal 11 6.736.371 6.736.371
RESULTADOS ACUMULADOS 2.102.373.738 1.873.543.126
De ejercicios anteriores 1.685.240.781 1.578.060.543
Del ejercicio 497.132.957 375.482.583
Dividendos anticipados 12 (80.000.000) (80.000.000)
TOTAL PATRIMONIO 2.307.626.227 2.059.547.554
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2.594.135.188 2.322.843.078

Las Notas 1 a 15 y el Anexo que se adjunta forman parte integral de los estados contables.



Republica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2019

Estado de resultados por el ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2019

(en Pesos Uruguayos)

Nota Dic-19 Dic-18
INGRESOS OPERATIVOS
Comisiones 21y 13
Comisién aportes obligatorios BES 208 668 B43 B57.715
Comisiin servicios bonificados 68.018.321 62.238.243
Comisiin sanciones pecuniarias 3757720 4333921
956.984.709 910.429.879
Ganancia por reserva especial
Diferencia de cotizacion 341609302 282.214.245
Ingresos financieros
Intereses ganados 13.115 57.180
Diferencia de cambio 23 419 896 433.011 596,044 1.053.224
TOTAL INGRESOS OPERATIVOS 1.299.027.022 1.193.657.348
INGRESOS NO OPERATIVOS
Ganancias por inversiones propias
Intereses ganados 25.330.529 20.160.717
Diferencia de cambio 23 14.384.520 9.032.395
Diferencia de cotizacién 2671235 13.964.063
42,386 684 43.157.175
Otros ingresos no operativos
Otros 13.344.376 933879
13344376 931.879
TOTAL INGRESOS 1.354.758.082 1.237.788.402
EGRESOS OPERATIVOS
Remuneraciones
Retribucianes personales (265058 819) (238701 825)
Cargas sociales (35.008 493) (31.665.760)
Otras retribuciones personales (59,382 955) (50.862,000)
Honorarios profesionales (7.646.930) (8293.913)
Otras prestaciones personales (43218 858) (43.760.486)
(410316.055) (373.283.984)
Gastos de administracion
Capacitacion al personal (2.343.280) (2.211.564)
Ute, Ose y Antel (3.109.878) (3.279.283)
Servicios de informacion financiera (2.421.355) (2.064.130)
Limpieza y vigilancia (10.550.295) (10,087 620)
Mantenimiento y reparacion de bienes de uso (5.774.438) (3.776.457T)
Otras gastos (9.205.384) E.DH.O?S!
(33.404.630) (29.463.169)
Gastos comerciales y de ventas
Publicidad (23.770.218) (21,898 639)
Vidticos y gastos de representacion (1.848 410) (1495 238)
Contratacion de servicios (9.709.241) (11.869.678)
Comunicaciones (686.466) (1.100.988)
Otros gastos (2.085.934) !I.‘}ZT.-‘SI]]
(38.100.269) (38.291.993)
(Gastos de computacion
Alguiler de equipos (38960 533) (33.450.135)
Servicio de mantenimiento (1.441.487) (1.301.218)
Comunicacitn datos (1.868 220) (1935 535)
Cros !4.903.369! {4.313.600
(47.174.109) (41,000.486)
Servicio al cliente
Estados de cuenta (24.120.873) (30.304 53596)
Lineas telefénicas (480.707) (541.538)
Correspondencia (170.164) (202 830}
(24.771.744) (31,048 964)
Depreciacion de hienes de uso 28 y Anexo (7.624.114) (7.156.971)
! tmsas y ib
Impuesto a la renta 6 (136.616.518) (113.694.660)
Otros (36.064,766) !35_7-1-6 403)
(172.681.284) (149.441.063)
Pérdidas por reserva especial
Diferencia de cotizaciin (105.722.695) (175.034.007)
Egresos flinancieros
Diferencia de cambio 23 (505.130) (1.066.510)
(Gastos bancarios (540.520) (322.561)
Comision de corretaje (25.848) (23.125)
Comision de custodia (303.615) (261 928)
Sanciones - -
(1.375513) (1.674.124)
EGRESOS NO OFPERATIVOS
Otros gastos no operativos
Donaciones (5.791.311) (1.025.891)
Resultado por baja de bienes de uso = =
Perdida por desvalorizacion de bienes de uso (8.929) -
Varios (81.518) (43314)
(5.881.758) (1.065.205)
Pérdidas por inversiones propias
Diferencia de cambio 23 (5.977.533) (224.213)
Diferencia de cotizacitn (4.595.421) (14 617.640)
(10.572.954) (14.841 853)
TOTAL EGRESOS (B57.625.125) (862.305.819)
RESULTADO NETO 497.131.957 375.482.583

Las Notas 1 a 15 y el Anexo que se adjunta forman parte integral de los estados contables.



