FIDEICOMISO FINANCIERO
ASOCIACION ESPANOLA II

ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS AL 30 DE JUNIO DE 2018
CONJUNTAMENTE CON EL INFORME DE REVISION LIMITADA




FIDEICOMISO FINANCIERO ASOCIACION ESPANOLA Ii

ESTADOS FINANCIEROS AL 30 DE JUNIO DE 2018

CONTENIDO

Informe de revision limitada sobre estados financieros intermedios
Estado de situacion financiera

Estado del resultado integral

Estado de cambics en el patrimonio fiduciario

Estado de flujos de efecfivo

Notas a los estados financieros

Abreviaturas
$ - Pesos uruguayas
Ul - Unidades Indexadas

uss - Délares estadounidenses




Mendiburu Battistessa Nelson,
| A Gili Imbriaco Bruno Eduardo y Otros.

Juncal 1392 | Montevideo — Uruguay | C.P. 11.000

Tel: (598) 2900 1000 | Fax: (598) 2900 5000

F E RRE RE www.cpaferrere.com

INFORME DE REVISION LIMITADA SOBRE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS

A los Directores de
Republica Administradora de Fondos de Inversién S.A.

Introduccion

1.

Hemos realizado una revisién limitada de los estados financieros intermedios de FIDEICOMISO
FINANCIERO ASOCIACION ESPANOLA Il (en adelante “el Fideicomiso”), que comprenden el
estado de situacién financiera al 30 de junio de 2018, los correspondientes estados del resultado
integral, de cambios del patrimonio y de flujos de efectivo por el periodo de seis meses finalizado
en esa fecha y sus notas explicativas.

La Direccién de Republica Administradora de Fondos de Inversion S.A., fiduciaria del fideicomiso,
es responsable de la preparacién y presentacion razonable de estos estados financieros de
acuerdo con Normas Contables Adecuadas en Uruguay. Nuestra responsabilidad consiste en
expresar una conclusion sobre estos estados financieros intermedios basados en la revision que
hemos efectuado.

Alcance de la revision

3

Nuestra revision fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional sobre Trabajos de Revision
2410 — Revision de informacion financiera intermedia realizada por el auditor independiente de la
entidad, emitida por la Federacion Internacional de Contadores (IFAC), adoptada por el Colegio
de Contadores, Economistas y Administradores del Uruguay mediante el Pronunciamiento N°18.
Esta norma nos exige planificar y ejecutar nuestra revision para obtener una seguridad moderada
respecto a que los estados financieros estén exentos de errores significativos. Esta revision se
limita basicamente a realizar indagaciones con el personal de la entidad y aplicar procedimientos
analiticos sobre las informaciones contenidas en los estados financieros vy, por lo tanto, provee un
grado de seguridad menor que un examen de auditoria. No hemos efectuado un examen de
auditoria y, en consecuencia, no expresamos una opinion de auditoria.

Conclusion

4,

Montevideo, 17 de agosto de 2018

En base a la revision limitada que hemos efectuado, informamas que no han llegado a nuestro
conocimiento modificaciones significativas que debieran realizarse a los referidos estados
financieros intermedios para que los mismos reflejen en fodos los aspectos. simportantes, la
situacion financiera del FIDEICOMISO FINANCIERO ASOCIACION ESPANOLA Il al 30 de junio
de 2018 y los correspondientes estados del resultado integral, de bios del patrimonio neto y de
flujos de efectivo por el periodo de seis meses finalizado en esai erdo con las Normas
Contables Adecuadas en Uruguay.

/

N

GAJA DE JUBILACIONES

s Y PENSIONES DE
CP PROFESIONALES
UNIVERSITARIOS

CPA / FERRERE




Fideicomiso Financiero Asociacion Espafiola

Estado de situacion financiera

al 30 de junio de 2018

(en pesos uruguayos)

Activo

Activo corriente

Disponibilidades

Créditos

Cesion de derechos de cobro FONASA
Pérdidas de créditos esperadas

Otros créditos

Honorarios pagados por adelantado
Resultados financieros a vencer

Total de activo corriente

Activo no corriente

Créditos

Cesién de derechos de cobro FONASA
Pérdidas de créditos esperadas

Otros créditos

Resultados financieros a vencer

Total de activo no corriente

Total de activo

Pasivo
Pasivo corriente
Deudas financieras
Titulos de deuda
Intereses a pagar
Otras deudas y provisiones
Ofras cuentas por pagar
Total del pasivo corriente

Pasivo no corriente
Deudas financieras
Titulos de deuda
Total del pasivo no corriente

Total del pasivo

Patrimonio neto fiduciario
Certificados de participacién

Pagos por participacion

Resultados acumulados

Total del patrimonio neto fiduciario

Nota 30.06.2018 31.12.2017

4 42.185.025 66.085.989
5y 11 95.595.951 91.557.827
(477.980) (457.789)

6 1.435.183 367.527

7 1.053.753 1.007.325
139.791.932 158.560.879

5y 11 823.476.844 808.303.206
(4.117.384) (4.041.516)

