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Misidn

Existimos para satisfacer en forma sostenida las ex-
pectativas de nuestros publicos interesados.

Respecto a nuestros afiliados:
Garantizar seguridad y confiabilidad.
Posibilitar su mejor jubilaciéon a través de una
administracion profesional y responsable de sus
ahorros.
Proveer un servicio que supere cada dia mas sus
expectativas.

Respecto alas personas junto con las que trabaja-
mos:
Generar entre todos un ambiente de trabajo ba-
sado en el respeto, que sea ameno, de justicia y
colaboracion.
Promover y alentar la capacitacién de las perso-
nas como forma de facilitar que se desarrollen y
alcancen su potencial.

Respecto a la sociedad:
Contribuir al bienestar y mejora de la calidad de
vida de la comunidad.
Colaborar efectivamente en la consolidacién del
Régimen de Jubilacién por Ahorro Individual.

Respecto a nuestros accionistas:
Administrar su patrimonio con honestidad y pro-
fesionalidad.
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Visién

Ser vistos y reconocidos como la organizacioén refe-
rente del Régimen Jubilatorio por Ahorro Individual
en Uruguay, por los grupos de interés relevantes.

Alcanzaremos esta visidn si somos capaces de
construir una organizacidon con las siguientes ca-
racteristicas:

Constituida por personas que sientan satisfaccion
de pertenecer a ella.

Lider en la administracion financiera del ahorro
de los trabajadores.

Etica en todos los aspectos que hacen a su gestion.

Principios y valores

Honestidad y ética.

Respeto, calidad humana, pertenencia e igualdad
de oportunidades para las personas que trabajan
con la empresa, comprometidas con su vision y
mision.

Excelencia en la gestidn, desarrollada con voca-
cién de servicio, espiritu de mejora continua y
compromiso con la calidad y la innovacion.
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Presidente Vicepresidente Director Sindica
Dr. Nilo Pérez Cr. Luis Costa Ec. Gustavo Dutra Mag. Esc. Claudia
Suarez Ferreiro Martinez! Olano Lasarte

1. Finalizé su periodo como Director de Republica AFAP, el 31 de diciembre de 2021.
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Gerente
General

Cr. Romin
Silva Garcia

Gerente de
Inversiones
Ec. Martin
Larzabal
Fuentes?

LAEMPRESA

Gerenta Gerente

de Servicios de Gestién
Previsionales Lic. Juan Pablo
Soc. Sandra Raineri
SilvalGonzalez Rodriguez

Gerente
Comercial
Soc. Diego
Moles
Massone

Gerenta de
Administracién
y Finanzas

Cra. Adriana
Olazabal

Munoz

2. El 30 de setiembre de 2021 renuncié a su cargo por motivos personales. El 8 de marzo de 2022, el Ec. Agustin Giannini fue designado Gerente del
Departamento de Inversiones.
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El Sistema Previsional uruguayo vigente es produc-
to de una reforma estructural llevada a cabo en 1995
con la aprobaciéon de la Ley 16.713. Este sistema es
mixto porque se compone de dos regimenes que se
complementan: el Régimen de solidaridad interge-
neracional, administrado por el Banco de Prevision
Social (BPS) y el Régimen de capitalizacién indivi-
dual administrado por las Administradoras de Fon-
do de Ahorro Previsional (AFAP).

Se entiende por Régimen de jubilacion por solidari-
dad intergeneracional aquel que establece presta-
ciones definidas y por el cual los trabajadores acti-
VOS, con sus aportaciones, financian las prestaciones
de los pasivos conjuntamente con los aportes patro-
nales, los tributos afectados y la asistencia financie-
ra estatal. Por Régimen de capitalizacion individual
o deahorroindividual se entiende aquel en el que la
aportacién definida de cada persona afiliada se va
acumulando en una cuenta personal con las renta-
bilidades que esta genere a lo largo de la vida labo-
ral del trabajador.
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De acuerdo con este sistema, todos los trabajadores
registrados en el BPS deben realizar aportes desti-
nados a solventar su futura jubilacién. Si el trabaja-
dor no estd afiliado a una AFAP, todo el aporte se
destina al BPS, perosila persona se encuentra afilia-
da a una AFAP, el aporte se distribuye entre el BPS
y la AFAP, segun diferentes niveles fijados por ley.
Al retirarse, el trabajador contara con dos tramos
de una misma jubilacién: uno generado en el BPS
y otro producto de lo ahorrado en su cuenta de la
AFAP.

Las AFAP son empresas privadas que se desem-
peflan dentro del mercado en régimen de libre
competencia, controladas por el Banco Central del
Uruguay (BCU) y bajo la normativa de la Ley 16.713,
que establece diferentes requisitos para que pue-
dan operar.

Existen dos formas de afiliarse a una AFAP: una con-
siste en la afiliacién voluntariay otra se verifica cuan-
do el trabajador esta obligado por ley. En esta ulti-
ma, en caso de que el trabajador no se afilie a una
AFAP, la ley prevé la actuacion de oficio por parte
del BPS, que le asigna una en funcién de la comision
de administraciéon mas baja.



Estan obligados a afiliarse a una AFAP todas las per-
sonas que fueran menores de 40 afos al 1° de abril
de 1996, o que ingresen al mercado laboral por pri-
mera vez en actividades amparadas por el BPS,y en
ambos casos perciban un salario nominal mayor al
primer nivel de aportacion.

Desde 2014 la Ley 19.162 introdujo algunas modifi-
caciones al sistema con el objetivo de mejorar en
beneficio de los trabajadores. Entre otras modifi-
caciones, brinda la posibilidad a los trabajadores
de entre 40 y 50 afos de edad de poder dejar sin
efecto la opcién del Articulo 8 de la Ley 16.713, que
modifica la distribucidn de sus aportes entre el BPS
y la AFAP. Asimismo, comenzé a regir el esquema de
subfondos, que habilita a dividir el Fondo de Ahorro
Previsional en dos carteras de inversion: Subfondo
de Acumulaciéon y Subfondo de Retiro, a efectos de
contemplar dos perfiles de riesgo distintos. EI moti-
vo fundamental que impulsé esta modificacion fue
brindarle mayor seguridad al ahorro de los trabaja-
dores que estan préoximos a jubilarse.

Por otro lado, en 2017 se aprobd la Ley 19.590 que
habilitd, desde el 1° de abril de 2018 al 31 de marzo
de 2021, la desafiliacidén de las AFAP a: a) los traba-
jadores que al 1° de abril de 2016 tenian 50 afos o
mas y que estuvieron obligados a afiliarse a una
AFAP; b) los jubilados por el régimen mixto que es-
tuvieron obligados a afiliarse a una AFAP.

LAEMPRESA

Adicionalmente a las mencionadas leyes, el Banco
Central del Uruguay revisa y modifica periddica-
mente la normativa referente al Régimen de Ahorro
Individual, tanto en lo que refiere a la regulacion de
las inversiones, como a toda la operativa del siste-
ma, incluyendo las normas que deben cumplir las
aseguradoras para el pago de las prestaciones por
este régimen. En particular, desde 2018 rige una
nueva normativa que modificé y actualizd algunos
pardmetros relevantes, como ser: actualizacién de
las normas que regulan el calculo de la renta vita-
licia por jubilacion comun y de edad avanzada; fi-
jacién de pardmetros para el calculo de la tasa de
interés técnica que las aseguradoras deben pagarle
a la persona afiliada, por encima de la evolucién del
indice medio de salarios; unificacién del monto a
percibir por jubilacion comun y por edad avanzada
en funcion del fondo ahorrado, elimindndose la dis-
criminacidén por sexo.

En 2020 se aprobd la Ley 19.889 (Ley de Urgente
Consideracion) que establecid, entre otros asuntos,
la creacion de la Comisién de Expertos en Seguri-
dad Social (CESS), que realizé un diagnostico del
Sistema Previsional uruguayo. En noviembre de
2021 la CESS presenté al Poder Ejecutivo el Informe
de Recomendaciones para la Reforma del Sistema
Previsional uruguayo. En adelante, el Poder Ejecu-
tivo redactara un proyecto de ley para su posterior
debate y proceso parlamentario.
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Republica AFAP es una Administradora de Fondos
de Ahorro Previsional (AFAP) cuyo objeto Unico es
administrar, bajo las condiciones previstas en la Ley
16.713, el Fondo de Ahorro Previsional (FAP) propie-
dad de los trabajadores afiliados a ella.

Tiene el formato juridico de una sociedad anénima,
con la particularidad de ser de capital estatal, lo que
la convierte en la primera experiencia en nuestro
pais de una empresa que redne simultdneamente
tres particularidades: privada, de propiedad estatal
y en régimen de competencia con otras empresas
gue integran su sector de actividad.

Tanto la administracién de fondos propiedad de ter-
ceros, como su caracteristica de propiedad estatal,
conducen a algunas peculiaridades en el Gobierno
Corporativo de Republica AFAP SA.

Sus accionistas son:

Banco de la Republica Oriental del Uruguay
(BROV) - 51% del paquete accionario.

Banco de Prevision Social (BPS) - 37% del paque-
te accionario.

Banco de Seguros del Estado (BSE) - 12% del pa-
guete accionario.

Estd formada por un Directorio sobre quien recae

la responsabilidad de gobiernoy administraciéon ge-
neral, de quien depende la Gerencia General.
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La Gerencia General es la responsable de la gestion,
gue desarrolla esta responsabilidad a través de cin-
co departamentos funcionales: Inversiones, Servi-
cios Previsionales, Comercial, Gestion,y Administra-
ciony Finanzas.

El modelo de gestidon elegido para Republica
AFAP SA es el Modelo de Mejora Continua que en
Uruguay patrocina el Instituto Nacional de Calidad.
Este modelo asegura que se atiendan todos los as-
pectos que deben ser considerados para colocar
a la empresa en el camino de aplicar las mejores
practicas de gestidon y lograr que funcione cada
vez mejor.

El modelo, que tiene su base en el liderazgo de la
Alta Direccién y el pensamiento estratégico, enfa-
tiza la estandarizacién de los procesos, el cumpli-
miento de objetivos y la medicidon de resultados.
Ademas, favorece transitar la gestién desde la ép-
tica de los diferentes grupos de interés, convirtién-
dose entonces en una herramienta sumamente util
para asistir a la empresa en el cumplimiento de su
misién principal: entregar valor en forma sostenida
a cada uno de esos publicos interesados.



Directorio

El gobierno y la administracion general de
Republica AFAP SA estan a cargo de un Directorio
compuesto por tres miembros que son designados
por la Asamblea Ordinaria de Accionistas por el pe-
riodo de cinco anos, y que pueden ser removidos
de sus cargos cuando ésta asi lo disponga, a razén
de un director por afo. El nombramiento de los di-
rectores requiere la no objecién por parte del Banco
Central del Uruguay.

Para ser miembro del Directorio de Republica
AFAP SA es necesario contar con notoria compe-
tencia y versacion en temas previsionales o finan-
cieros, o tener reconocida experiencia en adminis-
tracion de empresas.

Con el objeto de dar continuidad a la direccidén de la
empresa, los miembros del Directorio sélo podran
ser renovados a razén de uno por cada afo civil.

Sindico

El 6rgano de control del que disponen los accionis-
tas en la empresa es el Sindico, quien mas alla de
los aspectos previstos en la Ley de Sociedades Ano-
nimas, es responsable de los controles referidos al
objeto especifico de Republica AFAP SA.

Separacion de contabilidades

El Fondo de Ahorro Previsional, compuesto por el
monto total existente en las cuentas individuales
de los trabajadores afiliados a Republica AFAP SA,
es un patrimonio independiente y distinto del pa-
trimonio de la sociedad andnima. Ambas entidades
independientes, fondo y capital social, se registran
en contabilidades absolutamente separadas.

LAEMPRESA

Gobierno y gestion

El gobierno y administraciéon general de la empre-
sa estan a cargo del Directorioy es desarrollado por
personas diferentes a las responsables de la ges-
tion de la empresa: la gestidén es responsabilidad
de la Gerencia General y la lleva adelante a través
de la supervision de los departamentos de Inver-
siones, Servicios Previsionales, Comercial, Gestidény
Administracién y Finanzas.

Estrategia

El proceso de planeamiento estratégico tiene como
marco de referencia la Misién, la Visidon y los Valores
de Republica AFAP Yy es la herramienta que se utiliza
para integrar, comunicar, dar seguimientoy reforzar
el sistema de gestion.

El proceso es responsabilidad del Directorio, la Ge-
rencia General, los gerentes funcionalesy los super-
visores generales, es de ciclo anual y alcanza a todos
los colaboradores de la empresa que participan del
proceso en sus diferentes etapas.

El resultado es la construccién de un mapa estra-
tégico que contiene la vision, la estrategia, los obje-
tivos estratégicos y un plan operativo que es la base
para el presupuesto anual y la fijacion de objetivos
para todos los colaboradores.

REPUBLICA AFAP Ll
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Inversiones del Fondo
de Ahorro Previsional

El procedimiento de aprobacion de las inversiones
del Fondo de Ahorro Previsional (FAP) comienza
con un analisis técnico de cada posible inversion
por parte del Departamento de Inversiones. Tiene
una segunda instancia en el Comité de Inversiones,
integrado por un Director, la Gerencia General y el
Gerente de Inversiones, que puede aprobar o re-
chazar la propuesta del Departamento de Inversio-
nes. En caso de aprobacién por parte del Comité,
sera el Directorio quien tenga la aprobacién final
de esa propuesta de inversion. Este procedimiento
de caracteristicas “de abajo hacia arriba” en cuanto
a la aprobacion, ofrece dos garantias necesarias: a
los duefios del dinero, que el Directorio no obliga-
ra al Gerente de Inversiones a realizar un negocio
gue tenga mala evaluacién, y al Directorio que no
se vera obligado a asumir un riesgo no deseado en
algun caso.

Prevencion y Gestion de Riesgo

El objetivo del Area de Prevencién y Gestion de Ries-
go es administrar los riesgos, trabajando de forma
integrada con la organizaciéon. Con esto se apunta a
colaborar en el cumplimiento de los objetivos y, por
ende, de la estrategia definida por la Alta Direccién.

El Area estd conformada por un grupo interdisci-
plinario y depende del Directorio, lo que garantiza
la independencia en la estructura de la empresa.
Se busca aportar una visidon profesional, integral,
transversal e independiente, proponiendo medi-
das de prevencién y administracién a través del
Comité de Riesgo.

Se identifican, evaldan, monitorean y controlan los
riesgos: estratégicos, operativos, financieros, de re-
putacidn, de cumplimiento, de seguridad de la in-
formacién, de lavado de activos y de soborno.
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Para cada factor de riesgo se construyen matrices
en base a metodologias aprobadas por la Alta Direc-
cidén y a partir de éstas una Matriz Integral de Ries-
go, que brinda una medida global de riesgo de la
empresa. Con el resultado de estas matrices se ela-
boran indicadores de prevencidn para el monitoreo
continuo y se confeccionan planes de accién para
gestionar los riesgos detectados.

En la Politica de Riesgos, aprobada por la Alta Direc-
cidn, se establece el apetito de riesgo para la orga-
nizacién y los limites internos por factor de riesgo.
Periédicamente se monitorea el cumplimiento de
esos limites, analizando indicadores de prevencion,
incluidos en Paneles de Riesgos, asi como en otras
herramientas.

Por otro lado, se colabora con la efectividad opera-
cional de todos los sectores de la empresa para ase-
gurar el cumplimiento de leyes, decretos, normas
del regulador y normas internas.

También se realiza el monitoreo de las mejores
practicas de buen gobierno corporativo, con el fin
de estar alineado con la normativa, los estdandares
internacionales y con los del conglomerado BROU,
el accionista mayoritario de la administradora.

En 2021 se implementd el Plan General de Monito-
reo de Riesgo por factor. El objetivo es garantizar
un Mmonitoreo homogéneo, sistematizado y perid-
dico de todos los factores de riesgos de manera in-
tegral. Se construyd sobre dos pilares: el monitoreo
periddico por factor de riesgo segun evaluacion de
matriz y el monitoreo de eventos de pérdidas.

Adicionalmente, en 2021 el Area trabajé para mini-
mizar el riesgo de continuidad de las operaciones
actualizando los documentos asociados como el
Plan de continuidad de negocio, Politica de conti-
nuidad de negocio, el Plan de manejo de crisis, Infor-
me de andlisis de impacto Business Impact Analysis
(BIA). Documentos que, a partir de la auditoria del
BCU, pasaron a la 6rbita del Area, quedando como
responsables de su cumplimiento.



Por otro lado, en la gestidon de riesgos emergentes
se analizaron todas las etapas de trabajo de la Co-
mision de Expertos en Seguridad Social y se con-
fecciond una matriz. La irrupcion de la pandemia
en 2020 provocd cambios en la modalidad de tra-
bajo, la organizacién adoptd una modalidad hibri-
da en 2021 donde el area aporté el andlisis de la Ley
de Promocién y Regulacion del Teletrabajo.

Auditoria Interna

El Area de Auditoria Interna se cred en julio de 2017
a partir de la entrada en vigencia de los Estdandares
Minimos de Gestién establecidos por el BCU. El Area
elabora el plan de auditoria interna anual basado
en riesgos, ejecutado mensualmente para todos
los procesos de la empresa, enfatizando los proce-
sos Mas criticos de la organizacién y que poseen los
riesgos mas relevantes. Desde 2018, la administra-
dora cuenta con un monitor de auditoria continua
para algunos de los procesos, que permite auditar-
los de forma continua y trabajar sobre todo el uni-
verso en lugar de hacerlo sobre muestras.

Ademas, el Area continud con la realizaciéon de la
auditoria interna de la norma ISO 27001:2013 y tra-
bajoé para coordinar la auditoria sobre el sistema in-
tegral de gestidn de riesgos y la de prevencion de
lavado de activos y financiamiento del terrorismo,
exigida por el regulador. En este sentido, se realizé
seguimiento sobre los diferentes planes de accidn
establecidos por los duefios de cada proceso.

Asimismo, en 2021 se realizaron auditorias especi-
ficas tanto por solicitud de la Alta Direccién como
impulsadas desde el Area.

LAEMPRESA
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GARTA DEL PRESIDENTE

En 2021 se cumplié el vigésimo quinto ejercicio de
Republica AFAP SA el cual, al igual que el ejercicio
anterior, se vio impactado por la pandemia de
COVID-19, que continda afectando a nuestro pais y
al mundo.

Otra caracteristica de este ejercicio es que se con-
cretaron algunos cambios de autoridades. Es por
ello, que en esta Carta del Presidente se dara un he-
cho particular y pintoresco pues estara firmada por
dos “Presidentes”.

Esta singularidad se produce porque el 9 de no-
viembre de 2021 el Dr. Nilo Pérez tomo posesion del
cargo de Presidente del Directorio, pero el anterior
Presidente Cr. Luis Costa no se alejé de la institucion,
pues fue designado Vicepresidente, por lo que am-
bos continuaron en Republica AFAP. Dado que han
ejercido la Presidencia durante distintos periodos
de 2021 es que han decidido firmar en conjunto esta
carta informativa.

Asimismo, el 16 de noviembre de 2021 se recibid de
parte del regulador, el Banco Central del Uruguay, la
no objecién a la designacién de la Esc. Claudia Maria
Olano Lasarte como Sindica de Republica AFAP, y
con fecha 18 de noviembre se produjo la aceptacion
del cargo, latoma de posesion del mismoy la comu-
nicacion correspondiente al BCU.

También fue muy significativo en 2021 el cambio
ocurridoen la Gerencia General. En setiembre, el Ing.
Carlos Matyszczyk, quien fuera el Gerente General
desde la fundacién de la sociedad anénima en 1996,
se acogid a la politica de retiro de Republica AFAP, al
llegar a la edad prevista en la misma. En agosto de
2019, el Cr. Romin Silva Garcia fue seleccionado por
el Directorio para desempefarse como Subgerente
General de la sociedad anénima y asi dar comien-
ZO a un proceso de induccién, para dos afios des-
pués, asumir la Gerencia General. El Cr. Romin Silva
Garcia ingresé a Republica AFAP siendo muy joven,
con 21 afos, y llega a este importante cargo luego

de 23 aflos en la empresa. El Cr. Silva posee un pro-
fundo conocimiento de la organizacién como con-
secuencia de las distintas responsabilidades que ha
tenido en la empresa, en especial haber sido Jefe de
la Divisién Contable y luego Supervisor del Area de
Prevencién y Gestiéon de Riesgo -area de cuya crea-
cidn fue responsable- , estos aspectos sumados a
su capacitacion profesional y sus fortalezas perso-
nales, hicieron muy facil su eleccion como maximo
responsable de la gestion.

Como dijimos, un 2021 en que persistidé la crisis
sanitaria y por ende continuamos monitoreando
constantemente la situacidon epidemioldgica y las
recomendaciones sanitarias, adaptando continua-
mente nuestras formas de trabajo de manera de
cumplir nuestras obligacionesy cuidar a las perso-
nas, tanto a nuestros colaboradores como a nues-
tros afiliados, clientes y proveedores. Como el afio
pasado, y gracias al esfuerzo de nuestro equipo de
trabajo, cumplimos todos nuestros objetivosy fun-
ciones en muy buena forma, a pesar de las exigen-
cias del entorno.

Asimismo, continuamos siendo lideres en canti-
dad de afiliados y fondo de ahorro previsional en
administracion. Republica AFAP SA administra las
cuentas de 582.417 trabajadores y un Fondo de
Ahorro Previsional de $ 431.388 millones, equiva-
lentes a mas de US$ 9.650 millones (incluida la Re-
serva Especial).

En cantidad de afiliados, Republica AFAP tiene en
su cartera el mismo numero de trabajadores que
las dos administradoras de la competencia que le
siguen sumadas, lo que muestra el liderazgo men-
cionado, pero sin constituir a nuestro entender
concentracién de mercado, pues el mercado se
divide razonablemente entre las cuatro AFAP que
lo conforman.

REPUBLICA AFAP 15
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En 2021, a pesar de la pandemia, hubo 41198 nue-
vos trabajadores afiliados al sistema, 35.381 de ellos
en forma voluntaria y 5.829 afiliados de oficio. Estos
dltimos son aquellos trabajadores que estan obli-
gados a afiliarse y no eligen una administradora en
forma voluntaria, entonces el Banco de Prevision
Social (BPS) les asigna una de “oficio”. Estas adju-
dicaciones se realizan en su totalidad a Republica
AFAP, pues la Ley establece que se destinen a las
dos administradoras de menor comisiéon de admi-
nistraciéon, pero que si hay una que tiene la comi-
sién Mas baja y la siguiente la supera en mas del
20%, se le adjudique todo a la de menor comisién.
Actualmente las otras administradoras tienen una
comisiéon 50%, mayor a la de Republica AFAP.

Lo que resulté muy afectado por la pandemia fue-
ron los traspasos entre las AFAP, pues la Ley esta-
blece que el tramite tiene que hacerse de forma
presencial y esto se vio dificultado por la situacién
sanitaria. Por ello, en 2021 se realizaron muy pocos
traspasos, en su amplia mayoria hacia Republica
AFAP, como es habitual, que recibié por traspasos
1.093 nuevos afiliados provenientes de las tres AFAP
competidoras.

