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DICTAMEN DEL AUDITOR INDEPENDIENTE

A ios Sefiores Directores y Accionistas de
Repuiblica AFAP S.A.

1. Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Replblica AFAP S.A. (en
adelante "la Sociedad™), que comprenden el estado de situacion patrimonial al 31 de
diciembre de 2014, los correspondientes estados de resuitados, de cambios en el
patrimonio neto y de flujos de efectivo por el ajercicio finalizado an dicha fecha, sus
notas explicativas y anexo.

Responsabilidad de la administracién por los estados financleros

2. La Direccién de la Sociedad es responsable de la preparaciébn y presentacion
razonable de astos estados financieros de acuerdo con las normas contables
dictadas por el Banco Central del Uruguay y otras normas legales. Dicha
responsabilidad incluye el disefio, implementacién y mantenimiento de un sistema
de control interno adecuado para la preparacién y presentacidn razonable de
estados financieros que estén libres de afirmaciones errdneas significativas, ya sea
debido a fraude o a error; ia seleccidn y apiicacién de politicas contables
apropiadas, y ia realizacién de estimaciones contables que sean razonables en las
circunstancias.

Responsabilidad dei auditor

3. Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros
con base en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue conducida de acuerdo con las
disposiciones establecidas por el Banco Central dal Uruguay y las Normas
Internacionales de Auditoria emitidas por la Federacion internacional de Contadores
(IFAC). Dichas normas requieren ei cumplimiento de requisitos éticos asi como que
planifiquemos y desempefiemos la auditoria para obtener seguridad razonable
sobre si los estados financieros estdn libres de afirmaciones errdneas de
importancia significativa.

4. Una auditoria implica desempefar procedimientos para obtener evidencia de
auditoria sobre los importes y revelaciones en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de afirmaciones emréneas significativas en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o a error. Al hacer esas evaluaciones de
riesgos, consideramos el control interno relevante para la preparacion y
presentacién razonable de los estados financieros de la Sociedad, para disefiar ios
procedimientos de auditorla que sean apropiados en las circunstancias, pero no con
el fin de expresar una opinibn sobre la efectividad det contro! interno da la
Sociedad. Una auditoria tambidn incluye evaiuar la adecuacién de las politicas
contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones contables hechas por la
Direccién, asi como evaluar la presentacién de los estados financieros en su
conjunto.



AN

5. Creemos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y
apropiaca para proporcionar una base razonable para nuestra opinion de auditoria.

Opinion

6. En nuestra opinién, los estados financieros arriba mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos significatives, la situacién patrimoniai de
Repiblica AFAP S.A. al 31 de diciembre de 2014, y los resuitados de sus
operaciones, los cambios en su patimonio neto v sus fiujos de efectivo por el
ejercicio finaiizado en dicha fecha, de acuerdo con las normas contables dictadas
por ei Banco Centrai dei Uruguay v otras normas legales descriptas en ia Nota 2.

Otros asuntos

7. Como se expone en ias Notas 2 y 3, ios estados financieros arriba mencionados
han sido preparados de acuerdo con ias normas contables dictadas por ei Banco
Centrai dei Uruguay y otras normas iegales, las cuales constituyen una base de
contabilizacién integral diferente de ias normas contabies adecuadas en el Uruguay.
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REPUBLICA AFAP S.A.
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
AL 34 DE DICIEMBRE DE 2014
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
{cifras expresadas en pesos uruguayos)

ACTIVO 2014 2013

DISPDNIBILIDADES 21.196.638 9.814.238
Caja y bancos {Nota 2.4} 21.196.635 9.614.228
OTROS CREDITOS 88.833.088 118.657.116
Anlicipa a proveedores {Note 6) 2.676.383 18.812.229
Documentos a cobrar - 934.968
Anlicipos de impuestos 77.828.781 $89.132.308
Aclivo por impuesto diferido {Nola B} 7.110.033 5.039.025
Diveraos 1.217.501 1.638.585
INVERSIDNES TEMPORARIAS 198.477.198 174.319.123
Depdésitos hancorios {Nota 5} - 16.001.71%
Valores publicos (Nota 2.5} ' 196.477.198 158.317.406
INVERSIONES RESERVA ESPECIAL {Nota 2.7) 897.115.243 756.438.042
FAP- Reserva Especial 897.115.243 758.436.948
BIENES DE U80 {Nota 2.8 y Anaxo} 99,376.083 77499342
Valores aclualizados 179.004.924 155.206.238
Depreciacién acumulada {80.615.741} {77.708.806)
TOTAL ACTIVO 1.303.001.247 1.134.926.766

Las notas 1 a 15 y el enexo que as adjunta son parte intsgranle de los ostados conlables

niciaiado para idenlificacidn
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REPUBLICA AFAP S.A,
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

COMPARATIVQ CON EL EJERCICIO ANTERIOR

{cilras expresadas sn pasos uruguayos)

