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Informe de auditoria independiente

Sefores
Directores de
Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A. (Republica AFISA)

Opinidn

Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso Financiero OSE | de Oferta Publica (en
adelante “el Fideicomiso”), que incluyen el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de
2019 y los correspondientes estados de resultado integral, de flujos de efectivo y de cambios en el
patrimonio neto fiduciario por el ejercicio finalizado en esa fecha y las notas a los estados
financieros que incluyen un resumen de las politicas contables significativas.

En nuestra opinion, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion financiera del Fideicomiso Financiero OSE | de Oferta Publica al
31 de diciembre de 2019, los resultados de sus operaciones, y sus flujos de efectivo por el ejercicio
terminado en esa fecha de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Fundamentos para la opinion

Hemos realizado nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria (NIA).
Nuestras responsabilidades bajo esas normas se describen en la seccién Responsabilidades del
Auditor por la Auditoria de los Estados Financieros de nuestro informe. Nosotros somos
independientes del Fideicomiso de acuerdo con las disposiciones del Cédigo de Etica para
profesionales de la contabilidad del Consejo de Normas Internacionales de Etica para Contadores y
hemos cumplido nuestras responsabilidades de acuerdo con dichos requerimientos. Consideramos
que la evidencia de auditoria que hemos obtenido brinda una base suficiente y apropiada para
fundamentar nuestra opinion.

Asuntos clave de auditoria

Los asuntos clave de auditoria son aquellos asuntos que, a nuestro juicio profesional, fueron de
mayor importancia en nuestra auditoria de los estados financieros del periodo actual. Estas
cuestiones fueron abordadas en el contexto de nuestra auditoria como un todo, y en la formacién
de nuestra opinidn al respecto, por lo que no representan una opinién por separado sobre estos
asuntos.

. Estimacion de las pérdidas de crédito esperadas asociadas a la cesion de derechos
de cobro

Tal como se describe en la Nota 1, el Fideicomiso mantiene un crédito correspondiente a la cesion
del flujo de fondos futuro de la Administracion de Obras Sanitarias del Estado por la cobranza
descentralizada de los bienes y servicios que comercializa. En tal sentido, el Fideicomiso reconoce
una prevision asociada a las pérdidas de crédito esperadas, la cual se estima en base a supuestos
clave empleados por la Gerencia tales como probabilidad de default y tasa de recupero del crédito
de acuerdo a los lineamientos revelados en la Nota 3.3.g.
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Nuestros procedimientos efectuados fueron los siguientes:

. Entendimiento de los procesos establecidos por la Direccion en cuanto al modelo aplicado
para el célculo de las pérdidas de crédito esperadas, incluyendo la evaluacion del disefio e
implementacion de los controles relevantes.

. La revision del modelo utilizado por la Direccion cubriendo, en particular, la coherencia
matematica del mismo y la razonabilidad de los supuestos clave utilizados. En la realizacion
de nuestra revision hemos utilizado fuentes externas de informacién reconocidas (como
calificadoras de riesgo) a los efectos de contrastar los datos proporcionados por la entidad.

Responsabilidades de la Direccidon por los Estados Financieros

La Direccion de Republica AFISA, en calidad de fiduciario del Fideicomiso, es responsable por la
preparaciéon y presentacion razonable de los estados financieros de acuerdo con Normas
Internacionales de Informacidon Financiera, y por el sistema de control interno que la Direccién
determine necesario para permitir la preparacion de estados financieros que estén libres de errores
significativos, ya sea debido a fraude o error.

Al preparar los estados financieros, la Direccidén es responsable por evaluar la capacidad del
Fideicomiso de continuar como un negocio en marcha, revelando, si es aplicable, asuntos
relacionados a dicha capacidad y al uso de la base de negocio en marcha como supuesto
fundamental de las politicas contables, a menos que la Direccidn tenga la intencion de liquidar el
Fideicomiso, cesar operaciones, o no tenga otra alternativa que hacerlo.

La Direccion es responsable de supervisar el proceso de preparacion y presentacion razonable de
los estados financieros del Fideicomiso.

Responsabilidades del Auditor por la Auditoria de los Estados Financieros

Nuestros objetivos son obtener seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su
conjunto estan libres de errores significativos, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe
de auditoria que incluya nuestra opinion. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero
no es una garantia de que una auditoria realizada de acuerdo con las NIA siempre detectara
errores significativos en caso de existir. Los errores pueden provenir de fraude o error y se
consideran significativos si, individualmente o en su conjunto, podria esperarse que influencien las
decisiones econémicas que los usuarios tomen basados en estos estados financieros.

Como parte de una auditoria de acuerdo con las NIA, nosotros aplicamos nuestro juicio profesional
y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante el proceso de auditoria.
Adicionalmente:

. Identificamos y evaluamos el riesgo de que existan errores significativos en los estados
financieros, ya sea debido a fraude o error; disefiamos y realizamos procedimientos de
auditoria para responder a dichos riesgos; y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
apropiada para fundamentar nuestra opiniéon. El riesgo de no detectar un error significativo
proveniente de un fraude es mayor que el proveniente de un error, dado que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones intencionales, manifestaciones intencionalmente
incorrectas, o anular o eludir el sistema de control interno.

. Obtenemos una comprension del sistema de control interno relevante para la auditoria con el
propdsito de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, pero no con el propoésito de expresar una opinion sobre la eficacia del sistema
de control interno del Fideicomiso.

. Evaluamos lo adecuado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y sus revelaciones realizadas por la Direccion.



. Concluimos sobre la adecuada utilizacion por parte de la Direccion de la base contable 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 del Fideicomiso para continuar como un negocio en marcha.
Si concluimos que existe una incertidumbre material, en nuestro dictamen de auditoria
debemos llamar la atencién sobre las revelaciones relacionadas en los estados financieros o,
si tales revelaciones son inadecuadas, modificar nuestra opinion. Nuestras conclusiones se
basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria.
Sin embargo, eventos o condiciones futuras podrian provocar que el Fideicomiso deje de ser
un negocio en marcha.

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

Entre otros temas, nos comunicamos con la Direccion en relacion al alcance y la oportunidad de los
procedimientos de auditoria, los hallazgos significativos de auditoria identificados, incluidas, en

caso de haberlas, las deficiencias significativas en el sistema de control interno que hubiésemos
identificado en el transcurso de nuestra auditoria.

3 de abril de 2020

L%; CP Y MENEIONES O ﬁan:smus DE %::smlts DE

PROFESIONALES

PROFESIONALES
UNIVERSITARIOS UNIVERSITARIOS ::?:EEllssllql'“muig
Daniel Re PES(S URLGLIAYOS PESOS IRUBLAYDS vesth il ins
Socio, Deloitte S.C. $ 20005 $ 200 " $ 200 TWGRE LeY 17738

000556 042649 B 042649 B



Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta Piéblica

Estado de situacion financiera
al 31 de diciembre de 2019

{en pesos uruguayos)