En relaciéon al Fondo de Ahorro Previsional (FAP),
Republica AFAP también es lider pues administra
mas del 55% del fondo total del sistema. De acuer-
do con la normativa vigente, el FAP que adminis-
tra Republica AFAP se divide en dos subfondos:
el Subfondo de Acumulacién, que alcanza los
US$ 7748 millones y el Subfondo de Retiro, que
sélotiene total o parcialmente las cuentas de los afi-
liados mayores a 55 afos, que acumula US$ 1.904
millones.

Nuestra tarea fundamental es invertir estos fondos
de forma de hacerlos crecer para financiar mejores
jubilaciones. Y en esta tarea también nos hemos
destacado pues, de acuerdo con la informacion ofi-
cial del BCU, Republica AFAP SA cerré el ejercicio
2021 siendo primera en el ranking de rentabilidad
bruta en el Subfondo de Acumulacion, consideran-
do tanto los ultimos tres afios mdviles como los Ulti-
mos cinco afos moviles, lo que constituye un moti-
vo de orgullo para nosotros.
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Es muy importante destacar que, de acuerdo a
los célculos realizados por el BCU, Republica AFAP
también obtuvo la mejor rentabilidad neta pro-
yectada, también considerando los ultimos tres
anos como los uUltimos cinco afos, consecuencia
del muy buen desempeno en la rentabilidad bruta
mencionada y de la menor comisidén de adminis-
tracién que tenemos. Cabe recordar, que la renta-
bilidad neta proyectada es una proyeccion de la
rentabilidad en Unidades Reajustables (UR) que
obtendria un afiliado una vez deducido los costos
de administracion, seguro y custodia, y que es cal-
culada por el BCU en base a la rentabilidad bruta
obtenida por ambos subfondos y a la comisién co-
brada por cada AFAP.

Luego de un 2020 de destacada performance en
cuanto a la rentabilidad de los fondos adminis-
trados por las AFAP, en el afio 2021 los retornos se
moderaron, aunque igualmente resultaron muy sa-
tisfactorios. En concreto, el retorno verificado en el
aflo movil a diciembre de 2021 por el Subfondo de
Acumulacion del sistema fue de 4,88% en Unida-
des Indexadas (Ul), o sea por encima de la inflacién,
mientras que en el Subfondo de Retiro se alcanzdé
un rendimiento de 1,23% en Ul.

Mirando un poco mas en el mediano plazo, la
rentabilidad oficial que toma los Ultimos tres
anos moaviles fue de 6,64% en Ul en el Subfondo
de Acumulacién y de 3,47% en el Subfondo de
Retiro. Como puede apreciarse, son rentabilidades
excepcionales.

Si miramos en el largo plazo, desde el inicio del Sis-
tema, podemos ver que la rentabilidad promedio
obtenida en estos 25 afos en el Subfondo de Acu-
mulacién es de 7,41% en Ul y de 9,31% en ddlares,
magnitudes que permiten apreciar el gran desem-
pefio alcanzado en este rubro y que exceden por
mucho los mejores pronoésticos.
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Otro rubro en el que se continué avanzando es en
la diversificacidn de las inversiones y el apoyo a las
inversiones productivas y de infraestructura. Du-
rante el afio 2021 se realizaron emisiones de instru-
mentos del sector privado por un total de US$ 730
millones, un monto notoriamente superior a lo re-
gistrado en 2020.

Republica AFAP participd activamente de estas
emisiones como inversor, lo que contribuyd a la di-
versificacion de la cartera administrada. Ademas, la
canalizacion de recursos de las AFAP hacia el sec-
tor productivo continud consoliddndose como una
herramienta de financiamiento alternativa paraem-
presas privadasy organismos publicos, para el desa-
rrollo de sus actividades y planes de expansion.

Entre las operaciones mas destacadas figura la emi-
sién de Certificados de Participacién del Fideicomi-
so Financiero Platinum por US$ 165 millones. Este
proyecto tiene como objetivo la construccion, en la
zona del World Trade Center (WTC), de tres edificios
de diferentes alturas con destino de oficinas, co-
mercios y unidades residenciales para su posterior
comercializacién (arrendamiento y venta). Por otro
lado, se destacan la emisién de Obligaciones Nego-
ciables de Ta-Ta por mas de US$ 100 millones y la
licitacion de tres series adicionales del Fideicomiso
Corporaciéon Vial del Uruguay (CVU) por un monto
aproximado de US$ 150 millones. Asimismo, se pro-
porciond financiamiento a la Intendencia de Mal-
donado para obras muy importantes para el depar-
tamento, al Banco HSBC para sus Notas de Crédito
Hipotecarias, otros proyectos de rentas inmobilia-
riasy se siguieron incorporando proyectos de tierras
para la produccién agropecuaria, por citar algunos
ejemplos.

De esta manera, en estos 25 afios que transcurrie-
ron desde la creacidn del Sistema Previsional Mix-
to, las AFAP han invertido en torno a US$ 5.500
millones en valores asociados a distintos proyectos
productivos.

Las inversiones de las AFAP en el sector productivo
cuentan con una importante diversificacién tanto
geografica como sectorial. Tal es asi que el capital
invertido por las AFAP en este tipo de proyectos
desde la creacion del Sistema Mixto alcanza a todos
los departamentos de Uruguay, concentrandose en
el interior del pais alrededor del 65% de los montos
comprometidos. A su vez, es importante sefalar
que las inversiones de las AFAP se han derramado
en varios sectores de actividad econdmica, aunque
se han focalizado en mayor medida en proyectos
de infraestructura y del sector agropecuario.

En este sentido, queremos dejar constancia de que
Republica AFAP tiene una fuerte vocacion por este
tipo de proyectos que, ademas de ser muy buenos
para los afiliados por la diversificaciéon y la renta-
bilidad que aportan, tienen efectos muy positivos
sobre la economia del pais. Prueba de esta mayor
vocacioén, es que el porcentaje del fondo adminis-
trado por Republica AFAP que estd invertido en
estos rubros, es muy superior al de la competencia.

Por otra parte, desde hace muchos afos el Direc-
torio de Republica AFAP mantiene una politica de
reduccién de la comisién de administracién, cui-
dando mantener o mejorar los niveles de servicio
que presta, la sustentabilidad de las operaciones
y un rendimiento acorde a las expectativas de los
accionistas.

Luego de diecinueve rebajas consecutivas de la co-
mision desde 2006, durante 2020 y 2021 el nivel de
comisién se mantuvo sin cambios, adoptadndose
una posicidn preventiva, ya que fueron anos afecta-
dos por la emergencia sanitaria y por la reduccion
de ingresos que significé para la administradora el
efecto acumulado de la Ley 19.590 (Ley de cincuen-
tones). Sin embargo, en diciembre de 2021, y para
beneficio de nuestros afiliados todos, el Directorio
de la empresa pudo aprobar una nueva reduccion
de la comisidn de administraciéon, disminuyendo
del 4,40% al 4,30%, lo que aplica a los aportes reci-
bidos a partir del mes de cargo enero 2022.
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Dejamos constancia de que, como desde los pri-
meros afos, Republica AFAP obtuvo resultados
positivos de sus operaciones -como podrd compro-
barse en los estados contables que se incluyen mas
adelante- y que se tomaron las medidas necesarias
para que la pandemia no afectara los resultados de
la gestion.

También podra comprobarse en el informe de ges-
tién que sigue a continuacioén, que a pesar de la pan-
demia se desarrollé una muy intensa actividad que
tuvo que adaptarse a las condiciones que imponia
la situacidn sanitaria, pero que fue muy satisfactoria.

Es asi que seguimos brindando, siempre que las
condiciones sanitarias lo permitieron, los servicios
presenciales en nuestras agencias de todo el pais:
Centro de Servicio al Cliente en la Torre Universit3,
agencias permanentes en los Shopping Centers, 18
agencias en las capitales departamentales y Agen-
cias Temporales en las localidades del interior es-
tablecidas desde 2018 en: Bella Unidn, Paso de los
Toros, Rio Branco, Young, Carmelo y Chuy.

Ademas, para enfrentar la situacién, Republica
AFAP contd con su amplia red de comunicacién
que incluye: atencién telefdnica, correo electréni-
co, SMS, Instagram, Facebook, Twitter, LinkedIn,
Google, YouTube y el sitio web institucional. En
2021 se realizé el cambio de la central telefénica,
lo que implicd mejoras en la calidad de los llama-
dos y en la obtencién de reportes para el analisis
y mejora del servicio. De forma complementaria,
se incorpordé el canal WhatsApp corporativo, que
permite a los afiliados y publico en general realizar
consultas y gestiones de forma agil y segura.
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También, y a pesar de las dificultades provoca-
das por la pandemia, Republica AFAP mantuvo su
compromiso de brindar informacion sobre el fun-
cionamiento del Sistema Mixto y generar cultura
previsional y de ahorro. Obviamente en 2021 se hizo
hincapié en la comunicacién a través de medios
digitales y en especial destacamos una campafa
dirigida a los jovenes de 18 a 35 afios, promoviendo
la importancia del ahorro y difundiendo conceptos
del Sistema Previsional.

Se continud trabajando y mejorando el sitio web
institucional renovando su estética, reordenando
su informacidén y optimizando sus funcionalidades.
Asimismo, se realizaron siete audiovisuales con in-
formacion relevante para distintos publicos, que se
difundieron en el sitio web y en las redes sociales
de Republica AFAP (trabajadores zafrales, inde-
pendientes, inmigrantes, que empiezan a trabajar,
préoximos a jubilarse, entre otros).

Los invitamos a recorrer esta memoria descripti-
va, pues estamos muy orgullosos de lo realizado
y no podemos darle espacio a todo en esta carta.
Esperamos que en el préximo afo las condiciones
sanitarias mejoren y podamos retomar la actividad
normal, ya que hay mucho para hacer por la mejor
jubilacién de los trabajadores de Uruguay.

Dr. Nilo Pérez
Presidente de Republica AFAP

Cr. Luis Costa
Vicepresidente de Republica AFAP
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Indicadores de contacto
con las personas afiliadas

Al cierre del ejercicio, Republica AFAP administra,
de manera profesional y responsable, las cuentas
individuales de 582.417 afiliados y su gestidon se rea-
liza a través de procesos y controles que aseguran
su integridad. En 2021 se avanzod en el disefio de un
nuevo sistema de gestién de las cuentas individua-
les, que facilitara la automatizacién de los procesos
y mejorard la gestiéon de la informacion. Asimismo,
se incorporaron mejoras en los procesos de gestion
de las cuentas individuales que impactan positiva-
mente en los niveles de integridad y seguridad de
€S0S pProcesos.

Republica AFAP tiene un rol fundamental en el ase-
soramiento previsional, brindando informaciéon de
interés de manera personalizada y guiando a sus
afiliados en la planificacién del retiro. En este sen-
tido, se realizan campafias segmentadas que per-
miten brindar informacién especifica al afiliado de
acuerdo al momento y situacién laboral en la que
se encuentra y orientarlos en la toma de decisiones
convenientes.

Con el objetivo de brindar servicio en todo el pais, la
administradora cuenta con presencia en las 18 capi-
tales departamentales del interior, una agencia en
el Centro Civico de Costa Urbana Shopping en Ca-
nelones, dos agencias en Montevideo, situadas en
Montevideo Shopping y Nuevocentro Shopping y
un Centro de Servicio al Cliente. Las personas afilia-
das y publico en general pueden coordinar su visita
a este Ultimo, a través de un servicio de agenda web.
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A partir de la situacidon de emergencia sanitaria se
adaptaron los procesos para que los afiliados pu-
dieran tramitar sus prestaciones a distancia. Adi-
cionalmente se tomaron las medidas de seguridad
recomendadas con la finalidad de preservar la sa-
lud de los colaboradoresy los afiliados. En 2021, con
el fin de evaluar la calidad del servicio brindado, se
incorpord una encuesta para los afiliados que reci-
bieron asesoramiento en nuestros puntos de aten-
cién, que permite medir en tiempo real el nivel de
satisfacciéon con el servicio y detectar oportunida-
des de mejora.

Asimismo, las agencias del interior mantuvieron la
atencion al publico siempre que la Agencia BROU
estuviera operativa. En los casos en que las agencias
BROU estuvieran cerradas por motivos sanitarios se
continud prestando el servicio de forma remota.

Del mismo modo, se mantuvo la red de servicios de
las agencias temporales en las localidades del inte-
rior establecidas desde 2018: Bella Unidén, Paso de
los Toros, Rio Branco, Young, Carmelo y Chuy. Es-
tas agencias funcionan los terceros jueves de cada
mes y alli se pueden realizar todos los tramites y
servicios, siempre que las condiciones sanitarias lo
permitieran.

Republica AFAP cuenta ademas con una amplia red
de comunicaciéon que incluye: atencion telefénica,
personal, correo electrénico, SMS, redes sociales y
sitio web. En 2021 se realizd el cambio de la central
telefénica, lo que implicé mejoras en la calidad de
los llamados y en la obtencién de reportes para el
analisisy mejora del servicio. De forma complemen-
taria se incorpord el canal WhatsApp corporativo,
que permite a los afiliados y publico en general rea-
lizar consultas y gestiones de forma agil y segura. A
través de los diferentes canales se lograron mas de
1.277.103 contactos, lo que significd una cobertura
de mas de 359.857 afiliados.
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Con el objetivode generar conocimiento previsional,
ofrecer asesoramiento experto dentro de la organi-
zacién y brindar informacién y un servicio de cali-
dad a los afiliados, Republica AFAP cuenta con un
equipo especializado en temas legales, notariales,
estadisticos y actuariales. En 2021, el citado equipo
realizé un seguimiento de la actividad desarrollada
por la Comisidon de Expertos en Seguridad Social
(CESS). En particular, se analizaron los Informes de
Diagnostico y Recomendaciones emitidos por la
Comisidn y sus documentos anexos. A partir de alli,
colaboradores del Departamento elaboraron infor-
mes sobre el ambito de aplicacion, alcance y posi-
bles impactos de los cambios sugeridos. Asimismo,
integrantes del Departamento comparecieron ante

Cantidad de afiliados
contactados por

todas las vias 'o'...lo‘
309,851
Llamadas salientes

, 481763

Llamadas entrantes

Contac_tlos
por mai
>‘< 4

Tramites de
jubilacién comun,

edad avanzada 5
y parcial por AFAP
431

la Comision a efectos de aportar sus puntos de vista
en relacion a las recomendaciones difundidas.

Por otra parte, se desarrollaron capacitaciones so-
bre temas legales, actuariales y sobre el Sistema
Previsional en general y se realizé un seguimiento
de las modificaciones normativas y de la evolucion
de los parametros previsionales con el objetivo de
brindar un adecuado asesoramiento a los afiliados.

En 2021 Republica AFAP continué trabajando para
brindar un servicio de calidad, garantizar la integri-
dad de las cuentas individuales y contribuir a la me-
jora del Sistema Previsional.

Cantidad
de contactos
con afiliados

Contactos por
redes sociales

2414

Emails
enviados

1.075.919

Tramites de
prestaciones
de incapacidad

Contactos en agencias
de Montevideo
y Ciudad de la Costa

3.546 visitas
2.207 TRAMITES REMOTOS

Interacciones
através de
WhatsApp

4544

SMS
enviados

Tramites de
prestaciones
por fallecimiento

828
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El valor de la comunicacion

Desde sus inicios, Republica AFAP se ha com-
prometido con el objetivo de brindar informacién
sobre el funcionamiento del Sistema Previsional
Mixto y generar cultura previsional entre sus
diferentes publicos de interés. Con estos objetivos,
cada aflo ejecuta un plan global de comunicacidn
gue integra diversas acciones.

Durante todo 2021, la Division Comunicacién
trabajé la comunicacién digital en conjunto con
la agencia REPRISE - IPG MediaBrands. A lo largo
del afo, se desarrollé6 un plan de contenidos
segmentados por edad:target joven (comprendido
de 18 a 24 afos) y target amplio (de 25 a 59 afos).
El tipo de contenido que recibia cada segmento
en ocasiones era diferente y cuando era el mismo,
se adaptaba alinedndolos a las necesidades o
intereses de cada publico.

A pesarde serambiciosos, todos los objetivos fueron
alcanzados en buena medida y se observé un muy
buen desempefioalolargodelafiotantoenalcance
como en cantidad de impresiones, comentarios,
seguidores, nivel de interaccidon y frecuencia. Se
realizaron diversas campafias con el objetivo de
comunicar diferentes acciones y eventos: campafa
de difusion de las agencias temporales, difusion
del nuevo canal de comunicacidn WhatsApp, se
comunico la designacién de las nuevas autoridades
de Republica AFAP, se publicé una guia sobre el
estado de cuenta, se realizaron sorteos de entradas
de cine, ademas de publicar contenidos habituales
sobre el Sistema Previsional Mixto, ahorro,
empleabilidad y busqueda laboral.

En el segundo semestre del afio se lanzd
“MEMEducacionFinanciera”, la campafa digital
dirigida a jévenes de 18 a 35 afos. El objetivo fue
brindarles consejos sobre finanzas personales, la
importancia del ahorro y algunos conceptos del
Sistema Previsional Mixto. La campana abordd
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conceptos generales de educacién financiera,
haciendo foco en el ahorro temprano. Para la
comunicacion se utilizaron memes, de manera
de llegar a ellos de forma llamativa y entretenida,
mediante un recurso que los jévenes utilizan
diariamente. Los memes, ademas de ser imagenes
graciosas con textos ingeniosos, se han convertido
en una forma de expresiéon y transmisién de
nuestras propias tradiciones culturales. Ademas, la
campafa contd con algunos influencers uruguayos
gue compartieron sus experiencias con las finanzas
personales y sus inicios en el mundo laboral. Con
esta accién se buscé reforzar los conceptosy acercar
aun mas la campafa a los jovenes. La campafa
estuvo activa durante tres meses en redes sociales
y otros medios digitales.

En conjunto con Montevideo Comm se continud
trabajando para mejorar el sitio web institucional.
Se renovd la estética de la pagina de inicio y
se reorganizé la informaciéon de acuerdo a seis
categorias que corresponden a diferentes perfiles
laborales, cada uno contiene informacién especifica
yrelevantesobrelasituaciénlaboraldecadapersona.
Asimismo, se agregaron sectores y se destacaron
ciertos atajos como “Afiliate ahora”, “Cambiarme
de AFAP" y “Actualizar datos”; que buscan facilitar
el acceso y mejorar la experiencia del usuario.
Ademas, se realizaron mejoras en el formulario de
registro del sitio, al incorporar el campo “celular”
como forma de validacion de identidad del usuario.
También se desarrollé la funcionalidad del super
administrador, que consiste en poder loguearse de
un modo incdgnito en las cuentas de produccién
de los usuarios del sitio para detectar los errores
que reclaman y asi solucionarlos. Por otra parte, se
hicieron ajustes en el sector “Micuenta” para brindar
informacion especifica y mas completa segudn la
situacion de cada afiliado que se registra en el sitio.
Finalmente, se agregd el botén de WhatsApp para
facilitar la comunicacién por ese nuevo canal.
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Durante 2021 Republica AFAP incorpord WhatsApp
corporativo a sus canales habituales de comunica-
cidén, para que cada usuario pueda elegir contac-
tarse a través de la via que le resulte mas cémoda.
Con esta herramienta las personas podran realizar
varios tipos de consultas como, por ejemplo: saber
si estdn afiliadas a Republica AFAP, actualizar sus
datos personales, conocer informacién sobre tra-
mites, ver su estado de cuenta y solicitar que se lo
envien por correo electrénico o consultar si generd
excedentes de aportacion. Ademas, cuenta con la
posibilidad de contactarse por ese medio con un
Ejecutivo de Servicio al Cliente en caso de ser ne-
cesario.

Adicionalmente, la Division Comunicacién reali-
z6 diversos audiovisuales con el objetivo de co-
municar a los diferentes publicos las principales
caracteristicas del Sistema Previsional, asi como los
beneficios de afiliarse tempranamente a Republica
AFAP. Todos los videos fueron difundidos en el sitio
web y en redes sociales de la administradora.

También se produjeron siete audiovisuales con la
técnica de animacion digital, con informacién rele-
vante para diferentes situaciones laborales:

¢(Estds empezando a trabajar?

Estoy aportando a una AFAP

Trabajador zafral

Trabajador independiente

Trabajador inmigrante

;(Tenés entre 30 y 50 anos? (Estds afiliado a una
AFAP?

¢Estas proximo a jubilarte?

Por otra parte, se invitd a tres afiliados a Republica
AFAP a que dieran sus testimonios, relatando
parte de su historia personal y profesional. Estos
audiovisuales son un importante vehiculo para
acercar la marca a los jévenes y publico en general.

Chandra
Federico
Pilar

R

CAMPANA DIGITAL

Alcance total

Impacto
total

18.338.870

Frecuencia
total

12,28

Numero total de
sesiones en el sitio web

Total de seguidores en todas
las redes sociales
de Republica AFAP.

Alcance
total

Alcance
target amplio

401.005

Alcance
target joven

391.381

Cantidad
de impresiones
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Asimismo, se continud trabajando en conjunto con
la Asociacion de Profesionales en Gestion Humana
(ADPUGH) en la producciéon de contenidos de
interés para trabajadores o quienes buscan ingresar
al mercado laboral. Con la participacion de sus
socios, la asociaciéon realizd cinco notas y videos,
qgue se publicaron en el sitio web de Republica
AFAP y en sus redes sociales.

También se desarrollé una activacion de marca en
cuatro puntos estratégicos de la capital, con gran
afluencia de jévenes y trabajadores en general:
la “Ruleta del ahorro” contenia doce preguntas
con respuestas de multiple opcién acerca del
funcionamientoy beneficios del Sistema Previsional
Mixto. La finalidad de estas acciones fue promover
la interaccion y el acercamiento al tema previsional
y lograr un impacto positivo en las personas.

En 2021 se continud con el andlisis del Buzz Tracking,
en conjunto con la agencia IPG Mediabrands. Este
consiste en medir el “ruido” en materia digital sobre
determinados términos que se seleccionan como:
AFAP, Cincuentones, Desafiliacién, Jubilacidn,
BPS, Sistema jubilatorio/previsional, Régimen de
capitalizacién individual y términos referidos a
la Reforma de la Seguridad Social. Ellos también
analizan la actividad de la competencia. Ademas,
para generar este informe se analizan los reportes
semanales de Riesgo Reputacional que confecciona
el Area de Prevencion y Gestién de Riesgo, para
de esta manera saber si alguna noticia o mencién
amerita tratamiento o plan de accién especial.

Del mismo modo, se realizd un analisis de noticias
y conversacioén en torno a la reforma del Sistema
Previsional, que se estd trabajando en nuestro
pais. El analisis fue realizado mensualmente,
durante seis meses, por la agencia WildFi, a través
del seguimiento de los portales de noticias locales
como: El Pais, La Diaria, El Observador, Teledoce,
Subrayado, etc. Asimismo, se analizé el sentimiento
general en redes sociales, para entender los picos
de conversacidon acerca de la reforma y por qué se
generan.
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En 2021 Republica AFAP apoyd algunos especta-
culos culturales, como una forma mas de tener
presencia de marcay construir una imagen positiva
en sus publicos interesados. En octubre se apoyd la
celebracion de los Premios Graffiti con presencia
en sus tres ceremonias: Canelones, San José y
Montevideo; también en octubre la administradora
estuvo presente en el Piria Alive, un festival cultural
y multidisciplinario que se realiza anualmente en
Piridpolis; en noviembre Republica AFAP estuvo
presente en los tres recitales brindados por La Vela
Puerca en la Sala del Museo del Carnaval.