PASIVO 2014
DEUDAS COMERCIALES 9.406.095
Proveedores de plaza 9.406.095
DEUDAS DIVERSAS 163.6586.552
Sueldos y jornales a pagsr £89.792
Acreedores par cargas socisles 6.561.415
Provisiones pare beneficios Boclales 20.295.569
Acreadores fiscales 91.100.768
Pssivo por impuesto diferido (Nota 8) 1.034
Cuentas a pagar 20210173
Provisiones para gaatos divsreos {(Nota 9) 17.008.153
Retanciones IRPF 7.039.183
Ctras deudas 1.404.125
TOTAL PASIVO 172.904.647
PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL 84.300.000
Capital Integrado 64.300.000
AJUSTES AL PATRIMONIO 685.597.302
Revalios fiscales 65.507.302
RESERVAS 17.882.665
Reserva legal 12.860.000
Reserva fiscal 5.002.0685
RESULTADOS ACUMULADOS 952.247.233
De ejercicios anterioras 741.161.052
Del ejercicic 341.088.191
Dividendos anticipados (1006.000.000)
TOTAL PATRIMONIO 1.130.085,600
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1.303.001.247

Las notas 1a 15 y el anexo que se odjunta son parie integrante de los estados contables

nicialado para identilicacion

2013

8.890.911
6.890.911

139.177.559
349.545
4.619.592
17.762.196
70.000.043
9.192
16.910.887
13.246.494
6.060.988
1.216.521

145.066.470

64.300.000
64.300.000

66.567.502
65.597.302

17.816.503
12.860.000
4.950.503

841.166.491
851.098.567
260.051.824
{100.000.000)
986.668.266

1.134.826.766



REPUBLICA AFAP S A,
ESTADO DE RESULTADOE

FOR El. EJERCICID FINALIZADG EL 31 BE DICIEMBRE DE 2044

INGRESOE OPERATIVOS

Comisidn sportes obiigatoios
Comisidn servicloa bonilcadcs
Comition senciones pecuniarias

Ganancla por reasTva sspaciat
Difcancis de colizecion

Ingrases financlercs
Inticeres sanados
Diferenciy tie cambic (Nois 2.3}

TOTAL INGRESOS OPERATVOS

INORESOS NO OPERATIVOS
o daw por !
Intsceses gensdos
DiSsrencis de cambio (Note 2 3)
Dierencis du colicaciin

Otron Ingresns nS oparalivoa
Owos

TOTAL iNORESON

EORESOS OPERATIVOS
Ramunsracionet
Relribucionss personiies
Cargas socisles
Olray retribucionss parsonalss
Honorarion profesionsies
Otraa peestaciones peisOnalee
Asston de adminiatracion
Capatiacion sl parsonal

Sastos comercislns y dn vantas
Publicidad

Vificos ¥ gatios d repragentaciin
Conrataciin de servicios

Ciros pasicon
Gaslon da compulactin

Dapraciacién de blanss S8 uso (Nota 2 By Anexo )

Imguastos, Lanim ¥ centribuciones
IOUSI0 2 ba rania {Nots 8
Otroa

Pérdiies par resarva sapechil
Cifwrencia de cotizacion

Baresos Bnanclaron

EGRESOS NO OPERATVOS
Otron gaMos N operativos
Donacionss
Resitadd pof Bag do Dienes ge usd
Vados

Pirdidas por invarsionss proglas
Diferencia da camblo (Hols 2.3)
Diferencla da colizecibn

TOTAL EQREROR
RESULTADO NETO

Las poleg 13 15y o1 mnaxe qui 34 aEunbl son parte ikegranie de s grlades comables

837.408.325
42 386427
1.816.384

54957
3.900.682

15,109,968
8.022.106
22.347.200

127.672

Tz 205, 793

{144218.22%
119,195,366}
(1,262 498}

{7 415.450)
{20.580.844}

£2.008.37%)
(2.442.942)
(1.418.187)
(676,229
{1.858.740)

(25.004.100)
{1.317.345)
(10.776.789)
{1.:000.958)
11,84 426)

20.231.803)
[1.004.587)
(1.550.734)

§4.187.885)

(18.332.162)
(380,822}
{1.212.195)

(84.704.328)
. 200403

(1.875.472)
{238.013)
{883.172)
{162.008)

{14.887}

{1.944.958)
[152.107)

(925.041)
7.