Nota 31.12.2019 31.12.2018
Activo
Efectivo 5.1 6.010.327 22.926.248
Créditos
Cesidn derechos de cobro OSE 5.2y 11 81.849.375% 44.045.311
Resuiftados financieros a devengar 7.403.682 7.516.449
Pagos a cuenta 5.2y 11 - (18.876.561)
Perdidas de crédito esperadas 33.¢0v11 {111.568) {40.857)
Otros créditos 562.740 390.642
Total de activo corriente 95.714.556 55.961.232
Créditos
Cesién derechos de cobro OSE 5.2y 11 4,252.473.222 1.988.331.250
Resuitados financieros a devengar 78.085.618 81.530.822
Pérdidas de crédito esperadas 3.3.gvy it (5.413.201) (2.587.328)
Total de activo no corriente 4.325.145.639 2.067.274.744
Total de activo 4.420.860.195 2.123.235.976
Pasivo y patrimonio neto fiduciario
Pasivo
Deudas financieras
Titutos de deuda 6 81.849.375 25.168.750
Resultados financieros a devengar 3.3.¢ 7.403.682 7.516.449
Intereses a pagar 6 - 18.876.561
Otras cuentas por pagar
Cuentas a pagar Republica AFISA 1 235.655 221.082
Otras 7 325.405 370.349
Total de pasivo corriente B89.818.117 52.153.191
Deudas financieras
Titulos de deuda 6 4,252.473,222 1.988.331.250
Resultadoes financieros a devengar 3.3.c 78.085.618 81.530.822
Total de pasivo no corriente 4.330.558.840 2.069.862.072
Total de pasivoe 4.420.376.957 2.122.015.263
Patrimonio neto fiduciario
Certificados de participacién 8.1 15.192.207 8.798.144
Resultados acumulados (14.708.969) (7.577.431)
Total de patrimonio neto fiduciario 483.238 1,220,713
Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario 4,420.860.195 2,123.235,976

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

Cra. Fernan

Fuentes

Gerente de Administracion

£l informe fechado el 3 de abril de 2020
se extiende en documento adjunto

Deloitte 5.C.




Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta Publica

Estado de resultado integral
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019

{en pesos uruguayos)

Nota 31.12.2019 31.12.2018

Ingresos y gastos por intereses y similares
Ingresos por intereses y similares 9y 11 102.652.901 49.814,396
Gastos por intereses y similares 10 (102.652.901) (49.814.396)
Gastos de administracion
Honorarios de Repablica AFISA 11 (2.275.173) {2.110.277}
Efecto de las pérdidas de crédito esperadas 3349y 11 (2.896.581) {1.367.869)
Honorarios profesionales y otros (1.781.886) {1.210.944)
Impuestos 3.3 (903.532) {922.530)
Otros (13.041) 7.157

{7.870.213) (5.604.463)
Resultados financieros
Resultado inversiones financieras medidas al costo amortizado 790.723 459.514
Gastos y comisiones bancarias (84.304) {67.485)
Diferencia de cambio y reajuste de U1 32.256 {86.154)

738.675 305.875

Resultado antes de impuesto a 1a renta (7.131,538) {5.208,588)

Impuesto a a renta

Resultado del ejercicio {7.131.528) {5.298.588)
Otro resultado integral -
Resultade integral del ejercicio {7.131.538) {5.298,588)

Las notas que acompanan & estos estados financieros forman parte integrante de los mismos.

G¥rente General

Gerente de Aflministracion

Et informe fachado el 3 de abril de 2020
se extiende en doecumento adjunto

Deloitte 5.C,




Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta PUblica

Estado de flujos de efectivo

por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019

{en pesos uruguayos)

Flujo de efective relacionado con actividades operativas
Resultado def ejercicic antes de impuesto a lz renta

Ajustes por:
Intereses ganadoes y similares

Nota 31.12.2019

31.12.2018

{7.131.538)

{102.652.901)

(5.298.588)

(49.814.396)

Intereses perdidos y similares 102.652.901 49.814.396
Efecto de las pérdidas de crédito esperadas 2.8596.581 1.367.869
Resultado inversiones financieras medidas al costo amortizads {790.723) (459.514)
Diferencia de cambio vy reajuste de UL (32.256) 86.154

Variaciones en rubros operativos:
Ajustes por:
Fondos otorgados a OSE

(2.115.336.145)

(986.372.634)

Cesion derechos de cobro OSE 5.2 137.349.219 56.388.701
QOtros créditos (172.098) (390.642)
Ctras cuentas por pagar 201.829 45,992

Efectivo aplicado a actividades operativas

Flujo de efectivo relacionado con actividades de inversién
Liquidacién neta de letras de regulacién monetaria

{1.983.015.131)

{934.632.662)

790.723 459.514

Efectivo proveniente de actividades de inversién 750.723 459.514
Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento

Emisién de tituios de deuda 6 2.116.453.195 986.800.113

Costo de estructuracion 6 {1.367.387) {427.479)

Aporte del fideicomitente 8.1 6.394.063 6.516.222

Amortizacion de tituios de deuda 6 (27.042.813) -

Pago de intereses de titulos de deuda - Serie I 6 (129.,128.571) (46.790.454)

Efectivo proveniente de actividades de financiamiento

1.965.308.487 946.098.402
Variacién neta de efectivo (16.915.921) 11.925.254
Efectivo al inicio del ejercicio 22.926.248 11.000.994
Efectivo al final del ejercicio 6.010.327 22.926.248

Las notas que acompafian a estos estados financierss forman parte integrante de 0s mismos.

Gerente de Administracion

Eb informe fachade b 3 de abrii de 2020
s& extiande en documento adjunte

Deloitte S.C.




Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta Publica

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019

(en pesos uruguayes)

Certificados de Resultados Total patrimonio
Nota participacidn acumulados neto fiduciario
Saldos al inicio del 2018 2.281.922 (2.278.843) 3.079
Movimientos del ejercicio 2018
Aporte fideicomitente 8.1 6.516.222 6.516.222
Resultado integral del ejercicio {5.298.588) (5.298.588)
6.516.222 {5.258.588) 1.217.634
Saldos al 31 de diciembre de 2018 8.798.144 (7.577.431) 1.220.713
Movimientos del ejercicio 2019
Aporte fideicomitente 8.1 6.394.063 6.394.063
Resultado integral del ejercicic {7.131.538) {(7.131.538)
6.394.063 {7.131.538) {(737.475)
Saldos al 31 de diciembre de 2019 15.192.207 {(14.708.969) 483.238

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

Joyge Lastigliohi Cra. Ferna Fuentes
Gereyite General

Gerente de Administracion

El informe fechado el 3 de abril de 2020
se extiende en documento adjunto

Delaitte 5.C.




Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta Puéblica

Notas a los estados financieros correspondientes al
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019

Nota 1 - Informacion basica

Mediante contrato celebrado el 14 de marzo de 2017 entre Reptiblica Administradora de Fondos de
Inversion S.A. {en adelante “Replblica AFISA” o “la Administradora™) v la Administracion de las
Obras Sanitarias del Estado (en adelante “la Fideicomitente” o “"OSE"), se constituyd el Fideicomiso
Financiero OSE I de Oferta Publica (en adelante “el Fideicomiso”). El mismo se encuentra
amparado bajo las disposiciones de 1a Ley 17.703 det 27 de octubre de 2003.

Et 18 de agosto de 2017 el Banco Central del Uruguay (BCU) autorizé la inscripcidn del Fideicomiso
en el Registro del Mercado de Valores (Comunicacion N° 2017/152).

Con la finalidad de obtener los recursos necesarios para fortalecer la estructura financiera de la
institucién, mejorar el capital de trabajo, reperfilar pasivos financieros de corto plazo y financiar
inversiones de competencia de OSE, con anuencia previa del directorio, decidid constituir un

Fideicomiso Financiero mediante la emisidn de titulos de deuda de oferta publica con el respaldo
del patrimonio fideicomitido.

La OSE resolvi¢ transferir al Fideicomiso el fluio de fondos futuro de sus ingresos provenientes de
la cobranza descentralizada por un importe trimestral de hasta Ul 48.000.000 por el plazo
suficiente para realizar el repago de todos los titulos de deuda y gastos del Fideicomiso, mas los
importes necesarios para cubrir el pago de gastos, comisiones e impuestos no contemplados en la
cesion inicial que exija la administracion y gestion del presente Fideicomiso. La Fiduciaria retendr
Gnicamente la recaudacidn necesaria para cubrir el pago de las obligaciones descritas
anteriormente a partir del primer dia del mes anterior a la fecha de pago.