9.280.574 9.206.375

828.640.024 813.468.065

968.431.966 972.028.944

7 36.089.323 34.382.384
3.808.241 3.818.243

87.932 131.915

40.975.496 38.332.542

7 742 658.899 729.266.252
742.658.899 729.266.252

783.634.395 767.598.794

8 840.000.393 840.000.393
8 (685.080.889) (653.155.696)
29.878.067 17.585.453

184.797.571 204.430.150

968.431.966 972.028.944

Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero Asociacion Espariola Il

Estado del resultado integral

por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018

(en pesos uruguayos)

Nota 30.06.2018 30.06.2017
Ingresos y gastos por intereses y similares
Ingresos por intereses y similares 9y 11 28.778.558 27.788.308
| Gastos por intereses y similares 10 (23.568.737) (22.865.226)
| Ingreso neto por intereses y similares 5.209.821 4.923.082
Gastos de administracion
Honorario de Republica AFISA 11 (559.185) (526.185)
Impuestos, {asas y timbres (527.652) (382.629)
Honorarios profesionales y ofros (679.758) (213.466)
Previsitn por pérdida esperada (96.059) (142.901)
Gastos de gestion - (10.820)
Gastos de administracién (1.862.654) (1.276.001)
; Resultado operativo 3.347.167 3.647.081
| Resultados financieros
Gastos y comisiones bancarias (10.328) (9.828)
Diferencia de cambio y reajuste de Ul 8.955.775 2.572.569
Resultados financieros netos 8.945.447 2.562.741
Resultado del periodo 12.292.614 6.209.822
Otro resultado integral - -
Resultado integral del periodo 12.292.614 6.209.822
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Las notas que acomparian a estos estados financieros intermedios forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero Asociacion Espafiola Il

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018

(en pesos uruguayos)

Nota Certif.ic_ado-s de Pa;g? po_ry Resultados Total p.altrinjnor}io neto
participacion participacion acumualdos fiduciario
Saldos al 31 de diciembre de 2016 840.000.393 (531.893.281) 8,271.788 316,378,900
Pagos por participacion 8 - (18.591.442) - (18.591.442)
Resultado integral del periodo - - 6.209.822 6.208.822
Saldos al 30 de junio de 2017 840.000.393 (550.484.723) 14.481.610 303.997.280
Pagos por participacion - (102.670.973) (102.670.973)
Resultado integral del pericdo - - 3.103.843 3.103.843
Saldos al 31 de diciembre de 2017 540.000.393 (653.155.696) 17.585.453 204.430.150
Pagos por participacion 8 - (31.925.193) (31.925.193)
Resultado integral del periodo - 12.202.614 12.292.614
Saldos al 30 de junio de 2018 840.000.393 {685.080.889) 29.878.067 184.797.571

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financierc Asociacion Espafiola |l

Estado de flujos de efectivo
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018

(en pesos uruguayos)

Nota 30.06.2018 30.06.2017

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del periodo 12.292.614 6.209.822
Ajustes por:

Intereses ganados y similares (28.778.558) (27.788.308)

Intereses perdidos y similares 23.568.737 22.865.226

Resultados financieros (6.076.575) (2.572.569)

Prevision por pérdida esperada 96.059 142.902
Variacion en rubros operativos

Cesi6n derechos de cobro FONASA 48.487.607 30.190.711

Gastos pagados por adelantado (1.067.656) (914.936)

Otras cuentas a pagar (43.983) (2.347.869)
Efectivo proveniente de actividades operativas 48.478.245 25.784.979
Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento

Pago de intereses titulos de deuda (23.167.049) (22.481.655)

Amortizacion titulos de deuda (17.286.967) (2.620.499)

Pago plan de inversiones 8 (26.080.267) (16.509.348)

Devolucion de fondos remanentes a ASESP 8 (5.844.926) (2.082.094)
Efectivo aplicado a actividades de financiamiento (72.379.209) (43.693.596)
Variacién neta de efectivo (23.900.964) (17.908.617)
Efectivo al inicic del periodo 66.085.989 178.992.161
Efectivo al final del periodo 42.185.025 161.083.544

Las notas que acomparian a estos estados financieros intermedios forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero Asociacién Espafriola |l

Notas a los estados financieros intermedios
correspondientes al periodo de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2018

Nota 1 - Informacioén basica

Mediante contrato celebrado el 8 de abril de 2016 entre Replblica Administradora de Fondos de
Inversién (en adelante “Republica AFISA.” o la "Administradora”) y Asociacién Espafiola Primera
de Socorros Mutuos (en adelante “Asociacion Espafiola” o el “Fideicomitente”), se constituyé el
Fideicomiso Financiero Asociacidn Espaficla (en adelante el “Fideicomisc”). EI mismo se
encuentra amparado bajo las disposiciones de la ley 17.703 del 27 de octubre de 2003.