FE

COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
{cliras AXpreYAdss €N PICI LUQUAYDS)

BA1.451.146

201982202

3855819

45,569 254

127.572

{222.523.001)

(21.227.180)

(30.741.624)

(49.084.919)

[1R508.078)
{3.377.489)

{112.680.731)
(110.383.007)

{2.768.806)

(1.317.370)

{23.853.830}

Iniciatado para icentificacion

o
578.231.792
38.825.375
1.681.795
18718003
248205 84T
B0.551
$§02.758 000309
9986004 078
#.108.587
3571103
8262758
50.100.518
110580
110590
— EnsIer
————
1121936210
(18.200.072)
(20.9108.265}
{8.270.5T0)
o [18,954.006}
{190.386.958)
{1.562.362)
{2.530.37%)
{1.252 348)
{4.283.310}
{1.810.902}
{6.181.240)
{(17.818.821
{22417.000)
723.002)
(042008}
11205798
(35.263.284)
(19.818.857)
{005,802
{1.456.400)
{3.908 048)
{26.945.084)
(13.081.781)
{348,027}
S 1)
{13.410.98%
2.000 208}
(75.535.070)
{22.754.819}
(95.269.000)
{201.713.387)
(940.042)
(256.568)
1090,
(120138
—  {s&f25)
{2.387 587
(1,067 434)
ms.irn
{1.133.810)
{27.002.042)
(8.254.710)
(38,857,552}
1Y)
nm



REPUBLICA AFAP S.A
ESTADD DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO
PDR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2814
CDMPARATIVO GON EL EJERCICIO ANTERIOR
{cifras exprogadas &n PESOS UILDUAYDS)

Alustes ai Reservas Resultedos Patrim&nio

Capitai patrimonio acumulados totai
SALDDS AL 1* DE ENERO DE 2813 84.308.000 56.849.464__ 17.725 703 882.766.648 831.641.815
Movimlentos dei ejercicio
Distribucién de utilidedes efectivo {41.583.281) {41.583.281)
Aumento de resarva fiscal {Nota 12) 84.800 {84.800) -
Ajuste por tasacion inmueble (Nota 2.8) 8.747.833 8.747.038
Distribucién anticipada de dividendos (Nola 13) {100.000.000) {100.000.000)
Resultado de! ejercicio _ 280.051.924 200.051.924
SUB TOTAL - 0.747.833 §4.800 148.383.843 157.216.481
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013
Acciones en circulaclén {Note 11} 84.300.000 84.300.000
Reexpresiones contables 85,597,302 85.567.302
Reserva legal {Nota 12) 12.860.000 12.860.000
Reserva fiscal (Nola 12) 4.950.503 4,950.503
Resultados no asignados _ _ . 841.150.491 841.150.491
TOTAL $4.300.000 85.597.302  17.818.503 841.150.491 988.858.208
Movimlentos del ejercicio
Districucion de utilidades efectivo {69.917.877) (90.817.877)
Aumentp de reserva flscal (Nota 12) 51,562 (51.562) .
Distibucién anticipada de dividendos (Nota 13) {100.000.860) {100.000.000)
Rasuitado del ejercicio s 341.068.191 341.086.181
8UB TOTAL - - 51.562 141,086.742 141.149.304
SALDDS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2814
Accionse an circulscién (Note 11) 84.300.000 84.300.000
Reaxpresionss contables 65.597.302 85.597.302
Reserva Jegal (Nota 12) 12.860.000 12.860.000
Reserva fiscal (Nola 12) 5.002.065 £.002.085
Resullados no asignados o . 982.247.233 982.247.233
TOTAL £4.300.000 85.507.302  17.862.085 982.247.233 1,130.008.800

Las notas 1 & 15 y ¢ anaxo que se adjunta son parte intagrante da ios estados contables

Inkciatadke para 1wantificacién



REPUBLICA AFAP S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

{ciras axpresadss en Pesos UNLUGUEYDS)

Resultado dal ejerciclo

Ajusles:

Depreciaciones
fssultado por baja de blenes de uso

DHarencia de colizacknes, déerencia de cambio @ intereses no reafizados

Provisiones fiscales & Impuesto diferido
Provisiones pare gastos diversos
Provisiones para beneficios al pergonal

Camblos en aclivos y pasivos:

(incremento) de Inversiones temporarias
Disminucién/ {Incremento) de otros crédilos
{Incremenio) de inversiones raserva especis|
incremanto/{Disminucidn) de deudas comerciales
(Dhaminucidn) de deudes divarsas

Fondos provenientes de operaciones
2 Fonglos ulllizedos an inversiones
Pagos por compras de bienes da uso
Ingraso por venta da bienes de uso

Fondos uliizados en inversionas

Pago de dividandos
Dividendos anlicipsdsa

Fendos ulilizados en financlamlento
4 pumento/ (Digminucion} neto dg fondos
5 Disponibilidages saldo iniciel
8 Disporsbiidades sakio final

2014 2013
341.066.181 200,051.924
3.377493 2988.208
20.304 {4.590)
{90.151.706) {43.690.533)
80.021.822 79.484.690
17.006.163 13.248.484
20.285.889 17.762.198
39.560.755 868757
{22.784.862) (11.183.404)
10.045.285 (46.355.712)
(47.900.000) (45.500.000)
2.615.184 {3.118.866)
{103.982.879) 109.207.340
(162.107.872) 214432.322)
218.528.064 145.487.350
(1.027.788) {727.114)
. 4.590
T (roar88) | (722.504)
(99.817.877) {41.583.281)
(100.000.000) {100.000.000)
{189.517.677) {141.583.281)
11.682.308 3.481.554
-y—m M’

las nolas 1 a 15 y el enexo que se adjunia aon parte integrante de los estadoa contables

FERWERE

miciatatio pera [Cantificacion



REPUBLICA AFAP S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
{Cifras expresadas en pesos uruguayos)

NOTA 1- INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA

Republica AFAP S.A. es una sociedad anénima con acciones nominativas. La misma fue
autorizada a funcionar por el Poder Ejecutivo y obtuvo su habiiitacion det Banco Central del
Uruguay et dia 10 de abrii de 1996 a través de ia Comunicacién N* 96/35.

