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INFORME DE REVISION LIMITADA SOBRE ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS CONDENSADOS

A los Directores de
Repiblica Administradora de Fondos de Inversion S.A.

Introduccion

1. Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros intermedios de FIDEICOMISO
FINANCIERO ASOCIACION ESPANOLA Il (en adelante “el Fideicomiso”), que comprenden el estado
de situacion financiera al 30 de junio de 2024, los corespondientes 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 explicalivas seleccionadas.

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

Alcance de la revisién

3. Nuesira 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 |a entidad,
emitida por la Federacién Internacional de Contadores (IFAC), adoplada por el Colegio de Contadores,
Economistas y Administradores del Uruguay mediante el Pronunciamiento N°18. Esta norma nos exige
planificar y ejecutar nuestra revisién para obtener una seguridad moderada respecto a que los estados
financieros estén exentos de errores significativos. Esta revisidn se limita basicamenie a realizar
indagaciones con el personal de la entidad y aplicar procedimientos analiticos sobre las informaciones
contenidas en los estados financieros y, 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 opinién de auditoria.

Conclusion

4. En base a la revision limitada que hemos efectuado, informamos que no han llegado a nuestro
conocimiento modificaciones significativas que debieran realizarse a los referidos estados financieros
intermedios para que los mismos reflejen en todos los aspectos importantes, la situacion financiera del
FIDEICOMISO FINANCIERO ASOCIACION ESPANOLA Il al 30 de junio de 2024 y los
correspondientes estados del resultado integral, de cambios del patrimonio neto y de flujos de efectivo
por el periodo de seis meses finalizado en esa fecha de acuerdo con las Normas Contables Adecuadas
en Uruguay.

Montevideo, 17 de julio de 2024
/ PA FERRERE
- VIRGIMNIA LAIRIHOY
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Fideicomiso Financiero Asociacion Espafiola II

Estado de situacidon financiera intermedio condensado
al 30 de junio de 2024

(en pesos uruguayos)

Nota 30.06.2024 31.12.2023

Activo
Activo corriente
Efectivo 31.310.726 32.664.834
Inversiones financieras medidas al costo amortizado 5.1 - 4.125.298
Créditos

Cesion de derechos de cobro FONASA 5.2 148.786.688 144.274.502

Pérdidas de créditos esperadas (654.661) (656.449)
Otros créditos 2.057.851 546.682
Total de activo corriente 181.500.604 180.954.867
Activo no corriente
Créditos

Cesién de derechos de cobro FONASA 5.2 811.147.566 831.382.390

Pérdidas de créditos esperadas (3.569.049) (3.782.790)
Total de activo no corriente 807.578.517 827.599.600
Total de activo 989.079.121 1.008.554.467
Pasivo
Pasivo corriente
Deudas financieras

Titulos de deuda 5.3 82.443.687 77.586.568

Intereses a pagar 4.050.899 4.119.114

Resultados financieros a vencer (1.319.230) (1.441.123)
Otras deudas y provisiones

Otras cuentas por pagar 463.640 207.329
Total del pasivo corriente 85.638.996 80.471.888
Pasivo no corriente
Deudas financieras

Titulos de deuda 5.3 727.736.156 746.236.199

Resultados financieros a vencer (5.179.073) (5.459.185)
Total del pasivo no corriente 722.557.083 740.777.014
Total del pasivo 808.196.079 821.248.902
Patrimonio neto fiduciario
Certificados de participacion 840.000.393 840.000.393
Pagos por participacion 6.1 (694.107.181) (693.024.500)
Rescate de fondos 6.2 (109.888.382) (96.881.566)
Resultados acumulados 144.878.212 137.211.238
Total del patrimonio neto fiduciario 180.883.042 187.305.565
Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario 989.079.121 1.008.554.467

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero Asociacion Espafiola II

Estado de resultado integral intermedio condensado
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2024

(en pesos uruguayos)

Ingresos y gastos por intereses y similares
Ingresos por intereses y similares
Gastos por intereses y similares

Gastos de administracion
Honorarios profesionales y otros
Honorario de Republica AFISA
Impuestos, tasas y timbres
Prevision por pérdida esperada

Resultados financieros

Resultado de inversiones financieras medidas al costo amortizado
Gastos y comisiones bancarias

Diferencia de cambio y reajuste de UI

Resultado del periodo
Otro resultado integral
Resultado integral del periodo

Trimestre finalizado el

Semestre finalizado el

Nota 30.06.2024 30.06.2023 30.06.2024 30.06.2023
7 15.163.979 15.923.965 30.519.314 31.882.422
(12.558.627) (13.200.965) (25.280.252) (26.290.114)