Excelencia en la gestion

En 2020 Republica AFAP fue reconocida por tercera
vez con el Premio Iberoamericano de Excelencia en
la Gestidn por parte de la Fundacién lberoamerica-
na para la Gestién de la Calidad (Fundibeq), razén
por la que se le otorgé el galardén “Empresa de Tra-
yectoria Excelente”. Durante 2021, la administradora
trabajoé en el estudio de las oportunidades de me-
jora detectadas por el equipo de evaluadores del
premio, estudiando los elementos necesarios para
generar acciones practicas tendientes a alinear sus
procesos a los Objetivos de Desarrollo Sostenible
(ODS) 2030 de Naciones Unidas.

En 2021 se recertificaron las Normas ISO 9001y ISO
27001y se comenzd a estudiar la aplicacién de los
requisitos de I1SO 14001 (Gestién medioambiental)
e I1SO 45001 (Seguridad y Salud ocupacional), para
determinar las necesidades que permitan atender
tanto las normativas como las oportunidades de
mejora planteadas.

El Delegado de Proteccién de Datos de la organi-
zacion tuvo un rol muy activo durante 2021, super-
visando el cumplimiento de la normativa, propo-
niendo medidas pertinentes para adecuarse a la
normativay a los estandares internacionales en ma-
teria de proteccién de datos personales, y actuan-
do como nexo entre nuestra organizacién y la Uni-
dad Reguladora y de Control de Datos Personales.
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Con estos objetivos, se disefaron y formularon los
documentos de Politica de Privacidad y de Térmi-
nosy Condiciones de Uso de los servicios brindados
por la empresa, entre otros.

Adicionalmente, se realizé un proyecto de adapta-
cién del modelo de datos existente en lo relaciona-
do a departamentos y localidades, alineandolo al
gue mantiene el Estado en AGESIC por medio de su
6rgano de Infraestructura de Datos Espaciales. Este
modelo tiene algunas ventajas, como la interopera-
bilidad e integracién con diversos sistemas o provee-
doresy la posibilidad de la incorporacién a futuro de
un predictor de calles, aumentando ampliamente la
calidad de la base de datos de Republica AFAP.

Se generd un Diccionario de Datos interno, con
definiciones y vocabulario estandar, que busca
reducir la ambiglUedad y perfeccionar la comuni-
cacioén, permitir un entendimiento comun de los
principales conceptos del negocio y su termino-
logia. De esta manera, se mejora el alineamiento
entre los activos de tecnologia y la organizaciéon
empresarial, reduciendo los riesgos y colaboran-
do en la gestién de los datos como los activos que
son, maximizando asi la capacidad de budsqueday
habilitando el acceso a conocimiento institucional
gue permanezca documentado.

El Area de Informacién y Andlisis continué con la in-
corporacién y mejora de los distintos monitores de
informacién de indicadores, utilizados en Republica
AFAP para la toma de decisiones.

Asimismo, se continud con el proceso de migracion
del sistema de gestiéon de administracion de las
cuentas individuales, migracidén que se estd desa-
rrollando en etapas y de forma controlada.

En 2021 un equipo interareas, integrado por Tec-
nologia y el Departamento de Administracion y
Finanzas, realizd un analisis de alternativas posi-
bles para la actualizacion tecnolégica del ERP (En-
terprise Resource Planning) y como consecuencia
definié una estrategia para su implementacion.

Por otra parte, con el fin de prestar un mejor servi-
cio a nuestros proveedoresy conocer su satisfaccion
respecto al servicio prestado, la Division Adminis-
tracioén realizd una nueva encuesta de satisfaccion
a este grupo de interés, considerando el universo
de los 100 proveedores con mayor nivel de factura-
cidn a Republica AFAP, sobre el cual se recibieron un
40% de respuestas.

Se reiteran los resultados satisfactorios del afio an-
terior. A modo de ejemplo, el 100% de las respues-
tas recibidas indicé que se encontraba satisfecho o
muy satisfecho con el servicio que la Divisidon Ad-
ministracién presté a los proveedores durante la
emergencia sanitaria, lo cual nos alienta a continuar
trabajando para mejorar nuestra gestion.

En 2021, el Departamento de Administraciéon y Fi-
nanzas continud trabajando para hacer de Republi-
ca AFAP una organizacién adaptable a los entornos.
Con este proposito, adaptd y automatizé sus pro-
cesos para lograr que la gran mayoria pudieran ser
teletrabajables, manteniendo los mismos niveles
de seguridad y eficiencia. De esta manera, consi-
guid que el 100% de sus procesos sean trabajables
en forma remota, excepto los servicios internos de
mantenimiento y cadeteria.
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Desempeno del Fondo
de Ahorro Previsional

A fines de 2021 el volumen de activos administra-
do en el Subfondo de Acumulacion por el sistema
(incluida la Reserva Especial) era de US$ 14.267 mi-
llones. En los 3 aflos moaviles a diciembre de 2021 el
Subfondo de Acumulacién del sistema obtuvo una
rentabilidad bruta nominal anualizada en pesos de
15,85%. En términos reales, el retorno fue de 6,64%
en Unidades Indexadas (Ul) y 7,67% en Unidades Re-
ajustables (UR).

Por su parte, el Subfondo de Retiro del sistema con-
taba con un tamafo de US$ 3.180 millones a fines
de 2021y obtuvo una rentabilidad bruta anualizada
en pesos de 12,41% en los 3 aflos moviles a diciem-
bre de 2021. En términos reales, el retorno fue de
3,47% en Uly 4,48% en UR.

Luego de un 2020 de destacada performance en
cuanto a la rentabilidad de los subfondos adminis-
trados por las AFAP, en el afno 2021 los retornos se
moderaron, aungue igualmente resultaron satisfac-
torios. En concreto, el retorno verificado en el afo
moavil a diciembre de 2021 por el Subfondo de Acu-
mulacion del sistema fue 13,14% en pesos, mientras
que en el Subfondo de Retiro se alcanzé un rendi-
miento de 9,20% en pesos.

RENTABILIDAD BRUTA ANUAL DE LOS SUBFONDOS DEL SISTEMA

SUBFONDO DE ACUMULACION
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Fuente: Elaboracion de Republica AFAP en base a datos del BCU.
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Ademads, cabe destacar que al igual que en el afo
anterior, en 2021 el Subfondo de Acumulacién rindid
mas que el Subfondo de Retiro. Ello convalida la 16-
gica de que en escenarios de apreciacion marcada
de titulos el Subfondo de Acumulacién (en el cual se
administran los ahorros de las personas menores a
55 afos) es capaz de capturar una mayor rentabili-
dad, haciendo crecer en mayor medida las cuentas
de ahorro individuales de los afiliados.

Elafo 2021 fue testigo de una importante dinamiza-
cion de la actividad econdmica a nivel global, con-
trarrestando la caida observada en 2020 luego de
la irrupcién del COVID-19. La recuperacién econd-
mica estuvo estrechamente vinculada a los notorios
avances en la vacunacion global durante el primer
semestre del afo, que permitieron amortiguar los
efectos sanitarios del COVID-19 y favorecer el levan-
tamiento de las restricciones impuestas desde el
aflo previo para contener la propagacion del virus.
Segun estimaciones de la OCDES3, la actividad eco-
ndmica se habria incrementado un 5,6% en 2021,
superando ampliamente las expectativasy colocan-
do al nivel de produccidn mundial por encima de
los niveles pre-pandemia.

En un marco de mayor liquidez (propiciada por
las politicas de estimulo implementadas durante
2020), de reactivaciéon econdmica y de la aparicion
de ciertos cuellos de botella por el lado de la oferta,
durante 2021 comenzaron a gestarse presiones in-
flacionarias persistentes a nivel mundial, que resul-
taron atipicas para los parametros de las Ultimas
décadas. Como respuesta a este fenémeno, los
bancos centrales comenzaron un proceso de reti-
ro gradual de sus politicas monetarias expansivas.
Por ejemplo, la Reserva Federal de Estados Unidos
comenzo a reducir el ritmo de compras de activos
financieros (“tapering”) y sefalizd ajustes al alza en
la tasa de interés de referencia para 2022 de al me-
nos 75 pbs.

Por otro lado, comenzd un proceso de consolida-
cién fiscal a nivel global, que implica una modera-

cion del nivel de déficit fiscal de los gobiernos res-

3. OECD, Economic Outlook, Volume 2021 Issue 2 (Diciembre 2021)

pecto de lo observado en 2020. Sin perjuicio de ello,
las cuentas publicas de las principales economias
aun reflejan un sesgo fiscal mas expansivo respecto
de los niveles pre-pandemia.

En este contexto, las condiciones financieras inter-
nacionales continuaron siendo favorables. Se desta-
ca el fuerte incremento en el precio de las materias
primas relevantes para la matriz exportadora de
nuestro pais (favorecido por el contexto de rapido
crecimiento econdmico y abundante liquidez glo-
bal),aunque también se observé un incremento sig-
nificativo en el precio del petréleo.

Las tasas de interés internacionales se mantuvieron
en niveles histéricamente bajos, a pesar que en la
segunda mitad del afio comenzaron a observarse
ciertos movimientos al alza, acompafiando el sesgo
monetario menos expansivo. A modo de referencia,
al cierre de 2021 el retorno de los Treasuries ame-
ricanos a 10 afos indexados a la inflaciéon (TIPS) se
ubicé levemente por debajo del -1% y el retorno no-
minal al mismo plazo en torno a 1,50%.

El ddlar se fortalecid moderadamente frente al resto
de las monedas, principalmente respecto de emer-
gentes. Adicionalmente, los principales indices bur-
satiles mostraron un desempeno extraordinario du-
rante 2021. A modo de ejemplo, el indice S&P 500
finalizd el aflo en 4.766 puntos, lo que significé una
suba de 27% con relacién al cierre de 2020.

A nivel regional, se destaca la importante recupe-
racion de la actividad econdmica tanto en Argenti-
na como en Brasil, a pesar que ambos paises aun
enfrentan serios desafios macroeconémicos. En el
marco de un frente fiscal deteriorado, Argentina en-
frenté fuertes presiones inflacionarias y cambiarias.
En este contexto, se determinaron nuevas restric-
ciones en el plano cambiario, que derivaron en un
incremento de las brechas entre el délar oficial y las
cotizaciones alternativas (aproximadamente 90%
al cierre de 2021). Como consecuencia, se produjo
una importante merma de las reservas internacio-
nales en poder del Banco Central. Al cierre de 2021
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continuaba abierto el proceso de negociacién con
el FMI para la reestructuracién de su deuda, lo que
imprime una fuerte incertidumbre sobre el rumbo
macroecondmico de cara a 2022.

Por su parte, la aceleracién inflacionaria en Brasil
llevd a su Banco Central a aumentar de manera sig-
nificativa y sostenida la tasa SELIC, hasta situarla en
9,25% al cierre del afo. En este contexto, el ritmo de
crecimiento econémico perdié vigorosidad en |a se-
gunda parte de 2021, repercutiendo negativamente
en los mercados financieros. El indice Bovespa tuvo
una importante caida durante 2021, registrando una
variacion de -12% con relacién al cierre del afio pre-
vio. Por su parte, el délar subié 7,3% en el afio, ce-
rrando en 5,57 BRL/US$.

Acompafando la tendencia global, durante 2021
Uruguay consolidd su proceso de recuperacién eco-
némica. En el tercer trimestre del afio, el PIB alcanzé
un crecimiento interanual de 5,9% y existe un eleva-
do consenso entre analistas de que cerrard el afo

con un crecimiento promedio de al menos 4,0%.
De la mano del impulso en el nivel de actividad, el
mercado de trabajo mostré importantes sefales de
recuperacion, fundamentalmente en la segunda
mitad del afo. La cantidad de ocupados alcanzd
en noviembre el nivel pre-pandemia y se observan
importantes mejoras en la tasa de empleo (57,2%) y
desempleo (7,4%). Sin perjuicio de lo anterior, duran-
te 2021 se profundizd el deterioro en el salario real,
que al cierre de noviembre mostré un descenso in-
teranual de 1,7%.

La inflaciéon cerrd el aflo en 8,0%, lo que, si bien im-
plica una moderacién respecto al 2020, aun se en-
cuentra fuera del rango meta fijado por el Banco
Central del Uruguay (BCU). Las mayores presiones
inflacionarias condujeron al BCU a incrementar la
Tasa de Politica Monetaria hasta 5,75% al cierre del
afo. De esta forma, se comenzd una gradual salida
de la fase mas expansiva de la politica monetaria,
con el objetivo de encauzar la inflacidn al rango de
3%-6% que rige para el cierre de 2022.

URUGUAY: GREGIMIENTO DEL PIB

VARIACION ANUAL
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Fuente: Elaboracion de Republica AFAP en base a INEy BCU.
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En linea con la ténica global, el délar se fortalecié
en Uruguay, aungque aprecidndose menos que la
inflacidon. En concreto, el tipo de cambio cerrd 2021
en 44,70 UYU/US$, lo que representa una suba in-
teranual de 5,6%. El riesgo pais se redujo 9 pbs en
el afo hasta finalizar en 105 pbs, manteniéndose en
niveles histéricamente bajos.

En relacién a la rentabilidad bruta oficial de 3 afos
moviles a diciembre de 2021, en el Subfondo de Acu-
mulacion Republica AFAP obtuvo un retorno anuali-
zado en pesos de 15,94%, lo que implicd rentabilida-
des en el periodo de 6,72% en Ul y de 7,75% en UR.
En tanto, para el Subfondo de Retiro la rentabilidad
anualizada de 3 aflos Moviles en pesos alcanzé a
12,30%, lo que implicé rentabilidades en el periodo
de 3,38% en Ul y de 4,38% en UR. Los fondos bajo
manejo (incluida la Reserva Especial) superaron los
US$ 9.650 millones al cierre del afno, divididos en
US$ 7.748 millones en el Subfondo de Acumulacién
y US$ 1.904 millones en el Subfondo de Retiro.

En definitiva, considerando periodos moaviles de 3
aflos y 5 afos, la rentabilidad neta proyectada en
UR de Republica AFAP fue 7,06% y 6,87% respec-
tivamente a diciembre de 2021, posicionandose en
ambas mediciones en el primer lugar en el ranking
entre las AFAP. Eso es consecuencia de la muy bue-
na performance en materia de rentabilidad bruta y
de la menor comisién por administracién que tiene
Republica AFAP. La rentabilidad neta proyectada es
una proyeccion de la rentabilidad que obtendria un
afiliado en un periodo de 35 afios tomando como su-
puestos que la rentabilidad futura es igual a la ren-
tabilidad pasada (Ultimos 3 0 5 afnos dependiendo la
medida considerada), que los costos que enfrenta el
afiliado (costo de administracién, prima de seguro,
comisiéon de custodia) permanecen incambiados y
que realiza aportes regulares durante el plazo de la
proyeccion.

URUGUAY: EVOLUGION TASA DE EMPLEO
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Diversificacion de las inversiones

Durante 2021 se realizaron emisiones de instrumen-
tos del sector privado por un total de US$ 730 mi-
llones. Este monto resultd notoriamente superior
a lo registrado en 2020, aunque estuvo por debajo
de los anos 2018 y 2019. Republica AFAP participo
de la mayoria de estas emisiones como inversor, lo
que contribuyd la diversificacién de la cartera ad-
ministrada. Ademas, la canalizacién de recursos de
las AFAP hacia el sector productivo continua afian-
zandose como una herramienta de financiamiento
alternativa para empresas privadas y organismos
publicos para el desarrollo de sus actividades y pla-
nes de expansion.

Entre las operaciones mas destacadasfigura la emi-
sion de Certificados de Participacion del Fideicomi-
so Financiero Platinum por US$ 165 millones. Ese
proyecto tiene como objetivo la construccidn, en la
zona del World Trade Center (WTC), de tres edificios
de diferentes alturas con destino de oficinas, co-
mercios y unidades residenciales para su posterior
comercializaciéon (arrendamiento y venta). Por otro
lado, a nivel de instrumentos de renta fija, se des-
tacan la emisidén de Obligaciones Negociables de
Ta-Ta por mas de US$ 100 millones y la licitaciéon de

tres series adicionales del Fideicomiso Corporacion
Vial del Uruguay (CVU) por un monto aproximado
de US$ 150 millones.

En el cuadro se pueden observar las principales ca-
racteristicas de las emisiones llevadas adelante por
el sector privado durante 2021.

De esta manera, en estos 25 aflos que transcu-
rrieron desde la creacién del Sistema Previsional
Mixto, las AFAP han invertido en torno a US$ 5.500
millones en valores asociados a distintos proyectos
productivos.

Las inversiones de las AFAP en el sector productivo
cuentan con una importante diversificacién tanto
geografica como sectorial. Tal es asi que el capital
invertido por las AFAP en este tipo de proyectos
desde la creacion del Sistema Mixto alcanza a todos
los departamentos de Uruguay, concentrandose en
el interior del pais alrededor del 65% de los montos
comprometidos. A su vez, es importante sefalar
que las inversiones de las AFAP se han derramado
en varios sectores de actividad econdmica, aunque
se han focalizado en mayor medida en proyectos
de infraestructura y del sector agropecuario.

Monto nominal Moneda Plazo
(Millones US$) (ARos)

HSBC Notas de Crédito Hipotecarias 20-25
CVU (series subordinadas) Fideicomiso Financiero 146 UI/UP/US$ 14
Platinum Fideicomiso Financiero 165 us$ 30
Rentas Inmobiliarias Orientales Fideicomiso Financiero 80 Us$ 16
Maldonado | Fideicomiso Financiero 58 ul 14
Ta-Ta Obligaciones Negociables 106 Ul 20
Tierras del Litoral Il Fideicomiso Financiero 100 uUs$ 15
La Tahona Inversiones Obligaciones Negociables 40 us$ 10
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Transferencias al Fideicomiso
de la Seguridad Social

En abril de 2018 entré en vigencia la Ley 19.590, ha-
bilitando a desafiliarse de las AFAP a aquellas per-
sonas que al 01/04/2016 tenian 50 aflos 0 Masy que
estuvieron obligados a afiliarse a una AFAP. El saldo
de la cuenta individual de las personas que decidie-
ron desafiliarse debia ser transferido al Fideicomiso
de la Seguridad Social, cuyo beneficiario es el BPS.
El fideicomiso administra los fondos por un perio-
do de 20 afosy a partir del aflo 6 comienza a hacer
transferencias graduales de dinero hacia el BPS.

En este contexto, desde la entrada en vigencia de la
ley hasta que finalizd en marzo de 2021, en el orden
de 33.000 personas decidieron abandonar el Siste-
ma Previsional Mixto y volver al régimen de transi-
cién. De acuerdo a estimaciones, eso implicé que
las AFAP tuvieron que transferir al Fideicomiso de la
Seguridad Social unos US$ 1.957 millones (US$ 660
millones en 2018, US$ 725 millones en 2019, US$ 367
millones en 2020 y US$ 205 millones en 2021), lo que
ha impactado negativamente sobre el tamafo de
los fondos administrados por las AFAP.

Liderazgo del equipo
de inversiones

En pos de optimizar el manejo del portafolio, el De-
partamento de Inversiones de Republica AFAP se
ha capacitado desde sus inicios, tanto en aspectos
generales de finanzas como en temasy sectores es-
pecificos. En 2021 se continud por este camino.

En lo que respecta a la capacitacién en finanzas,
integrantes del Departamento de Inversiones con-
tinuaron participando en programas del CFA Insti-
tute con el objetivo de obtener certificaciones de
amplio reconocimiento a nivel internacional.
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Por otro lado, varios integrantes del Departamento
de Inversiones participaron de la Jornada de Finan-
zas VI organizada por UMPE, en la que se aborda-
ron temas relacionados a Venture Capital y Private
Equity en América Latina.

Incorporacion de afiliados

El liderazgo de Republica AFAP se comprueba por la
cantidad de afiliados de su cartera y por el Fondo de
Ahorro Previsional (FAP) que administra. En este sen-
tido, y a pesar del enlentecimiento de la actividad a
causa de la pandemia, la incorporacién de trabaja-
dores al sistema se mantuvo a lo largo del afio.

En 2021 el sistema en su conjunto incorporé un total
de 41.198 trabajadores, 35.381 corresponden a afilia-
ciones voluntariasy 5.829 a afiliaciones de oficio. De
las afiliaciones voluntarias 5.011 trabajadores opta-
ron por Republica AFAP, mientras que la totalidad
de las asignaciones de oficio realizadas por el BPS
(5.829) fueron adjudicadas a Republica AFAP. Esto
se debe a que la ley establece que en el caso de que
haya una administradora que cobre la comisién
mas baja y la diferencia de comisiones entre ésta
y la siguiente supere el 20% del valor de la menor
comision, se debe adjudicar la totalidad de las afi-
liaciones de oficio a la que cobre la menor comision.
Asimismo, se formalizaron 1.093 traspasos netos a
esta administradora. De esta forma, sumando todos
los ingresos, Republica AFAP incorpord 11.933 traba-
jadores a su cartera, lo que representa el 28,96% del
flujo de incorporaciones y movilidad del mercado
en el ano.

11933

Nuevos
afiliados a
Republica AFAP

Total de nuevos
ingresos al Sistema
Previsional Mixto
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PARTIGIPAGIGN DE LAS INCORPORACIONES 2021

28.96%

Republica AFAP

En 2021, Republica AFAP implementé para la Di-
visién Ventas, un programa de proteccién para los
asesores previsionales, que les permitia ampararse
al seguro de paro de forma voluntaria por un pe-
riodo de hasta 6 meses. Este programa contaba
ademas con un complemento al subsidio del BPS
por parte de Republica AFAP que aseguraba los in-
gresos promedio de forma gradual desde un 100%
y hasta el 50%. Se mantuvieron los distintos instru-
mentos tanto para protegersey proteger a los traba-
jadores, para lograr la comunicacién mas adecuada,
asi como también dimensionar el mercado posible
a contactar en ese entorno incierto.

En tal sentido, se desarrollaron nuevas modalidades
de comunicacion con los trabajadores que permi-
tieron seguir en contacto con las empresas y con
los afiliados de oficio. Las divisiones Comunicaciony
Ventas trabajaron en conjunto para disefar un plan
que explicara el rol de los asesores previsionales y
los referentes departamentales.

Alo largo de 2021 se continué con las acciones para
gestionar y contactar a los afiliados de oficio asig-
nados en el ano, en adicidén a las acciones que se
realizan cada afo con la cartera de afiliados de ofi-
cio histéricos sin formulario firmado. Ambas activi-
dades se mantuvieron mas alléd de las fluctuaciones
del personal activo.