Su principal actividad es ia administracion de un Fondo de Ahorro Previsional bajo el régimen
iagal establecido por la Ley 16.713, del 3 de setiembre de 1985, la Ley 19.162 del 1°de
noviembre de 2013 y sus normas regiamentarias.

El capital accionario pertenece a los siguientes organismos y empresas:

e Banco de ia Repablica Oriental del Uruguay (51%)
+ Banco de Previsién Social {37%)
e Banco de Segures del Estado (12%)

Los estados financieros de Republica AFAP 8.A. por el ejercicio finalizado al 31 de diciembre
de 2014 ain no han side considerados y aprobados por los Organos societarios
correspondientes.

NOTA 2- RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

A continuacién se detallan aquelias poilticas contables mas significativas seguidas por ie
Sociedad.

21 Bases contabies

Las poilticas contables de ia Sociedad consideran ias normas dictadas por el Banco Central dal
Uruguay y otras normas legales. Las diferencias entre las normas dictadas por el Banco
Central dei Uruguay y otras normas tegaies y ias normas contables adecuadas en ei Uruguay
se exponen en la Nota 3.

Para la confeccion de ios presentas estados financieros la Socledad tomé como referencia ios
requerimientas de exposicidn dei Pian de Cuentas de| Bance Central dei Uruguay.

2.2 Bases histéricas

Las cifras de los estados financieros expresan los vaiores contabies histdricos, sin que se haya
practicado un ajuste intagral que refleje los efectos derivados de la pérdida del poder
adquisitivo de Ia moneda. No obstanta se han efectuade los sjustes parciales en las cuentas de
inversiones temporarias, inversiones reserva especiai y activos y pasivos en moneda
extranjera, las que se exponen a vatores actualizados tai como se menciona en las notas
siguientes,



2.3 Conversién a moneda nacionai de las operaciones en moneda extranjera

A ia fecha de ia transaccién, cada activo, pasivo, ingreso y egreso en moneda exiranjera se
he convertido a pesos uruguayos utilizando el tipo de cambio vigente a ia fecha de la operacién
y ha sido registrado por ese importe en pesos uruguayos.

Los activos y pasivos en moneda extranjera existentes al cierre del ejercicio han sido
actualizados de acuerdo con los fipos de cambio vigentes a esa fecha y la diferencia
resuitante fue volcada al resuitado del ejercicio.

2.4 Disponiblildades

Se consideran disponibilidades a los fondos disponibles en caja asl como los saidos en cuenta
corriente mantenidos en instituclones financieras.

2.5 inversiones temporarias

Los depdsitos bancarios se valian a su vaior nominal méas ios intereses devengados hasta el
cierre de cada sgjercicio.

Las Letras de Tesorerfa fueron valuadas a su valor actualizado ai cierre de cada ejercicio
utilizando la tasa de corte de la Glima licitacion para le moneda y plszo que corresponda. Los
Bonos del Tesoro fueren vajuados a su valor de colizacién més los interases devengados ai

cierre de cada ejercicio,

A confinuacion se detaila la composicién de la inversién en valores pabiicos ai Ciefre de cada
ejerciclo:

\ Valor
Vaior Nominal Valor
Contable Tasas de Vencimiento
Mon. Monedade  pu.na40 ge Contable interés mas igjenc
Origen Origen $

Saidos al 31 de diciembre de 2014

Letras de tesoreria $  123.000.000 122.020.980 122.020.880 12,06-14,5% Feb-2015

Letras de tesorerla Ul 20.000.000 19.803.995 58.883.107 2% Mar-2015

Bonos del tescro Ul §.500.000 5.322.969 15.773.021 3,25%  Ene-2018
196.477.198

Valor Valor Valor

Mon.
Qrigen Origen

Nominal Contable Contable Tasas de Vencimiento
Moneda de Monada de $ interés mas iejano

Saidos al 31 de diclambre de 2013

Letras de tesoreria $ 53.345.000 52.774.868 52.774.898 6-14,98% Feb-2014
Latras de tesoreria Ul 34.600.000 32.696.195 90.478.867  1,86-2,08% Mar-2015
Bonos deftesoro Ui  5.500.000 5.493.489 15.063.6841 3,26% Ene-2019

168.317.408




2.6 Ofros créditos y previslén para deudores incobrabies

Los ofros créditos se presentan por sus valores nomihales. Se ha considerado innecesaria ia
creacién de una prevision para deudores incobrables en funcién de una evaluacién realista de
ios créditos.