Republica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2019

Estado de cambios en el patrimonio por el ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2019

(en Pesos Uruguayos)

SALDOS AL 1° DE ENERO DE 2018
Acciones en circulacion

Reexpresiones contables

Reserva legal

Reserva fiscal

Resultados no asignados

TOTAL

Movimientos del ejercicio
Distribucion de utilidades efectivo
Distribucion anticipada de dividendos
Resultado del ejercicio

SUB TOTAL

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018
Acciones en circulacion

Reexpresiones contables

Reserva legal

Reserva fiscal

Resultados no asignados

TOTAL

Movimientos del ejercicio

Ajuste por tasacion inmueble
Distribucion de utilidades efectivo
Distribucion anticipada de dividendos
Resultado del ¢jercicio

SUB TOTAL

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019
Acciones en circulacion

Reexpresiones contables

Reserva legal

Reserva fiscal

Resultados no asignados

TOTAL

Nota

11
11

12
12

11
11

8

12

11
11

. Ajustes al Resultados Patrimonio
Cal patrimonio Ry acumulados total
64.300.000 64.300.000
102.108.057 102.108.057
12.860.000 12.860.000
6.736.371 6.736.371
1.678.216.175 1.678.216.175
64.300.000 102.108.057 19.596.371 1.678.216.175 1.864,220.603
(100.155.632) (100.155.632)
(80.000.000) (80.000.000)
375.482.583 375.482.583
195.339.951 195.326.951
64.300.000 64.300.000
102.108.057 102.108.057
12.860.000 12.860.000
6.736.371 6.736.371
1.873.543.126 1.873.543.126
64.300.000 102.108.057 19.596.371 1,873.543.126 2.059.547.554
19.248.061
(188.302.345) (188.302,345)
(80,000.000) (80.000.000)
497.132.957 497.132.957
19.248.061 228.830.612 228.830.612
64.300.000 64.300.000
121.356.118 121.356.118
12.860.000 12.860.000
6736371 6.736.371
2.102.373.738 2.102.373.738
64.300.000 121.356.118 19.596.371 2.102.373.738 2307.626.227

Las Notas 1 a 15 y el Anexo que se adjunta forman parte integral de los estados contables.



Republica AFAP §.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2019

Estado de flujos de efectivo por el ejercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2019

(en Pesos Uruguayos)

Nota Dic-19 Dic-18
1 Fondos provenientes de actividades operativas
Resultado del ejercicio 497.132.957 375.482.583
Ajustes:
Depreciaciones 7.624.114 7.156.971
Resultado por desvalorizacion de bienes de uso 8929 -
Reversidn de pérdidas por deterioro de bienes de uso 28 (10.640.266) -
Diferencia de cotizaciones, diferencia de cambio e intereses no realizados (229.403.406) (115.334,843)
Provisiones fiscales € imp diferido 141.552.814 120.327.849
Provisiones para gastos diversos 21.755.402 19.791.818
Provisiones para beneficios sociales y otros beneficios al personal 80.825.583 78.431.537
508.856.127 485.855.915
Cambios en activos y pasivos:
(Aumento) / (Aumento) de inversiones temporarias (21.248.764) (51.469.231)
Disminucion / (Aumento) de otros créditos 11.567.126 (17.554.436)
(Disminucién) / Aumento de deudas comerciales (2.496.244) 3.196.500
(Disminucidn) / (Disminucitn) de deudas diversas (215.042.249) (254.836.766)
(227.220.131) (320.663.933)
Fondos provenientes de operaciones 281.635.996 165.191.982
2 Fondos utilizados en inversiones
Pagos por compras de bienes de uso Anexo (10.433.201) (4.558.050)
Fondos utilizados en inversiones (10.433.201) (4.558.050)
3 Fondos utilizados en actividades financieras
Pago de dividendos 12 (188,302.345) {100.155.632)
Dividendos anticipados 12 (80.000.000) (80.000.000)
Fondos utilizados en financiamiento (268.302.345) (180.155.632)
4 Aumento/ (Disminucion) neto de fondos 2.900.450 (19.521.700)
5 Disponibilidades saldo inicial 4.808.388 24.330.088
6 Disponibilidades saldo final 7.708.838 4.808.388

Las Notas 1 a 15 y el Anexo que se adjunta forman parte integral de los estados contables.