2.605.352 2.723.000 5.239.062 5.592.308

(711.603) (764.551) (1.062.597) (1.188.860)

7 (440.572) (420.135) (881.145) (840.270)
(325.161) (152.899) (799.229) (606.861)

7 201.841 62.852 215.529 59.249
(1.275.495) (1.274.733) (2.527.442) (2.576.742)

- 48.713 13.854 101.876

(5.711) (4.510) (11.837) (7.832)

2.513.005 2.361.825 4.953.337 5.013.482

2.507.294 2.406.028 4.955.354 5.107.526

3.837.151 3.854.295 7.666.974 8.123.092

3.837.151 3.854.295 7.666.974 8.123.092

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero Asociacién Espafiola II

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario intermedio condensado
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2024

(en pesos uruguayos)

Certif_ic_ado_s’de Pa_gf) por. Rescate de fondos Resultados Total p_atrin_10|_1io
Nota participacion participacion acumualdos neto fiduciario
Saldos al 31 de diciembre de 2023 840.000.393 (693.024.500) (96.881.566) 137.211.238 187.305.565
Pago por participacion 6.1 - (1.082.681) - - (1.082.681)
Rescate de fondos 6.2y7 - - (13.006.816) - (13.006.816)
Resultado integral del periodo - - - 7.666.974 7.666.974
Saldos al 30 de junio de 2024 840.000.393 (694.107.181) (109.888.382) 144.878.212 180.883.042

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario intermedio condensado
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2023

(en pesos uruguayos)

Certificados de Pago por Resultados Total patrimonio
. o P L. Rescate de fondos - i

Nota participacion participacion acumualdos neto fiduciario

Saldos al 31 de diciembre de 2022 840.000.393 (692.682.932) (78.027.534) 123.611.526 192.901.453
Pago por participacion 6.1 - (341.568) - - (341.568)
Rescate de fondos 6.2y7 - - (9.464.111) - (9.464.111)
Resultado integral del periodo - - - 8.123.092 8.123.092

Saldos al 30 de junio de 2023 840.000.393 (693.024.500) (87.491.645) 131.734.618 191.218.866

Las notas que acompafian a estos estados financieros intermedios condensados forman parte integrante de los mismos.
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Fideicomiso Financiero Asociacion Espafiola II

Estado de flujos de efectivo intermedio condensado
por el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2024

(en pesos uruguayos)

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del periodo

Ajustes por:

Intereses ganados y similares

Intereses perdidos y similares

Diferencia de cambio y reajuste de UI

Resultado de inversiones financieras medidas al costo amortizado
Previsidn por pérdida esprada

Variacion en rubros operativos

Cesion derechos de cobro FONASA

Gastos pagados por adelantado

Otras cuentas a pagar

Efectivo proveniente de actividades operativas

Flujo de efectivo relacionado con actividades de inversion
Liquidacidn neta de inversiones financieras
Efectivo proveniente de actividades de inversion

Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento

Pago de intereses titulos de deuda

Amortizacién de titulos de deuda

Pago plan de inversiones

Rescate de fondos

Efectivo aplicado a actividades de financiamiento
Variacion neta de efectivo

Diferencia de cambio asociada a efectivo

Efectivo al inicio del periodo

Efectivo al final del periodo

Nota 30.06.2024

30.06.2023

7.666.974

(30.519.314)

8.123.092

(31.882.422)

25.280.252 26.290.114

(4.953.337) (5.013.482)

(13.854) (101.876)

(215.529) (59.249)

75.828.689 72.547.911

(1.511.169) (568.832)

(74.926) 355.329

71.487.786 69.690.585

4.139.152 1.305.521

4.139.152 1.305.521
5.3 (24.566.281) (25.646.796)
5.3 (38.736.120) (34.897.332)
6.1 (1.082.681) (341.568)
6.2y 7 (13.006.816) (9.464.111)

(77.391.898)

(70.349.807)

(1.764.960) 646.299
410.852 (1.326.957)

32.664.834 33.472.129

31.310.726 32.791.471

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

Ig "%:,.\ GCatoraly
/ Cra. Maria Laura Gastambide
Jefe Contabilidad Figclcomisos

G s
REPUBLICA AFISA 1 5. Lucla Chiarizfa

do Administracién y i
REPUBLICA AFISA

inanzas



Fideicomiso Financiero Asociacion Espafiola II

Notas a los estados financieros intermedios condensados
correspondientes al periodo de seis meses finalizado el 30
de junio de 2024

Nota 1 - Informacion basica

Mediante contrato celebrado el 8 de abril de 2016 entre Republica Administradora de Fondos de
Inversion (en adelante “Republica AFISA.” o la “Administradora”) y Asociacion Espafiola Primera de
Socorros Mutuos (en adelante “Asociacion Espafiola” o el “Fideicomitente”), se constituyo el
Fideicomiso Financiero Asociacidon Espafiola (en adelante el “Fideicomiso”). El 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, constituyd 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 beneficiario 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 restructuracion 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 Asociaciéon Espanola 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 Electronica de Valores SA
(BEVSA) fue designada como entidad representante.