2.7 inversiones reserva especial

De acuerdo ai articuio 121 de {a Ley N* 16,713, en ia redaccién dada por el articuio 54 de la
Ley N° 17.243 dei 29 de junio de 2000, la reserva especiai se debe representar en cuotas del
Fondo de Ahorro Previsional.

Por io tanto, desde ei 1° de agosto de 2000 y considerando ia Comunicacion N° 2000/101, el
saido del capltuto representa el derecho que tiene Repliblica AFAP S.A. sobre la mencionada
reserva especial, ia cual forma parte dei Fondo de Ahorro Previsional administrado por ta
Sociedad (Subfondo de Acumulacién).

2.8 Blenes de uso

Los bienes de uso existentes al 31 de diciembre de 2005 se presentan revaluados hasta ese
momento y ias adquisiciones posteriores se presentan ai costo de adquisicién histdrico, con
excepcion de los inmuebles.

Los Inmuebies hasta diciembre de 2008 se presentaban vaiuados a su valor de tasacién ai 31
de diciembre de 2006 en funcién de informes oblenidos por tasadores independientes, lo cual
determiné a esa fecha una disminucion de los bienes de uso y del resuitado del ejercicic de
$8.852.871. Al 31 de diciembre de 2009 se realizé una nueva tasaciébn por parte de peritos
independientes, la cual determiné un aumento en el vaior de inmuebie de $ 7.585.010,
reconociéndose contablemente dicho mayor valor con cargo a resuitado del ejercicio, en la
medida que supone una reversion de la disminucion en dicho valor que fuera determinada en
funcion de ia tasacion efectuada en el aflo 2006. Al 31 de diciembre de 2011 el inmueble fue
tasado nuevamente, resullando un aumento en su valor de $ 17.857.417. Dicho ajuste fue
contabilizado con carge a resuitado def ejercicio por ia suma de $ 1.267.661 en la medida que
supone una reversion de la disminucidn en dicho valor que fuera determinada en el afio 2008, vy
conh cargo a Ajustes al patrimonie por los restantes $ 16.589.7566. En el ejercicio finalizado ef 31
de diciembre de 2013 se realizd una nueva tasacion del inmueble por parte de tasadores
independientes de ia cuai resultd un aumento en su vailor de $ 8.747.838 el cual fue
cohtabilizado dentro del rubro Ajustes al patrimonio.

No se dispone de tasaciones recientes del resto de los bienes de uso.

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

La depreciacién se calcula por el método lineal en funcidén de la vida (til estimada de los
respectivos activos, de acuerdo con o establecide por el Banco Central del Uruguay (ver tasas
en Anexo). La depreciacién del ejercicio escendid a § 3.337.493 y § 2.088.298 al 31 de
diciembre de 2014 y 2013, respectivamente.

2.9 Provisiones

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



2.10 Instrumentos financleros

Los principales instrumentos financieros de la Socledad estan compuestos por disponibilidades,
inversiones temporarias, otros créditos y deudas comerciales y diversas. Ei principal propésito
de mantener activos mas iiquidos es proporcionar disponibiiidades financleras a ia empresa
para hacer frente a sus necesidades operativas. La Sociedad no ha contratado Instrumentos
financieros derivados en ei ejercicio.

La Sociedad ha definido que los principeies riesgos que se derivan de ios mencionados
instrumentos financieros son el riesgo de mantener activos y pasivos en moneda extrenjera, ei
riesgo de mercado y ei rigsgo crediticio, ios cugies se controian en forma continua, de acuerdo
a ias poiiticas establecidas por ia Direccién.

2.11 Criterie de imputacitn da pérdidas y ganancias

Excepto los ingresos por comisiones, ei resto de los ingresos y gastos se contabiiizan de
acuerdo al principio de lo devengado, coneiderando ei momenlto en ¢i que se generan o
incurren, independientemenite de [a oportunidad en que se perciben o desembolsan.

Los ingresos por comisiones corresponden a ios importes retenidos sobre ios aportes
obligatorios, las sanciones pecuniarias y ios serviclos bonificados vertidos por el Banco de
Prevision Socisi si Fondo de Ahorro Previsionial administrado por ia Sociedad. En cumpiimiento
del erticulo N° 55 dei Decrelo 399/85, ias comisiones no se reconocen hasta el momento en
que ei aporte es acreditado efectivamente en ia cuenta de ahorro individuai respectiva y se
realiza ia transferencla bancaris del Fondo de Ahorro Previsional a ia Socleded- Subfondo de
Acumuiacién o Subfondo de Retiro, segin commesponda (criterio de to percibido).

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

2,12 Concepto de capital

Para ia determinacion del resultado se adopté el concepto de capital financiero.
2.13 impuesto a ia renta © Impuesto a ia renta diferido

Para la contabilizacién del impuesto a la renta la Sociedad utiliza ei criterio conteble de
reconocer el pasivo real por el impuesto generado en e! ejercicio. Asimismo, la Sociedad
determina el impuesto a la renta por ei mélodo del impuesto diferido, el cuai consiste en el
reconocimiento (como crédito o deuda) del efecto impositive de las diferencias temporarias
entre {a vsiuacién contable y la fiscal de los activos y pasivos, determinsdo a la tasa vigente al
momenlo de la reversién de las diferencias temporarias y su posterior imputacion a los
resuitados de los ejercicies en (08 cuales se produce su reversion.