Republica AFAP §.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2019

Notas a los estados contables al 31 de diciembre de 2019
(En Pesos Uruguayos)

Nota 1 - Informacion basica sobre la Sociedad

Republica AFAP S.A. es una sociedad anénima con acciones nominativas. La misma fue
autorizada a funcionar por el Poder Ejecutivo y obtuvo su habilitacion del Banco Central del
Uruguay el dia 10 de abril de 1996 a través de la Comunicacion N° 96/35.

Su principal actividad es la administracion de un Fondo de Ahorro Previsional bajo el régimen
legal establecido por la Ley 16.713, del 3 de setiembre de 1995, la Ley 19.162 del 1°de
noviembre de 2013, la Ley 19.590 del 28 de diciembre de 2017 y sus normas reglamentarias.

El capital accionario pertenece a los siguientes organismos:

e Banco de la Republica Oriental del Uruguay (51%)

e Banco de Prevision Social (37%)

e Banco de Seguros del Estado (12%)

Los estados contables de Republica AFAP S.A. por el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de

2019 adn no han sido considerados y aprobados por los drganos societarios correspondientes.
Los mismos han sido aprobados para su emision por la Gerencia de la Sociedad con fecha 21 de

enero de 2020.
Nota 2 - Bases de preparacion y principales politicas contables

A continuacion, se detallan aquellas politicas contables mas significativas seguidas por la
Sociedad.

2.1 Bases contables
Las politicas contables de la Sociedad consideran las normas legales y normas contables y de

presentacion, dictadas por el Banco Central del Uruguay.

Para la confeccion de los presentes estados contables la Sociedad tomé como referencia los
requerimientos de exposicion del Plan de Cuentas del Banco Central del Uruguay.
2.2 Bases historicas

Los presentes estados contables se han preparado utilizando el principio de costo historico, con
excepcion de las cuentas de inversiones temporarias (Nota 2.5), inversiones reserva especial
(Nota 2.7) y activos y pasivos en moneda extranjera (Nota 2.3).

2.3  Moneda funcional y de presentacion

Los estados contables de la Sociedad se preparan y se presentan en Pesos Uruguayos, que es la
moneda en la cual se deben llevar los registros contables de acuerdo a lo establecido por el
Banco Central del Uruguay en la Comunicacion 2000/101 del 1 de setiembre de 2000.
Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional mediante la
aplicacion de los tipos de cambio vigentes en las fechas en las que se efectian las transacciones.

11



Republica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2019

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a la
moneda funcional aplicando el tipo de cambio vigente al cierre del ejercicio, mientras que los no
monetarios se convierten aplicando al costo histérico en moneda extranjera, los tipos de cambio
vigente en la fecha en la que tuvo lugar la transaccion. Por ultimo, la conversion a la moneda
funcional de los activos no monetarios denominados en moneda extranjera que se valoran a
valor razonable se ha efectuado aplicando el tipo de cambio vigente en la fecha en la que se
procedié a su cuantificacion.

En la presentacion del estado de flujos de efectivo, los flujos procedentes de transacciones en
moneda extranjera se convierten a la moneda funcional aplicando los tipos de cambio vigentes
en la fecha en la que éstos se produjeron.

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las transacciones en moneda
extranjera y en la conversion a la moneda funcional de activos y pasivos monetarios
denominados en moneda extranjera, se reconocen en resultados.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con activos o pasivos financieros
monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen igualmente en resultados.

El siguiente es el detalle de las cotizaciones de las principales monedas extranjeras operadas por
la Sociedad respecto a la moneda funcional, al promedio y cierre de los estados contables:

Promedio Cierre
Dic-19 Dic-18 Dic-19 Dic-18
Délar Estadounidense 35,149 30,659 37,336 32,390

2.4  Disponibilidades

Se consideran disponibilidades a los fondos disponibles en caja asi como los saldos en cuenta
corriente mantenidos en instituciones financieras.

2.5 Inversiones temporarias

Los dep6sitos bancarios se valian a su valor nominal mas los intereses devengados hasta el
cierre de cada ejercicio.

Las Letras de Tesoreria fueron valuadas a su valor actualizado al cierre de cada ejercicio
utilizando la tasa de corte de la Gltima licitacion para la moneda y plazo que corresponda. Los
Bonos del Tesoro fueron valuados a su valor de cotizacién mas los intereses devengados al
cierre de cada ejercicio.