TOTAL DE AFILIADOS DESDE EL INIGIO DEL SISTEMA

39%

Republica AFAP

El asesoramiento personalizado se potencié con
nuevas herramientas de trabajo remoto y elimina-
cion de papeleria, lo que permite un mejor aprove-
chamiento de los tiempos en terreno y un menor
impacto ambiental.

Se incorpord a la aplicaciéon movil de gestiéon de las
afiliaciones voluntarias y la gestién de las afiliacio-
nes de oficio, esto le permite al asesor previsional
disponer de mayor autonomia en terreno, brindan-
do informacién en linea al afiliado en el momento
del asesoramiento, por ejemplo: la posibilidad del
envio del estado de cuenta desde la aplicacién por
correo electrénico o WhatsApp, actualizacidon de
datos, entre otros.

Se potencid la plataforma para el registro de las
actividades del Departamento Comercial, lo que
permitié la sistematizacion y analisis de todas las
actividades, asi como la gestién de las pasantias y
la incorporacion de la gestion del fondo fijo de las
agencias del interior.

La continuidad del programa de Pasantias Labo-
rales Remuneradas que llevan adelante estudian-
tes del Consejo de Educacién Técnico Profesional
(CETP), fue un complemento clave para la atencién
presencial en las capitales departamentales. Tam-
bién brindd la oportunidad a quienes formaron
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parte del programa, de aplicar para incorporase de
manera permanente a la organizacion. Esta expe-
riencia permitié seguir incorporando pasantes a la
estructura de Republica AFAP, a las divisiones Ven-
tas y Servicio al Cliente. Esta es una modalidad de
incorporaciones que se ajusta al natural proceso de
recambio generacional y que refuerza la validez del
programa de pasantias como primera experiencia
laboral y de insercién al mercado de trabajo.

La calidad de servicio es esencial para Republica
AFAP, por lo que se verifica la conformidad con el
asesoramiento mediante una llamada de bienveni-
da que se realiza para el 100% de las incorporacio-
nes. Con este propdsito, en 2021 se continud traba-
jando para garantizar: la calidad de las afiliaciones
voluntarias, el asesoramiento a los afiliados de ofi-
cio, la conveniencia de la afiliacidn segun la edad, la
obtencién de datos de contacto y el porcentaje de
conformidad respecto a la afiliacion.

Politica de comisiones

Desde hace varios anos, el Directorio de Republica
AFAP mantiene una politica de reduccién de la co-
misidon de administracién, cuidando mantener un
rendimiento acorde a las expectativas de los accio-
nistas y los niveles de servicio que presta la admi-
nistradora.

Durante 2020 y 2021 el nivel de comisidon se mantu-
VO sin cambios, adoptandose una posiciéon preventi-
va, ya que estos afios fueron afectados no solo por la
emergencia sanitaria, sino también por la reducciéon
de ingresos que significé para la administradora el
efecto acumulado de la Ley 19.590 (Ley de cincuen-
tones). Con el conocimiento de cémo estos hechos
afectaron los ingresos, el Directorio de la empresa
aprobd, en diciembre de 2021, una nueva reduccion
de la comisién de administracién, que se redujo del
4,40% al 4,30%, lo que afectara los recaudos recibi-
dos a partir del mes de cargo enero 2022.

EVOLUCION DE LA COMISION DE ADMINISTRACION 2006-2021

% sobre el aporte al FAP
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Promocionar la formalidad
en el trabajo y construir cultura
previsional

Desde sus inicios, Republica AFAP ha incorporado
en su modelo de gestidon la implementacién de un
programa de acciones que le permiten difundir el
funcionamiento del Sistema Previsional Mixto y ge-
nerar cultura previsional.

Con este propésito, se han trazado diversas lineas
de accién que hacen foco en la empleabilidad, la
formalidad y el emprendedurismo. Es asi que la ad-
ministradora realiza, en conjunto con otras institu-
ciones, diversas actividades enfocadas en promover
el trabajo formal y facilitar el acceso a mejores opor-
tunidades laborales.

Una de las actividades mas importantes es la que
realiza desde 2013 junto a la Unidad de Alfabeti-
zacion Laboral del Consejo de Educacion Técnico
Profesional: el programa de pasantias formativas
laborales remuneradas, que posibilita a jovenes es-
tudiantes de las 18 capitales departamentales del
interior del paisincorporarse a la empresay tener su
primera experiencia laboral.

Otra actividad esencial para la organizacion es la
realizacion de talleres y charlas que brinda a estu-
diantes o participantes de esas organizaciones con
las cuales se relaciona.

Los talleres son dictados por colaboradores de la
empresa y estan dirigidos a los jévenes de todo el
pais, capacitdndolos sobre la importancia de tener
un trabajo formal, brinddndoles herramientas para
facilitar la bdsqueda de empleo y educarlos en cul-
tura previsional. En 2021 Republica AFAP realizd 101
talleres de orientacidn laboral, con los que se impac-
t6 a 2.200 jovenes de todo el pais.

Por otra parte, Republica AFAP participa en ferias
de empleo y universitarias, y brinda charlas sobre
ahorro, finanzas personales y cultura previsional.
De esta manera, transmite a otros publicos la im-
portancia del ahorro temprano y de mantenerse
informado para tomar las mejores decisiones para
su futuro. A lo largo de 2021 la administradora aus-
picié actividades en Montevideo y en el interior;
y participd en tres ferias virtuales de empleo con
universidades publicas y privadas en donde tuvo
presencia de marca y dicté charlas de interés para
los estudiantes. Por otra parte, participd de semina-
rios, webinarsy charlas con diversas organizaciones.
Cada una de estas actividades multiplicd su alcance
a través de las redes sociales.

Las acciones emprendidas a lo largo de estos afios,
reflejan el interés de Republica AFAP por generar
mas oportunidades para los jévenes, a través de
diferentes proyectos que incentivan el desarrollo
intelectual, generan oportunidades y procuran
mejorar las condiciones de trabajo en un marco de
formalidad.

Talleres
TALLERES
L\‘A
& ANEP |#% UTU ADPUGH JAUrug — convivencia América
& |IANEP ﬁ uTu sogconsE oS DECDU responsable A\ Solidaria Bl Abrojo
UNIVERSIDAD DF == FACULTAD DE Maldonado
@ UM OB IFCEA & ENDEAVOR | Q) Emprendedor JCI®

| LV

W ORT. PO cienarte ESF

UNIVERSIDAD ORT fracia PARA LA PROMOCION DE LAS CIENCIAS Y LAS ARTES
Uruguay universitarios

Proyecto Uruguay
FORGE

Instituto Nacional
de la Juventud
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Ferias laborales

'UM UNIVERSIDAD DE
MONTEVIDEO
Semana virtual de empleo.

— — FACULTAD DE
IS/~ 1 JA\  CIENCIAS ECONOMICAS

I = 1=/\ v DE ADMINISTRACIGN

Feria de Empleo virtual.

UNIVERSIDAD ORT
Uruguay

Feria de Empleo virtual.

Charlas

€NDe€aVOR

NN U RUGUAY

3 charlas virtuales a cargo de Rodrigo Alvarez.

Mas de 90 participantes de varias localidades del
pais Montevideo, Rio Negro, Maldonado, Colonia,
Cerro Largo, Florida y San José.

Participacion del Gerente Comercial, Soc. Diego
Moles, en la mesa tematica sobre Seguridad Social.
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Webinar: el Gerente Comercial, Soc. Diego Moles,
expuso sobre desafios de la Seguridad Social en un
contexto de cambios y los retos para el futuro.

universitarios

Charla virtual: Ahorroy finanzas personales, a cargo
de Rodrigo Alvarez. Mas de 150 participantes.

% FUNDACION
BENSADOUN-LAURENT

Primera Feria virtual inclusiva.

Charla “Inclusién laboral y primera experiencia de
trabajo”, a cargo del Jefe de Gestidn de Personas, Lic.
Psic. Gabriel Mazza. El alcance en redes sociales fue
de 15.975 personas.

iab:

Bursou Unguoyo de Publicdod infesadivg

Charla “El poder del contenido de valor”, a cargo de
Rodrigo Alvarez.

0 Maldonado
Emprendedor

Webinar: 2 exposiciones de Rodrigo Alvarez sobre
ahorro y finanzas personales. Se impactd a mas de
160 personas.
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Acciones dirigidas
a los colaboradores

La emergencia sanitaria impulsé a la organizaciéon a
modificar sus procesos y servicios, lo que le ha per-
mitido convivir con un entorno dindmico y exigente.
En tal sentido, se continda trabajando en la imple-
mentaciéon de los cambios necesarios para hacer
de Republica AFAP una organizacién adaptable a
entornos cambiantes. Desde la Division Gestion de
Personas se han disefiado planes de accién para
favorecer el aprendizaje y desarrollo de competen-
cias requeridas para las nuevas formas de trabajo.
Ademas de la elaboracién de un plan de capacita-
cién formal que incluye diversidad de cursos sobre
competencias técnicas necesarias para el trabajo
diario, se favorecen los medios digitales a través de
la ampliacién de un canal de formacién a distancia
gue concentra cursos y talleres virtuales de variadas
disciplinas y tematicas.

Con el fin de propiciar el bienestar de los trabajado-
res, se llevaron a cabo acciones tales como: difusion
de medidas de prevencidn y cuidado personal en el
marco de la emergencia sanitaria; difusién de con-
tenidos graficos y audiovisuales sobre alimentacion
saludable, ergonomia, ejercicio fisico, prevencion
de sedentarismo y cuidado de la salud en general;
controles de audiometria para el equipo de perso-
nas que trabaja en atencidon telefénica; jornada de
vacunacion antigripal en instalaciones de Republica
AFAP, con el propdsito de mitigar riesgo de contagio
por influenza, entre otras actividades.

La empresa continud trabajando en el monitoreo
constante de la situacién epidemiolégica y aten-
diendo a lasrecomendaciones sanitarias basadndose
en tres pilares fundamentales: cuidado de las perso-
nas, continuidad operativa y clima organizacional,
con el fin de tomar las medidas mas eficientes para
mitigar riesgos de contagio internamente (personal)
y externamente (afiliados, clientes, proveedores, en-
tre otros).

A pesar de la coyuntura adversa, durante 2021 se
completaron 879 horas de capacitacién en 23 ac-
tividades diferentes, abarcando a todos los cola-
boradores de la empresa. Estas actividades fueron
desarrolladas en su mayoria, mediante el uso de
plataformas digitales. Se destacan los talleres diri-
gidos a lideres en relacion a la Gestion del Cambioy
una actividad dirigida a colaboradores de distintos
departamentos, con foco en favorecer la atencion al
cliente internoy el trabajo en equipo.

La adaptacion a un contexto nuevo y desafiante, en
el que el uso de herramientas tecnoldgicas se vol-
Vi6 indispensable para el trabajo diario, se ha visto
favorecido por el influjo de aquellos colaboradores
mas jévenes y con menor antigledad, combinado
con la experiencia y la transmisién de conocimien-
tos de quienes tienen una trayectoria mayor dentro
de la organizacion. La diversidad generacional es un
atributo a destacar que favorece a la transmision y
vivencia de la cultura organizacional.

Con el fin de conocer los principales atributos de la
organizacion, se desarrollan encuestas de valora-
cion entre quienes egresan voluntariamente de la
empresa. Entre los aspectos mas destacados por los
colaboradores, se encuentran los siguientes:

Clima y cultura organizacional.
Promocién de estudios y capacitacion.
Calidez humana.
Posibilidades de crecimiento interno y desarrollo
profesional.
- Flexibilidad.
Relacionamiento con los supervisores.
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8%
Gieneracidn Z

(2001-2010)

26%
Generacion X

(1965-1979)

GENERACION TOTAL ANTIGUEDAD CANTIDAD
Baby Boombers (1946-1964) 15 Mayor a 20 afos 43
Generacion X (1965-1979) 56 De 16 a 20 anos 3
Generacién Y (1980-2000) 128 De 10 a15 anhos 30
Generacion Z (2001-2010) 17 De 5a9 afos 50
Menor a 5 aflos 90
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Reuniones profesionales sobre
finanzas, gestion y Seguridad Social

XVIIl Seminario Internacional FIAP y XXIV Asam-
blea Anual de la FIAP

La Federacion Internacional de Administradoras
de Fondos de Pensiones (FIAP) junto con la Aso-
ciacion de Instituciones de Inversidon Colectiva y
Fondos de Pensiones (INVERCO) organizaron el
XVIII Seminario Internacional FIAP “Asegurando el
cumplimiento de los objetivos de los sistemas de
pensiones”, el cual se llevd a cabo el 28 de octubre
de 2021 en Madrid, Espafa.

Expertos referentes expusieron sus experiencias
abordando los siguientes temas: las reformas a los
sistemas de pensiones frente a las tendencias labo-
rales, demogréficas y financieras y las demandas
sociales; nuevas fuentes de financiamiento de las
pensiones en economias con alta informalidad; los
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desafios comunicacionales de los sistemas de capi-
talizacién individual y la eficiencia en la administra-
cién de los portafolios de los fondos de pensiones.

Participaron autoridades gubernamentales, par-
lamentarios, funcionarios de organismos interna-
cionales, representantes de las administradoras de
fondos de pensiones, fondos mutuos y compafiias
de seguros, y otras personalidades relacionadas
con los dmbitos financiero y de la Seguridad Social.
Asimismo, y en el mismo marco, el 29 de octubre se
realizd la XXIV Asamblea Anual de la FIAP.

Por Republica AFAP participaron su hasta enton-
ces Presidente, Cr. Luis Costa, actuando como
delegado de la institucién, y su Gerente General,
Cr. Romin Silva Garcia.
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Al igual que en los ultimos 25 afos, la empresa ad-
ministradora Republica AFAP SA finalizd su ejerci-
cio econdmico con un resultado positivo. Obtuvo
una ganancia de $ 605.973.304, lo que le permitioé
cumplir con las estimaciones presupuestales 2021,
ajustadas en marzo de ese afio por el efecto de la
emergencia sanitaria.

Cabe destacar que un importante porcentaje de
esta utilidad proviene de los rendimientos de la Re-
serva Especial, que constituye actualmente el 75%
delos activos de laadministradoray cuyo Unico des-
tino es servir como garantia a la rentabilidad mini-
ma del FAP.

Considerando lo anterior, se grafican a continuacion
el ROE de cada afo, en dos versiones: la clasica y
una ajustada descontando de la utilidad contable
los efectos de la Reserva Especial.

INDIGADORES DE RENTABILIDAD (2008 -2021)
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Uno de los aspectos relevantes para mantener el
equilibrio entre el valor de la comisiéon de admi-
nistracién, el cumplimiento de los objetivos de
gestion y la satisfaccion de las expectativas de los
accionistas, se relaciona con un adecuado control
presupuestal que le permita a la administradora
mantenerse dentro de las previsiones elaboradas
con esos fines. Por ello, la empresa cuenta con un
sistema de control presupuestal desarrollado inter-
namente, que permite el seguimiento de la opera-
tiva en tiempo real.

El resultado del ejercicio 2021 fue un 10,8 % superior
a lo esperado. Este hecho responde basicamente
a la incidencia de los resultados financieros prove-
nientes de la Reserva Especial, que fueron superio-
res a lo previsto.

DESVIACION RESULTADO REAL - PRESUPUESTADO (2008-2021)
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KPMG

RepunIca
ADOA

Informe literal a) del Art. 148 de la R.N.C.A.F.P.
al 31 de diciembre de 2021

KPMG
21 de enero de 2022

Este informe contiene 25 paginas

© 2022 KPMG Sociedad Civil, una sociedad civil uruguaya y firma miembro de la organizacion global de firmas miembro independientes de
KPMG afiliadas a KPMG International Limited, una entidad inglesa privada limitada por garantia. Todos los derechos reservados.
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KPMG S.C

Circunvalacion Dr. Enrique Tarigo (ex Plaza de Cagancha) 1335 Piso 7
11.100 Montevideo - Uruguay

Teléfono: 598 2902 4546

Telefax: 598 2902 1337

Dictamen de los Auditores Independientes

Senores del Directorio de
Republica AFAP S.A.

Opinion

Hemos auditado los estados contables de Republica AFAP S.A. (“la Sociedad”), los
que comprenden el estado de situacién patrimonial al 31 de diciembre de 2021, los
estados de resultados, de cambios en el patrimonio y de flujos de efectivo por el

ejercicio anual terminado en esa fecha, sus notas, que contienen un resumen de las
politicas contables significativas aplicadas y otras notas explicativas y el Anexo 1.

En nuestra opinidn, los estados contables adjuntos presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situacion patrimonial de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2021, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por el
ejercicio anual terminado en esa fecha de acuerdo con las normas legales y las
normas contables y de presentacion dictadas por el Banco Central del Uruguay, segun
lo establecido en la Nota 2 a los estados contables.

Bases de Opinion

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

Pérrafo de énfasis

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

aya v firma mi
G Intarnat
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Otra informacion

La Direccién es responsable de la otra informacion. La otra informaciéon comprende a la
informacion incluida en el Anexo 2 - “Informacién requerida por el articulo 289 de la Ley

N° 19.889", pero no incluye los estados contables y nuestro informe de auditoria, la cual
hemos obtenido previo a la fecha de este informe de auditoria, la Memoria Anual y el Informe
de Gobierno Corporativo por el ejercicio 2021 la cual se espera que esté disponible para
nosotros después de dicha fecha.

Nuestra opinion sobre los estados contables no cubre la otra informacién y no expresamos ni
expresaremos ningun tipo de seguridad ni conclusién sobre la misma.

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

Si, basados en el trabajo realizado sobre la otra informacién obtenida previo a la fecha de este
informe de auditoria, concluimos que hay un error material en dicha otra informacién, debemos
informar este hecho. No tenemos nada que informar en este sentido.

Responsabilidad de la Direccion en relacion a los estados contables

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

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

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

Responsabilidad del Auditor por la Auditoria de los estados contables

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

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

e |dentificamos y evaluamos el riesgo de gue existan errores significativos en los estados
contables, ya sea debido a fraude o a error, disenamos y realizamos procedimientos de
auditorfa para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
adecuada para fundamentar la base de nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error
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Nos comunicamos con la Direccién en relacion, entre otros asuntos, al alcance y la oportunidad

significativo resultante de un fraude es mayor que el resultante de un error, dado que el
fraude puede implicar colusién, falsificacién, omisiones intencionales, manifestaciones
intencionalmente incorrectas o apartamientos del control interno.

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

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

Concluimos sobre la adecuada utilizacién por parte de la Direccién de la hip6tesis de
negocio en marcha y, de acuerdo con la evidencia de auditoria obtenida, si existe una
incertidumbre material relacionada con eventos o condiciones que puedan arrojar dudas
significativas sobre la capacidad de la Sociedad para continuar como un negocio en

marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, deberemos hacer énfasis en

nuestro dictamen de auditoria sobre las revelaciones relacionadas en los estados
contables o, si tales revelaciones son inadecuadas, modificar nuestra opinién. Nuestras
conclusiones se basan en la evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro
dictamen de auditorfa. Sin embargo, eventos o condiciones futuras pueden ser causa de
que la Sociedad deje de ser un negocio en marcha.

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

de los procedimientos de auditoria, los hallazgos significativos de auditoria y las deficiencias
significativas en el sistema de control interno que identificamos en el transcurso de nuestra
auditoria, en caso de haberlas.

Montevideo, 21 de enero de 2022

Por KPMG

Cra.Soledad Sargfigu
Directora Asociata
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Repuiblica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2021

Estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2021

(en Pesos Uruguayos)

ACTIVO

DISPONIBILIDADES
Caja y bancos

OTROS CREDITOS

Pagos por adelantado
Anticipos de impuestos
Activo por impuesto diferido
Diversos

INVERSIONES TEMPORARIAS
Depositos bancarios
Valores publicos

INVERSIONES RESERVA ESPECIAL
FAP- Reserva Especial

BIENES DEUSO
Valores actualizados
Depreciacién acumulada

ACTIVOS INTANGIBLES
Valores actualizados
Amortizacion acumulada

TOTAL ACTIVO

Las Notas 1 a 16 y el Anexo 1 que se adjunta forman parte integral de los estados contables.
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Nota

24

2.7

2.8y Anexo 1

2.8y Anexo 1

Dic-21 Dic-20
9.138.243 8.738.683
9.138.243 8.738.683
206.417.468 200.400.287
3.138.643 6.339.699
188.349.211 167.685.291
13.232.675 24.837.581
1.696.939 1.537.716
369.540.348 320.413.174
18.991.381 40.004.298
350.548.967 280.408.876

2.510.673.596
2.510.673.596

265.556.194
384.478.472
(118.922.278)

2.623.524
10.137.892
(7.514.368)

3.363.949.373

2.246.063.453
2.246.063.453

198.253.839
308.116.533
(109.862.694)

3.123.243
10.137.892
(7.014.649)

2.976.992.679
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Republica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2021

Estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2021

(en Pesos Uruguayos)

PASIVO Nota Dic-21 Dic-20
DEUDAS COMERCIALES 4.275.564 4.102.038
Proveedores de plaza 4.275.564 4.102.038
DEUDAS DIVERSAS 298.471.484 309.904.131
Sueldos y jornales a pagar 236.003 989.720
Acreedores por cargas sociales 9.028.247 10.648.839
Provisiones para beneficios sociales 35.652.395 42.588.756
Acreedores fiscales 161.613.922 158.685.278
Pasivo por impuesto diferido 6 - 245
Provisiones por beneficios al personal 9 67.858.068 68.305.484
Provisiones para gastos diversos 7 14.881.567 18.392.782
Retenciones IRPF 7.228.910 8.076.688
Otras deudas 1.972.372 2.216.339
TOTAL PASIVO 302.747.048 314.006.169
PATRIMONIO

CAPITAL SOCIAL 64.300.000 64.300.000
Capital integrado 10 64.300.000 64.300.000
AJUSTES AL PATRIMONIO 190.513.776 121.356.118
Revaluos de bienes de uso 2.8 190.513.776 121.356.118
RESERVAS 19.596.371 19.596.371
Reserva legal 11 12.860.000 12.860.000
Reserva fiscal 11 6.736.371 6.736.371
RESULTADOS ACUMULADOS 2.786.792.178 2.457.734.021
De ejercicios anteriores 2.260.818.874 1.921.127.389
Del ejercicio 605.973.304 616.606.632
Dividendos anticipados 12 (80.000.000) (80.000.000)
TOTAL PATRIMONIO 3.061.202.325 2.662.986.510
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 3.363.949.373 2.976.992.679

Las Notas 1 a 16 y el Anexo 1 que se adjunta forman parte integral de los estados contables.
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Republica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2021

Estado de resultados por el ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2021

(en Pesos Uruguayos)

50

TOTAL EGRESOS
RESULTADO NETO

MEMORIA ANUAL 2021

(18.127.550)