El Fideicomiso emitira, segun un cronograma de emision, titulos de deuda de oferta publica por
hasta un total de UI 1.300.000.000, y la emisién de un certificado de participacion a favor de la
OSE por el eventual remanente a la extincion del Fideicomiso,

La Fiduciaria recibira el precio correspondiente a la enajenacion de los titulos de deuda emitidos

por medio del Fideicomiso. Dichos fondos previa deduccion de los gastos correspondientes seran
entregados a OSE.

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

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

registrante, serd la encargada de llevar un registro de titulares de los titulos de deuda de la
emision,

El Fideicomiso se mantendra vigente y valido hasta el momento en que se cancelen en forma total
los titulos de deuda emitidos por e! Fiduciario, y se cancelen todas las demds abligaciones

derivadas por el Fideicomiso. En ninglin caso dicho plazo excedera el plazo méaximo de 30 afios
establecido en la Ley 17.703.

Bi informe fechado el 3 de abril de 2020
se extiende en documento adjunto

Deioitte S.C.




Nota 2 - Estados financieros

t.os presentes estados financieros han sido autorizados para su emision por parte de Republica
AFISA, en calidad de fiduciaria del Fideicomiso, con fecha 3 de abril de 2020,

Nota 3 -  Principales politicas contables

3.1 Normas contables aplicadas

El Decreto 124/11 emitido por el Poder Ejecutive el 1 de abril de 2011, establece como normas
contables adecuadas de aplicacion obligatoria para emisores de valores de oferta publica por los
ejercicios iniciados a partir dei 1 de enerc de 2012, las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) adoptadas por el Consejo de Normas Interhacionales de Contabilidad
{International Accounting Standard Board - IASB), traducidas al idioma espafiol.

Durante el presente ejercicio las siguientes nuevas normas y/o normas revisadas por el IASB no
tuvieron impacto en los estados financieros del Fideicomiso dada su operativa.

« Madificaciones a NIIF 9: Caracteristicas de prepago con compensacion negativa.

« Modificaciones a NIC 28: Participaciones de largo plazo en asociadas y negocios conjuntos.

* Mejoras anuales a las NIIF Ciclo 2015-2017: Modificaciones a la NIC 12 - Impuesto a las
ganancias, NIC 23 - Costos por préstamos, NIIF - 3 Combinaciones de negocios y NIIF 11 -
Acuerdos conjuntos.

» Modificaciones a la NIC 19: Meodificacidon, reduccion o liquidacién del plan de beneficios a
empleados.

» CINIIF 23 - Incertidumbre en el tratamiento de impuestos a las ganancias.
e NIIF 16 ~ Arrendamientos,

Por otro lado, a la fecha de aprobacién de los presentes estados financieros, las normas e
interpretaciones emitidas por el IASB gue alin no han entrado en vigencia son fas siguientes:

= NIIF 17 - Contratos de seguros.

+ NIIF 10 y NIC 28 {modificaciones): Venta o contribucién de activos entre un inversionista y
su asociada o negocio conjunto.

+ Modificaciones a NIIF 3: Definicion de un negocio,

* Modificaciones a NIC 1 y NIC 8: Definicidn de materialidad.

¢« Marco Conceptua! de las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

La Gerencia espera gue la aplicacién de estas modificaciones no afecte en forma significativa los
estados financieros.

A continuacion, se presentan fas principales politicas contables aplicadas:

3.2 Definicion de fondos

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

3.3 Criterios de valuacion y exposicién

Los estados financieros han sido preparados siguiendo, en general, el principic contable de costo

histérico. Consecuentemente, actives, pasivos, ingresos y egresos son valuados a los importes en
dinero efectivamente acordados en las transacciones que les han dado origen.

El informe fechado el 3 de abrii de 2020
se extiende en documento adjunto

Deloitte S.C.




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

a. Activos y pasivos en Unidades Indexadas {(UI) y Unidades Previsionales (UP)

Los activos y pasivos sujetos a cladusulas de ajuste de acuerdo a la evolucién del valor de fa Ul han
sido ajustados considerando la cotizacion al 31 de diciembre de 2019 de 1 UI = $ 4,3653 v al 31 de

diciembre de 2018 de 1 Ul = $ 4,0270. Las diferencias por reajuste de Ul han sido imputadas al
resultado del ejercicio.

Los créditos y pasivos sujetos a cldusulas de ajuste de acuerdo a la evolucion del valor de la UP
han sido ajustados considerando la cotizacion al 31 de diciembre de 2019 de 1 UP = $ 1,12668 vy al
31 de diciembre de 2018 de 1 UP = $ 1,02805. Las diferencias por reajuste de UP han sido
imputadas al resultado del ejercicio.

b. Créditos

Dentro del capitulo se presenta la cesiéon de derechos de cobro correspondientes a la cobranza
descentralizada de la OSE hasta e! monto necesario para cubrir las obligaciones contraidas con los
tenedores de los titulos de deuda, tal como se explica en la Nota 1. Dado que se trata de un crédito
a plazo sin interés, el mismo fue descontado utilizando 1a tasa efectiva (al inicio) de los titulos de
deuda emitidos, dado que se entiende que ambos tienen sustancialmente el mismo riesgo. por lo
tanto, se encuentran valuados al costo amortizado tal como se describe en la Nota 3.3.g.

C. Titulos de deuda

£t pasivo se encuentra valuado al costo amortizado (monto efectivamente recibido mas fos
intereses devengados correspondientes).

La diferencia entre el valor nominal de los titulos emitidos y el importe efectivamente recibido
(cuyo importe neto se presenta en el estado de situacidén financiera en el rubro Resultados
financieros a devengar) se devenga (conjuntamente con los costos iniciales de emisién) en funcién
del plazo e importe remanente de los titulos, a efectos de que los estados financieros recojan la

tasa de interés efectiva tal como io requieren las Normas Internacionales de Informacion
Financiera.

Los titulos de deuda estédn garantizados y seran exclusivamente pagados con e activo fideicomitido
{ver Nota 1}, en las condiciones establecidas en e! Documento de} Fideicomiso,

d. Otras cuentas por pagar

Se presentan al costo amortizado.

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

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

e. Patrimonio

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

El Fideicomiso es contribuyente del Impuesto a la Renta de las Actividades Econémicas (IRAE), del
Impuesto al Patrimontio (IP) y del Impuesto al Valor Agregado (IVA).

. Impuesto al Valor Agregado (IVA)

Si bien el Fideicomiso es sujeto pasivo de IVA, el mismo no tiene ingresos gravados por dicho
impuesto. Por lo tanto, el IVA compras se reconoce como una pérdida del ejercicio dentro de
Gastos de administracién puesto a gue dicho impuesto no es recuperable.

. Impuesto al Patrimonio (IP)

Et Impuesto al Patrimonio grava la posesién de bienes situados, colocados o utilizados
econémicamente en la Republica por parte de los sujetos pasivos del impuesto (personas fisicas,
nicleos familiares, sucesiones indivisas; sujetos pasivos del IRAE; titulares de explotaciones
agropecuarias; cuentas bancarias con denominaciéon impersonal; sociedades andnimas, sociedades
en comandita por acciones y personas juridicas constituidas en el extranjero).