A continuacién, se detalla la composicion de la inversion en valores al cierre de cada ejercicio:

Valor nominal Valor contable Menor a Entrely3 Mayora3
Al 31 de diciembre de 2019 Moneda de Moneda de Valor contable §  Tasa de interés
B N 1 afio afios aios
origen origen
fen Pesos Uruguayos)
Letras § 209.030.000 203 B05.615 203 805615 6,95%- 10,58% 203 805.615
Letras USS 2.055.000 2.050.601 76.561.230 1,483% - 2,245% 76.561.230
Baonos Ul 18.500.000 18,702.556 81.642.269 3,5%-4% §1.642.269
362.009.114 362.009.114
Valor nominal Valor contable
Al 31 de diciembre de 2018 Moneda de Monedsde  Valor contable S Tasa de interés Ml’::: . E"':;:,’ 3 M'-”::" 3
— origen origen
(en Pesos Uruguayos)
Letras $ 253.000.000 245 846.401 245846401 8% - 10% 245 846 401
Letras USS 450.000 440.262 14.260.081 2,54% 14,260.081 - -
Bonaes Ul 18.548 600 19.154.171 77.133.845  3,25%- 4% - 77.133845 -
337.240.327 260.106.482 ﬂ.lw -
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2.6 Otros créditos y prevision para deudores incobrables

Los otros créditos se presentan por sus valores nominales. Se ha considerado innecesaria la
creacion de una prevision para deudores incobrables en funcion de una evaluacion realista de los
créditos.

2.7 Inversiones reserva especial

De acuerdo al articulo 121 de la Ley N° 16.713, en la redaccion dada por el articulo 54 de la
Ley N° 17.243 del 29 de junio de 2000, la reserva especial se debe representar en cuotas del
Fondo de Ahorro Previsional.

Por lo tanto, desde el 1° de agosto de 2000 y considerando la Comunicacion N° 2000/101, el
saldo del capitulo representa el derecho que tiene Republica AFAP S.A. sobre la mencionada
reserva especial, la cual forma parte del Fondo de Ahorro Previsional administrado por la
Sociedad (Subfondo de Acumulacién).

La reserva especial debe mantener un saldo que ascenderd entre un minimo del 0,5% y un
maximo de 2% del Fondo de Ahorro Previsional respectivo, segun lo establecido por la Circular
N° 2100 del Banco Central del Uruguay de fecha 30 de diciembre de 2011. La referida reserva
en ningan caso podra ser inferior al 20% del capital minimo establecido en el articulo 97 de la
Ley N° 16.713 en la redaccién dada por el Articulo 53 de la Ley 17.243. esta reserva tiene por
objeto responder a los requisitos de responsabilidad minimos establecidos en la normativa
vigente y es inembargable.

Los ajustes al valor de cotizacion se incluyen en el Estado de Resultados.

2.8 Bienes de uso y activos intangibles

Los bienes de uso existentes al 31 de diciembre de 2005 se presentan revaluados hasta ese
momento y las adquisiciones posteriores se presentan al costo de adquisicion historico, con
excepcion de los inmuebles.

Los inmuebles se presentan valuados a su valor de tasacion, en funcién de informes obtenidos
por tasadores independientes, menos las correspondientes depreciaciones acumuladas a la fecha.
La ultima tasacion realizada corresponde al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, de
la cual resulté un aumento de valor del inmueble sito en la calle 18 de julio por $ 19.248.061, el
cual fue contabilizado dentro del rubro Ajustes al Patrimonio y un aumento de valor del edificio
Torre Universita por $ 10.640.266 que fue registrado como ganancia del ejercicio, dentro del
rubro Otros ingresos no operativos, reversandose la pérdida reconocida por este concepto en
ejercicios anteriores.

El saldo que permanece en Obras en curso corresponde a la porcion sin finalizar de las obras del
Edificio de Fernandez Crespo.

La Direccién y Gerencia estima que el valor neto contable de los bienes de uso no supera su
valor de utilizacién y que no ha ocurrido ninguna pérdida por deterioro de los bienes de uso.

La depreciacion de los bienes de uso se calcula por el método lineal en funcion de la vida util
estimada de los respectivos activos, de acuerdo con lo establecido por el Banco Central del
Uruguay (ver tasas en Anexo). La depreciacion del ejercicio ascendié a $ 7.624.114 y
$ 7.156.171 al 31 de diciembre de 2019 y 2018, respectivamente.
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Los activos intangibles corresponden a una licencia de software valuada a su costo de
adquisicion, menos la amortizacién acumulada y las pérdidas por deterioro cuando corresponde.

La amortizacion de los activos intangible se calcula linealmente a partir del mes siguiente al de
su incorporacién de acuerdo al porcentaje que surge de aplicar una vida (til estimada de 3 afios.

2.9 Provisiones

Las provisiones se reconocen contablemente cuando la Sociedad tiene una obligacion presente
(legal o contractual) como resultado de un suceso pasado, es probable que se deban afectar
recursos para cancelar tales obligaciones en el futuro y las mismas puedan estimarse de forma
fiable.