605973304

Nota Dic-21 Dic-20
INGRESOS OPERATIVOS
Caomisiones 211513
Comisién aportes obligatorios 949.919.394 884.321.059
Comisi én servicios bonificados 74.694.469 69.018.211
Comisi 6n sanci ones pecuniarias 3.512.189 2.462.755
1.028.126.052 955.802.025
Ganancia por reserva especial
Diferencia de cotizacion 705324432 672.851.027
Ingresos financieros
Intereses ganados 17.408 10.842
Diferencia de cambio 23 284069 301477 4585595 4596437
TOTAL INGRESOS OPERATIVOS 1.733.751.961 1633249 489
INGRESOS NO OPERATIVOS
Ganancias por inversiones propias
Intereses ganados 14.046.813 16.267.098
Diferencia de cambio 23 18.579.438 21.548.629
Diferencia de cotizacién 5.503.194 11.732.182
38.120.445 49.547.909
Otrosingresos no operativos
Otros 5.528.817 2.237.254
5528817 2.237.254
TOTAL INGRESOS 1777410223 1685.034.652
EGRESOS OPERATIVOS
Remuneraciones
Retribuciones personales (273.018.082) (284.027.067)
Cargas sociales (34.183.586) (38.564.890)
Ofras retribuciones personal es (62.463.772) (64.931.401)
Honorarios profesionales (12.832.354) (9.062.958)
Oftras prestaciones personales 36.578.720 47.221.854
(410.076.514) (443.808.170)
Gastos de administracion
Capacitacion al personal (858.246) (387.220)
Ute, Ose v Antel (2.834.052) (2.950.916)
Servicios de informaci én financiera (3.099.149) (2.928.344)
Limpiezay vigilancia (9.596.868) (13.549.254)
Mantenimiento y reparacién de bienes de uso (3.448.049) (2.965.673)
Oftros gastos 8.328.802 8.121.999
(28.165.166) (30.903.406)
Gastos comerciales y de ventas
Publicidad (8.247.638) (15.228.740)
Viéticos y gastos de representaci én (848.810) (1.208.343)
Contratacion de servicios (6.101.854) (6.226.217)
Comuni caciones (457.201) (473.651)
Oftros gastos 2.169.029 2.528.036
(17.824.532) (25.664.987)
Gastos de computacién
Alquiler de equipos (46.353.303) (38.575.303)
Servicio de mantenimi ento (395.777) (1.598.987)
Comuni cacién datos (2.195.584) (2.013.679)
Ofros 4.033.301 3.905.726
(52.977.965) (46.093.695)
Servicio al cliente
Estados de cuenta (25.283.514) (21.459.435)
Lineas telefénicas (453.410) (454.166)
Correspondencia (168.300 205.242
(25.910.224) (22.118.843)
Depreciacién de bienes de uso y amortizaci6n de intangibles 2.8y Anexo 1 (10.147.653) (9.450.967)
Impuestos, tasas y contribuciones
Impuesto alarenta 6 (164.415.631) (139.722.195)
Oftros 36.884.050 37.005.839
(201.299.681) (177.628.034)
Pérdidas por reserva especial
Diferencia de cotizacién (395.475.605) (287.920.858)
Egresos financieros
Diferencia de cambio 23 (511.279) (2.250.160)
Gastos bancarios (655.253) (647.434)
Comision de corretaje (12.607) (20.655)
Comision de custodia (382.389) (345.249)
Sanciones - -
(1.561528) (3.263.548)
EGRESOS NO OPERATIVOS
Otros gastos no operativos
Donaciones (11.916) (312.819)
Resultado por baja de bienes de uso (722.577) (2.429.842)
Perdidapor desvalorizacion de bienes de uso - -
Varios (136.008) 74.048
(870.501) (2.816.709)
Pérdidas por inversiones propias
Diferencia de cambio 23 (11.857.697) (9.934.025)
Diferencia de cotizacidn 6.269.853 8.824.778

(18.758.303)

LasNotas 1 a 16 y el Anexo 1 que se adjunta forman parte integral de los estados contables.
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Republica AFAP S.A.
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Estado de cambios en el patrimonio por el ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2021

(en Pesos Uruguay

SALDOS AL 1° DE ENERO DE 2020

Acciones en circulacion 10
Reexpresiones contables

Reserva legal 11
Reserva fiscal 11
Resultados no asignados

TOTAL

Movimientos del ejercicio

Distribucion de utilidades efectivo 12
Distribucién anticipada de dividendos 12
Resultado del ejercicio

SUB TOTAL

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

Acciones en circulacion 10
Reexpresiones contables

Reserva legal 11
Reserva fiscal 11
Resultados no asignados

TOTAL

Movimientos del ejercicio

Ajuste por tasacion inmueble 2.8
Distribucion de utilidades efectivo 12
Distribucion anticipada de dividendos 12
Resultado del ejercicio

SUB TOTAL

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

Acciones en circulacion 10
Reexpresiones contables

Reserva legal 11
Reserva fiscal 11
Resultados no asignados

TOTAL

Las Notas 1 a 16 y el Anexo 1 que se adjunta forman parte integral de los estados contables.

S Ajustes al Resultados Patrimonio
Capital N N Reservas
patrimonio total

64.300.000 64.300.000
121.356.118 121.356.118

12.860.000 12.860.000

6.736.371 6.736.371

2.102.373.738 2.102.373.738

64.300.000 121.356.118 19.596.371 2.102.373.738 2.307.626.227
(181.246.349) (181.246.349)
(80.000.000) (80.000.000)

616.606.632 616.606.632

- - - 355.360.283 355.360.283
64.300.000 64.300.000
121.356.118 121.356.118

12.860.000 12.860.000

6.736.371 6.736.371

2.457.734.021 2.457.734.021

64.300.000 121.356.118 19.596.371 2.457.734.021 2.662.986.510
69.157.658 - 69.157.658
(196.915.147) (196.915.147)
(80.000.000) (80.000.000)

605.973.304 605.973.304

- 69.157.658 - 329.058.157 398.215.815
64.300.000 64.300.000
190.513.776 190.513.776

12.860.000 12.860.000

6.736.371 6.736.371

2.786.792.178 2.786.792.178

64.300.000 190.513.776 19.596.371 2.786.792.178 3.061.202.325
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Republica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2021

Estado de flujos de efectivo por el ejercicio anual terminado el

31 de diciembre de 2021

(en Pesos Uruguayos)

Nota Dic-21 Dic-20
1 Fondos provenientes de actividades operativas

Resultado del ejercicio 605.973.304 616.606.632
Ajustes:
Depreciaciones 10.147.653 9.450.967
Resultado por baja de bienes de uso 722.577 2.429.842
Reversion de pérdidas por deterioro de bienes de uso 2.8 (3.719.261) -
Diferencia de cotizaciones, diferencia de cambio e intereses no realizados (258.655.061) (370.408.161)
Provisiones fiscales e impuesto diferido 173.218.583 148.837.923
Provisiones para gastos diversos 14.881.567 18.392.782
Provisiones para beneficios sociales y otros beneficios al personal 90.029.931 88.966.078

632.599.293 514.276.063
Cambios en activos y pasivos:
Disminucion/ (Aumento) de inversiones temporarias (55.082.256) 27.073.932
Disminucion / (Aumento) de otros créditos (17.622.087) (31.050.497)
(Disminucion) / Aumento de deudas comerciales 173.526 (1.514.011)
(Disminucion) / Aumento de deudas diversas (277.957.822) (237.033.164)

(350.488.639)

(242.523.740)

Fondos provenientes de operaciones 282.110.654 271.752.323
2 Fondos utilizados en inversiones

Pagos por compras de bienes de uso Anexo 1 (4.795.947) (9.476.129)

Fondos utilizados en inversiones (4.795.947) (9.476.129)
3 Fondos utilizados en actividades financieras

Pago de dividendos 12 (196.915.147) (181.246.349)

Dividendos anticipados 12 (80.000.000) (80.000.000)

Fondos utilizados en financiamiento (276.915.147) (261.246.349)
4 Aumento/ (Disminucién) neto de fondos 399.560 1.029.845
5 Disponibilidades saldo inicial 8.738.683 7.708.838
6 Disponibilidades saldo final 9.138.243 8.738.683

Las Notas 1 a 16 y el Anexo 1 que se adjunta forman parte integral de los estados contables.
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Notas a los estados contables al 31 de diciembre de 2021
(En Pesos Uruguayos)

Nota 1 - Informacion basica sobre la Sociedad

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

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

El capital accionario pertenece a los siguientes organismos:

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

e Banco de Prevision Social (37%)

e Banco de Seguros del Estado (12%)

Los estados contables de Republica AFAP S.A. por el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de
2021 atn no han sido considerados y aprobados por los 6rganos societarios correspondientes. Los

mismos han sido aprobados para su emision por la Gerencia de la Sociedad con fecha 21 de enero
de 2022.

Nota 2 - Bases de preparacion y principales politicas contables

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

2.1 Bases contables

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

presentacion, dictadas por el Banco Central del Uruguay.

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

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

2.3  Moneda funcional y de presentacion

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

Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera
Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional mediante la

aplicacion de los tipos de cambio vigentes en las fechas en las que se efectian las transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a la
moneda funcional aplicando el tipo de cambio vigente al cierre del ejercicio, mientras que los no
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monetarios se convierten aplicando al costo histérico en moneda extranjera, los tipos de cambio
vigente en la fecha en la que tuvo lugar la transaccion. Por ultimo, la conversién a la moneda
funcional de los activos no monetarios denominados en moneda extranjera que se valoran a valor
razonable se ha efectuado aplicando el tipo de cambio vigente en la fecha en la que se procedi6 a
su cuantificacion.

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

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

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

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

Promedio Cierre
Dic-21 Dic-20 Dic-21 Dic-20
Doélar Estadounidense 43,568 41,554 44,695 42,340

2.4  Disponibilidades

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

2.5 Inversiones temporarias

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

Las Letras de Tesoreria fueron valuadas a su valor actualizado al cierre de cada ejercicio
utilizando la tasa publicada en el vector precios del Banco Central del Uruguay. Los Bonos del
Tesoro fueron valuados a su valor de cotizacion mas los intereses devengados al cierre de cada
ejercicio.

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

Valor nominal Valor contable Menor a Entre y3  Mayora3
Al 31 de diciembre de 2021 Moneda de Moneda de Valor contable $ Tasa de interés o o o
. . 1 aiio afos aios
origen origen
(en Pesos Uruguayos)
Letras $ 267.440.000 264.727.170 264.727.170  5,8% - 7,278% 264.727.170 - -
Letras US$ 500.000 499.996 22.347.308  0,0238% 22.347.308 - -
Bonos Ul 11.966.667 12.299.351 63.474.489  2,306% - 4,026% - 63.474.489 -
350.548.967 287.074.478 63.474.489 -
Valor nominal Valor contable
Al 31 de diciembre de 2020 Moneda de Moneda de Valor contable $  Tasa de interés Mem-)r ? Entrf 1y3 May:) ral
. . 1 afio afios aios
origen origen
(en Pesos Uruguayos)
Letras § 180.000.000 178.664.770 178.664.770  4,55% - 5,265% 178.664.770 - -
Letras USS 500.000 499.967 21.168.609  0,0563% 21.168.609 - -
Bonos Ul 16.300.000 16.840.592 80.575.497  2,845% - 5,174% - 63.969.384  16.606.113
280.408.876 199.833.379  63.969.384  16.606.113
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2.6 Otros créditos y prevision para deudores incobrables

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

2.7 Inversiones reserva especial

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

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

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

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

2.8 Bienes de uso y activos intangibles

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

Los inmuebles se presentan valuados a su valor de tasacion, en funcion de informes obtenidos por
tasadores independientes, menos las correspondientes depreciaciones acumuladas a la fecha. La
ultima tasacion realizada corresponde al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021, de la
cual result6 un aumento de valor del inmueble sito en la calle 18 de julio por $ 53.862.554, el cual
fue contabilizado dentro del rubro Ajustes al Patrimonio y un aumento de valor del edificio Torre
Universita por $ 19.014.365 del cual $ 15.295.104 fueron contabilizado dentro del rubro Ajustes
al Patrimonio y $ 3.719.261 fueron registrados como ganancia del ejercicio 2021, dentro del rubro
Otros ingresos no operativos, reversandose la pérdida reconocida por este concepto en ejercicios
anteriores.

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

La depreciacion de los bienes de uso se calcula por el método lineal en funcion de la vida util
estimada de los respectivos activos, de acuerdo con lo establecido por el Banco Central del
Uruguay (ver tasas en Anexo 1). La depreciacion del ejercicio ascendio a $ 9.647.934 y
$9.076.178 al 31 de diciembre de 2021 y 2020, respectivamente.

Los activos intangibles corresponden a licencias de software valuadas a su costo de adquisicion,
menos la amortizacion acumulada y las pérdidas por deterioro cuando corresponde.
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La amortizacion de los activos intangibles se calcula por el método lineal en funcion de la vida
util estimada de los respectivos activos, de acuerdo con lo establecido por el Banco Central del
Uruguay (ver tasas en Anexo 1). La amortizacion del ejercicio ascendi6 a $ 499.719 y $ 374.789
al 31 de diciembre de 2021 y 2020, respectivamente.

2.9 Provisiones

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

2.10 Instrumentos financieros

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

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

2.11  Criterio de imputaciéon de pérdidas y ganancias

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

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

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

2.12  Concepto de capital

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

2.13 Impuesto a la renta e impuesto a la renta diferido

Para la contabilizacion del impuesto a la renta la Sociedad utiliza el criterio contable de reconocer
el pasivo real por el impuesto generado en el ejercicio. Asimismo, la Sociedad determina el
impuesto a la renta por el método del impuesto diferido, el cual consiste en el reconocimiento
(como crédito o deuda) del efecto impositivo de las diferencias temporarias entre la valuacion
contable y la fiscal de los activos y pasivos, determinado a la tasa vigente al momento de la
reversion de las diferencias temporarias y su posterior imputacion a los resultados de los ejercicios
en los cuales se produce su reversion.

56 MEMORIA ANUAL 2021




\VAVAVA

INFORME DE GESTION

Republica AFAP S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2021

El impuesto diferido es calculado utilizando el método del pasivo basado en el estado de situacion
patrimonial, determinado a partir de las diferencias temporarias entre los importes contables de
activos y pasivos y los importes utilizados para fines fiscales. El importe de activo o pasivo
diferido calculado, sin ser descontado, estd basado en la forma esperada de realizacion o
liquidacion de los importes contables de activos y pasivos, utilizando las tasas de impuestos
vigentes a la fecha de los estados contables.

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

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

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

2.15 Uso de estimaciones

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

A pesar de que las estimaciones realizadas por la direccion de la Sociedad se han calculado en
funcion de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2021 es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los proximos
ejercicios. El efecto en los estados contables de las modificaciones que, en su caso, se derivasen
de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios, es reconocido en el ejercicio en que la
estimacion es modificada y en los ejercicios futuros afectados.

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

2.16 Recuperabilidad del valor de los activos no corrientes

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

2.17  Beneficios al personal
Las obligaciones por beneficios al personal a corto plazo son medidas en base no descontada y

son reconocidas como gastos a medida que los servicios relacionados son prestados.

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

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

La Sociedad reconoce todas las ganancias y pérdidas actuariales en el ejercicio en que se
produzcan en el Estado de Resultados del ejercicio.

Nota 3 - Posicion en moneda extranjera

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

Dic-21 Dic-20
US$ $ US$ $

ACTIVO

Disponibilidades 14.157 632.727 43.145 1.826.769
Inversiones temporarias 499.996 22.347.308 499.967 21.168.609
TOTAL ACTIVO 514.153 22.980.035 543.112 22.995.378
PASIVO

Deudas comerciales (30.558) (1.365.804) (27.942) (1.183.073)
TOTAL PASIVO (30.558) (1.365.804) (27.942) (1.183.073)
POSICION NETA ACTIVA 483.595 21.614.231 515.170 21.812.305

Las variaciones cambiarias posteriores al 31 de diciembre de 2021 no han afectado
significativamente el patrimonio neto de la Sociedad ni el resultado de las operaciones por el
ejercicio terminado en esa fecha.

Nota 4 - Depositos bancarios

Al 31 de diciembre de 2021 los depodsitos bancarios corresponden a un deposito a plazo fijo en
moneda nacional en institucion financiera de plaza por un valor nominal de $ 3.500.000 mas los
intereses devengados al cierre del ejercicio; la tasa de interés es 4,5% con vencimiento 3 de enero
de 2022. Y dos depositos a plazo fijo en Unidades Indexadas en institucion financiera de plaza
por un valor nominal de UI 1.000.000 y UI 2.000.000 mas los intereses devengados al cierre del
ejercicio; la tasa de interés es 0,2% para ambos depdsitos, con vencimiento 5 de enero de 2022 y
5 de mayo de 2022, respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2020 los depositos bancarios correspondian a un deposito a plazo fijo en
moneda nacional en institucion financiera de plaza por un valor nominal de $ 40.000.000, mas
los intereses devengados al cierre del ejercicio; la tasa de interés era 4% con vencimiento 4 de
enero de 2021.
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Nota 5 - Saldos y transacciones con partes relacionadas

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad mantenia los siguientes saldos con partes
relacionadas:

Mon. Dic-21 Dic-20
(en Pesos Uruguayos)
Disponibilidades
BROU Cuentas corrientes $ 6.122.690 6.122.690 4.037.293 4.037.293
BROU Cuentas corrientes US$ 3.112 139.110 1.523 64.467
Total Activo 6.261.800 4.101.760

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

Dic-21 Dic-20
BSE- Pago pélizas de seguros 237.507 244.582
BROU- Pago alquileres 1.618.116 1.489.156

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

Nota 6 - Impuesto a la renta

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

Dic-21 Dic-20
(en Pesos Uruguayos)
Gasto por impuesto corriente
Impuesto corriente 152.810.970 149.569.550
Gasto / (ingreso) 152.810.970 149.569.550
Impuesto diferido
Gasto / (ingreso) por origen y reversion de diferencias temporarias 11.604.661 (9.847.355)
Total impuesto a la renta 164.415.631 139.722.195

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

Dic-21 Dic-20
Y% $ % $

(en Pesos Uruguayos)
Resultados antes de impuestos 770.388.935 756.328.827
Impuesto a la renta seglin la tasa aplicable 25,00% 192.597.234 25,00% 189.082.207
Gastos no admitidos 0,06% 474.721 0,53% 4.038.264
Renta no gravada y gastos asociados (5,23%) (40.268.219) (6,15%) (46.493.556)
Otros conceptos netos 1,51% 11.611.895 (0,91%) (6.904.720)

21,34% 164.415.631 18,47% 139.722.195
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6.3  Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido

Dic-21
Activo Pasivo Neto
(en Pesos Uruguayos)
Bienes de uso 4.348.367 - 4.348.367
Provisiones varias 8.880.232 - 8.880.232
Otros 4.076 - 4.076
Activo / (Pasivo) neto por impuesto diferido 13.232.675 - 13.232.675
Dic-20
Activo Pasivo Neto
(en Pesos Uruguayos)
Bienes de uso 17.437.595 - 17.437.595
Provisiones varias 7.399.986 - 7.399.986
Otros - (245) (245)
Activo / (Pasivo) neto por impuesto diferido 24.837.581 (245)  24.837.336

6.4  Movimiento durante el ejercicio de las diferencias temporarias

Saldos a  Reconocido en Saldos a

Dic-20 Resultados Dic-21
Bienes de uso 17.437.595 (13.089.228) 4.348.367
Provisiones varias 7.399.986 1.480.246 8.880.232
Otros (245) 4.321 4.076
Activos / (Pasivos) netos por impuestos diferidos 24.837.336 (11.604.661) 13.232.675

Saldos a  Reconocido en Saldos a

Dic-19 Resultados Dic-20
Bienes de uso 10.960.657 6.476.938 17.437.595
Provisiones varias 4.024.247 3.375.739 7.399.986
Otros 5.077 (5.322) (245)
Activos / (Pasivos) netos por impuestos diferidos 14.989.981 9.847.355 24.837.336

Nota 7 - Provisiones para gastos diversos

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se incluyen dentro del saldo de la provision para gastos
diversos aproximadamente $ 12.506.000 y $ 14.239.000 respectivamente, correspondientes al
gasto por el envio y emision de los estados de cuenta a los clientes correspondientes al segundo
semestre de cada afio. Asimismo, se incluyen al 31 de diciembre de 2021 y 2020 $ 139.000 y
$ 1.906.000 aproximadamente correspondientes a gastos de computacion devengados al cierre de
cada ejercicio, $ 2.108.000 y $ 1.440.900 aproximadamente a gastos de administracion,
$ 129.000 y $ 362.000 aproximadamente a gastos comerciales y de ventas; y $ 0y $ 444.000
aproximadamente en concepto de honorarios profesionales.

Nota 8 - Previsiones

Se constituye prevision por litigios por los juicios perdidos en primera instancia, asi como
aquellos en los que, no existiendo sentencia, existe expectativa de un fallo adverso para la
Sociedad. Al 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020 no se ha constituido prevision
por dicho concepto.
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Nota 9 - Provisiones por beneficios al personal

La provision por beneficios al personal contempla el futuro pago de beneficio por retiro a los 65
aflos de los colaboradores de la Sociedad dispuesto por Directorio. Para calcular dicha provision,
la Sociedad ha optado por seguir los lineamientos de la NIC 19 (Beneficios a los empleados),
utilizando célculos basados en la metodologia de actualizacion de la reserva a través del calculo
de la reserva matematica.

La reserva matematica se define como la diferencia entre la reserva total de los beneficios y los
pagos anuales restantes, ese valor es el que debe acumularse en la reserva cada afio.

Al 31 de diciembre de 2021 y 31 de diciembre de 2020, dicha provision asciende a $ 20.174.361
y $ 28.621.991 respectivamente.

El saldo restante incluido en el rubro corresponde a la provision por concepto de Indemnizaciones
por Despido Parcial (Anexo 2) y otros beneficios de corto plazo otorgados al personal.

Nota 10 - Capital integrado

El capital autorizado de la Sociedad asciende a $ 100.000.000 nominales, del cual $ 64.300.000
se encuentran integrados al 31 de diciembre de 2021 y 2020.

Nota 11 - Reservas

Los saldos incluidos en el capitulo al 31 de diciembre de 2021 y 2020 responden a lo resuelto por
las respectivas Asambleas de Accionistas y de conformidad con las disposiciones legales y
estatutarias. El ulterior destino de dichas reservas solamente sera su capitalizacion, no pudiendo
ser distribuidas.

En los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2021 y 2020 no se ha incrementado la reserva
fiscal.

La reserva legal se crea en cumplimiento del articulo 93 de la Ley 16.060 de Sociedades
Comerciales, el cual dispone destinar no menos del 5% de las utilidades netas que arroje el Estado
de resultados del ejercicio para la formacion de la referida reserva, hasta alcanzar un 20% del
capital integrado la cual se ha completado totalmente.

En los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2021 y 2020 la reserva legal asciende a
$ 12.860.000.

Nota 12 - Distribucion de dividendos

El 17 de marzo de 2020 la Asamblea de accionistas aprobo la distribucion de utilidades del
ejercicio 2019 por un total de $ 261.246.349 de los cuales ya se encontraban anticipados
$ 80.000.000, restando por distribuir $ 181.246.349. Dicho saldo fue distribuido en los meses de
mes de marzo y abril de 2020.

Segun resolucién de Directorio de fecha 29 de octubre de 2020 se decidi6 anticipar dividendos a
cuenta de las utilidades del ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2020 por $ 80.000.000.