Al estar frente a un fideicomiso financiero de créditos homogéneos la tasa aplicable es del 2,8% vy
podra deducir la totalidad de los pasivos a efectos de Ia liquidacidén de IP. En consecuencia, los

titulos de deuda, emitidos mediante oferta publica, son enteramente deducibles a efectos de la
liquidacion del impuesto.

. Impuesto a la Renta de Actividades Econdmicas (IRAE)

El cargo a resultados por impuesto sobre la renta representa la suma del impuestoe & pagar y del
impuesto diferido.

El impuesto a pagar esta basado en la renta gravable del ejercicio. La renta gravable difiere de la
ganancia neta como se reporta en el estado de resultado integral, ya que excluye rubros de
ingresos o gastos que son gravables o deducibles en otros ejercicios y rubros que nunca son
gravables o deducibles. El pasivo del Fideicomiso por impuesto a pagar es calculado utilizando la
tasa de impuesto que esta vigente a la fecha de cierre del ejercicio econémico.

En virtud de la aplicacién de la Ley 18.083, e! Fideicomisc estd gravado por el Impuesto a fa Renta
de las Actividades Empresariales y la tasa aplicable para el caiculo del impuesto es del 25%.

El impuesto diferido es aquel que se espera sea pagadero o recuperable por las diferencias entre ol
valor en libros de los activos y los pasivos en los estados financieros y por los valores de los
mismos siguiendo los criterios fiscales utilizados en el calculo de la renta gravable. El impuesto
diferido es contabilizado utilizando el método del pasivo en e! balance. Los pasivos por impuesto
diferido son generalmente reconocidos para todas las diferencias temporarias imponibles y los
activos por 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,

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

El impuesto diferido es medido a la tasa de impuesto que se espera se aplique en el ejercicio en
que se espera liquidar el pasivo o realizar el activo. El impuesto diferido es cargado o acreditado en
el estado de resultado integral, excepto cuando estd relacionado a partidas cargadas o acreditadas
directamente al patrimonio, en cuyo caso el impuesto diferido también es tratado en el patrimonio.
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Los activos y pasivos por impuesto diferido son compensados cuando estan relacionados a los
impuestos a las ganancias gravados por la misma autoridad impositiva y el Fideicomiso pretende
liquidar el impuesto corriente de sus activos y pasivos sobre una base neta.

g. Activos financieros

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

Activos financiergs medidos al costo amortizado

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

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

. los términos contractuates del activo financiero dan lugar en fechas especificas a flujos de
efectivo gue son unicamente pagos del capital e intereses sobre el capital principal
pendiente.

Los activos financieros que mantiene el Fideicomiso y que cumplen con las condiciones sefaladas
anteriormente, corresponden sustancialmente a los créditos (Nota 3.3.b).

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

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

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

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

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

El Fideicomiso no mantenia actives financieros medidos a valor razonable con cambios en otros
resultados integrales al 31 de diciembre de 2019 v 31 de diciembre de 2018.

Activos financieros medidos al valor razonable con cambio en resultados

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

El Fideicomiso no mantenia activos financieros medidos a valor razonable con cambio en resultados
al 31 de diciembre de 2019 y 31 de diciembre de 2018.

Deterioro de activos financieros

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

Fase 1 - Activos financieros con bajo nivel de riesgo crediticio

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

Fase 2 - Activos financieros con incremento significativo de riesgo crediticio

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

Las pérdidas de esta Fase 2 corresponden al valor actual de las pérdidas de crédito que surjan de
todos los eventos de “default” posibles en cualquier momento durante toda la vida de la operacion
(la media ponderada de la pérdida esperada en relacién con las probabilidades de “default”). En la
medida que se trata de un valor actual, una pérdida esperada puede ser asimismo consecuencia de
un retraso en el pago de importes contractuales, incluso aungue se estime que el deudor los pague

en su totalidad. Al igual que en la Fase 1, los ingresos por intereses generados por dicho activo se
calculan sobre el valor brute del mismo.

Fase 3 — Activos financieros deteriorados

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

Medicidn de las pérdidas de crédito esperadas

La Gerencia ha realizado su estimacion de las pérdidas de crédito esperadas en base a la
probabilidad de default y al monte que espera recuperase en dicho escenario. Para ello los calculos
se basaron en las tablas estdndar de probabilidad de default y recuperacién en casc de

incumplimiento gque publican periddicamente las principales agencias calificadoras de crédito para
cada una de sus categorias de riesgo crediticio.

Método del interés efectivo

Ei método del interés efectivo es un método para calcular el costo amortizado de un activo
financiero y el devengamiento del ingreso por intereses a lo largo del periodo relevante. La tasa de
interes efectiva es [a tasa de descuento que iguala exactamente los flujos de efectivo por cobrar a
lo largo de la vida esperada del activo financiero o, cuando sea apropiado, un menor periodo, al
importe en libros bruto del activo financiero en el reconocimiento inicial.
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Los ingresos son reconocidos sobre ef método del interés efectivo para instrumentos de deuda o

colocaciones diferentes a aquellos activos financieros valuados al valor razonable con cambios en
resultados.

Baja en cuentas de un activo financiero

El Fideicomiso da de baja a un activo financiero solo cuando los derechos contractuates de recibir
un flujo de fondos asociado a dicho activo expiran, o cuando se transfiere el activo financiero junto
con todos sus riesgos y beneficios a otra entidad.

h. Reconocimiento de resultados

Los ingresos del fideicomiso son aquelios generados por los créditos (Nota 5.2) los cuales devengan
intereses mediante fa aplicacién del método de interés efectivo o mediante la diferencia de cambio
generada al encontrarse denominados en una moneda diferente a la funcional.

Los gastos por intereses del fideicomiso son aquellos generados por los titulos de deuda (Nota 6) los
cuales devengan intereses mediante la aplicacion del método de interés efectivo o mediante la
diferencia de cambio generada al encontrarse denominados en una moneda diferente a la funcional, Fl

resto de los gastos se contabilizan en base al criterio de lo devengado en el periodo en que se reciben
los servicios.

i. Determinacion del beneficio

Se ha considerado resultado integral del ejercicio la diferencia que surge al comparar el patrimonio
at cierre del ejercicio y al inicio del mismo.

3. Certificados de participacidon

Corresponde al titulo que consigna el derecho al Fideicomitente a recibir el remanente de los bienes
fideicomitidos al momento de extinguirse el Fideicomiso. Los mismos surgen por los aportes que
realiza OSE en calidad de fideicomitente para solventar los gastos operativos del Fideicomiso, los

cuales se efectivizan a través de las retenciones en la recaudacion que realiza el fiduciario tal como se
explica en la Nota 1.

3.4 Uso de estimaciones

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

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

3.5 Medicion def valor razonable

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

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

que toman en cuenta los participantes del mercado al momento de asignar un valor a la fecha de la
medicion,
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Adidionaimente, las mediciones de valor razonable son categorizadas en los niveles 1, 2 v 3 en base a

cudn observabie es la informacidén considerada para su estimacion, tal como se describe a
continuacion:

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

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

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

3.6 Permanencia de criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacion de activos y pasivos, asi como también en la determinacion del
resultado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, son similares con los criterios aplicados
en el ejercicio finalizado et 31 de diciembre de 2018.

Nota4 - Politicas de gestion del riesgo

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

Riesgo de crédito

Por tratarse de una securitizacion de ingresos futuros, es inherente a la misma el riesgo de
performance ya que jos créditos por la cesién de derechos de cobro de 1a OSE corresponden a los
ingresos por la cobranza descentralizada.

Tal como se expuso en la Nota 1, existe el derecho de la OSE a percibir contra los Agentes
Recaudadores de cobranza descentralizada de los bienes y servicios que comerciatiza.