2.10 Instrumentos financieros

Los principales instrumentos financieros de la Sociedad estan compuestos por disponibilidades,
inversiones temporarias, otros créditos y deudas comerciales y diversas. El principal proposito
de mantener activos mas liquidos es proporcionar disponibilidades financieras a la Sociedad
para hacer frente a sus necesidades operativas. La Sociedad no ha contratado instrumentos
financieros derivados en el ejercicio.

La Sociedad ha definido que los principales riesgos que se derivan de los mencionados
instrumentos financieros son el riesgo de mantener activos y pasivos en moneda extranjera, el
riesgo de mercado y el riesgo crediticio, los cuales se controlan en forma continua, de acuerdo a
las politicas establecidas por la Direccion.

2.11  Criterio de imputacién de pérdidas y ganancias

Excepto los ingresos por comisiones, el resto de los ingresos y gastos se contabilizan de acuerdo
al principio de lo devengado, considerando el momento en el que se generan o incurren,
independientemente de la oportunidad en que se perciben o desembolsan.

Los ingresos por comisiones corresponden a los importes retenidos sobre los aportes
obligatorios, las sanciones pecuniarias y los servicios bonificados vertidos por el Banco de
Prevision Social al Fondo de Ahorro Previsional administrado por la Sociedad. En
cumplimiento del articulo N° 55 del Decreto 399/95, las comisiones no se reconocen hasta el
momento en que el aporte es acreditado efectivamente en la cuenta de ahorro individual
respectiva y se realiza la transferencia bancaria del Fondo de Ahorro Previsional a la Sociedad-
Subfondo de Acumulacién o Subfondo de Retiro, segin corresponda (criterio de lo percibido).

Los ingresos y egresos incluidos en el estado de resultados se muestran por el importe que
originalmente se obtuvo o desembolsé por los servicios.

2.12 Concepto de capital

Para la determinacion del resultado se adopt6 el concepto de capital financiero.

2.13  Impuesto a la renta e impuesto a la renta diferido

Para la contabilizacién del impuesto a la renta la Sociedad utiliza el criterio contable de
reconocer el pasivo real por el impuesto generado en el ejercicio. Asimismo, la Sociedad
determina el impuesto a la renta por el método del impuesto diferido, el cual consiste en el
reconocimiento (como crédito o deuda) del efecto impositivo de las diferencias temporarias
entre la valuacion contable y la fiscal de los activos y pasivos, determinado a la tasa vigente al
momento de la reversion de las diferencias temporarias y su posterior imputacién a los
resultados de los ejercicios en los cuales se produce su reversion.
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El impuesto diferido es calculado utilizando el método del pasivo basado en el estado de
situacion patrimonial, determinado a partir de las diferencias temporarias entre los importes
contables de activos y pasivos y los importes utilizados para fines fiscales. El importe de activo
o pasivo diferido calculado, sin ser descontado, esta basado en la forma esperada de realizacion
o liquidacion de los importes contables de activos y pasivos, utilizando las tasas de impuestos
vigentes a la fecha de los estados contables.

Un activo por impuesto diferido es reconocido solamente hasta el importe que es probable que
futuras ganancias imponibles estaran disponibles, contra las cuales el activo pueda ser utilizado.
Los activos por impuestos diferidos son revisados en cada fecha de balance y son reducidos en
la medida que no es probable que los beneficios por impuestos relacionados sean realizados.

2.14  Definicion de fondos adoptada para preparar el Estado de flujos de efectivo

Para la preparacion del Estado de Flujos de efectivo la Sociedad adopté el concepto de fondos
igual a disponibilidades.

2.15 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados contables de acuerdo con las normas legales y las normas
contables y de presentacion dictadas por el Banco Central del Uruguay, requiere por parte de la
direccion de la Sociedad la aplicacion de estimaciones contables relevantes y la realizacion de
juicios de valor y supuestos en el proceso de aplicacion de las politicas contables que afectan a
los importes de activos y pasivos registrados y los activos y pasivos contingentes revelados a la
fecha de la emision de los presentes estados contables, como asi también los ingresos y gastos
registrados en el ejercicio. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas.

A pesar de que las estimaciones realizadas por la direccion de la Sociedad se han calculado en
funcién de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2019 es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacién en los proximos
ejercicios. El efecto en los estados contables de las modificaciones que, en su caso, se derivasen
de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios, es reconocido en el ejercicio en que la
estimacion es modificada y en los ejercicios futuros afectados.

Las principales estimaciones realizadas se relacionan con la determinacion de las
amortizaciones de bienes de uso, el cargo por impuesto a la renta, bonos anuales por
cumplimiento, entre otros.