E1 16 de abril de 2021 la Asamblea de accionistas aprobo la distribucion de utilidades del ejercicio
2020 por un total de $§ 276.915.147 de los cuales ya se encontraban anticipados $ 80.000.000,
restando por distribuir $ 196.915.147. Dicho saldo fue distribuido en el mes de abril de 2021.

Segtin resolucion de Directorio de fecha 4 de noviembre de 2021 se decidi6 anticipar dividendos
a cuenta de las utilidades del ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2021 por $ 80.000.000.
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Nota 13 - Comisiones

La Sociedad cobra una comision porcentual sobre el recaudo recibido, cuya tasa vigente en el mes
de diciembre de 2021 y 2020, correspondientes al mes de cargo octubre era de 4,4%.

Nota 14 - Modificaciones al régimen jubilatorio vigente

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

Entre las modificaciones establecidas por la ley, se incluye:

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

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

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

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

Al cierre del ejercicio 2020, de un total de afiliados asesorados de 10.577, han efectivizado la
desafiliacion 4.132 personas, lo que representa un 39% de ese universo, y aproximadamente
0,71% del total de afiliados de la Administradora. Dichas desafiliaciones generaron una baja en
el ingreso por comisiones de la Administradora en el ejercicio 2020 que ronda el 0,64% del
mismo.

Al cierre del presente ejercicio, de un total de afiliados asesorados de 5.575, han efectivizado la
desafiliacion 1.846 personas, lo que representa un 33,11% de ese universo, y aproximadamente
0,317% del total de afiliados de la Administradora. Dichas desafiliaciones generaron una baja en
el ingreso por comisiones de la Administradora en el ejercicio 2021 que ronda el 0,39% del
mismo.

El periodo para solicitar asesoramiento seglin la Ley vencia en marzo de 2021, contando luego
con un plazo de 3 meses para definir la desafiliacion. Adicionalmente, el fondo se transfiere a los
dos meses de la desafiliacion. Si bien el periodo de asesoramiento se extendi6 por unos meses, no
se esperan impactos adicionales a los indicados, cuyas proyecciones no afectan la sustentabilidad
de la operacion.
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Nota 15 - Contexto economico

Durante las primeras semanas del 2020 se inici6 la propagacion de un nuevo virus, conocido como
COVID 19, que a la fecha de la emision de los presentes estados contables se ha extendido a muchos
paises en diversos continentes. Con fecha 11 de marzo de 2020 la Organizacion Mundial de la Salud
lo declar6 pandemia.

La Sociedad ha operado con razonable continuidad desde el inicio de la pandemia a la fecha y no
ha sufrido un impacto significativo derivado de la misma.

La Sociedad cred un equipo de trabajo encargado del monitoreo de la situacion y los protocolos que
iban surgiendo, y de proponer la mejor forma de funcionar.

La Direccion considera, en aplicacion de las normas contables vigentes, que este constituye un
hecho que no ha tenido impacto relevante en los presentes estados contables.

Nota 16 - Hechos posteriores

Si bien no afecta los presentes estados contables, informamos que con fecha 15 de diciembre de
2021 se decidi6 reducir la comision de administracion del valor de 4,40% al valor de 4,30%. Dicha
reduccion tiene vigencia a partir de enero de 2022, por lo que comenzara a aplicarse efectivamente
sobre el recaudo correspondiente al mes de marzo de 2022.

No han ocurrido otros hechos posteriores a la fecha de cierre de ejercicio que pudieran afectar en
forma significativa a los presentes estados contables.
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ANEXO 2
Informacion requerida por el articulo 289 de la Ley N° 19.889

Numero de funcionarios y variacion de los vinculos funcionales en los dltimos 5 afios

Republica AFAP S.A. es una sociedad an6nima de propiedad estatal que opera bajo el derecho
privado, no revistiendo sus colaboradores la categorizacion de funcionarios publicos.

En cumplimiento del Literal A del Art. 289 de la Ley 19.889 (Ley de Urgente Consideracion) se
detallan a continuacion los vinculos funcionales existentes al 31 de diciembre del periodo 2017-
2021.

Dic-17 Dic-18 Dic-19 Dic-20 Dic-21
Pasantes 15 14 8 9 8
Contratados 3 5 9 9 12
Permanentes 222 226 222 222 194
Total 240 245 239 240 214

Convenios colectivos vigentes y beneficios adicionales

En cumplimiento del Literal B del Art. 289 de la Ley 19.889 (Ley de Urgente Consideracion) se
detallan a continuacion los convenios colectivos vigentes con funcionarios o trabajadores,
detallando los beneficios adicionales a los ya establecidos en forma general para todos ellos.

Republica AFAP S.A. integra el Grupo de Consejo de Salarios Nro. 14 (Intermediacion
Financiera, Seguros y Pensiones), correspondiéndole el Subgrupo Nro. 1.3 AFAP.

El convenio colectivo original fue consagrado en el Decreto 455/006 y actualmente se encuentra
vigente la Novena Ronda- Periodo Puente, firmada el 12 de octubre de 2021 con vigencia hasta
el 30 de junio de 2023.

A continuacion, se detallan los beneficios adicionales incluidos en actas posteriores al Decreto
455/006.

En acta firmada con fecha 22 de noviembre de 2013, la novena clausula refiere al calculo del
jornal de licencia de los trabajadores con remuneracion mixta (fijo + variable). Segun dicha acta
para el célculo del jornal de licencia se debe considerar ademas del sueldo fijo el promedio diario
de las remuneraciones variables actualizadas generadas en los doce meses anteriores a la fecha en
que se inicia la licencia

En acta firmada con fecha 20 de octubre de 2016, la clausula quinta fue firmada como beneficio.
La misma regula el uso de la licencia gremial cuando existe organizacion sindical. Entre las
medidas establecidas se incluye el considerar media hora por mes de licencia sindical por cada
trabajador ocupado (sin considerar cargos de confianza), con un tope de 40 horas, pudiendo en
determinadas circunstancias ampliarse el tope de horas solicitadas.

En acta firmada con fecha 1 de octubre de 2018, las clausulas séptima y octava fueron firmadas
como beneficios. Las mismas corresponden a: licencia por internacion de familiar directo y por
violencia doméstica respectivamente.
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Ingresos desagregados por division

En cumplimiento del Literal C del Art. 289 de la Ley 19.889 (Ley de Urgente Consideracion) se
deja constancia que la Sociedad solo presenta un tipo de ingreso.

Informe referente a utilidades y costos

En cumplimiento del Literal D del Art. 289 de la Ley 19.889 (Ley de Urgente Consideracion) se
deja constancia la Sociedad no recibe subsidios que deba revelar.

Informacion respecto de los tributos abonados

En cumplimiento del Literal E del Art. 289 de la Ley 19.889 (Ley de Urgente Consideracion) se
detalla a continuacion la informacion respecto de los tributos abonados:

Impuestos, tasas y contribuciones Dic-21 Dic-20
Impuesto al patrimonio 6.446.298 8.110.233
Impuesto a la renta 164.415.631 139.722.195
Impuestos, tasas y contribuciones gubernamentales 15.317 22.725
Impuestos, tasas y contribuciones departamentales 1.603.430 1.508.156
IVA compras 26.737.101 26.353.121
Multas y recargos fiscales 25.652 -
Tasa de control Sistema Financiero 2.056.252 1.911.604
201.299.681 177.628.034

Por su parte, en relacion al Impuesto al Patrimonio y el Impuesto a la renta de las Actividades
Economicas (IRAE) se han abonado en el correr de cada afio los siguientes anticipos:

Anticipos fiscales Dic-21 Dic-20

Impuesto al patrimonio 9.319.131 8.199.158

Impuesto a la renta 179.030.080 159.486.133
188.349.211 167.685.291

Los mismos se encuentran contabilizados en el Activo / Capitulo Créditos/ Anticipos Fiscales del
Estado de Situacion de cada afio.

Transferencias a rentas generales

En cumplimiento del Literal F del Art. 289 de la Ley 19.889 (Ley de Urgente Consideracion) se
deja constancia que la Sociedad no realiza transferencias a rentas generales.

Remuneracion de los directores y gerentes de la Sociedad

En cumplimiento del Literal G del Art. 289 de la Ley 19.889 (Ley de Urgente Consideracion) se
detalla a continuacion la remuneracion de los directores y gerentes de la Sociedad.

Directores y Sindico: El Directorio de Reptiblica AFAP esta integrado por 3 Directores y el monto
de las retribuciones de estos tres cargos y la Sindicatura asciende a $ 922.208 nominales mensuales,
valores al 31 de diciembre de 2021 y $ 910.706 nominales mensuales, valores al 31 de diciembre
de 2020.
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Estos cargos, anualizados y considerando las respectivas cargas y leyes sociales, representan un
2,6%'y 3,2% del capitulo Remuneraciones del Estado de Resultados para los ejercicios 2021 y 2020
respectivamente.

Gerentes y Supervisores Generales: Las remuneraciones de los mismos se encuentran sujetas a los
ajustes provenientes de Consejo de Salarios.

A partir de la aprobacion de la Ley 19.438 (Art. 10) de octubre de 2016 se encuentra topeadas en el
determinado porcentaje del sueldo del cargo de Presidente de la Republica, sin perjuicio de existir
gerentes con remuneraciones mas elevadas en virtud de haber accedido a ellas y, consecuentemente,
haber adquirido derecho a ellas con anterioridad a dicha norma.

El grupo gerencial y de Supervisores Generales (Personal Superior de acuerdo la categorizacion del
Banco Central del Uruguay) estd integrado al 31 de diciembre de 2021 por 7 colaboradores. Al 31
de diciembre de 2020 este grupo estaba integrado por 9 personas.

El monto de todas las retribuciones de los 7 cargos existentes al 31 de diciembre de 2021 asciende
a $ 2.796.035, mientras que el monto de las retribuciones de los 9 cargos existentes al 31 de
diciembre de 2020 asciende $ 3.908.339 nominales mensuales.

Estos cargos, anualizados y considerando las respectivas cargas y leyes sociales, representan un
15,5%y 15,8% del capitulo Remuneraciones del Estado de Resultados de los ejercicios 2021 y 2020
respectivamente.

A partir del 1° de enero de 2022 entrara en vigencia el Art. 744 de la Ley 19.924 por el cual:

“Ninguna persona fisica que preste servicios personales a personas de derecho publico no estatal o
entidades de propiedad estatal en las que el Estado o cualquier entidad publica posea participacion
mayoritaria, cualquiera sea su naturaleza juridica, podra percibir ingresos salariales mensuales
permanentes superiores a la retribucion total del Subsecretario de Estado. La limitacion establecida
en esta norma regira a partir del 1° de enero de 2022, con excepcion de los Directores de dichas
entidades para los cuales regira a partir de las renovaciones de sus contratos o al vacar.

Los organismos podran solicitar, en casos excepcionales y por razones fundadas en la notoria
competencia o experiencia fehacientemente comprobada de la persona fisica, exceder el
tope dispuesto para lo cual deberan contar con previo informe favorable de la Oficina de
Planeamiento y Presupuesto y del Ministerio de Economia y Finanzas”

Las excepciones que habilita la norma fueron ingresadas a la Oficina de Planeamiento y Presupuesto
y al Ministerio de Economia y Finanzas en tiempo y forma, encontrandonos a la espera de la
resolucion de estos organismos.

En forma preventiva, y de acuerdo a las NIC 37 (Pasivos contingentes) y NIC 10 (Hechos
posteriores), se ha previsto una provision por el concepto de Indemnizaciones por Despido Parcial
para el equipo Gerencial y todos aquellos colaboradores que puedan ver afectada su remuneracion
por aplicacion de esta norma, aplicando como nueva remuneracion el actual tope vigente de
$ 245.658.

La partida global asciende a $ 15.346.567 y el cargo a resultados se encuentra contabilizado en el

Capitulo Remuneraciones del Estado de Resultados, esta cifra podra cambiar dependiendo de las
excepciones otorgadas oportunamente.
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KPMG S.C.

Circunvalacién Dr. Enrique Tarigo (ex Plaza de Cagancha) 1335 Piso 7
11.100 Montevideo - Uruguay

Teléfono: 598 2902 4546

Telefax: 598 2902 1337

Dictamen de los Auditores Independientes

Sefores del Directorio de
Republica AFAP S.A.

Opinién

Hemos auditado el estado de situacién patrimonial del Fondo de Ahorro Previsional —
Subfondo de Acumulacién (*el Subfondo”), administrado por Republica AFAP S.A., al
31 de diciembre de 2021, sus notas, gque contienen un resumen de las politicas
contables significativas aplicadas y otras notas explicativas (en conjunto “el estado
contable”).

En nuestra opinién, el estado contable adjunto presenta razonablemente, en todos
sus aspectos significativos, la situacion patrimonial del Subfondo al 31 de diciembre
de 2021 de acuerdo con las normas legales y las normas contables y de presentacion
dictadas por el Banco Central del Uruguay, segun lo establecido en la Nota 2 al estado
de situacion patrimonial.

Bases de Opinién

Realizamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria. Nuestras responsabilidades bajo estas normas se describen mas
detalladamente en la seccion Responsabilidad del Auditor por la Auditoria del estado
contable en este informe. Somos independientes del Subfondo de acuerdo con las
disposiciones del Cédigo Internacional de Etica para Profesionales de la Contabilidad
(incluidas las Normas Internacionales de Independencia) del Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores que son relevantes para nuestra auditoria del
estado contable, y hemos cumplido integralmente las demas responsabilidades éticas
que corresponden con dicho codigo. Creemos que la evidencia de auditoria que
hemos obtenido es suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinién.

Pédrrafo de énfasis

Llamamos la atencion a la Nota 2 al estado de situacion patrimonial en la que se indica
que el mismo ha sido preparado de acuerdo con las normas legales y las normas
contables y de presentacion vigentes en la Republica Oriental del Uruguay para la
presentacion del estado contable de los fondos de ahorro previsional regulados por el
Banco Central del Uruguay. No han sido determinadas ni cuantificadas las diferencias
que eventualmente podrian surgir entre este estado contable y aguél que pudiera
formularse de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera.
Nuestra opinidn no se medifica con respecto a este asunto.

KPMG Sociedad Civil, una sociedad civil uruguaya  firma miembro de la erganizacién global de firmas 3
miembro independientes de KPMG afiliadas a KPMG International Limited, una entidad inglesa privada
limitada por garantia. Todos los derechos reservados
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Otros asuntos

Informacién complementaria

Nuestra auditoria se efectu6 con el propésito de formarnes una opinién sobre el estado contable
tomado en su conjunto. La informacién complementaria que se incluye en el Anexo:
“Operaciones del activo”, se presenta con el propésito de brindar informacién adicional y no
forma parte del estado contable. No obstante, dicha informacién ha estado sujeta a los
procedimientos de auditoria aplicados en nuestra auditoria del estado contable y a ciertos
procedimientos adicionales, incluyendo comparacién y conciliacién de esta informacion con los
registros contables utilizados para preparar el estado contable y, en nuestra opinién, esté
preparada, en todos sus aspectos significativos, en relacién con el estado contable tomado en su
conjunto.

Responsabilidad de la Direccién en relacién al estado contable

La Direccion es responsable de la preparacion y presentacion razonable de este estado contable
de acuerdo con las normas legales y las normas contables y de presentacion dictadas por el
Banco Central del Uruguay, segun lo establecido en la Nota 2 al estado contable, y del control
interno que la administracién determiné necesario para permitir la preparacién del estado
contable libre de errores significativos, ya sea debido a fraude o a error.

En la preparacion del estado contable, la Direccion es responsable de evaluar la capacidad que

tiene el Subfondo para continuar como un negocio en marcha, revelando, cuando sea aplicable,
asuntos relacionados con la continuidad del mismo y la utilizacién de la hipdtesis de negocio en
marcha a menos que la Direccién intente liquidar el Subfondo, discontinuar sus operaciones, o

no tenga una alternativa mas realista que hacerlo.

La Direccién es responsable de supervisar el proceso de preparacion del estado contable del
Subfondo.

Responsabilidad del Auditor por la Auditoria del estado contable

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

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

e Identificamos y evaluamos el riesgo de que existan errores significativos en el estado
contable, ya sea debido a fraude o a error, disefiamos y realizamos procedimientos de
auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y
adecuada para fundamentar la base de nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error
significativo resultante de un fraude es mayor que el resultante de un error, dado que el
fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones intencionales, manifestaciones
intencionalmente incorrectas o apartamientos del control interno.
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e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el propésito
de disenar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una opinién sobre la eficacia del control
interno del Subfondo.

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

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

e Evaluamos la presentacion general, la estructura y el contenido del estado contable,
incluyendo las revelaciones, vy si el estado contable representa las transacciones y eventos
subyacentes de un modo que se logre una representacion fiel de los mismos.

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

Montevideo, 2 de febrero de 2022

Por KPMG

AN
Cra.Soledad Sarniguet T
Directora Asociada $ 25007500
CJ.yP.P.U.78.933 000026
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Republica AFAP S.A
Fondo de Ahorro Previsional - Subfondo de Acumulacion
Estado contable al 31 de diciembre de 2021

Estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2021

(en Pesos Uruguayos)

ACTIVO

DISPONIBILIDADES
Disponibilidades transitorias (Nota 2.2)

INVERSIONES (Nota 2.3)

Valores emitidos por el Estado uruguayo e instrumentos de regulacion monetaria

Depositos a plazo fijo

Valores emitidos por empresas publicas o privadas, fideicomisos financieros y fondos de inversion
Colocaciones en instituciones publicas o privadas para préstamos personales a afiliados
Operaciones de cobertura

Valores emitidos por organismos internacionales o por gobiernos extranjeros

TOTAL ACTIVO
PASIVO

RESERVA ESPECIAL
AFAP- Reserva Especial (Nota 2)

TOTAL PASIVO
PATRIMONIO (Nota 2)

CUENTAS DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL
Aportes BPS

Otros aportes

Pago de comisiones

Primas de seguro

Rentabilidad

Traspasos recibidos

Afectacion de aportes en exceso

Saldo luego de la Revocacion de Art. 8

APORTES PENDIENTES
Aportes BPS
Rentabilidad

SALDOS A TRASPASAR
Aportes BPS

Otros aportes

Pago de comisiones

Primas de seguro

Rentabilidad

Traspasos recibidos

Afectacion de aportes en exceso

SALDOS A TRANSFERIR

Aportes BPS

Otros aportes

Pago de comisiones

Primas de seguro

Rentabilidad

Traspasos recibidos

Afectacion de aportes en exceso

Saldo luego de la Revocacion de Art. 8

OTRAS TRANSFERENCIAS DE FONDOS
Aportes BPS

Otros aportes

Pago de comisiones

Primas de seguro

Rentabilidad

Traspasos recibidos

Afectacion de aportes en exceso

TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS (Nota 5)
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS (Nota 5)

Las Notas 1 a 11 que se adjunta forman parte integral del estado contable.

Dic-21

Dic-20

2.187.026.871
2.187.026.871

344.097.116.158
174.084.156.757
10.796.327.885
105.393.548.138
1.458.546.713
(7.233.838)
52.371.770.503

346.284.143.029

2.510.673.596
2.510.673.596

2.510.673.596

343.739.560.935
150.001.075.019
(23.947.743.244)
(8.532.536.469)
(18.590.596.094)
235.668.758.684
11.610.125.372
(2.574.459.479)
104.937.146

27.696.764
8.806.027
18.890.737

5.132.667
3.197.857
(454.153)
(165.434)
(448.962)
2.712.668
302.691
(12.000)

716.870
170.287
94.073
(7.513)
(14.038)
460.983
30.652
(20.455)
2.881

362.197
99.195
(4.393)

(11.609)

(1.597)
281.367
2.176

(2.942)

343.773.469.433
346.284.143.029

19.835.188.324
(19.835.188.324)

13.701.796.346
13.701.796.346

293.048.330.521
156.166.830.926
9.549.189.192
81.363.163.435
3.189.767.916
347.604
42.779.031.448

306.750.126.867

2.246.063.453
2.246.063.453

2.246.063.453

304.472.480.714
134.143.585.502
(20.753.215.493)
(7.918.310.496)
(15.933.859.225)
205.726.103.615
11.432.601.902
(2.348.106.720)
123.681.629

23.815.863
8.136.044
15.679.819

7.018.530
4.474.808
10.595
(225.179)
(586.299)
3.363.692
248281
(267.368)

439.611
160.940
10.033
(6.517)
(17.657)
289.413
27.303
(25.717)
1.813

308.696
83.362
(1.963)

(10.126)

(1.567)
239.904
2.028

(2.942)

304.504.063.414
306.750.126.867

26.231.239.063
(26.231.239.063)
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Republica AFAP S.A
Fondo de Ahorro Previsional - Subfondo de Acumulacion
Estado contable al 31 de diciembre de 2021

Notas al estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2021

(En Pesos Uruguayos)

Nota 1 - Informacion basica sobre la Sociedad

Republica AFAP S.A. esunasociedad anénima con acciones nominativas cuya tnica finalidad es
lade administrar, en sumas amplia acepcion, un Fondo de Ahorro Previsional en las condiciones
previstas por la Ley 16.713, del 3 de setiembre de 1995, la Ley 19.162 del 1° de noviembre de
2013, 1a Ley 19.590 del 28 de diciembre de 2017 y sus normas reglamentarias.

Los bienes y derechos que componen el mencionado Fondo de Ahorro Previsional son de caracter
inembargable.

Segun lo establece la Ley 16.713, en su articulo N° 111, dicho Fondo de Ahorro Previsional es un
patrimonio independiente y distinto del patrimonio de la Administradora y es propiedad de los
afiliados del Fondo; esta constituido por las disponibilidades transitorias y las inversiones realizadas
y estara destinado unicamente a financiar las prestaciones por vejez, invalidez y sobrevivencia a
brindar a los afiliados a la Administradora.

Asimismo, de acuerdo con el articulo N° 114 de la Ley 16.713 el Fondo de Ahorro Previsional
se podra deducir por:

a) lospagos de comisiones de los afiliados a la Administradora;

b) elpago de la prima del seguro de invalidez y fallecimiento;

¢) latransferencia de fondos a las empresas aseguradoras;

d) latransferencia de fondos correspondientes a afiliados que se traspasen a otra Administradora; y
e) la comision de custodia que se abona a la institucion financiera que mantiene la custodia de

titulos del Fondo de Ahorro Previsional.

A partir del 1° de agosto de 2014 y de acuerdo con lo establecido en el Articulo 19 de la Ley
19.162 el Fondo de Ahorro Previsional a que se refiere el Art. 95 de la Ley 16.713 estara
compuesto de dos subfondos denominados “Subfondo de Acumulacion y Subfondo de Retiro”.

Los aportes destinados a dicho Fondo de Ahorro Previsional se verteran exclusivamente en el
Subfondo de Acumulacion hasta que el afiliado cumpla cincuenta y cinco afios, momento a
partir del cual el saldo acumulado en su cuenta de ahorro individual sera transferido al Subfondo
de Retiro en las condiciones que establece el propio Art. 19 de la ley 19.162

Una vez que corresponda incorporar al afiliado al Subfondo de Retiro, los recursos previstos en
los literales A) a F) del Art. 45 de la Ley 16.713, se volcaran a dicho Subfondo.