Los activos fideicomitidos son los derechos de créditos transferidos por el Fideicomitente al
Fideicomiso, correspondientes a la prestacion que el Fideicomitente tiene derecho a percibir en
conceptos de cuotas salud por los servicios asistenciales prestados a los usuarios del Sistema
Nacional Integrado de Salud, provenientes del FONASA o del fondo o entidad sucesora del mismo
en el futuro.

Asimismo, Republica AFISA, en su calidad de fiduciario del Fideicomiso Financiero Fondo de
Garantia IAMC, constituyé a favor del Fideicomiso la garantia que asegura el repago de los titulos
de deuda de acuerdo al expediente Nro. 2015/05/001/5224, Resolucion de fecha 20 de enero de
2016, siendo por tanto el fideicomiso beneficiaric de la Garantia de Estabilidad accesoria a la
Garantia. El Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC fue constituido con fecha 16 de
octubre de 2009, y su finalidad consiste en emitir las garantias necesarias para respaldar el
cumplimiento del pago del financiamiento obtenido por las Instituciones de Asistencia Médica
Colectiva (dentro de las cuales se encuentra la Asociacion Espafiola), en el marco de los planes
de restructuracién aprobados por el MSP y el MEF, segun lo previsto en la Ley 18.439.

Republica AFISA opera como Fiduciario del Fideicomiso mientras que la Asociacion Espafiola
opera como Fideicomitente del Fideicomiso.

El Banco Santander S.A ha sido designado como entidad registrante encargada de llevar un
registro de titulares de los Titulos de deuda de la emision. Por su parte la Bolsa Electrénica de
Valores SA (BEVSA) fue designada como entidad representante.

El 03 de mayo de 2016 el Banco Central del Uruguay (BCU) autoriz¢ la inscripcion del Fideicomiso
en el Registro del Mercado de Valores (Comunicacion N° 2016/858).

Nota 2 - Estados financieros intermedios

Los presentes estados financieros intermedios han sido autorizados para su emision por parte de
la Gerencia de Republica AFISA con fecha 17 de agosto de 2018.
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Nota 3 - Principales politicas contables
3.1 Normas contables aplicadas

El Decreto 124/11 emitido por el Poder Ejecutivo 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 del 1 de enero de 2012, las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF) adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad
(International Accounting Standard Board - IASB), traducidas al idioma espariol.

En particular, el Fiduciario ha utilizado en la elaboracién de estos estados financieros la Norma
Internacional de Contabilidad 34, la cual es aplicable para la publicacion de informacién financiera
a fechas intermedias.

3.2 Nuevas normas y/o normas revisadas emitidas por el IASB que entraron en vigencia
durante el presente ejercicio:

e NIIF 9 — Instrumentos financieros — Obligatoria para ejercicios anuales que se inicien a
partir del 1° de enero de 2018.

e NIIF 15 — Ingresos provenientes de contratos con clientes — Obligatoria para los ejercicios
anuales que se inicien a partir del 1° de enero de 2018.

e Mejoras Anuales a las Normas NIIF Ciclo 2014-2016 para los periodos anuales que
comiencen a partir del 1 de enero de 2018 (modificaciones a NIIF 1, NIIF 12 y NIC 28).

e CINIIF 22 Transacciones en Moneda Extranjera y Contraprestaciones Anticipadas para los
periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018

e Modificaciones a la NIC 40 - Transferencias de Propiedades de Inversion para los
periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018.

e Modificaciones a la NIIF 2 - Clasificacion y medicion de transacciones de pagos basados
en acciones. para los ejercicios anuales que se inicien a partir del 1° de enero de 2018.

Impacto en la aplicacion de la NIIF 9 - Instrumentos Financieros

Durante el ejercicio iniciado el 1° de enero de 2018, entré en vigencia la NIIF 9 Instrumentos
Financieros.

Dicha norma introduce nuevos requisitos para la clasificacion y medicién de activos y pasivos
financieros, asl como para el calculo del deterioro de activos y la contabilizacion de cobertura en
general.

La Gerencia de la Fiduciaria ha aplicado la NIIF 9 de conformidad con las disposiciones de
transicién establecidas en la mencionada norma.

Los detalles de estos nuevos requisitos, asi como su impacto en el Fideicomiso se describen a
continuacion.

Clasificacién y medicién de los activos financieros

Todos los activos financieros reconocidos que estén dentro del alcance de la NIIF 9 deben
medirse posteriormente al costo amortizado © valor razonable, teniendo en cuenta las
caracteristicas contractuales del flujo de efectivo y el modelo de negocio de administracion de los
mismos.

Los activos financieros que cumplen con las siguienties condiciones se miden posteriormente al
costo amortizado:
- El activo financiero se mantiene dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es
mantener el mismo para cobrar los flujos de efectivo contractuales, y
- los términos contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas especificas, a flujos
de efectivo que son tnicamente pagos del capital e intereses.




Los activos fideicomitidos que mantiene el fideicomiso, cumplen con las condiciones sefialadas
anteriormente.