2.16 Recuperabilidad del valor de los activos no corrientes

A la fecha de cada cierre de ejercicio la Direccion y Gerencia de la Sociedad evalian si existe
alguna indicacion de desvalorizacion de los activos no corrientes. Si existe algin indicio de
desvalorizacion la Direccion y Gerencia de la Sociedad estiman el respectivo valor recuperable
y si éste es menor que el valor neto contable se reconoce la correspondiente pérdida de valor del
activo respectivo.

2.17  Beneficios al personal

Las obligaciones por beneficios al personal a corto plazo son medidas en base no descontada y
son reconocidas como gastos a medida que los servicios relacionados son prestados.

Se reconoce un pasivo por el monto que se espera pagar en efectivo a corto plazo o mediante
planes de participacion de los empleados en los resultados si la Sociedad tiene una obligacién
presente, legal o implicita, de pagar ese importe en consecuencia de servicios prestados por los
empleados en el pasado y la obligacion puede ser estimada con fiabilidad.
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Planes de beneficios definidos

Son planes de beneficios definidos todos los planes de beneficios post-empleo distintos de los
planes de aportaciones definidas. En los planes de beneficios definidos, la obligacién de la
entidad consiste en suministrar los beneficios acordados a los empleados, y el riesgo actuarial y
el riesgo de inversion recaen, esencialmente, en la Sociedad. Se reconoce un pasivo por
beneficios definidos calculado como el valor presente de las obligaciones bajo los planes de
beneficios definidos en la fecha de reporte menos el valor razonable de los activos del plan. A
efectos de medir la obligacion por beneficios definidos y el gasto relacionados, siempre que se
tenga la posibilidad de hacerlo sin un costo o esfuerzo desproporcionado, se utilizara el método
de la unidad de crédito proyectada.

La Sociedad reconoce todas las ganancias y pérdidas actuariales en el ejercicio en que se
produzcan en el Estado de Resultados del gjercicio.
Nota 3 - Posicion en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera al cierre de cada ejercicio se resumen de esta
manera:

Dic-19 Dic-18
USS 3 USS $

ACTIVO

Disponibilidades 22.279 831.802 28.099 910.132
Inversiones temporarias 2.050.601 76.561.230 440.262 14.260.081
TOTAL ACTIVO 2.072.880 77.393.032 468.361 15.170.213
PASIVO

Deudas comerciales (57.159) (2.134.090) (27.692) (896.959)
TOTAL PASIVO (57.159) (2.134.090) (27.692) (896.959)
POSICION NETA ACTIVA 2.015.721 75.258.942 440.669 14.273.254

Las variaciones cambiarias posteriores al 31 de diciembre de 2019 no han afectado
significativamente el patrimonio neto de la Sociedad ni el resultado de las operaciones por el
ejercicio terminado en esa fecha.

Nota 4 - Depésitos bancarios

Al 31 de diciembre de 2019 la Sociedad no posee depésitos bancarios.

Al 31 de diciembre de 2018 los depésitos bancarios correspondian a un depésito a plazo fijo en
moneda nacional en institucion financiera de plaza por un valor nominal de $ 10.000.000, mas
los intereses devengados al cierre del ejercicio; la tasa de interés es 4%. Dicho depésito vencié
en enero de 2019.

Nota 5 - Saldos y transacciones con partes relacionadas

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad mantenia los siguientes saldos con partes
relacionadas:

Mon. Dic-19 Dic-18
(en Pesos Uruguayos)
Disponibilidades
BROU Cuentas corrientes $ 1.107.170  1.107.170 2.000.319  2.000.319
BROU Cuentas corrientes USS$ 3.565 133.100 6.727 217.889

Total Activo 1.240.270 2.218.208

16



Republica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2019

Las operaciones efectuadas con partes relacionadas durante cada ejercicio arrojaron los
siguientes resultados expresados en pesos uruguayos:

Dic-19 Dic-18
BSE- Pago polizas de seguros 227418 160.062
BROU- Pago alquileres 1.369.642 1.271.354

No se incluyen los saldos y operaciones efectuadas con el BPS y el BSE por concepto de cargas
sociales.