Asimismo, tal como se revela en la Nota 3.3.g, se ha calculado vy contabilizado ef efecto de las
pérdidas de crédito esperadas requerida por la NIIF 9.

Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez se refiere a la capacidad de una entidad de disponer en cada momento de los
fondos necesarios para hacer frente a su operativa normal. La liquidez del Fideicomiso depende de
ta cobranza oportuna de los créditos que éste tiene contra la OSE.

A continuacion se muestran los flujos de fondos proyectados (en valores nominales sin descontar)
procedentes de activos y pasives financieros al 31 de diciembre de 2019:

1 meso 1a3 3 meses a
menos meses 1 afo 1 a 5 afos mas de 5 afos Total

Activo

Cesion derechos de cobro
Intereses a cobrar

Total cobranzas

13.641.563 68.207.812 817.801.074 3.434.672.148 4.334.322.597
39.438.100 117.384.969 565.968.100 5995.730.885 1.722.522.058
53.079.663 185.592.781 1.,383.769.174 4.434.403.037 6.056.844.655

Pasivo

Titulos de deuda
Intereses a pagar
Total pagos

13.641.563 68.207.812 817.801.074 3.434.672.148 4.334.322.597
39.438.100 117.384.969 565.968.100 999.730.889 1.722.522.058
53.079.663 185.592.781 1.383.769.174 4.434.403.037 6.056.844.655

Neto - - -
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La proporcion de deuda neta de efectivo e inversiones sobre el saldo de la cartera al fin de cada
ejercicio se expone a continuacion;

Deuda

Efectivo

Deuda neta
Créditos

31.12.2019

31.12.2018

4.420.376.957

6.010.327

4.414.,366.630
4.419.811.897

2.122.015.263

22.926.248

2.099.089.015
2.102.547.271

Deuda neta sobre créditos

Riesgo de mercado

99,9%

99%

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

Riesgo de tipo de cambio e inflacion

El Fideicomiso tiene sustancialmente créditos y obligaciones indexados a la inflacién (medidos en
terminos de UI) y en Unidades Previsionales (UP) sin que exista exposicién a otras monedas.

La posicidn en Unidades Indexadas {(UI} al 31 de diciembre de 2019 y al 31 de diciembre de 2018

es la siguiente:

Activo

Activo corriente
Cesidn de derechos de
cobro OSE

Pagos a cuenta

Activo no corriente
Cesion de derechos de
cobro OSE

Total activo

Pasivo

Pasivo corriente
Titulo de deuda
Resuhtados financieros a
devengar

Intereses a pagar

Pasivo no corriente
Titulos de deuda
Resultados financieros a
devengar

Total pasivo

Posicion neta

31.12.2019 31.12.2018
uI Equivalente en $ Ul Equivalente en $
20.446.030 89.253.057 12.804.013 51.561.760
- - (4.687.500) (18.876.561)
20.446.030 89.253.057 8.116.513 32.685.199
992.041.519 4.330.558.840 513.996.045 2.069.862.072
992,041.519 4.330.558.840 513.996.045 2.069.862.072
1.012.487.549 4.419.811.897 522.112.,558 2.102.547.271
(18.750.000) (81.849.375) (6.250.000) (25.168.750)
(1.704.173) (7.439.226) (1.866.513) (7.516.449)
- - (4.687.500) (18.876.561)

(20.454.173)

(910.000.000)

{17.941,401)

(89.288.601)

(3.972.423.000)

(78.319.596)

(12.804.013)

(493.750.000)

{20.246.045)

(51.561.760)

(1.988.331.250)

(81.530.822)

(927.941.401) (4.050.742.596) {513.996.045) (2.069.862.072)
(948.395.574) (4.140.031.197) (526.800.058) (2.121.423.832)
64.091.975 279.780.700 {4.687.500) (18.876.561)
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Analisis de sensibilidad ante cambios en la cotizacién de la UI

La siguiente tabla muestra la sensibilidad de los activos y pasivos denominados en unidades
indexadas ante variaciones en la cotizacion de la UL. El escenario muestra el efecto en resultados
de un aumento del 8,10% en la cotizacion de la Ul en los préximos 12 meses. La tasa de
sensibilidad considerada, corresponde al resuitado de las encuestas que realiza el Bance Central del
Uruguay a analistas econémicos en relacidn a las expectativas de inflacion y son tomadas por e!

fiduciario como una base razonable para el analisis de los riesgos financieros derivados de cambios
en la cotizacion de la UI.

31.12.2019

Ganancia (en $) 22.662.237

La posicion en Unidades Previsionales (UP) al 31 de diciembre de 2019 y al 31 de diciembre de
2018 es la siguiente:

31.12.2019 31.12.2018
up Equivalente en $ up Equivalente en $
Pasivo
Pasivo corriente
Resultados financieros a 31.548 35 544
devengar -
Total 31.548 35.544 -

Pasivo no corriente

Titulos de deuda

Resultados financieros a

(248.562.344)

(280.050.222)

207.670 233.978
devengar -
(248.354.674) {279.816.,244) -
Total pasivo (248.323.126) (279.780.700) -
Posicion neta (248.323.126) (279.780.700) -

Nota 5 - Informacion de partidas de! estado de situacion financiera

5.1 Efectivo

Corresponde a los saldos de las cuentas corrientes que, al 31 de diciembre de 2019 y al 31 de
diciembre de 2018, el Fideicomiso poseia en el Banco de la Repiblica Oriental del Uruguay (BROU).

5.2 Cesion de derechos de cobro de OSE y pagos a cuenta

Cesion de derechos de cobro OSE

El saldo al 31 de diciembre de 2019 esta compuesto por lo siguiente:
Corriente ($)

81.849.375
81.849.375

No corriente ($}
4.252.473,222
4.252.473.222

Total ($)
4.334.322.597
4.334.322.597

Cesidn de derechos de cobro OSE
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El saldo at 31 de diciembre de 2018 estaba compuesto por lo siguiente:

Corriente ($) No corriente ($) Total (%)

Cesion de derechos de cobro OSE 44.045.311 1.988.331.250 2.032.376.561
Pagos a cuenta (18.876.561) - (18.876.561)
25.168.750 1.988.331.250 2.0132.500.000

El valor razonable de los créditos no difiere sustancialmente de su valor en libros dado que no ha
habido cambios significativos de la tasa de interés efectiva que surge del valor razonahle de los
titulos de deuda descriptos en la Nota 6. Dado que se trata de un crédito a plazo y sin intereses y a
efectos de cumplir con Normas Internacionales de Informacién Financiera, los mismos se expresan
a su vator actual los cuales devengan interés utilizando la tasa efectiva de retorno de los titulos de
deuda emitidos (3,11%, 3,45%, 3,86% y 3,70% anual en UI segtin correspondan a los titulos de
deuda Serie 1, Serie II, Serie IIl y Serie V respectivamente y 2,43% anual en UP segln
correspondan a los titulos de deuda Serie IV).

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 se recibieron fondos provenientes de las
cuentas a cobrar a la OSE por $ 137.349.219,.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 se recibieron fondos provenientes de las
cuentas a cobrar a la OSE por $ 56.388,701.