La Gerencia de la Fiduciaria entiende que la aplicacion de estos criterios de reconocimiento y
medicion no difieren del criterio aplicado en ejercicios anteriores, por lo que entiende que no se
han generado ajustes en la valuacion de los saldos iniciales.

Deterioro de activos financieros

La Gerencia de la Fiduciaria reconoce una provision asociada a las pérdidas de crédito esperadas
en activos financieros gque son medidos al costo amortizado.

Los activos financieros se clasifican en tres fases que reflejan la potencial variacién en la calidad
crediticia del mismo:

- en la fase 1 se encuentran los activos financieros con bajo nivel de riesgo crediticio,

- enla fase 2 los activos financieros con incremento significativo de riesgo crediticio, y

- en lafase 3 los activos financieros deteriorados.

Los activos financieros clasificados en la Fase 1, son aguellos con un bajo nivel de riesgo
crediticio, que no se han deteriorado significativamente desde el reconocimiento inicial, y sobre los
mismos se provisionan las pérdidas esperadas por aquellos eventos de default que puedan
suceder en los préximos 12 meses.

Los activos financieros clasificados en la Fase 2, son aquellos activos para los cuales hubo un
detrimento de su calidad crediticia respecto a la Fase 1, pero aun sin evidencia de eventos de
deterioro. Para estos se reconoce una provision por las pérdidas futuras esperadas en el caso de
un default durante toda la vida del crédito.

Los activos financieros en Fase 3 tienen evidencia de deterioro a la fecha de los estados
financieros. Sobre los mismos se reconoce una pérdida esperada durante toda la vida del credito.

Medicion de las pérdidas de crédito esperadas

La Gerencia de la Fiduciaria ha realizado una estimacion de las perdidas de crédito esperadas en
base a la probabilidad de default y al monto que espera recuperarse en dicho escenario. Los
calculos se basaron en tablas estandar de probabilidad de default y recuperacién en caso de
incumplimiento, las cuales son publicadas periédicamente por las principales agencias
calificadoras de crédito para cada una de sus categorias de riesgo crediticio.

En base a dichas tablas, la Gerencia de la Fiduciaria definié un 1% como probabilidad de default
para los proximos 12 meses (Fase 1) para los activos financieros del Fideicomiso, y una tasa de
recupero del 50% del valor de los mismos, resultando en una provision del 0,5% para los créditos
del Fideicomiso.

Activos financieros que se encuentran dentro del alcance del modelo de pérdidas
de crédito esperadas v el efecto del célcule de la provisién.

Activos Provisién reconocida al:
existentes al
311212017 Nota Atributos de riesgo de crédito 311212017 | 311122016
Cesion 5 Crédito considerado de riesgo crediticio bajoa la | 4.499.305 4.336.222
derechos de fecha de cada cierre, conclusion gue se basa en
cobro FONASA la calificacion otorgada por calificadoras de
riesgos y a las garantias constituidas a favor del
Fideicomiso.
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Impacto de la adopcion de NIIF 9 en cifras comparativas de activos, pasivos y patrimonio al

31 de diciembre de 2017

Activo corriente

Efectivo
otfros

Resultados financieros a vencer
Créditos - cesion derechos de cobro
Total activo corriente

Activo no corriente

Resultados financieros a vencer
Créditos - cesion derechos de cobro
Total active no corriente

Total activo

Pasivo y Patrimonio
Pasivo corriente
Deudas financieras
Otras cuentas por pagar
Total pasivo corriente

Pasivo no corriente
Deudas financieras

Total pasivo no corriente
Total pasivo

Patrimonio

Certificados de participacién
Pagos por participacion
Resultados acumulados
Total patrimonioc

Total pasivo y patrimonio

Gifras i i Ajlletes.y Cifras modificadas
emitidas reclasificaciones
66.085.989 - 66.085.989
367.527 - 367.527
1.007.325 - 1.007.325
91.557.827 (457.789) 91.100.038
159.018.668 (457.789) 158.560.879
9.206.375 9.206.375
808.303.208 (4.041.516) 804.261.690
817.509.581 (4.041.5186) 813.468.065
976.528.249 (4.499.305) 972.028.944
38.200.627 - 38.200.627
131.915 - 131.915
38.332.542 - 38.332.542
729.266.252 5 729.266.252
729.266.252 - 729.266.252
767.598.794 - 767.598.794
840.000.393 - 840.000.393
(653.155.696) - (653.155.696)
22.084.758 (4.499.305) 17.585.453
208.929.455 {4.499.305) 204.430.150
976.528.249 (4.499.305) 972.028.944
tnmaaiac:.::-/ para i
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Impacto de la adopcién de NIIF 9 en cifras comparativas del resultado del periodo y oftro