El 03 de mayo de 2016 el Banco Central del Uruguay (BCU) autorizé la inscripcién del Fideicomiso en
el Registro del Mercado de Valores (Comunicaciéon N° 2016/858).

Nota 2 - Estados financieros intermedios condensados

Los presentes estados financieros intermedios condensados han sido autorizados para su emisiéon por
parte de la Gerencia de Republica AFISA, en calidad de fiduciaria del Fideicomiso con fecha 17 de julio
de 2024.

Nota 3 - Principales politicas contables
3.1 Bases de preparacion

La presente informacién financiera intermedia condensada no incluye toda la informacion que
requieren las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) para la presentacion de
estados financieros completos, por corresponder a la modalidad de estados financieros condensados
previsto en la Norma Internacional de Contabilidad N° 34 - “Informacion Financiera Intermedia”. Por
lo tanto, los presentes estados financieros intermedios condensados deben ser leidos conjuntamente
con los estados financieros del Fideicomiso correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2023.



3.2 Permanencia de criterios contables

Los criterios aplicados en la valuacion de activos y pasivos, asi como también en la determinacion del
resultado del periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2024, son similares con los criterios
aplicados en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023.

3.3 Estacionalidad de las transacciones

Dada la operativa del Fideicomiso, no hay un efecto estacional en las transacciones del mismo que
deba ser considerada a los efectos de la lectura de los presentes estados financieros intermedios
condensados.

3.4 Activos y pasivos en Unidades Indexadas (UI) y en ddlares estadounidenses (US$)

Los créditos y pasivos sujetos a clausulas de ajuste de acuerdo a la evolucion del valor de la UI han
sido ajustados considerando la cotizacién al 30 de junio de 2024 de 1 UI = $ 6,0574 y al 31 de
diciembre de 2023 de 1 UI = $ 5,8737. Las diferencias de cambio y por reajustes de la UI 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 billete comprador interbancario vigente al 30 de junio de 2024 ($ 39,989 por US$ 1)
y al 31 de diciembre de 2023 ($ 39,022 por US$ 1). Las diferencias de cambio han sido imputadas al
resultado del periodo.

3.5 Medicion del valor razonable

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

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

medicion.

Adicionalmente, las mediciones de valor razonable son categorizadas en los niveles 1, 2 y 3 en base a
cuan observable es la informacion 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 o pasivos similares u otras técnicas
de valorizacién desarrolladas a partir de variables observables en el mercado.

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

Nota 4 - Politicas de gestion del riesgo
Valor razonable
El valor razonable estimado para los distintos activos y pasivos financieros se detalla a continuacién:

Al 30 de junio de 2024:

Valor
Concepto Valor en libros razonable Nivel
Cesion derechos de cobro FONASA 959.934.254 1.048.756.073 3**

Titulos de deuda 807.732.439 880.706.613 3***



Al 31 de diciembre de 2023:

Valor
Concepto Valor en libros razonable Nivel
Inversiones financieras medidas al costo amortizado 4.125.298 4.125.298 2%
Cesién derechos de cobro FONASA 975.656.892 1.059.893.224  3**
Titulos de deuda 821.041.573 890.300.823  3*x*x*

*  Estimado como el valor actual descontado aplicando las tasas de interés aplicables para depdsitos
a plazo fijo a vencimientos similares a los remanentes de estos valores.

**  Estimado como el valor actual de los flujos futuros de fondos, descontados a la misma tasa
utilizada para determinar el valor razonable de los titulos de deuda, considerando que ambos
tienen sustancialmente el mismo riesgo.

***x  Estimado en funcién de la tasa de interés de la curva en unidades indexadas de los bonos globales

uruguayos publicada en BEVSA ajustado por el spread de tasas existentes de los titulos de deuda
emitidos por el Fideicomiso.

Nota 5 - Informacion de partidas del estado de situacion financiera
intermedio condensado

5.1 Inversiones financieras medidas al costo amortizado

Al 30 de junio 2024 el fideicomiso no mantenia inversiones financieras medidas al costo amortizado.