A continuacién se expone el cronograma de los fondos que resta recibir de la OSE al 31 de
dictembre de 2019:
Cesidn derechos de cobro OSE
correspondientes a los titulos
de deuda Serie I

Cesidn derechos de cobro OSE
correspondientes a los titulos
de deuda Serie I1

. Amortizacién Intereses (UI) Amortizacion Intereses (UI)
Ejercicio

(UI) {tasa nominal (UT) (tasa nominal
3,95%) 3,55%)
2020 12.500.000 9.442.969 6.250.000 B8.847.266
2021 12.500.000 8.949.219 12.500.000 8.486.719
2022 12.500.000 8.455.469 12.500.000 8.042.969
2023 12.500.000 7.961.719 12.500.000 7.599.219
2024 12.500.000 7.467.969 12.500.000 7.155.469
2025 12.500.000 6.974.219 12.500.000 6.711.719
2026 12.500.000 6.480.469 12.500.000 6.267.969
2027 12.500.000 5.986.719 12.500.000 5.824.219
2028 12.500,000 5.492.969 12.500.000 5.380.469
2029 12.500.000 4.999.219 12.500.000 4.936,719
2030 12.500.000C 4,505.469 12.500.000 4.492.969
2031 12.500.000 4.011.719 12.500.000 4.049.219
2032 12.500.000 3.517.969 12.500.000 3.605.469
2033 12.500.000 3.024.219 12.500.000 3.161.719
2034 12.500.000 2.530.469 12.500.000 2.717.969
2035 12.500.000 2.036.719 12.500.000 2.274.219
2036 12.500.000 1.542.969 12.500.000 1.830.46%8
2037 12.500.000 1.049.219 12.500.000 1.386.719
2038 12.500.000 555.469 12.500.000 942.969
2039 6.250.000 92.578 12.500.000 499,219
2040 - - 6.250.000 83.203
Total UI 243.750.000 95.077.739 250.000.000 94.296.875

Equivalente en $

1.064.041.875

415.042.854

1.091.325.000

411.634.148

El informe fechado e} 3 de abril ge 2020

se extiende en documento adjunto

Deloitte S.C.
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Cesidn derechos de cobro OSE
correspondientes a los titulos

de deuda Serie III

Amortizacién

Intereses (UI)

Cesién derechos de cobro OSE
correspondientes a los titulos

de deuda Serie IV

Amortizacion

Intereses (UP)

Ejercicio tasa nominal {tasa nominal
! (U1) ( 3,70%) (ue) 2,40%)
2020 - 6.845.000 - 5.965.496
2021 6.937.500 6.780.828 9.321.088 5.909.570
2022 9.250.000 6.459.969 12.428,117 5.629.937
2023 9.250.000 6.117.719 12,428,117 5.331.662
2024 9.250.000 5.775.469 12.428.117 5.033.387
2025 9.250.000 5.433.219 12.428.117 4.735.113
2026 9.250.000 5.090.969 12.428,117 4.436.838
2027 9.250,000 4.748.719 12.428.117 4.138.563
2028 9.250.000 4.406.469 12.428.117 3.840.288
2029 9.250.000 4.064.219 12.428.117 3.542.013
2030 9.250.000 3.721.969 12.428.117 3.243.739
2031 9.250.000 3.379.719 12.428.117 2.945.464
2032 9.250.000 3.037.469 12.428.117 2.647.189
2033 9.250.000 2.695.219 12.428.117 2.348.914
2034 9.250.000 2.352.969 12.428.117 2.050.639
2035 9.250.000 2.010.719 12.428.117 1.752.365
2036 9.250.000 1.668.469 12.428.117 1.454,090
2037 9.250.000 1.326.219 12.428.117 1,155,815
2038 9.250.000 983.969 12.428.117 857.540
2039 9.250.000 641.719 12.428.117 559.265
2040 9.250.000 299.469 12.428.117 260.990
2041 2.312.500 21.391 3.107.029 18.642
Total UI/UP 185.000.000 77.861.875 248.562.344 67.857.520
Equivalente en $ 807.580.500 339.890.443 280.050.222 76.453.711

E# informe fechade el 3 de abri! de 2020

s¢ extiende en documento adjunto

Deloitte S.C,
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Cesion derechos de cobro OSE
correspondientes a los titulos
de deuda Serie V

. ‘s Intereses (Ul
Amortizacion (U1)

Ejercicio {tasa nominal
(u1) 3,70%)
2020 - 9.250.000
2021 3.125.000 9.250.000
2022 12.500.000 8.960.938
2023 12.500.000 8.498.438
2024 12.500.000 8.035.938
2025 12.500.000 7.573.438
2026 12.500.000 7.110.938
2027 12.500.000 6.648.438
2028 12.500.000 6.185.938
2029 12.500.000 5.723.438
2030 12.500.000 5.260.938
2031 12.500.000 4.798.438
2032 12.500.000 4.335.938
2033 12.500.000 3.873.438
2034 12.500.000 3.410.938
2035 12.500.000 2.948.438
2036 12.500.000 2.485.938
2037 12.500.000 2.023.438
2038 12.500.000 1.560.938
2039 12.500.000 1.098.438
2040 12.500.000 635.938
2041 9.375.000 173.438
Total UI 250.000.000 109.843.750

Equivalente en $

Nota 6 -

1.091.325.000

479,500.922

Titulos de deuda

Et saldo de los titulos de deuda al 31 de diciembre de 2019 esta compuesto por jo siguiente:

Moneda origen Equivalente
(V1) (%)
Porcidn corriente 18.750.000 81.849.375
Porcidn no corriente 910.000.000 3.972.423.000
928.750.000 4.054.272.375

Moneda origen

Equivalente

(urP) ()
Porcidn corriente - -
Porcion no corriente 248.562.344 280.050.222
248.562.344 280.050.222

El saldo de los titulos de deuda al 31 de diciembre de 2018 estaba compuesto por lo siguiente:

Moneda origen

Equivalente

(UI) ()
Porcion corriente 6.250.000 25.168.750
Porcidn no corriente 493,750.000 1.988.331.250
500.000.000 2.013.500.000

El informe fechado el 3 de abril de 2020
se extiende en documento adjunto

Deloitte S.C.
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Los titulos de deuda son emitidos a la orden de cada inversor. Dado que los titulos se suscribieron
a través de la Bolsa Electrénica de Valores (BEVSA), esta institucion mantiene un registro con los
tenedores de los mismos.

Tal como se menciona en la Nota 1 el Fideicomiso emitira titulos de deuda de oferta plblica por
hasta un total de Ul 1.300.000.000. Al 31 de diciembre de 2019 el valor nominal de fa emisién
ascendid a Ul 935.000.000 y UP 248.562.344 adeudandose UI 928.750.000 (equivalentes a $
4.054.272.375) y UP 248.562.344 (equivalentes a $ 280.050.222).

Bl 22 de mayo de 2019 se realizo |a adjudicacién de la emisidn de los Titulos de Deuda Serie III por
un total de UI 185.000.000. La integracién de dicha emision fue realizada el 24 de mayo de 2019
en la cuenta del Fideicomiso.

El 22 de mayo de 2019 se realizo la adjudicacion de la emision de los Titulos de Deuda Serie IV por
un total de UP 248.562.340. La integracion de dicha emision fue realizada ef 24 de mayo de 2019
en la cuenta dej Fideicomiso.

El 7 de octubre de 2019 se realizé la adjudicacién de ta emision de los Titulos de Deuda Serie V por

un total de UI 250.000.000. La integracién de dicha emision fue realizada el 9 de octubre de 2019
en la cuenta del Fideicomiso.

Et 29 de junio de 2018 se realiz6 la adjudicacion de la emision de los Titulos de Deuda Serie II por

un totat de Ul 250.000.000. La integracion de dicha emision fue realizada el 2 de julio de 2018 en
la cuenta det Fideicomiso.