resultado integral al 30 de junio de 2017

Cifras previamente Ajustes y Cifras
emitidas reclasificaciones modificadas
Ingresos y gastos por intereses y similares
Ingresos por intereses y similares 27.788.308 - 27.788.308
Gastos por intereses y similares (22.865.226) - (22.865.226)
4.923.082 - 4.923.082
Gastos de administracion
Honorarios Republica AFISA (526.185) - (526.185)
Honorarios profesionales y otros (382.629) - (382.629)
Impuestos (213.4686) - (213.466)
Gastos de gestion (10.820) - (10.820)
Prevision por pérdidas esperadas - (142.901) (142.901)
(1.133.100) (142.901) (1.276.001)
Resultados financieros
Gastos y comisiones bancarias (9.828) - (9.828)
Diferencia de cambio y reajuste de Ul 2.572.569 - 2.572.569
2.562.741 - 2.562.741
Resultado del periodo 6.352.723 (142.901) 6.209.822
Otro resultado integral
Resultado integral del periodo 6.352.723 (142.901) 6.209.822

3.3 Normas e interpretaciones nuevas yl/o revisadas emitidas que no estan vigentes a la

fecha

e NIIF 16 Arrendamientos y ejemplos ilustrativos para los ejercicios anuales que comiencen

a partir del 1 de enero de 2019.

e NIF 17 - Contrates de seguros - para los periodos anuales que comiencen a partir del 1

de enero de 2021.

o Modificaciones a la NIC 19 — Beneficios a los empleados - - para los pericdos anuales que

comiencen a partir del 1 de enero de 2019.

La Gerencia no espera que la aplicacion de estas modificaciones genere un impacto significativo

en los estados financieros.

3.4 Concepto de capital utilizado

El concepto de capital utilizado para la determinacion de los resultados es el capital financiero.

El resultado se ha determinado sobre la variacion que ha tenido el patrimenio neto durante el

periodo, considerado exclusivamente como inversion en dinero.
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3.5

Definiciéon de fondos

Para la preparacion del Estado de flujos de efectivo se definié como fondos las disponibilidades.

3.6

Criterios de valuacion y exposicion

Los principales criterios de valuacion y exposicion utilizados para la preparacion de los estados
financieros fueron los siguientes:

a)

b)

<)

d)

e)

Activos y pasivos en unidades indexadas (Ul) y en délares estadounidenses (US$)

Los activos y pasivos en Ul se han convertido a pesos uruguayos utilizando la cotizacién de
la Ul vigente al 30 de junio de 2018 (1 Ul = 3,8919) y al 31 de diciembre de 2017 (1 Ul =
3,7275). Las diferencias de cambio han sido imputadas al resultado del periodo.

Los activos y pasivos en délares estadounidenses se han convertido a pesos uruguayos
utilizando el tipo de cambio interbancario billete comprador vigente al 30 de junio de 2018 ($
31,466 por U$S 1) y al 31 de diciembre de 2017 ($ 28,807 por U$S 1). Las diferencias de
cambio han sido imputadas al resultado del pericdo.

Créditos

Dentro del capitulo se presentan ia cesién de los derechos de cobro con el FONASA
efectuado por la Asociacién Espafiola. Dado que se trata de un crédito a plazo sin interés, el
mismo fue descontado utilizando la tasa efectiva (al inicio) de los titulos de deuda emitidos,
dado que se entiende que ambos tienen sustancialmente el mismo riesgo.

Titulos de Deuda

El pasivo se encuentra valuado al costo amortizado {monto efectivamente recibido mas los
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 situacion financiera en el rubro Resultados
financieros a vencer) se devenga (conjuntamente con los costos iniciales de emision) en
funcion del plazo e importe remanente de los titulos, a efectos de que los estados financieros
recojan la tasa de interés efectiva tal como lo requieren las normas contables adecuadas.

Los titulos de deuda estan garantizados y seran exclusivamente pagados con los bienes
fideicomitidos (ver Nota 1 y 12), en las condiciones establecidas en el Documento de
Fideicomiso.

Otras deudas
Se presentan al costo amortizado.
Impuestos

De acuerdo a lo establecido en la Ley 18.439, a los futuros fideicomisos creados para
reestructurar sus deudas se otorgara el mismo tratamiento fiscal que a las instituciones de
Asistencia Médica Colectiva (IAMC), las cuales se encuentran exoneradas de impuestos a
través de la Ley 15.181. En funcién de esto, el Fideicomiso esta exonerado de impuesto al
patrimonio y de impuesto a las rentas de las actividades econdmicas.

Como consecuencia de lo anterior, el Fideicomiso solamente sera sujeto pasivo de IVA y la
tasa aplicable es del 22%.
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o Impuesto al Valor Agregado (IVA)

Si bien el Fideicomiso es sujeto pasivo del IVA, el mismo no tiene ingresos gravados por dicho
Impuesto. Esto se debe a que su activo principal consiste en un crédito contra la Asociacion
Espafiola.

o Agente de retencidn

En funcién de la aplicacion de la Ley N° 18.083 y decretos reglamentarios, Republica AFISA
debe actuar como agente de retencion cuando pague rentas gravadas por el Impuesto a la
Renta de las Personas Fisicas o por el Impuesto a las Rentas de los No Residentes.