Las sumas vertidas en el Subfondo de Retiro no podran retornar ni transferirse al Subfondo de
Acumulacion.

Nota 2 - Resumen de los principales criterios contables
Los criterios contables del Fondo de Ahorro Previsional estdn de acuerdo con las normas legales y

normas contables y de presentacion dictadas por el Banco Central del Uruguay (BCU).

El presente estado contable se ha preparado utilizando el principio de costo historico, con excepcion
de las cuentas de inversiones (Nota 2.3), pasivo por reserva especial y activos en moneda extranjera
(Nota 4).
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Republica AFAP S.A
Fondo de Ahorro Previsional - Subfondo de Acumulacion
Estado contable al 31 de diciembre de 2021

El estado de situacion patrimonial preparado de acuerdo con normas legales y las normas contables
y de presentacion dictadas por el Banco Central del Uruguay incluye: a) como activo: las inversiones
correspondientes al Fondo de Ahorro Previsional, b) como pasivo: la reserva especial de acuerdo al
articulo 121 de la Ley N° 16.713 en la redaccion dada por el articulo 54 de la Ley N° 17.243 del 29
de junio de 2000 y c¢) como patrimonio: el valor acumulado de todos los aportes acreditados por el
Banco de Prevision Social a las correspondientes cuentas individuales, deducidas las comisiones
aplicables, mas la rentabilidad de las inversiones, discriminando los traspasos recibidos y los saldos
a traspasar a otras AFAP y los fondos a transferir por los conceptos establecidos en los articulos
N° 52,54y 58delaley 16.713.

De acuerdo al Art. 24, inciso 2 de la Ley 19.162, la Reserva Especial, destinada a la cobertura de
rentabilidad minima del Fondo de Ahorro Previsional establecida por ley, se localizara
exclusivamente en el Subfondo de Acumulacién.

2.1 Moneda funcional y de presentacion

El estado contable del Subfondo de Acumulacion se prepara y se presenta en Pesos Uruguayos, que
es la moneda en la cual se deben llevar los registros contables de acuerdo a lo establecido por el
Banco Central del Uruguay en la Comunicacion 2000/101 del 1 de setiembre de 2000.

Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

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

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a la moneda
funcional aplicando el tipo de cambio vigente al cierre del ejercicio.

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

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con activos o pasivos financieros
monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen igualmente en las cuentas de rentabilidad
en el patrimonio.

El siguiente es el detalle de las cotizaciones de las principales monedas extranjeras operadas por el
Subfondo de Acumulacion respecto a la moneda funcional, al promedio y cierre del estado contable:

Promedio Cierre
Dic-21 Dic-20 Dic-21 Dic-20
Délar Estadounidense 43,574 41,554 44,695 42,340
Reales 8,08658 8,18811 8,01236 8,17564
Pesos Mexicanos 2,14810 1,96305 2,17989 2,12872
Pesos Colombianos 0,01162 0,01140 0,01100 0,01235

2.2  Disponibilidades transitorias

Constituyen disponibilidad transitoria, conforme a lo establecido en el articulo N° 125 de la Ley
16.713, del 3 de setiembre de 1995 (en la redaccion dada por la Ley 18.673 del 23/07/2010), y al
articulo N° 85 de la Recopilacion de Normas de Control de Fondos Previsionales (R.N.C.F.P.), los
activos del Fondo de Ahorro Previsional depositados en cuentas corrientes a la vista en instituciones
de Intermediacion Financiera por $ 16.563.908 al 31 de diciembre de 2021 ($ 11.634.590 al 31 de
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diciembre de 2020) y toda colocacion en el Banco Central del Uruguay por $ 2.170.462.963 al 31
de diciembre de 2021 ($ 13.690.161.756 al 31 de diciembre de 2020).

2.3 Inversiones

La cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2021 se resume de la siguiente manera:

Valor Nominal en

Moneda de Valor contable en Valor contable al

Entre 1y Mayor a Valor contable al

“g"n";s:n"e Tasa origen  Moneda de origen  30/12/2021 en§ NN ® 1 afo 3 aiios 3 aiios 30/12/2020 en'$
Valores emitidos por el Estado Uruguayo
Bonos Globales en USS 19.041.188  4,125% - 8% uss 25422930 1.136278276 1248787 71959397 1063070092 3923483170
Bonos Globales en § 41223476649 3,7% - 9.875% S 99.916.617.948  99.916.617.948  1.343.010.008 © 08573607940  75345.687.037
Notas del Tesoro Ul 6.684252953  1,575% - 4% Ul 7.007.842423  36627.706.039  1964.997.190 12.512206774 22.150.502.075  41.754392.182
Notas del Tesoro UP 12.372.600.000 1,8% - 2,45% upP 12.863.187.391 16.444.298.761 - - 16.444.298.761 6.608.935.030
Letras de Regulacion Monetaria en § 19.351.652.700 5,592% - 7,818% S 18918492233  18.918492233 18.132.883.037 28.534.333.507

Notas del Tesoro $ 1.030.000.000
Depésitos a plazo fijo

Depésitos a plazo fijo Ul 2.221.574.100
Depésitos a plazo fijo $ 1.829.000.000
Valores emitidos por empresas Piblicas o

Privadas, Fideicomisos Financieros y

Fondos de Inversion

Notas de crédito hipotecarias 557.443.543

ON Categorias 1 y 2 (Segin Comunicaicén
N°2002/161 del BCU)
ON Categorias 1 y 2 (Segin Comunicaicén

2.669.348.827

N°2002/161 del BCU) 40.680.648
Fideicomisos en Ul 7.141.739.310
Fideicomisos en $ 1.382.500.000
Fideicomisos en UP 1.395.800.000
Fideicomisos en US$ 860.157.386
Acciones 98.458.987
Colocaciones en Instituciones Piblicas o
Privadas para préstamos personales a
afiliados
Colocaciones en Instituciones Publicas o

s para préstamos personales a 1.435.753.682

ados en §

Operaciones de cobertura
Moneda Extranjera vendida (10.600.000)
Contravalor por moneda vendida 471.178.000
Moneda Extranjera futuros Contaparte (106)
Central
Contravalor por Moneda Extranjera futuros 706

Contaparte Central

Valores de renta fija emitidos por
Organismos Internaciones de crédito y
‘Gobiernos

Notas Multilateras en § 13.515.074.000

Notas Multilateras en Reales 1.458.115.000
Notas Multilateras en Pesos Mexicanos 1.171.464.000
Notas Multilateras en Pesos Colombianos

272.400.000.000
Bonos emitidos por Gobicrnos Extranjeros -
Notas Multilateras en US$ -

7,5%

1.25% - 5.35%
4,5% - 10,4%

2,49% - 5%

3,375% - 5,85%

S 1.040.763.500 1.040.763.500

785.609.196 -
- 1.040.763.500

174.084.156.757

21.442.139.022

13.369.775.367 139.272.242.368  156.166.830.926

ul 1.835.965.873 9474318293 1.250.388.363  1.681.872.904 6.542.057.026 8.062.373.622
S 1.322.009.592 1.322.009.592 1.322.009.592 - - 1.486.815.570
10.796.327.885  2.572.397.955  1.681.872.904 6.542.057.026 9.549.189.192

ul 605.884.275 3.126.605.212 3.126.605.212 1.971.651.869
ul 3.134.063.652 16.173.022.072 - 16.173.022.072 12.030.802.783

6% - 6,5% Uss 41.233.791 1.842.944.277 1.842.944.277 2.258.471.267
0%-9,5% Ul 7.878.733.055  40.657.414.057 174.965.461  40.482.448.596  28.847.746.737
0% S 1428776284 1.428.776.284 1.428.776.284 - 794.500.000

2% - 2,4% upP 1.415.648.923 1.809.765.583 - 1.809.765.583 376.696.593
0% - 4,9% [ 896.031.959  40.048.148.422 - 40.048.148422  34.638.279.220
$ 306.872.231 306.872.231 - 306.872.231 445.014.966

105.393.548.138 - 1.603.741.745_103.789.806.393 _ 81.363.163.435

22,5% - 34,5% S 1458546713 1458.546713  562.642.850  895.903.863 - 3.189.767916
1.458.546.713  562.642.850 _ 895.903.863 - 3.189.767.916

Uss (10.598.870)  (473.716.481)  (473.716.481) - - (148125352)

s 466.482.643 466.482.643  466.482.643 - 148.472.956

Uss (706.000) (33.069.040)  (33.069.040) - - -

$ 33.069.040 33.069.040 33.069.040 - -

(7.233.838)  (7.233.838) - - 347.604

0%- 13,9% S 23218265184 23218265184  1207.147.500 3.518.927.286  18.492.190.398  19.476.339.892
0%- 8.25% Real  2474.652921  19.827.810.080 1776703325  18.051.106.755  14.405.012.135
0%  Peso Mex. 1.504.412.812 3.279.454.445 - 3.279.454.445 2.493.707.132

0% Peso Colom.  549.658.254.000  6.046.240.794 - 6.046240.794  4.755417.775

- Uss - - - 1.435.927.268

- uss - - - - - 212.627.246
52371770503 1.207.147.500  5.295.630.611 _ 45.868.992.392  42.779.031.448

293.048 1

- Los valores emitidos por el Estado uruguayo (Bonos del Tesoro, Bonos en Unidades Indexadas,
Bonos Globales y Letras y Valores con riesgo estado uruguayo), las letras de regulacion monetaria
y los valores representativos de inversiones han sido valuados a su precio de mercado al cierre del
ejercicio o, en su defecto, por su valor actualizado de acuerdo con la normativa dictada por el
Banco Central del Uruguay. Los titulos en unidades indexadas y en unidades previsionales han
sido valuados considerando el valor de la unidad correspondiente al 30 de diciembre de 2021
(Gltimo dia con valuacion disponible).

- Los depdsitos a plazo fijo, constituidos mediante la forma de certificados de deposito (segtn lo
establece el articulo 63 de la RN.C.F.P.), corresponden a depdsitos en instituciones financieras

locales.
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Los mismos han sido valuados a su valor actualizado, incluyendo los intereses devengados al 30
de diciembre de 2021 (ultimo dia habil), de acuerdo con la normativa dictada por el Banco Central
del Uruguay.

Los valores emitidos por empresas publicas o privadas han sido valuados a su valor de cotizacion
al cierre del ejercicio de acuerdo a los criterios establecidos por la R.N.C.F.P.

Las colocaciones en instituciones publicas o privadas para préstamos personales a afiliados han
sido valuadas a su valor actualizado mas los intereses devengados desde la cancelacion de la
ultima cuota.

Las operaciones de cobertura se exponen por el neto resultante de un instrumento de signo
positivo (contravalor) cuyo valor nominal (pesos uruguayos a cobrar) se descuenta a la tasa de
interés de pesos uruguayos a la fecha de valuacion y un instrumento de signo negativo cuyo valor
nominal (valor pactado de moneda extranjera a entregarse) se descuenta a la tasa de interés para
la respectiva moneda extranjera, y luego se multiplica por el tipo de cambio spot a la fecha de
valuacion.

Las operaciones de cobertura de futuros con contraparte central se exponen por el neto resultante
entre la cantidad de contratos pasado a dolares (1 contrato equivale a 1000 délares) y valuado al
tipo de cambio futuro vigente al 30 de diciembre y su contravalor en pesos.

- Los valores de renta fija emitidos por organismos internacionales de crédito y gobiernos
extranjeros han sido valuados a su valor de cotizacion al cierre del ejercicio.

24 Acreditacion de los fondos recibidos del Banco de Prevision Social

Los fondos vertidos por el Banco de Prevision Social se van contabilizando en el Fondo de Ahorro
Previsional-Subfondo de Acumulacion a medida que los mismos son recibidos.

2.5 Reconocimiento de comisiones y primas de seguro por invalidez

Segun la norma establecida en el articulo N° 55 del Decreto 399/95, las comisiones que percibe la
Administradora por cuenta de los afiliados se devengaran en el momento en que el aporte recibido
del Banco de Prevision Social es acreditado en la cuenta de ahorro individual respectiva.

Las primas de seguro son deducidas al Fondo de Ahorro Previsional-Subfondo de Acumulacion en
el momento en que el aporte recibido del Banco de Prevision Social es acreditado en las cuentas de
ahorro individual respectivas. La comision de custodia se debe reconocer en oportunidad del cobro
por parte del Banco Central del Uruguay los servicios de custodia.

2.6 Uso de estimaciones

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

A pesar de que las estimaciones realizadas por la Direccion se han calculado en funcion de la mejor
informacion disponible al 31 de diciembre de 2021 es posible que acontecimientos que puedan
tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los proximos ejercicios. El efecto en el estado
contable de las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los
proximos ejercicios, es reconocido en el ejercicio en que la estimacion es modificada y en los
ejercicios futuros afectados.
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2.7 Instrumentos financieros

Los principales instrumentos financieros del Subfondo de Acumulacion estan compuestos por
disponibilidades e inversiones.

Repuiblica AFAP S.A. ha definido que los principales riesgos que se derivan de los mencionados
instrumentos financieros son: el riesgo crediticio, el riesgo de mercado, el riesgo de liquidez y el
riesgo de la diferenciacion, los cuales se controlan periddicamente.

Nota 3 - Cuotas de los Subfondos del Fondo de Ahorro Previsional

Los derechos de copropiedad de cada uno de los afiliados sobre cada Subfondo estan representados
por cuotas de igual valor y caracteristicas siendo la participacion de cada uno de los afiliados el
cociente entre el numero de cuotas del saldo de su cuenta de ahorro individual y el nimero de
cuotas totales del mencionado SubFondo.

El nimero de cuotas del Fondo de Ahorro Previsional se modifica cuando se producen algunos
de los siguientes hechos:

a. Recaudacion de los importes destinados al régimen de ahorro establecidos en los literales A) a
F) del articulo 45 de la Ley N° 16.713 de 3 de setiembre de 1995, deducidas las comisiones de
administracion y custodia y las primas de seguro colectivo de invalidez y fallecimiento.

b. Ingresos o egresos de los fondos traspasados entre Administradoras de acuerdo a la opcidon
realizada por el afiliado

c. Reintegro de fondos al afiliado o sus sucesores que se realicen en cumplimiento de lo dispuesto
en los articulos 52 y 58 de la Ley N° 16.713 de 3 de setiembre de 1995 y articulos 1° y 2° de
la Ley N° 17.445 de 31 de diciembre de 2001.

d. Transferencias de fondos a las empresas aseguradoras.

e. Transferencias desde y hacia el respectivo Subfondo de Fluctuacion de Rentabilidad.

f. Transferencias desde el Subfondo de Acumulacion al Subfondo de Retiro.

g. Transferencias desde la Reserva Especial.

h. Transferencias de fondos al Banco de Prevision Social o al instituto previsional que

corresponda, por concepto de desafiliaciones, revocaciones de opciones o anulaciones de
afiliaciones.

i. Transferencias al Fideicomiso Seguridad Social (Ley 19.590)

j. Ingresos o egresos de fondos por cualquier otro concepto instruidos por la Superintendencia
de Servicios Financieros.

Las variaciones que se produzcan en el numero de cuotas de cada Subfondo del Fondo de Ahorro
Previsional tendran efecto a partir del dia en que ocurri6 el hecho respectivo y el mismo se valuara
de acuerdo con la cotizacion de la cuota del dia habil inmediato anterior.

Al 31 de diciembre de 2021, el valor de la cuota del Fondo de Ahorro Previsional- Subfondo
Acumulacion asciende a $ 5.297,984997 ($ 4.650,674860 al 31 de diciembre de 2020).

En el Anexo se muestra las operaciones de los Activos del Fondo de Ahorro Previsional- Subfondo
Acumulacion, expresados en Pesos Uruguayos y en Cuotas.
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Nota 4 - Posicion en moneda extranjera
Los activos en moneda extranjera se resumen de esta manera:

USS$ y Equivalentes Equivalente en $

al 31 de diciembre de 2021

ACTIVO

Disponibilidades 40.014.764 1.788.459.860
Inversiones 1.603.626.597 71.674.090.773
TOTAL ACTIVO 1.643.641.361 73.462.550.633
POSICION NETA ACTIVA 73.462.550.633

USS$ y Equivalentes Equivalente en §

al 31 de diciembre de 2020

ACTIVO

Disponibilidades 317.204.544 13.430.440.372
Inversiones 1.510.977.795 63.974.799.861
TOTAL ACTIVO 1.828.182.339 77.405.240.233
POSICION NETA ACTIVA 77.405.240.233

Las variaciones cambiarias posteriores al 31 de diciembre de 2021 no han afectado
significativamente los activos del Subfondo de Acumulacion.

Notas 5 - Cuentas de orden

El saldo en cuentas de orden refleja aquellas operaciones de compra y venta de valores que fueron
concertadas a la fecha de cierre de cada ejercicio, pero que estan pendientes de ser liquidadas a dicha
fecha. Adicionalmente se reflejan los compromisos de integracion a futuro de fideicomisos y
obligaciones negociables, para los que se cuenta con informacion certera acerca de su monto a integrar.

Nota 6 - Comisiones cobradas por la administradora

La administradora cobra una comision porcentual sobre el recaudo recibido, cuya tasa vigente en el
mes de diciembre de 2021 y 2020, correspondientes al mes de cargo octubre era de 4,4%.

Nota 7 - Prima de seguro por invalidez y fallecimiento

Con fecha 30 de noviembre de 2021 le fue comunicado al Banco Central del Uruguay la renovacion
del contrato de Seguro por Invalidez y Fallecimiento establecido en el Art. 57 de la Ley 16.713 con
el Banco de Seguros del Estado. La prima de seguro por invalidez y fallecimiento se encuentra en
14,933% sobre el aporte (16,667% al 31 de diciembre de 2020). Este porcentaje tiene vigencia mes
de cargo diciembre 2021, comenzando a aplicarse efectivamente sobre los recaudos recibidos a
partir del mes de febrero de 2022.

Nota 8 - Modificaciones al régimen jubilatorio vigente

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

Entre las modificaciones establecidas por la ley, se incluye:

- Posibilidad de desafiliacion para las personas que contaban con 50 afos o mas al 1° de abril de
2016 y que a la fecha de vigencia de la presente ley hubieren quedado obligatoriamente
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comprendidas en el régimen de jubilacion por ahorro individual. Para efectivizar dicha
desafiliacion el afiliado debe asesorarse con el Banco de Prevision Social, en los plazos y
condiciones establecidos por la reglamentacion.

- Creacion de un Fideicomiso de la Seguridad Social, al cual se vuelca el total del saldo

acumulado en la cuenta de ahorro individual de los afiliados que opten por desafiliarse,
incluyendo su rentabilidad. No se reintegran los montos deducidos por concepto de comisiones
de administracion, prima de seguro o comision de custodia.

- Se establecieron cambios en relacion con la comision a cobrar por las Administradoras, la cual

no podra superar el 50% de la comisiéon menor del sistema del trimestre anterior. Esta
modificacion no ha tenido impacto sobre la comision de la administradora, ya que en la
actualidad es la que presenta la menor comision del mercado. Adicionalmente los porcentajes
de la comision calculados son informados sobre el monto del aporte mensual depositado en la
cuenta de ahorro individual.

Desafiliaciones y transferencias al Fideicomiso de la Seguridad Social (Subfondo de
Acumulacion):

Transferencias al

Mes Desafilaciones Fideicomuso de la % sobre el Fecha de la
Seguridad Social subfondo (a) transferencia
en$
Noviembre 316 510.146.912 0,17% 14/01/2021
Diciembre 405 665.280.781 0,21% 10/02/2021
Enero 185 255.596.245 0,08% 10/03/2021
Febrero 257 397.807.885 0,12% 13/04/2021
Marzo 255 385.223.290 0,12% 11/05/2021
Abril 7 11.949.804 0,00% 10/06/2021
Mayo 25 40.680.845 0,01% 08/07/2021
Junio 51 79.840.657 0,02% 11/08/2021
Julio 141 188.413.486 0,06% 09/09/2021
Agosto 203 273.473.197 0,08% 13/10/2021
Setiembre 206 285.615.510 0,08% 11/11/2021
Octubre 156 198.815.173 0,06% 13/12/2021
2.207 3.292.843.785

(a) Porcentaje calculado sobre el Subfondo de Acumulacion al momento de la transferencia.

Las transferencias por desafiliaciones se realizan dos meses después de la formalizacion, por lo cual
la transferencia correspondiente a las desafiliaciones de noviembre por $ 249.277.140 se realizo el
12 de enero de 2022, y la correspondiente al mes de diciembre se realizara en el mes de febrero de
2022.

Nota 9 - Garantias Fideicomiso UFEX

Se constituyeron garantias para poder operar en UFEX segtn el siguiente detalle:

Fecha Instrumento  Moneda Valor inal Valor efectivo Contraparte Descripciéon
28/10/2020 Dolares Fondo ~ US$ 10.000 10.000 UFEX  Garantia de cumplimiento de obligaciones
28/10/2020 Dolares Fondo ~ US$ 10.000 10.000 UFEX  Garantia Mancomunada
26/05/2021 Dolares Fondo ~ US$ 60.000 60.000 ROFEX Garantia operativa UFEX

Las presentes garantias se incluyen como parte de las disponibilidades transitorias de acuerdo con la
NE/4/2018/1195.
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Nota 10 - Contexto economico

Durante las primeras semanas del 2020 se inici6 la propagacion de un nuevo virus, conocido como
COVID 19, que a la fecha de la emision del presente estado contable se ha extendido a muchos paises
en diversos continentes. Con fecha 11 de marzo de 2020 la Organizacion Mundial de la Salud lo
declar6 pandemia.

El Subfondo de Acumulacion ha operado con razonable continuidad desde el inicio de la pandemia a
la fecha y no ha sufrido un impacto significativo derivado de la misma.

La Administradora cred un equipo de trabajo encargado del monitoreo de la situacion y los protocolos
que iban surgiendo, y de proponer la mejor forma de funcionar.

La Direccion considera, en aplicacion de las normas contables vigentes, que este constituye un hecho
que no ha tenido impacto relevante en el presente estado contable.

Nota 11 - Hechos posteriores

Si bien no afecta el presente estado contable, informamos que con fecha 15 de diciembre de 2021 se
decidi6 reducir la comisioén de administracion del valor de 4,40% al valor de 4,30%. Dicha reduccion
tiene vigencia a partir de enero de 2022, por lo que comenzara a aplicarse efectivamente sobre el
recaudo correspondiente al mes de marzo de 2022.