Los titulos de deuda son pagaderos en un plazo de hasta 22 afios. Existe un periodo de gracia para
el pago de capital de 24 meses desde la fecha de emisién, con pago de intereses en los meses de
marzo, junijo, setiembre y diciembre de cada afio, E| capital de los titulos de deuda es amortizado
en 80 cuotas trimestrales, iguales y consecutivas.

Purante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 se realizaron pagos por Ul de acuerdo al
siguiente detalle:

Amortizacion capital Pago de intereses
UI Equivalente UI Equivalente
en $ en $
Serie [ 6.250.000 27.042.813 12.312.891 51.743.406
Serie 11 - - 11.093.750 46.615.478
Serie 111 - - 4.167.000 17.681.217
Serie V - - 2.081.250 9.084.032
Total 6.250.000 27.042.813 29.594.891 125.124.133
Amortizacion capital Pago de intereses
Equivalente Equivalente
up ens up en s
Serie IV - - 3.579.298 4.004.438

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 se realizaron pagos por UI de acuerdo al
siguiente detalle:

Pago de intereses

UI Equivalente
ens$
Serie | 9.875.000 38.151.075
Serie II 2.169.444 8.639.379
Total 12.044.444 46.790.454

El informe fechado el 3 de abril de 2020
se extiende en documento adjunto

Deloitte 5.C.
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En los titulos correspondientes a la Serie 1, la tasa contractual aplicable es del 3,95% lineal anual
en Unidades Indexadas desde la fecha de emisidn y hasta la cancelacion total del titulo de deuda
Serie I, sobre la base de un afio de 360 dias y de meses de 30 dias. La tasa de interés efectiva
determinada en funcién del flujo de fondos asociado a ia emisién de los titulos de deuda es del
3,11% anual en Unidades Indexadas {ver Nota 3.3.c).

En los titulos correspondientes a la Serie 11, la tasa contractual aplicable es del 3,55% lineal anual
en Unidades Indexadas desde la fecha de emisién y hasta la cancelacién total del titulo de deuda
Serie 11, sobre la base de un afio de 360 dias y de meses de 30 dias. La tasa de interés efectiva
determinada en funcidn del flujo de fondos asociado a la emisién de los titulos de deuda es del
3,45% anual en Unidades Indexadas (ver Nota 3.3.c).

En los titulos correspondientes a la Serie 111, la tasa contractual aplicable es del 3,70% lineal anual
en Unidades Indexadas desde la fecha de emisién y hasta la cancelacién total del titulo de deuda
Serie I1I, sobre la base de un afio de 360 dias y de meses de 30 dias. La tasa de interés efectiva
determinada en funcién del flujo de fondos asociado a la emisién de los titulos de deuda es del
3,86% anual en Unidades Indexadas {ver Nota 3.3.c).

En los titulos correspondientes a la Serie IV, la tasa contractual apticable es del 2,40% lineal anual
en Unidades Previsionales desde la fecha de emision y hasta la cancelacién total de! titulo de deuda
Serie 1V, sobre la base de un afio de 360 dias y de meses de 30 dias. La tasa de interés efectiva
determinada en funcion del flujo de fondos asoctado a 1a emision de los titulos de deuda es del
2,43% anual en Unidades Previsionales {ver Nota 3.3.c).

En los titulos correspondientes a la Serie V, la tasa contractual aplicable es del 3,70% lineal anual
en Unidades Indexadas desde la fecha de emision y hasta la cancelacidn totat del titulo de deuda
Serie V, sobre la base de un afio de 360 dias v de meses de 30 dias. La tasa de interés efectiva
determinada en funcién del flujo de fondos asociado a la emisidon de los tituios de deuda es del
3,70% anual en Unidades Indexadas {ver Nota 3.3.c).

Los resultados financieros a devengar estan estrictamente relacionados con la emisién de los titulos
de deuda y se devengan en el mismo periodo (ver Nota 3.3.c).

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 se realizaron pagos por concepto de
costos de estructuracién por un total de $ 1.367.387.

Desde la fecha de emisidn de los titulos de deuda no se han producido transacciones en la Boisa
Electronica de Valores - BEVSA, por lo cual la dltima cotizacién disponible para medir su valor
razonable corresponde al valor de la emisién. La Gerencia estima que no ha habido cambios
sustanciales en el valor razonable dado que las tasas de interés para instrumentos financieros
similares se han mantenido estables desde el momento de la emision.

El informe fechado el 3 de abril de 2020
se extiende en documento adjunto

Deloitte $.C,
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El cronograma de pago de los titulos de deuda es el siguiente:

Titulios de deuda Serie I Titulos de deuda Serie II

Amortizacion  1ntereses (UI) Amortizacign  Intereses (UI)

Ejercicio (UT) (tasa nominal (UI) (tasa nominal
3,95%) 3,55%)

2020 12.500.000 9.442.969 6.250.000 8.847.266
2021 12.500.000 8.849.219 12.500.000 8.486.719
2022 12.500.000 8.455.469 12.500.000 8.042.969
2023 12.500.000 7.961.719 12.500.000 7.599.219
2024 12.500.000 7.467.969 12.500.000 7.155.469
2025 12.500.0600 6.974.219 12.500.000 6.711.719
2026 12.500.000 6.480.469 12.500.000 6.267.969
2027 12.500.000 5.986.719 12.500.000 5.824.21¢
2028 12.500.000 5.492.969 12.500.000 5.380.465
2029 12.500.000 4,999,219 12.500.000 4.936.719
2030 12.500.000 4.505.469 12.500.000 4,492 969
2031 12.500.000 4.011.719 12.500.000 4,049,219
2032 12.500.000 3.517.969 12.500.000 3.605.469
2033 12.500.000 3.024.219 12,500.000 3.161.719
2034 12.500.000 2.530.469 12.500.000 2.717.969
2035 12.500.000 2.036.719 12.500.000 2.274.219
2036 12.500.000 1.542.969 12.500.000 1.830.469
2037 12.500.000 1.049.21% 12.500.000 1.386.719
2038 12.500.000 555.469 12.500.000 942.969
2039 6.250.000 92.578 12.500.000 499.219
2040 - - 6.250.000 83.203
Total UI 243.750.000 95.077.739 250.000.000 94.296.875
Equivalente en $ 1.064.041.875 415.042.854 1.091.325.000 411.634.148

El informe fechado el 3 de abril de 2020

se extiende en docurmento adjunto

Betoitte 5.C.
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Titulos de deuda Serie ITI

Amortizacion

Intereses {UI}

Titulos de deuda Serie IV

Amortizacion

Intereses (UP)
{tasa nominal

Ejercicio tasa nominal
(un) ( 3,70%)

2020 - 6.845.000
2021 6.937.500 6.780.828
2022 9.250.000 6.459.96%
2023 9.250.000 6.117.719
2024 9.250.000 5.775.469
2025 9.250.000 5.433.218
2026 9.250.000 5.090.969
2027 9.250.000 4.748.719
2028 9.250.000 4.406.469
2028 9.250.000 4.064.219
2030 9.250.000 3.721.969
2031 9.250.000 3.379.719
2032 9.250.000 3.037.469
2033 9.250.000 2.695.219
2034 9.250.000 2.352.969
2035 9.250.000 2.010.71%
2036 9.250.000 1.668.469
2037 9.250.000 1.326.219
2038 9.250.000 983.969
2039 9.250.000 641.719
2040 9.250.000 299.469
2041 2.312.500 21.391
Total UI/UP 185.000.000 77.861.875
Equivalente en $ 807.580.500 339.890.443

Titulos de deuda Serie V

Amortizacion

Intereses (UI)

Ejercicio (tasa nominalt
(U1) 3,70%)

2020 - 9.250.000
2021 3.125.000 9.250.000
2022 12.500.000 8.960.938
2023 12.500.000 8.498.438
2024 12.500.600 8.035.938
2025 12.500.000 7.573.438
2026 12.500.000 7.110.938
2027 12.500.000 6.648.438
2028 12.500.000 6.185.938
2029 12.500.000 5.723.438
2030 12.500.000 5.260.938
2031 12.500.000 4.798.438
2032 12.506.000 4.335.938
2033 12.500.000 3.873.438
2034 12.500.000 3.410.938
2035 12.500.000 2.948.438
2036 12.500.000 2.485.938
2037 12.500.000 2.023.438
2038 12.500.000 1.560.938
2039 12.500.000 1.098.438
2040 12.500.000 £635.938
2041 9.375.000 173.438
Total UI 250.000.000 109.843.750
Equivalente en $ 1.091,325.000 479.500.922

.