Nota 6 - Impuesto a la renta

6.1 Componentes del impuesto a la renta reconocido en el estado de resultados

Dic-19 Dic-18
(en Pesos Uruguayos)
Gasto por impuesto corriente
Impuesto corriente 133.234.760 119.445.237
Gasto / (ingreso) 133.234.760 119.445.237
Impuesto diferido
Gasto / (ingreso) por origen y reversion de diferencias temporarias 3.381.758 (5.750.577)
Total impuesto a la renta 136.616.518 113.694.660

6.2  Conciliacion del gasto por impuesto a la renta y la utilidad contable

Dic-19 Dic-18

Yo 3 % $
(en Pesos Uruguayos)
Resultados antes de impuestos 633.749.475 489.177.243
Impuesto a la renta segin la tasa aplicable 25% 158.437.369 25% 122.294.311
Gastos no admitidos 0% 734.814 0% 759.191
Renta no gravada y gastos asociados (4%) (27.187.324) (1%) (2.936.771)
Otros conceptos netos 1% 4.631.659 (1%) (6.422.071)

22% 136.616.518 23% 113.694.660

6.3 Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido

Dic-19
Activo Pasivo Neto
(en Pesos Uruguayos)
Bienes de uso 10.960.657 - 10.960.657
Provisiones varias 4.024.247 - 4.024.247
Otros 5.077 - 5.077
Activo / (Pasivo) neto por impuesto diferido 14.989.981 - 14.989.981
Dic-18
Activo Pasivo Neto
(en Pesos Uruguayos)
Bienes de uso 13.807.778 - 13.807.778
Provisiones varias 4.532.050 - 4.532.050
Otros 32.022 (111) 31911
Activo / (Pasivo) neto por impuesto diferido 18.371.850 (111 18.371.739
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6.4  Movimiento durante el ejercicio de las diferencias temporarias

Saldos a Reconocido en Saldos a

Dic-18 Resultados Dic-19
Bienes de uso 13.807.778 (2.847.121)  10.960.657
Provisiones varias 4,532,050 (507.803) 4.024.247
Otros 31.911 (26.834) 5.077
Activos / (Pasivos) netos por impuestos diferidos 18.371.739 (3.381.758)  14.989.981

Saldos a Reconocido en Saldos a

Dic-17 Resultados Dic-18
Bienes de uso 10.244.325 3.563.453 13.807.778
Provisiones varias 2.315.863 2.216.187 4.532.050
Otros 60.974 (29.063) 31.911
Activos / (Pasivos) netos por impuestos diferidos 12.621.162 5.750.577 18.371.739

Nota 7 - Provisiones para gastos diversos

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se incluyen dentro del saldo de la provision para gastos
diversos aproximadamente $ 17.727.000 y $ 17.295.000 respectivamente, correspondientes al
gasto por el envio y emision de los estados de cuenta a los clientes correspondientes al segundo
semestre de cada afio. Asimismo, se incluyen al 31 de diciembre de 2019 y 2018 § 1.728.000 y
$ 675.000 aproximadamente correspondientes a gastos de computacién devengados al cierre de
cada ejercicio, $ 1.000.000 y $ 738.000 aproximadamente a gastos de administracién, $ 303.000
y $ 200.000 aproximadamente a gastos comerciales y de ventas; y $ 998.000 y § 884.000
aproximadamente en concepto de honorarios profesionales.

Nota 8 - Previsiones

Durante el ejercicio 2019 y 2018 fueron desestimadas las demandas de inconstitucionalidad
existentes, iniciados por afiliados que quedaron incluidos en el régimen por la reforma dispuesta
por la Ley No. 16.713 y que entienden que quedaron en una situaciéon desfavorable.

Se constituye prevision por litigios por los juicios perdidos en primera instancia, asi como
aquellos en los que, no existiendo sentencia, existe expectativa de un fallo adverso para la
Sociedad. Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018 no se ha constituido prevision
por dicho concepto.

Nota 9 - Provisiones por beneficios al personal

En el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2015 se ha creado una provisién contemplando
el futuro pago de beneficio por retiro a los 65 afios de los colaboradores de la Sociedad
dispuesto por Directorio. Para calcular dicha provisién, la Sociedad ha optado por seguir los
lineamientos de la NIC 19 (Beneficios a los empleados), utilizando céalculos basados en
supuestos actuariales.

Al cierre de cada ejercicio, la provision existente es actualizada en funcion de las variaciones
actuariales correspondientes al transcurso del afio y de la evolucion del Indice Medio de
Salarios, y se realiza un alta por nuevos colaboradores y una baja por egresos del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018, dicha provision asciende a $ 22.790.817
y $17.978.815 respectivamente.
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El saldo restante incluido en el rubro corresponde a otros beneficios de corto plazo otorgados al
personal.

Nota 10 - Capital integrado

El capital autorizado de la Sociedad asciende a $ 100.000.000 nominales, del cual $ 64.300.000
se encuentran integrados al 31 de diciembre de 2019 y 2018.

Nota 11 - Reservas

Los saldos incluidos en el capitulo al 31 de diciembre de 2019 y 2018 responden a lo resuelto
por las respectivas Asambleas de Accionistas y de conformidad con las disposiciones legales y
estatutarias. El ulterior destino de dichas reservas solamente sera su capitalizacion, no pudiendo
ser distribuidas.