Cuando existen quebrantos Impositivos acumulados susceptibies de disminuir rentas
impositivss futuras, o e impuesto diferido resuitante de ias diferencias temporarias sea un
aclivo, se reconocen conteblemente dichos créditos, en la medida en que ia Direccidn y
Gerencia de la Sociedad estime que su aprovechamiento sea probabie.

214 Definicién de fondos adoptada para preparar et Estado de flujos de efectivo

Para la preparacion del Estado de Fiujos de efectivo la Socledad adopté ef concepto de fondos
igusi a disponibilidades.

215 Uso de estimaciones

La preparacién de estados financieros a una fecha determinada requiere que la Direccion y
Gerencia de la Sociedad realicen eslimaciones y evaluaciones que afectan e monlo de los
importes reportados de activos y pasives, la reveiacion de activos y pasivos contingentes, asi
como las ganancias y pérdidas dei ejercicio. Los resuitados reales que ocurran en el futuro
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puedan diferir de las estimaciones y evaluaciones reaiizadas por ta Direccién y Gerencia de la
Sociedad.

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

2.16 Recuperabiiidad del vaior de los activos no corrlentes

A ia fecha de cada cierre de ejercicio ta Direccién y Gerencia de la Sociedad evailan si existe
alguna Indicacién de desvalorizacién de ios activos no corrientes. Si existe algun indicio de
desvaiorizacién la Direccién y Gerencia de la Sociedad estiman el respectivo valor recuperable
y si éste es menor que el vaior neto contable se reconoce la correspondiente pérdida de valor
dei activo respectivo.

NOTA 3 - PRINCIPALES DIFERENCIAS ENTRE LAS NORMAS DICTADAS POR EL BANCO
CENTRAL DEL URUGUAY Y OTRAS NORMAS LEGALES Y LAS NORMAS CONTABLES
ADECUADAS EN URUGUAY

Reconocimiento de comisiones

Segun la norma establecida en ef articulo N° 55 dei Decreto 399/85 las comisiones
correspondientes a los importes retenidos sobre los aportes vertidos por el Banco de Previsién
Sodlal al Fonde de Ahorro Previsionai administrado por la Sociedad se deben reconocer en el
momento en que el aporte es acreditado en la cuenta de ahorra individual respectiva y luego de
producirse a transferencia de fondos provenisnte del Fondo de Ahorro Previslonal {Subfondo
de Acumuiacion o Subfonde de Retiro). De acuerdo a las normas contabies adecuadas en
Uruguay, las mencionadas comisiones deberian reconocerse en el momento en que se
devengan.

Ajuste por Inflacién

Los estados financiaros de la Sociedad se presentan a sus valores contables histéricos excepto
por los ajustes parciasies realizados en las cuentas de inversiones temporarias, invarsicnes
reserva especiai y activos y pasivos en monada extranjera, ias que se exponen a vaiores
actudiizedos tal como sé menciona en 1as nolas anteriores. De acuerdo a las normas
contables adecuadas en el Uruguay se habrian cumplido, en primera instancia, algunas de las
situaciones previstas en ta Norma internacional de Contabliidad N° 28 que harian obligatoria su
aplicacion.

Vajuacldn de inverslones

La Sociedad vaita sus inversiones considerande las normas de valuacion dictadas por el
Banco Centrai dei Uruguay para ia vaiuacién de las Inversiones dei Fondo, De acuerdo a las
normas contables adecuadas en ei Uruguay se deberle analizar 1a necesidad de contabifizar
una previslén para desvalorizacidn o para Incobrables dependlende dei tipe de valor analizade.

Exposicién y clasificaclén
La exposicién y ciasificacion de algunas partidas no contempla diversos requerimlentos de las

normas contables adecuadas en el Uruguay (separacibn de corrlente y no cofriente,
presentacion del estado de resultades).
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NOTA 4 - TIPOS DE CAMBIO Y POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

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

2014 813
USs$ $ USs$ $

ACTIVO

Disponibiiidades 290.622 7.071.700 109.155 2.334.714
Otros créditos 1.248 30.368 750.000 _16.041.750
TDTAL ACTIVO 291.870 7.182,068 880,185  18.376.484
PASIVO

Deudas comerciales 85.311 2.075.865 40.426 864.670
Deudas diversas 29.510 718.078 24.400 521.899
TOTAL PASIVO 114.821 2.793.943 64.626 1.386.569
POSICION NETA

ACTIVA 177.049 4.308.125 794.329  16.969.895

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 el tipo de cambio de un délar estadounidense era de
$24,333 y $21,389, respectivamente.