El fideicomiso debera retener estos impuestos, en tanto corresponda, cuando pague los
intereses correspondientes a los titulos de deuda.

f) Reconocimiento de resultados

Se ha aplicado el criterio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos e imputacion
de los egresos o costos incurridos.

3.7 Uso de estimaciones
La preparacion 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 perdidas del periodo.

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

3.8 Provisiones

Las provisiones son reconocidas cuando el fideicomiso tiene una obligacion presente como resultado
de un evento pasado y es probable que se requiera que cancele dicha obligacion. Las provisiones
son expresadas a la mejor estimacién hecha por la Gerencia sobre el desembolso en el que incurrira
para cancelar dicha obligacion a la fecha de balance, descontado al valor presente cuando el efecto
es significativo.

Nota 4 - Disponibilidades

Corresponde a los saldos de las cuentas corrientes que al 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre
de 2017 el Fideicomiso posela en el banco Santander S.A.

Nota 5 - Créditos

El saldo de creditos al 30 de junio de 2018 estd compuesto por 1o siguiente:

Corto plazo (§) Largo plazo ($) Total ($)
Cesitn derechos de cobro FONASA 98.846.196 1.276.763.365 1.375.609.561
Ajustes por valor actual (3.250.245) (453.286.521) (456.536.7606)
Total 95.595.951 823.476.844 919.072.795
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El saldo de créditos al 31 de diciembre de 2017 esta compuesto por lo siguiente:

Corto plazo ($) Largo plazo ($) Total ($)
Cesion derechos de cobro FONASA 94.670.777 1.270.166.253 1.364.837.030
Ajustes por valor actual (3.112.950) (461.863.047) (464.975.997)
Total 91.557.827 808.303.206 899.861.033

Dado que se trata de un crédito a plazo y sin intereses y a efectos de cumplir con Normas
Contables Adecuadas, los mismos fueron descontados utilizando como tasa, la tasa efectiva de
retorno de los titulos de deuda emitida (0,518% mensual en Ul}.

A continuacion se expone el cronograma de los fondos que restan recibir del FONASA al 30 de
junio de 2018;

Ejercicio Monto anual en Ul
2018 12.698.964
2019 25.397.928
2020 25.397.928
2021 25.397.928
2022 25.397.928
2023 25.397.928
2024 25.397.928
2025 25.397.928
2026 25.397.928
2027 25.397.928
2028 25.397.928
2029 25.387.928
2030 25.397.928
2031 25.397.928
2032 10.582.470

Total Ul 353.454.498

Equivalente en $ 1.375.609.561

Evolucion de la provision por deterioro de creditos financieros

$
Saldo inicial al 31.12.16 (4.336.222)
Resultados (142.901)
Saldo final 30.06.17 (4.479.123)
Resultados (20.182)
Saldo final al 31.12.17 (4.499.305)
Resultados {96.059)
Saldo final al 30.06.18 (4.595.364)

Nota 6 - Honorarios pagados por adelantado

El saldo de la cuenta honorarios pagados por adelantado al 30 de junio de 2018 estad compuesto
por los honorarios abonados por concepto de: entidad representante (Bolsa Electrénica de Valores
S5.A.), derechos de cotizacion (Bolsa de Valores de Montevideo), agente de pago y entidad
registrante (Banco Santander S.A.) y honorarios por administracion fiduciaria (Republica AFISA)




Nota 7 - Titulos de deuda

La apertura entre corto y largo plazo del saldo de los titulos de deuda al 30 de junio de 2018 y 31
de diciembre de 2017 es la siguiente;

30.06.2018 31.12.2017
Moneda Equivalente Moneda Equivalente
origen (UI) ($) origen (UI) {$)
Corto plazo 9.504.181 36.989.323 9.223.980 34.382.384
Largo plazo 190.821.681 742.658.899 195.644.870 729.266.252
Total titulos de deuda 200.325.862 779.648.222 204.868.850 763.648.636

Los titulos de deuda son emitidos a la orden de cada inversor. Dade que los titulos se suscribieron
a través del Banco Santander S.A., esta institucion mantiene un registro con los tenedores de los
mismos.

El valor nominal de la emision total ascendié a Ul 210.000.000 (doscientos diez millones de
Unidades Indexadas), adeudandose Ul 200.325.862 al cierre del periodo finalizado el 30 de junio
de 2018 (Ul 204.868.850 al 31 de diciembre de 2017).

Los titulos de deuda seran pagaderos en un plazo de 16 afios. Existe un plazo de gracia desde la
fecha de emision hasta el 30 de mayo de 2017 durante el cual se realizaran los pagos de los
intereses generados por los titulos de deuda. Una vez terminado el periodo de gracia se comenzo
a realizar las amortizaciones de capital conjuntamente con los pagos de intereses.