En los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2019 y 2018 no se ha incrementado la
reserva fiscal.

Nota 12 - Distribucion de dividendos

El 3 de abril de 2018 la Asamblea de accionistas aprobd la distribucién de utilidades del
ejercicio 2017 por un total de $ 180.155.632, de los cuales ya se encontraban anticipados
$ 80.000.000, restando por distribuir § 100.155.632.

Segun resolucién de Directorio de fecha 31 de octubre de 2018 se decidio6 anticipar dividendos a
cuenta de las utilidades del ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2018 por $ 80.000.000.

El 8 de abril de 2019 la Asamblea de accionistas aprobd la distribucion de utilidades del
ejercicio 2018 por un total de $ 268.302.345 de los cuales ya se encontraban anticipados
$ 80.000.000, restando por distribuir $ 188.302.345.

Segun resolucion de Directorio de fecha 1 de noviembre de 2019 se decidio anticipar dividendos
a cuenta de las utilidades del ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2019 por $ 80.000.000.

Nota 13 - Comisiones

La Sociedad cobra una comision porcentual sobre el recaudo recibido, cuya tasa vigente en el
mes de diciembre de 2019 y 2018, correspondientes al mes de cargo octubre, era de 4,6% y
4,733% respectivamente.

Con fecha 22 de noviembre de 2019 le fue comunicado al Banco Central del Uruguay una
reduccion de la comision de administracion, la que pasé del 4,6% a 4,4%. La vigencia de esta
modificacion es mes de cargo noviembre 2019, comenzando a aplicarse efectivamente sobre los
recaudos recibidos a partir del mes de enero de 2020.

Nota 14 - Modificaciones al régimen jubilatorio vigente

Con fecha 28 de diciembre de 2017 fue promulgada la ley N° 19.590, modificativa del régimen
jubilatorio previsto por la Ley N° 16.713 del 3 de setiembre de 1995, reglamentada por el
Decreto N° 71 del 23 de marzo de 2018, que entr6 en vigencia el 1° de abril de 2018.

Entre las modificaciones establecidas por la ley, se incluye:

- Posibilidad de desafiliacién para las personas que contaban con 50 afios de edad o mas al 1°
de abril de 2016 y que a la fecha de vigencia de la presente ley hubieren quedado
obligatoriamente comprendidas en el régimen de jubilacién por ahorro individual.



Repliblica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2019

Para efectivizar dicha desafiliacion el afiliado debe asesorarse con el Banco de Prevision
Social, en los plazos y condiciones establecidos por la reglamentacion.

- Creacion de un Fideicomiso de la Seguridad Social, al cual se vuelca el total del saldo
acumulado en la cuenta de ahorro individual de los afiliados que opten por desafiliarse,
incluyendo su rentabilidad. No se reintegran los montos deducidos por concepto de
comisiones o de administracion o primas.

Asimismo, se establecieron cambios en relacion a la comision a cobrar por las Administradoras,
la cual no podra superar el 50% de la comision menor del sistema del trimestre anterior. Esta
modificacion no ha tenido impacto sobre la comision de la Sociedad, ya que en la actualidad es
la que presenta la menor comision del mercado. Adicionalmente, los porcentajes de comision
calculados son informados sobre el monto del aporte mensual depositado en la cuenta de ahorro
individual.

Al cierre del ejercicio 2018, de un total de afiliados asesorados de 20.040, han efectivizado la
desafiliacion 8.869 personas, lo que representa un 44,3% de ese universo, y aproximadamente
1,5% del total de afiliados de la Administradora. Dichas desafiliaciones generaron una baja en el
ingreso por comisiones de la Administradora en el ejercicio 2018 que ronda el 1% del mismo.

Al cierre del presente ejercicio, de un total de afiliados asesorados de 17.706, han efectivizado
la desafiliacion 7.811 personas, lo que representa un 44,1% de ese universo, y aproximadamente
1,3% del total de afiliados de la Administradora. Dichas desafiliaciones generaron una baja en el
ingreso por comisiones de la Administradora en el ejercicio 2019 que ronda el 1,6% del mismo.

La administradora ha realizado proyecciones para estimar el posible impacto de las eventuales
desafiliaciones que podrian solicitarse en los plazos establecidos por el articulo 5 de la
mencionada ley. Segun las proyecciones efectuadas dichos impactos no afectan la
sustentabilidad de la operacion.

Nota 15 - Hechos posteriores

No han ocurrido hechos posteriores a la fecha de cierre de ejercicio que pudieran afectar en
forma significativa a los presentes estados contables.
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