Las variaclones cambiarias posteriores al 31 de diciembre de 2014 no han afectado
significativamente el patrimonio neto de 1a Sociedad ni el resultado de las operaciones por el
ejercicio terminado en esa fecha.

NOTA 8- DEPOSITOS BANCARIOS
Al 31 de diciembre de 2014 la Sociedad no mantiene depésitos bancarios.

Al 31 de diciembre de 2013 los depositos bancarios corresponden a un depdsito a piazo fijo en
moneda naclonal en instituciones financieras de plaza por un valor nominal de $ 16.000.000,
mas los intereses devengados al cierre del ejercicio; la tasa de interés es 4%. Ei vencimiento
de dicho deposito es en enero de 2014.

NOTA 8- ANTICIPO A PROVEEDORES

Con fecha 19 diciembre de 2013, Repubiica AFAP S.A. procedié a la firma de una promesa de
compravanta con ia firma SODALIR 8.A,, referida a la adquisicién de un inmuseble ei cual se
encuentra actualmente en construccién y cuya finalizacién se prevé en el correr del afio 2015.

El valor totai de ia promesa ascienda a US$ 1.700.000 de los cuaies fusron abonados a la
parte vendedora US$ 750.000 a la fecha de la fima de la promesa (equivalentes a $
16.041.750 al 31 de diciembre de 2013). Dicho importe se encuentra contabilizado al 31 de
diciembre de 2013 an al rubro “Anticipo a proveedores”.

En ei ejercicio finalizado el 31 de diciembre 2014 dicho adelanto fue reclasificado al capltulo de
Bienes de uso, dentro dei rubro Obras en curso, de acuerdo con el grado de avance da la
obra.
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NOTA 7 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 fa Sociedad mantenia los siguientes saidos con partes
relacionadas;

2014 2013
Mon. importe MO Equiv. § importe MO Equiv. §

Disponibiiidades

BROU cuentas corrientes Us$ 10.657 256.878 10.713 228.139
BROU cuentas corrientes $ 1.584.301 1.584.301 2.569.128 2.560.128
Totai Activo 1.841.179 2,798.265
Doudas diversas

Seguros a pagar- BSE $ 118.524 118.524 97.859 97.859
Totai Pasivo 118.524 97.85¢8

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

Concepto 2814 2843
BSE- pago pbiizas de seguros 90.349 82.157
BRQOU- pago alquileres 920.846 800.418

NOTA 8- IMPUESTO A LA RENTA

E! detalie de Jas partidas incluidas en ei activo fiscal por ei impuesto a ia renta diferido al 31 de
diciembre de 2014 y 2013 es ei siguiente.

2014 2013
$ $

Efecto fiscal de diferencias temporarias imponibles y deducibies:

Bienes de uso 6.875.833 4.698.286

Ajuste Moneda Extranjera 2618 955

Provisiones 176.181 312.023

Anticipo a proveedores 11 -

Ajuste vaiuacidn gravados y exentos 58.812 27.751
Activo fiscal por 8! impuesto a ia renta difsrido 7.110.033 5.039.825

El detalle de las partidas incluidas en ei pasivo fiscal por el impuesto a ia renta diferido ai 31 de
diciembre de 2014 y 2013 es o siguiente:

2014 2013
$ $
Efecto fiscal de diferencias temporarias Imponibles y deducibles:
Ajuste Moneda Extranjera - 567
Anticipo a proveedores 1.034 8.625

Pasivo fiscal por el Impuesto a ja renta diferido 1.034 9.192
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La evolucién del activo y pasivo fiscal por el impuesto a la renta diferido y el cargo a resuitados por ei
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014 se detaila seguidamente:

Activo/Pasivo fiscal por ei impuesto a ia
renta diferido al 31 de diciembre de 2013

Evolucidn dei elercicio:
Variacion neta de las diferencias
temporarias

Activo / Pasivo fiscai por el impuesto a ia
renta diferido a! 31 de diciembre de 2014

Cargoa
resultados
Activo flscal Pasivo fiscal 2014
por impuesto por impussto Ganancla /
diferido diferldo (Pérdida)
$ $ $

5.0356.025 9.192

2.071.000 (8.158) 2.079.166

7.110.033 1.034 2.075.168

La evolucidn dei activo y pasivo fiscai por ei impuesto a ia renta diferido y e! cargo a resultados por ei
ejercicio finalizado ei 31 de diciembre de 2013 se detalia seguidamente:

Activo/Pasivo fiscal por el impuesto a la
renta diferido al 31 de diciembre de 2012

Evolucién del ejercicio:
Variacion neta de las diferenc:as
temporarias

Activo / Pasivo fiscal por el impuesto a ia
renta diferido al 31 da diciembre de 2013

Cergoa
resultados
Activo fiscai  Pasivo fiscal 2013
por impuesto por impussto Ganancha /
diferido dlferido {Pérdida)
$ $ $
5.494.796 116
(455.771) 9078 (464.647)
5.039.025 9.192 {464.647)