Los pagos seran en 180 cuotas mensuales, iguales y consecutivas de Ul 1.772.099,
correspondiendo a capital e intereses, venciendo ia primera de ellas el dia 1 de junio de 2017,

La tasa contractual aplicable es el 8 % lineal anual en Unidades Indexadas desde la fecha de
emisién y hasta la cancelacién total de los Titulos de Deuda, 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
asociado a la emisién de los titulos de deuda, es del 6,3983 % anual en Unidades Indexadas.

Los resultados financieros a vencer, estan estrictamente relacionados con la emisién de los titulos
de deuda y se devengan en el mismo periodo gue estos.

Nota 8 - Operaciones patrimoniales

Segun el articulo 5 del contrato de constitucion del Fideicomiso Financiero Asociacion Espafiola Il
de fecha 8 de abril de 2016, el patrimonio neto fiduciario del Fideicomiso esta constituido por los
créditos transferidos de acuerdo con dicho contrato quedando afectado dnica y exclusivamente a
los fines establecidos en el mismo. En aplicacion de diche contrato, se consideré un aporte inicial
equivalente al activo fideicomitido por un monto nominal total de Ul 396.088.920 el cual, medido
por su valor actual seglin se describe en la Nota 3.4.b, ascendio a dicha fecha a Ul 246.797.624
equivalente a $ 840.000.393.

Con fecha 25 de setiembre de 2017 se realizé una modificacidbn del contrato destinando $
76.582.293 del plan de inversiones inicial para la cancelacion de pasivos con proveedores. Dicho
monto fue transferido al fideicomitente con fecha 13 de octubre de 2017.

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junic de 2018 se realizaron pagos por
participacion:

i, En cumplimiento del articule 16 del contrato del Fideicomiso, literal b) “Plan de
Inversiones” se abond la suma de $ 26.080.267.




ii. En cumplimiento de la clausula 14 del Contrato de Fideicomiso, durante el periodo
finalizado el 30 de junio de 2018 se fransfirieron al fideicomitente en concepto de fondos
remantes, luego de pagos de deuda y de gastos la suma de $ 5.844.926.

Durante el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 se han realizado los siguientes pagos
por participacion:

i En cumplimiento del articulo 16 literal b} el fideicomiso debera de abonar por concepto del
plan de inversiones la suma de Ul 76.000.000 (equivalentes a $ 258.787.600), luego de la
modificacion del contrato la suma total destinada para dicho plan ascendié $ 182.205.307.
Durante el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017 el Fideicomiso abono la suma
de $ 40.107.144.

i En cumplimiento de la clausula 14 del Contrato de Fideicomiso, durante el ejercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2017 se transfirieron al fideicomitente en concepto de
fondos remantes, luego de pagos de deuda y de gastos la suma de $ 4.572.978.

Nota 9 - Ingresos por intereses y similares

El saldo de ingresos por intereses y similares esta compuesto por lo siguiente;

30.06.2018 30.06.2017

Actualizacién cesion derechos de cobro FONASA (Descuento tasa efectiva) 28.778.558 27.788.308

28.778.558 27.788.308

Nota 10 - Gastos por intereses y similares

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

$
30.06.2018 30.06.2017
Gastos por intereses 23.240.040 22.594.324
Amortizacion resultados financieros a vencer 328.697 270.902

23.568.737 22.865.226

Nota 11 - Saldos y transacciones con partes relacionadas

A continuacion se exponen los saldos con partes relacionadas al 30 de junio de 2018 y al 31 de
diciembre de 2017:

Saldos con Asociacién Espafiola 30.06.2018 31.12.2017

Activo corriente
Créditos
Cesion derechos de cobro FONASA 95.595.951 91.557.827

Activo no corriente

Créditos
Cesion derechos de cobro FONASA 823.476.844 808.303.206
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A continuacion se exponen las transacciones con partes relacionadas al 30 de junio de 2018 y al
30 de junio de 2017:

Transacciones con Repliblica AFISA 30.06.2018 30.06.2017

Gastos de administracién 559.185 526.185
Honorarios de gestion

Transacciones con Asociacién Espanola

Actualizacion cesion de derechos de cobro (descuento tasa

efectiva) 28.778.558 27.788.308

Nota 12 — Garantia

Tal como se menciona en la Nota 1, el Ministerio de Economia y Finanzas y el Ministerio de Salud
Publica instruyeron a Repulblica AFISA, en su calidad de fiduciario del Fideicomiso Financiero
Fondo de Garantia |AMC emitiera las garantias necesarias para respaldar el cumplimiento del
pago de los titulos de deuda emitidos por el Fideicomiso.

LLa composicién de las garantias aplicables a la Aasociacion Espafiola existentes al 30 de junio de
2018 y al 31 de diciembre de 2017 es la siguiente:
Saldo de los Saldo de los

| Je, Monto titulos de titulos de
IAMC Beneficiario Moneda original deudaal dlgiiet &l
30.06.18 31.12.147

Asociacion  Fideicomiso Fin. ul 210000000 200325862  204.868.850

Espariola Asociacién Espaiiola Il

Si en cualquier fecha de pago los fondos percibidos por la cesion de créditos fueran insuficientes
para hacer frente al pago de los titulos de deuda, y en caso que el fideicomitente no cumpla con
su obligacion de transferir los montos adicionales correspondientes para la amortizacion de dichos
titulos, es el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC guien respondera en ese momento
de forma de cumplir con los pagos que correspondan.