Las inversiones al 31 de diciembre de 2023 se componian de la siguiente forma:

Valor Valor en
Instrumento Moneda Vencimiento Tasa nominal libros
Depdsito a plazo fijo $ 15.01.2024 8,50% 4.000.000 4.125.298

4.000.000 4.125.298

5.2 Créditos

El saldo de créditos al 30 de junio de 2024 estd compuesto por lo siguiente:

Corriente ($) No corriente ($) Total ($)
Cesidn derechos de cobro FONASA 153.845.409 1.064.097.413 1.217.942.822
Ajustes por valor actual (5.058.721) (252.949.847) (258.008.568)
Total a cobrar 148.786.688 811.147.566 959.934.254

El saldo de créditos al 31 de diciembre de 2023 estaba compuesto por lo siguiente:

Corriente ($) No corriente ($) Total ($)
Cesidon derechos de cobro FONASA 149.179.810 1.106.416.922 1.255.596.732
Ajustes por valor actual (4.905.308) (275.034.532) (279.939.840)
Total a cobrar 144.274.502 831.382.390 975.656.892

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 (6,3983 % anual en UI).



Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2024 se recibieron fondos del FONASA
por UI 12.698.964, equivalentes a $ 75.828.689 (UI 12.698.964, equivalentes a $ 72.547.911 en el
periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2023).

5.3 Titulos de deuda

El saldo de los titulos de deuda al 30 de junio de 2024 esta compuesto por lo siguiente:

Moneda origen (UI) Equivalente ($)
Porcién corriente 13.610.408 82.443.687
Porcién no corriente 120.140.020 727.736.156
Total titulos de deuda 133.750.428 810.179.843

El saldo de los titulos de deuda al 31 de diciembre de 2023 estaba compuesto por lo siguiente:

Moneda origen (UI) Equivalente ($)
Porcién corriente 13.209.147 77.586.568
Porcidn no corriente 127.047.040 746.236.199
Total titulos de deuda 140.256.187 823.822.767

Los titulos de deuda son emitidos a la orden de cada inversor. Dado que Banco Santander S.A. es la
Entidad Registrante, la mencionada institucion mantiene un registro con los tenedores de los titulos
de deuda.

El valor nominal de la emision total ascendié a UI 210.000.000 (doscientos diez millones de Unidades
Indexadas), adeudandose UI 133.750.428 al cierre del periodo finalizado el 30 de junio de 2024 y UI
140.256.187 al cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023.

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2024 se realizaron pagos por
UI 10.632.596 (equivalentes a $ 63.302.401), correspondiendo UI 6.505.759 a capital (equivalentes
a $ 38.736.120) y UI 4.126.837 a intereses (equivalentes a $ 24.566.281).

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2023 se realizaron pagos por
UI 10.632.596 (equivalentes a $ 60.544.128), correspondiendo UI 6.127.810 a capital (equivalentes
a $ 34.897.332) y UI 4.504.786 a intereses (equivalentes a $ 25.646.796).

La tasa contractual aplicable es el 6 % 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 emision
de los titulos de deuda, es del 6,3983 % anual en Unidades Indexadas.

Nota 6 - Operaciones patrimoniales

6.1 Pagos por participacion

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2024 se realizaron pagos por $
1.082.681, en cumplimiento del articulo 16 del contrato del Fideicomiso, literal b) “Plan de
Inversiones”.

Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2023 se realizaron pagos por $ 341.568,
en cumplimiento del articulo 16 del contrato del Fideicomiso, literal b) “Plan de Inversiones”.

6.2 Rescate de fondos

Los rescates de fondos en el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2024 fueron de $
13.006.816 ($ 9.464.111 en el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2023) los mismos
corresponden a los remanentes transferidos a la Asociacidon Espafiola de acuerdo a lo dispuesto por el
articulo 14 del contrato de Fideicomiso Financiero.



Nota 7 - Transacciones con partes relacionadas

A continuacion, se exponen las transacciones con partes vinculadas:

Transacciones con Republica
AFISA

Gastos de administracion
Honorarios de Republica AFISA

Transacciones con Asociacion
Espaiiola

Ingresos por intereses y
similares

Actualizacion cesidn derechos de
cobro

Gastos de administracion
Efecto de las pérdidas de crédito

esperadas

Rescate de fondos

Nota 8 -

$
Trimestre finalizado el Semestre finalizado el
30.06.2024 30.06.2023 30.06.2024 30.06.2023
(440.572) (420.135) (881.145) (840.270)
$
Trimestre finalizado el Semestre finalizado el
30.06.2024 30.06.2023 30.06.2024 30.06.2023
15.163.979 15.923.965 30.519.314 31.882.422
201.841 62.852 215.529 59.249
5.264.944 3.868.335 13.006.816 9.464.111

Hechos posteriores

Con posterioridad al 30 de junio de 2024 no se han producido hechos o circunstancias que afecten
significativamente la situacion financiera, los resultados de las operaciones vy los flujos de efectivo del

Fideicomiso.
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