La conciliacién entre e} cargo a resultados registrado por ¢i impuesto a la renta y ei resuitante de
aplicar ia tasa del 25% estabiecido por las normas fiscaies vigentes ai resultado contable dei ejercicio
finaiizado ef 31 de dicismbre de 2014 y 2013, es la siguiente:

2014 2013

Resultado antes del impuesto a la renta 100%  425.830.509 100% 365.586.994
Resuitado por tasa 25% 106.457.627 25% 91.396.748
Efecto fiscai de:
Infiacikin fiscai (1.2)% {6.098.500) (3,9)% (14.400.419)
Gastos no admitidos 0.2% 765.748 0,3% 1.073.233
Otros @N%  (17.360547)  (0,7)% (2.534.493)

19,9% 84.764.228 20,7% 75.836.070

Tasa y gastoa por impueato a la renta




14

NOTA 9- PROVISIONES PARA GASTOS DIVERSOS

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 se inciuyen dentro del saldo de la provisién para gastos
diversos aproximadamente $ 12,156.000 y $ 8.271.000 respectivamente, correspondientes al
gasto por el envic y emisidn da ios estados de cuenta a ios cilentes correspondientes al
segundo semestre de cada afio. Asimismo se inciuyen ai 31 de diciembre de 2014 y 2013 $
1.894.000 y $ 1.845.000 aproximadamente correspondientes a gastos de computacion
devengados ai cierre de cada ejercicio, $ 1.412,000 y $ 1.331.000 aproximadamente a gastos
de administracién, $ 991.000 y $ 709.000 aproximadamente a gastos comerciales y de ventas;
¥ $ 553.000 y $ 1.092.000 aproximadamente en concepto de honorarios profesionales.

NOTA 10- PREVISIONES

Al 31 de diciembre de 2014 y 2013 ia Sociedad posee una demanda civil como consecuencia
de las rectificativas que afectaron cuentas individuales producto de {a exoneracion de aportes
petronales a ios servicios bonificados provenientes de institluciones de Asistencia Médica
Coisctivas, para ia cual ios actores aun no determinaron e monto reclamado.

Se constituye previsién por litigios por los juicios perdidos en primera Instancia, asi como
aquelios en ios que, no existiendo sentencla, existe expectativa de un falio adverso para fa
Sociedad. Ai 31 de diciembre de 2014 y 31 de diciembre de 2013 no se ha constituido
previsién por dicho concepto,

NOTA 11- CAPITAL iINTEGRADO

El capital autorizado de 1a Sociedad asciende a $ 100.000.000 nominales, dei cual $
64.300.000 se encuentran integrados ei 31 de diciembre de 2014 y 2013.

NOTA 12- RESERVAS

Los saldos incluidos en el capitulo al 31 de diciembre de 2014 y 2013 responden a fo resueito
por las respectivas Asambleas de Accionistas y de conformidad con ias disposiciones legaies y
estatutarlas. El ulterior destino de dichas reservas solamente sera su capitalizacidn, no
pudiendo ser distribuidas.

Con fecha 8 de abril de 2014 |a Asambiea de Accicnistas aprobé el aumento de ia reserva
flscai en $ 51.562 motivade por la posibilidad de hacer uso del beneficio fiscal de exoneracion
de inversiones (art 32 titulo 4 de! 7.0. 1996)

Con fecha 3 de abrl de 2013 la Asamblea de Acclonistas aprobd el aumento de ia reserva
fiscal en § 84.600 motivada por la posibliidad de hacer uso del beneficio fiscal de exoneracion
de inversiones (art 32 titulo 4 de! T.O. 1996)

NOTA 13- DIVIDENDOS ANTICIPADOS

Segin resclucién de Directoric de fecha 6 de noviembre de 2014 sge decidié anticipar
dividendos a cuenta de las utilidades de! ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2014 por
$100.000.000.

Segun resolucién de Directorio de fecha 13 de setiembre de 2013 se decidié anticipar
dividendos a cuenta de las utilidades del ejercicio terminado el 31 de digiembre de 2013 por
$100.000.000.
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NOTA 14- COMISIONES

La Sociedad cobra una comision porcentual sobre las asignaciones computables por tas que se
aporta ai Régimen de Ahorro individuai Obiigatorio cuya tasa vigente en ei mes de diciembre
de 2014 y 2013 corespondiente al mes de cargo octubre era 088 % y 095 %
respectivamente; dicho importe se retiene mensuaimente,

Con fecha 9 de diciembre de 2014 ie fue comunicado al Banco Centrai dei Uruguay una
reduccidn de la comisién de administracidn, ia que pasé dei 0,88 % vigente, caiculado sobre
ias asignaciones computables por ias que se aporta al Régimen de Ahorro individual
Obligatorio, ai 0,80 %. La vigencia de esta modificacién es mes de cargo diciembre 2014,
comenzando a aplicarse efectivamente sobre ios recaudos recibidos a partir dei mes de febrero
de 2015.

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 financieros.

.
FERILRE

Iniciadado pecd id2ntificscion
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