Nota 13 - Politicas de gestion del riesgo

A continuacion se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesto el
Fideicomiso y las politicas de gestion de los mismos.

131 Riesgo de crédito

Por tratarse de una securitizacién de ingresos futurocs, es inherente a la misma el riesge de
performance ya que los créditos a cobrar a la Asociacion Espafiola corresponden a las cuotas de
salud por los servicios a prestar en el futuro a los usuarios del Sistema Nacional Integrado de
Salud, provenientes del FONASA por parte de dicha entidad.

13.2 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 la cobranza oportuna de los créditos que este tiene contra la Asociacion Espariola a través de
FONASA. Tal como se expuso en Nota 12, si en cualquier fecha de pago los fondos percibidos por
la cesién de créditos fueran insuficientes y en caso que el fideicomitente no cumpla con su
obligacion de transferir los montos adicionales correspondientes para la amortizacion de dichos
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titulos, es el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantia IAMC quien respondera en ese momento
de forma de cumplir con los pagos que correspondan,

13.3 Riesgo de mercado

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 gueda minimizado. La emisién
se realizdé a tasa fija en unidades indexadas, por lo cual el riesgo de mercado se encuentra
acotado a tal situacion.

13.4 Riesgo de tipo de cambio e inflacién

El riesgo de tipo de cambio surge de la exposicién a la variacion de la unidad indexada y del tipo
de cambio del délar estadounidense. El Fideicomiso tiene créditos y obligaciones indexados a la
inflacién (medidos en términos de Ul) y disponibilidades en délares estadounidenses.

La posicion en Unidades Indexadas al 30 de junio de 2018 y al 31 de diciembre de 2017 es la

siguiente:
30.06.2018 31.12.2017
ul Equivalente ul Equivalente
en$ en $

Activo
Activo corriente
Créditos 24.562.797 95.595.951 24.562.797 91.557.827
Resultados financieros a vencer 270.756 1:053.753 270.242 1.007.325
Total 24.833.553 96.649.704 24.833.039 92.565.152
Activo no corriente
Créditos 211.587.359 823.476.844 216.848.613 808.303.206
Resultados financieros a vencer 2.384 587 0.280.574 2.469.853 9.206.375
Total 213.971.946 832.757.418 219.318.466 817.509.581
Total activo 238.805.499 929.407.122 244,151.505 910.074.733
Pasivo
Pasivo corriente
Titulos de Deuda (9.504.181) (36.989.323) (9.223.980) (34.382.384)
Intereses a pagar (1.001.629) (3.898.241) (1.024.344) (3.818.243)
Total {10.505.810) ({40.887.564) (10.248.324) (38.200.527)

Pasivo no corriente
Titulos de Deuda

(190.821.681)

(742.658.899)

(195.644.870)

(729.266.252)

Total {190.821.681) (742.5658.899) (195.644.870) (729.266.252)
Total Pasivo (201.327.491) (783.546.463) (205.893.194) (767.466.879)
Posicién neta activa 37.478.008 145.860.659 38.258.311 142.607.854

/
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La posicion en dolares estadounidenses al 30 de junio de 2018 y 31 de diciembre de 2017 es la
siguiente:

30.06.2018 31.12.2017
Equivalente Equivalente
us$ en$ us$ en$
Activo
Activo corriente
Disponibilidades 1.063.436 33.462.072 1.914.466 55.150.023
Total activo 1.063.436 33.462.072 1.914.466 55.150.023
Posicion neta activa 1.063.436 33.462.072 1.914.466 55.150.023

13.5 Riesgo de tasa de interés

Tal como se revela en la Nota 7, la deuda del Fideicomiso es a tasa fija, por lo que el riesgo se
encuentra acetado a tal situacién.

13.6 Valor razonable

El valor razonable de los titulos de deuda no puede ser medido segtin la cotizacién de la Bolsa
Electrénica de Valores debido a que no existe cotizacién al 30 de junic de 2018 ni al 31 de
diciembre de 2017. El Gltimo valor razonable disponible corresponde a la emision inicial de fecha
27 de mayo de 2016 correspondiente a $ 99,6 por cada $ 100 de valor nominal. Dicho menor valor
de la deuda en el mercado se refleja en una tasa de descuento de los pasivos financieros mayor a
la nominal de los instrumentos de deuda.

Los créditos cedidos se encuentran descontados por esta tasa efectiva inicial, de forma de refiejar
en parte el valor de mercado de los mismos.

Nota 14 - Hechos posteriores

A la fecha de emisién de los presentes estados financieros, no existen otros hechos posteriores
que puedan afectar al fideicomiso en forma significativa.

~Gr-Jorge Castiglioni Cra. Fernanda Fuentes
Gelente General Subgerente de Administracién
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