\k

(UP) 2,40%)
- 5.965.496
9.321.088 5.909.570
12.428.117 5.629.937
12.428.117 5.331.662
12.428.117 5.033.387
12.428.117 4.735.113
12.428.117 4.436.838
12.428.117 4.138.563
12.428.117 3.840.288
12.428.117 3.542.013
12.428.117 3.243.739
12.428.117 2.945.464
12.428.117 2.647.189
12.428.117 2.348.914
12.428.117 2.050.639
12.428.117 1.752.365
12.428.117 1.454.090
12.428.117 1.155.815
12.428.117 857.540
12.428.117 559.265
12.428.117 260.990
3.107.029 18.642
248.562.344  67.857.520
280.050.222 76.453.711

Elinforme fechado el 3 de abrit de 2020

se extiende en documente adiunto

Deloitte S.C.
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Nota7 -~ Otras cuentas por pagar

Corresponden a honorarios a pagar por entidad registrante, representante, derechos de cotizacién
y la provisién de Impuesto al Patrimonio.

Nota 8 - Operaciones patrimoniales

Segun e contrato de constitucidén del Fideicomiso Financiero OSE 1 de Oferta Publica, de fecha 14
de marzo de 2017, la cesién de los flujos de fondos sera hasta por la suma necesaria para realizar
el repago de todos los titulos de deuda y gastos del Fideicomiso, mas los fondos necesarios para
atender gastos, comisiones e impuestos no contemplados en la cesion, liberdndose el saido a la
OSE en un plazo maximo de cinco dias luego de efectuados los pagos correspondientes en cada
oportunidad y las reservas que en cada caso pueda aplicar sobre los fondos. Los mismos no
tendran otras afectaciones en su cobro mas alld de las ya existentes y declaradas por la OSE a
favor de las entidades y por fos montos detallados en el contrato de Fideicomiso.

8.1 Certificado de participacion

Tal como se expone en la Nota 3.3.j los certificados de participacidén surgen por los aportes que
realiza OSE en calidad de fideicomitente para solventar los gastos operativos del Fideicomiso, los

cuales se efectivizan a través de las retenciones en la recaudacién que realiza el fiduciario tal como
se exptica en la Nota 1.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 se realizaron aportes por $ 6.394.063.

Durante el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018 se realizaron aportes por $ 6.516.222.
Nota 9 - Ingresos por intereses y similares

El saido de ingresos par intereses y similares esta compuesto por lo siguiente:

$ $

31.12.2019 31.12.2018

Actualizacidn cesion de derechos de cobro (descuento tasa
efectiva) 102.652.901 49.814.396

102.652.901 49.8143.396

Nota 10 - Gastos por intereses y similares

El saldo de gastos por intereses y similares esta compuesto por lo siguiente:

$ $
31.12.2019 31.12,2018
Gastos por intereses 110.249.870 56.448.232
Devengamiento resultados financieros a devengar {Nota 3.3.¢) (7.596.969) (6.633.836)
102.652.901 49.814.396

E{ informe fechado el 3 de abril de 2020
se extiende en documento adjunto

Deleitte S.C.
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Nota 11 - Saldos y transacciones con partes vinculadas

A continuacion se exponen los saldos y transacciones con partes vinculadas al 31 de diciembre de

2019 y al 31 de diciembre de 2018:

Saldos con OSE $ $
31.12.2019 31.12.2018

Activo corriente

Créditos

Cesidn de derechos de cobro OSE 89.253.057 51.561.762

Pagos a cuenta

Activo no corriente
Créditos
Cesion de derechos de cobro OSE

4.330.558.840

(18.876.561)

2.069.862.072

Saldos con Replblica AFISA $ $
31.12.2019 31.12.2018

Pasivo corriente

Otras cuentas por pagar

Comisiones a pagar 239.655 221.082

Transacciones con OSE $ $
31.12.2019 31.12.2018

Ingresos por intereses y similares

Actualizacién cesidn derechos de cobro QSE 102.652.901 49.814.396

Gastos de administracion

Efecto de las pérdidas de crédito esperadas (2.896.581) (1.367.869)

Fondos otorgados a OSE 2.115.336.145 0986.372.634

Transacciones con Repablica AFISA $ $
31.12.2019 31.12.2018

Gastos de administracion

Honorarios Administradora (2.275.173) (2.110.277)

Nota 12 - Hechos posteriores

Durante el primer trimestre del afio 2020, se ha propagado en nuestra region el virus Coronavirus
("COVID-19") que ha sido calificado como una pandemia por la Organizacién Mundial de la Salud el
11 de marzo de 2020. En tal sentido, se han tomado medidas extraordinarias a nivel regional e
tnternacional para contener dicha pandemia lo cual ha afectado notoriamente !a actividad
econdmica regional y global, Adicionalmente, la evolucidn de la pandemia es altamente incierta Y,

en consecuencia, tambien o son las medidas de contencion futuras, su duracién e impacto en la
actividad econdmica futura.

En tal sentido, con la informacion disponible a la fecha de emisién de los presentes estados
financieros, la Gerencia estima que la situacidn descrita previamente no tendrd un impacto
significativo en los estados financieros de! Fideicomiso Financiero OSE I dado gue, tal como se
describe en la Nota 1, el Fideicomiso mantiene un crédito correspondiente a la cesién del flujo de
fondos futuro de la Administracién de Obras Sanitarias de! Estado (OSE) por la cobranza
descentralizada de los bienes y servicios que comercializa {la cual nunca superara el 16% de la
recaudacion total). Asimismo, OSE es una entidad estatal monopdlica que de acuerdo a la
constitucion de la republica debera garantizar el acceso a la poblacidn a dichos servicios.

El informe fechado ef 2 de abril de 2020
se extiende en documenta adjunto

Deloitte S.C.
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Los valores de los activos y pasivos fueron determinados tal como lo requieren las normas
contables aplicables, en base a las condiciones existentes a fecha de cierre de ejercicio, vy, por
ende, en un contexto econdmico previo a la llegada de la citada pandemia al territorio nacional. A
la fecha de emisién de estos estados financieros; si bien se estima que el impacto sobre el

Fideicomiso no sera significativo, se deberd monitorear la duracidn y/o la gravedad que estos
desarrolios tengan en el futuro.

A excepcidn de lo mencionado anteriormente, con posterioridad al 31 de diciembre de 2019 no se
han producido otros hechos o circunstancias que afecten significativamente la situacion financiera,
los resultados de las operaciones y los flujos de efectivo de! Fideicomiso.

Cra. Fernanga Fuentes
Gerente de Administracion

El informe fechado ei 3 de abril de 2020
se extiende en documento adjunto

Deloitte S.C.

20







	Tapa y Contratapa
	2 Informe auditoría - FF OSE - Auditoría al 31.12
	OSE I estados y notas firmados