No han ocurrido otros hechos posteriores a la fecha de cierre de ejercicio que pudieran afectar en
forma significativa el presente estado contable.
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ANEXO

Operaciones del activo por el periodo 1 de enero de 2021 al 31

de diciembre de 2021

(en Pesos Uruguayos)

Activos del Subfondo de Acumulacién

Reserva Especiall

Total al cierre del afio anterior:

OPERACIONES DEL ANO

Ingresos

Créditos al Rubro Recaudacion en Proceso de Acreditacion
3.1 Aportes BPS
3.2 Aportes Voluntarios
3.3 Depositos Convenidos
3.4 Traspasos Recibidos
3.5 Beneficios por Comisiones en proceso de acreditacion
3.6 Otros

Acreditacion de Aportes en Exceso

Ingresos a al Reserva Especial

Integracion del Fondo de Fluctuacion

Transferencias del Subfondo de Acumulacion

Egresos
Afectacion de Aportes en Exceso
Pago de Comisiones
9.1 Comision de Administracion Total
9.2 Bonificaciones
Pago de Prima de Seguro
Pago de Comision de Custodia
Traspaso de Fondos de Afiliados
Transferencia de Fondos de Afiliados
Transferencias por Desaf. ANA
Al Afiliado por Reintegro Art. 52
Incapacidad s/causal Art. 52
Pago de haberes sucesorios
Egresos de la Reserva Especial
Aplicacion de Res. Especial s/arts. 122, 139 y 140 de Ley 16.713
Aplicacion del Fondo de Fluctuacion
Transferencias al Subfondo de Retiro
Transferencias BPS-revocacion Art. 8 Ley 16713
Transferencia Fideicomiso Seguridad Social Ley 19.590

Total de movimientos del afio

Rentabilidad del afio

Total al cierre del afio

20.187.792.807
3.730.481
1.013.903
868.619.428

439

(872.886.474)

306.750.126.867

21.068.412.460
21.061.157.058
7.255.401

(23.984.327.336)
(365.666.993)
(872.886.474)

(3.051.442.702)
(51.585.605)
(16.662.643)

(1.483.165.727)

(13.230)
(77.660.932)
(45.238.684)

(14.666.863.625)
(60.296.935)
(3.292.843.785)

CUOTAS

65.958.196,624916

4.210.928,671366
4.209.477,731248
4.029.961,393191
745,211368
197,876635
178.573,162940
0,087114
1.450,940118

(4.807.644,798380)
(73.005,065344)]
(174.245,154716)

(609.196,705041)
(10.377,843241)
(3.371,276938)
(297.075,555104)
(2,601714)
(15.251,984633)
(9.062,138815)

(2.935.178,893785)
(12.118,355486)]
(668.759,223563)

(2.915.914.876)

42.449.931.038

346.284.143.029

(596.716,127014)

65.361.480,497902

CUOTAS

482.954,306688

(9.062,138815)

(9.062,138815)

(9.062,138815)

473.892,167873
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11.100 Montevideo - Uruguay

Teléfono: 598 2902 4546

Telefax: 598 2902 1337

Dictamen de los Auditores Independientes

Senores del Directorio de
Republica AFAP S.A.

Opinién
Hemos auditado el estado de situacién patrimonial del Fondo de Ahorro Previsional —
Subfondo de Retiro ("el Subfondo”), administrado por Republica AFAP S.A., al 31 de

diciembre de 2021, sus notas, que contienen un resumen de las politicas contables
significativas aplicadas y otras notas explicativas (en conjunto “el estado contable”).

En nuestra opinion, el estado contable adjunto presenta razonablemente, en todos
sus aspectos significativos, la situacion patrimonial del Subfondo al 31 de diciembre
de 2021 de acuerdo con las normas legales y las normas contables y de presentacion
dictadas por el Banco Central del Uruguay, segun lo establecido en la Nota 2 al estado
de situacion patrimonial.

Bases de Opinién

Realizamos nuestra auditoria de conformidad con las Normas Internacionales de
Auditoria. Nuestras responsabilidades bajo estas normas se describen més
detalladamente en la seccién Responsabilidad del Auditor por la Auditoria del estado
contable en este informe. Somos independientes del Subfondo de acuerdo con las
disposiciones del Cédigo Internacional de Etica para Profesionales de la Contabilidad
(incluidas las Normas Internacionales de Independencia) del Consejo de Normas
Internacionales de Etica para Contadores que son relevantes para nuestra auditorfa del
estado contable, y hemos cumplido integralmente las demés responsabilidades éticas
que corresponden con dicho cédigo. Creemos que la evidencia de auditoria que
hemos obtenido es suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinién.

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencion a la Nota 2 al estado de situacion patrimonial en la que se indica
que el mismo ha sido preparado de acuerdo con las normas legales y las normas
contables y de presentacion vigentes en la Republica Oriental del Uruguay para la
presentacion del estado contable de los fondos de ahorro previsional regulados por el
Banco Central del Uruguay. No han sido determinadas ni cuantificadas las diferencias
que eventualmente podrian surgir entre este estado contable y aquél que pudiera
formularse de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera.
Nuestra opinién no se modifica con respecto a este asunto.

KPMG Sociedad Civil, una sociedad civil uruguaya v firma miembro de la organizacién global de firmas 3
miembro independientes de KPMG afiliadas a KPMG International Limited, una entidad inglesa privada
limitada por garantia. Todos los derechos reservados.
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Otros asuntos

Informacion complementaria

Nuestra auditoria se efectud con el propdsito de formarnos una opinién sobre el estado contable
tomado en su conjunto. La informaciéon complementaria que se incluye en el Anexo:
“Operaciones del activo”, se presenta con el propésito de brindar informacién adicional y no
forma parte del estado contable. No obstante, dicha informacién ha estado sujeta a los
procedimientos de auditoria aplicados en nuestra auditoria del estado contable y a ciertos
procedimientos adicionales, incluyendo comparacién y conciliacion de esta informacién con los
registros contables utilizados para preparar el estado contable y, en nuestra opinion, esta
preparada, en todos sus aspectos significativos, en relacién con el estado contable tomado en su
conjunto.

Responsabilidad de la Direccion en relacion al estado contable

La Direccion es responsable de la preparacién y presentacion razonable de este estado contable
de acuerdo con las normas legales y las normas contables y de presentacién dictadas por el
Banco Central del Uruguay, segun lo establecido en la Nota 2 al estado contable, y del control
interno que la administracion determiné necesario para permitir la preparaciéon del estado
contable libre de errores significativos, ya sea debido a fraude o a error.

En la preparacion del estado contable, la Direccién es responsable de evaluar la capacidad que
tiene el Subfondo para continuar como un negocio en marcha, revelando, cuando sea aplicable,
asuntos relacionados con la continuidad del mismo vy la utilizacién de la hipétesis de negocio en
marcha a menos que la Direccion intente liquidar el Subfondo, discontinuar sus operaciones, o no
tenga una alternativa mas realista que hacerlo.

La Direccion es responsable de supervisar el proceso de preparacién del estado contable del
Subfondo.

Responsabilidad del Auditor por la Auditoria del estado contable

Nuestros objetivos consisten en obtener una seguridad razonable acerca de que el estado
contable en su conjunto est4 libre de errores significativos, ya sea debido a fraude o a error, y
emitir un dictamen de auditoria que incluya nuestra opinién. Una seguridad razonable constituye
un alto nivel de seguridad, pero no garantiza que una auditorfa realizada de acuerdo con las
Normas Internacionales de Auditoria siempre detectard un error significativo cuando exista. Los
errores pueden surgir debido a fraudes o a errores, y se consideran significativos si,
individualmente o de forma agregada, puede razonablemente esperarse que influyan en las
decisiones econémicas tomadas por los usuarios sobre la base de este estado contable.

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

e ldentificamos y evaluamos el riesgo de que existan errores significativos en el estado
contable, ya sea debido a fraude o a error, disehamos y realizamos procedimientos de
auditorfa para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y
adecuada para fundamentar la base de nuestra opinién. El riesgo de no detectar un error
significativo resultante de un fraude es mayor que el resultante de un error, dado que el
fraude puede implicar colusién, falsificacion, omisiones intencionales, manifestaciones
intencionalmente incorrectas o apartamientos del control interno.
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e Obtenemos un entendimiento del control interno relevante para la auditoria con el propésito
de disenar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, pero no con el propésito de expresar una opinion sobre la eficacia del control
interno del Subfondo.

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

e Concluimos sobre la adecuada utilizacion por parte de la Direccion de la hipétesis de negocio
en marcha vy, 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 Subfondo para continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, deberemos hacer énfasis en nuestro dictamen de
auditoria sobre las revelaciones relacionadas en el estado contable o, si tales revelaciones
son inadecuadas, modificar nuestra opinion. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia
de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro dictamen de auditorfa. Sin embargo, eventos
o condiciones futuras pueden ser causa de que el Subfondo deje de ser un negocio en
marcha.

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

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

Montevideo, 2 de febrero de 2022

Por KPMG

YA PESOS URUGUAYOS
Cra. Soleda(i Sarniguet \} 2500 worcie 7
Directora Asociada 000026
CJ.yP.P.U. 78.933
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Republica AFAP S.A
Fondo de Ahorro Previsional - Subfondo de Retiro
Estado contable al 31 de diciembre de 2021

Estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2021

(en Pesos Uruguayos)

ACTIVO Dic-21 Dic-20
DISPONIBILIDADES 3.055.855.661 1.238.210.961
Disponibilidades transitorias (Nota 2.2) 3.055.855.661 1.238.210.961
INVERSIONES (Nota 2.3) 82.047.781.744 71.774.046.650
Valores emitidos por el Estado uruguayo e instrumentos de regulacion monetaria 52.893.565.859 49.881.253.978
Depositos a plazo fijo 11.038.053.110 9.470.593.785
Colocaciones en instituciones publicas o privadas para préstamos personales a afiliados 4.006.765.891 2.025.430.000
Operaciones de cobertura (62.706) 49.658
Valores emitidos por organismos internacionales o por gobiernos extranjeros 14.109.459.590 10.396.719.229
TOTAL ACTIVO 85.103.637.405 73.012.257.611
PATRIMONIO (Nota 2)

CUENTAS DE CAPITALIZACION INDIVIDUAL 85.068.809.060 72.973.454.409
Aportes BPS 12.625.659.574 10.726.853.416
Otros aportes 50.231.632.278 42.407.131.164
Pago de comisiones (580.311.740) (499.320.105)
Primas de seguro (1.745.941.672) (1.464.410.091)
Rentabilidad 24.476.624.072 21.630.387.057
Traspasos recibidos 849.058.337 827.278.319
Afectacion de aportes en exceso (864.786.942) (767.083.776)
Saldo luego de la Revocacion de Art. 8 76.875.153 112.618.425
APORTES PENDIENTES 4.159.386 1.581.429
Aportes BPS 2.902.679 1.340.714
Rentabilidad 1.256.707 240.715
SALDOS A TRASPASAR 546.227 932)
Aportes BPS 7.356 (1.136)
Otros aportes 454.155 -
Pago de comisiones (1.103) 152
Primas de seguro (386) 54
Rentabilidad 86.205 2)

Traspasos recibidos - -
Afectacion de aportes en exceso - -

SALDOS A TRANSFERIR 28.778.104 36.718.500
Aportes BPS 6.445.307 6.734.968
Otros aportes 12.286.098 16.542.456
Pago de comisiones (311.839) (332.266)
Primas de seguro (898.070) (981.463)
Rentabilidad 11.425.418 14.874.697
Traspasos recibidos 36.297 34.665
Afectacion de aportes en exceso (211.948) (161.635)
Saldo luego de la Revocacion de Art. 8 6.841 7.078
OTRAS TRANSFERENCIAS DE FONDOS 1.344.628 504.205
Aportes BPS 167.458 147.497
Otros aportes 707.192 199.736
Pago de comisiones (13.971) (12.005)
Primas de seguro (9.885) (9.410)
Rentabilidad 490.527 178.073
Traspasos recibidos 3.321 328
Afectacién de aportes en exceso (14) (14)
TOTAL PATRIMONIO 85.103.637.405 73.012.257.611
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 85.103.637.405 73.012.257.611

CUENTAS DE ORDEN DEUDORAS (Nota 5) - -
CUENTAS DE ORDEN ACREEDORAS (Nota 5) - -

Las Notas 1 a 10 que se adjunta forman parte integral del estado contable.
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Republica AFAP S.A
Fondo de Ahorro Previsional - Subfondo de Retiro
Estado contable al 31 de diciembre de 2021

Notas al estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de
2021

(En Pesos Uruguayos)

Nota 1 - Informacion basica sobre la Sociedad

Republica AFAP S.A. es unasociedad andnima con acciones nominativas cuya unica finalidad es
lade administrar, en su mas amplia acepcion, un Fondo de Ahorro Previsional en las condiciones
previstas por la Ley 16.713, del 3 de setiembre de 1995, 1a Ley 19.162 del 1° de noviembre de
2013, 1a Ley 19.590 del 28 de diciembre de 2017 y sus normas reglamentarias.

Los bienes y derechos que componen el mencionado Fondo de Ahorro Previsional son de caracter
inembargable.

Segun lo establece la Ley 16.713, en su articulo N° 111, dicho Fondo de Ahorro Previsional es un
patrimonio independiente y distinto del patrimonio de la Administradora y es propiedad de los
afiliados del Fondo; esta constituido por las disponibilidades transitorias y las inversiones realizadas
y estard destinado unicamente a financiar las prestaciones por vejez, invalidez y sobrevivencia a
brindar a los afiliados a la Administradora.

Asimismo, de acuerdo con el articulo N° 114 de la Ley 16.713 el Fondo de Ahorro Previsional
se podra deducir por:

a) lospagos de comisiones de los afiliados a la Administradora;

b) elpago de la prima del seguro de invalidez y fallecimiento;

¢) latransferencia de fondos a las empresas aseguradoras;

d) latransferencia de fondos correspondientes a afiliados que se traspasen a otra Administradora; y
e) la comision de custodia que se abona a la institucion financiera que mantiene la custodia de

titulos del Fondo de Ahorro Previsional.

A partir del 1° de agosto de 2014 y de acuerdo con lo establecido en el Articulo 19 de la Ley 19.162
el Fondo de Ahorro Previsional a que se refiere el Art. 95 de la Ley 16.713 estara compuesto de dos
subfondos denominados “Subfondo de Acumulacion y Subfondo de Retiro”.

Los aportes destinados a dicho Fondo de Ahorro Previsional se verteran exclusivamente en el
Subfondo de Acumulacion hasta que el afiliado cumpla cincuenta y cinco afios, momento a partir del
cual el saldo acumulado en su cuenta de ahorro individual serd transferido al Subfondo de Retiro en
las condiciones que establece el propio Art. 19 de la ley 19.162.

Una vez que corresponda incorporar al afiliado al Subfondo de Retiro, los recursos previstos en los
literales A) a F) del Art. 45 de la Ley 16.713, se volcaran a dicho Subfondo.

Las sumas vertidas en el Subfondo de Retiro no podran retornar ni transferirse al Subfondo de
Acumulacion.
Nota 2 - Resumen de los principales criterios contables

Los criterios contables del Fondo de Ahorro Previsional estan de acuerdo con las normas legales y
normas contables y de presentacion dictadas por el Banco Central del Uruguay (BCU).
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Republica AFAP S.A
Fondo de Ahorro Previsional - Subfondo de Retiro
Estado contable al 31 de diciembre de 2021

El presente estado contable se ha preparado utilizando el principio de costo historico, con excepcion
de las cuentas de inversiones (Nota 2.3) y activos en moneda extranjera (Nota 4).

El estado de situacion patrimonial preparado de acuerdo con normas legales y las normas contables
y de presentacion dictadas por el Banco Central del Uruguay incluye: a) como activo: las inversiones
correspondientes al Fondo de Ahorro Previsional y b) como patrimonio: el valor acumulado de todos
los aportes acreditados por el Banco de Prevision Social a las correspondientes cuentas individuales,
deducidas las comisiones aplicables, mas la rentabilidad de las inversiones, discriminando los
traspasos recibidos y los saldos a traspasar a otras AFAP y los fondos a transferir por los conceptos
establecidos en los articulos N° 52, 54 y 58 de la Ley 16.713.

De acuerdo al Art. 24, inciso 2 de la Ley 19.162, la Reserva Especial, destinada a la cobertura de
rentabilidad minima del Fondo de Ahorro Previsional establecida por ley, se localizara
exclusivamente en el Subfondo de Acumulacion.

2.1  Moneda funcional y de presentacion

El estado contable del Subfondo de Retiro se prepara y se presenta en Pesos Uruguayos, que es la
moneda en la cual se deben llevar los registros contables de acuerdo a lo establecido por el Banco
Central del Uruguay en la Comunicacion 2000/101 del 1 de setiembre de 2000.

Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

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

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a la moneda
funcional aplicando el tipo de cambio vigente al cierre del ejercicio.

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

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con activos o pasivos financieros
monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen igualmente en las cuentas de rentabilidad
en el patrimonio.

El siguiente es el detalle de las cotizaciones de las principales monedas extranjeras operadas por el
Subfondo de Retiro respecto a la moneda funcional, al promedio y cierre del estado contable:

Promedio Cierre
Dic-21 Dic-20 Dic-21 Dic-20
Dolar Estadounidense 43,574 41,554 44,695 42,340
Reales 8,08658 8,18811 8,01236 8,17564
Pesos Colombianos 0,01162 0,01140 0,01100 0,01235

2.2  Disponibilidades transitorias

Constituyen disponibilidad transitoria, conforme a lo establecido en el articulo N° 125 de la Ley
16.713, del 3 de setiembre de 1995 (en la redaccion dada por la Ley 18.673 del 23/07/2010), y al
articulo N° 85 de la Recopilacion de Normas de Control de Fondos Previsionales (R.N.C.F.P.), los
activos del Fondo de Ahorro Previsional depositados en cuentas corrientes a la vista en instituciones
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Republica AFAP S.A

Fondo de Ahorro Previsional - Subfondo de Retiro
Estado contable al 31 de diciembre de 2021

de Intermediacion Financiera por $ 5.554.943 al 31 de diciembre de 2021 ($ 4.752.253 al 31 de
diciembre de 2020) y toda colocacion en el Banco Central del Uruguay por $ 3.050.300.718 al 31
de diciembre de 2021 ($ 1.233.458.708 al 31 de diciembre de 2020).

2.3  Inversiones

La cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2021 se resume de la siguiente manera:

Valor Nominal

Moneda de  Valor contable en Valor contableal — Menor a Entre 1y Mayor a Valor contable al
on :)‘::::" de Tasa origen  Moneda de origen 30/12/2021 en'$ 1 aio 3 aiios 3 aiios 30/12/2020 en §
Valores emitidos por el Estado Uruguayo
Bonos Globales en USS 1.550.000 4,5% - 8% Uss 1.770.179 79.118.155 12.007.572 4797293 62.313.290 4752.665
Bonos Globales cn § 1.328.258.000 9.875% S 1346977140 1346977.140  1346.977.140 - S 4679152849
Notas del Tesoro en Ul SATATITE0  1575%-4% Ul 5715002935 20491701147 3759512104 15275754645 10456434398  21.630.753.543
Letras de Regulacion Monetaria en $ 22.047.685.900 5,592% - 7,785% S 21601902917 21601902917  21.160.600.952 441.301.965 - 23566594921
Notas del Tesoro en § 370.000.000 7,5% $ 373.866.500 373.866.500 - 373.866.500 -
52.893.565859  26.279.097.768 15.721.853.903  10.892.614.188 _49.881.253.978
Depositos a plazo fijo
Depésitos a plazo fijo UL 2141000000 045% - 4,7% Ul 2033691480 10494661557 2747611340  6.994.042946 753.007.271 8.861.015.833
Depositos a plazo fijo $ 750000000 4,5% - 104% $ 543.391.553 543.391.553 543.391.553 - 609.577.952
11.038.053.110 3.291.002.893 6.994.042.946 753.007.271 9.470.593.785
Colocaciones en Instituciones Piblicas
o Privadas para préstamos personales a
afiliados
Colocaciones en Instituciones Piblicas
o Privadas para préstamos personales a  3.944.662.887  22.5%- 34,5% $ 4006765891 4006765891 1045678803  2.961.087.088 2.025.430.000
afiliados en §
4006765891 1.045.678.803 _ 2.961.087.088 2.025.430.000
Operaciones de cobertura
Moneda Extranjera vendida (200.000) Uss (199.847) (8932.165) (8.932.165) (21.160.765)
Contravalor por moneda vendida 9.128.000 $ 8.869.459 8.869.459 8.869.459 21210423
(62.706) (62.706) - - 49.658
Valores de renta fija emitidos por
Organismos Internaciones de créditoy
Gobiernos
Notas Multilateras en § 5.093.840.000 0%-10,9% S 6380943438 6.389.943.438 o 4668178848 LT21764390 409049339
Notas Multilateras en Reales 653.110.000 0% -8,25% Real TIS6ALIS3 6214716152 73.495.572 360356213 5780864367 3134553138
Notas Multilateras en US$ - - Us$ - - - - 816.894.729
Notas Multiateras en Pesos Colombiang 136500000000 0% (::132 136.800.000.000  1.504.800.000 1.504.800.000 1.689.480.000
Bonos emitidos por Gobiemos Extranjero - - Uss - - - 665.297.966
14.109.459.590 73495572 6533335061 7.502.628957 10.396.719.229

82.047.781.744 71.774.046.650

- Los valores emitidos por el Estado uruguayo (Bonos en Unidades Indexadas, Bonos Globales y
Letras y Valores con riesgo estado uruguayo), las letras de regulacion monetaria y los valores
representativos de inversiones han sido valuados a su precio de mercado al cierre del ejercicio o,
en su defecto, por su valor actualizado de acuerdo con la normativa dictada por el Banco Central
del Uruguay. Los titulos en unidades indexadas han sido valuados considerando el valor de la
unidad correspondiente al 30 de diciembre de 2021 (Gltimo dia con valuacién disponible).

Los depositos a plazo fijo, constituidos mediante la forma de certificados de depdsito (seglin lo
establece el articulo 63 de la RN.C.F.P.), corresponden a depositos en instituciones financieras
locales.

Los mismos han sido valuados a su valor actualizado, incluyendo los intereses devengados al 30
de diciembre de 2021 (tltimo dia habil), de acuerdo con la normativa dictada por el Banco Central
del Uruguay.

Las colocaciones en instituciones publicas o privadas para préstamos personales a afiliados han
sido valuadas a su valor actualizado mas los intereses devengados desde la cancelacion de la
ultima cuota.
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- Las operaciones de cobertura se exponen por el neto resultante de un instrumento de signo
positivo (contravalor) cuyo valor nominal (pesos uruguayos a cobrar) se descuenta a la tasa
de interés de pesos uruguayos a la fecha de valuacién y un instrumento de signo negativo
cuyo valor nominal (valor pactado de moneda extranjera a entregarse) se descuenta a la tasa
de interés para la respectiva moneda extranjera, y luego se multiplica por el tipo de cambio
spot a la fecha de valuacion.

- Los valores de renta fija emitidos por organismos internacionales de crédito y gobiernos
extranjeros han sido valuados a su valor de cotizacion al cierre del ejercicio.

2.4 Acreditacion de los fondos recibidos del Banco de Prevision Social

Los fondos vertidos por el Banco de Prevision Social se van contabilizando en el Fondo de Ahorro
Previsional-Subfondo de Retiro a medida que los mismos son recibidos.

25 Reconocimiento de comisiones y primas de seguro por invalidez

Segun la norma establecida en el articulo N° 55 del Decreto 399/95, las comisiones que percibe la
Administradora por cuenta de los afiliados se devengaran en el momento en que el aporte recibido
del Banco de Prevision Social es acreditado en la cuenta de ahorro individual respectiva.

Las primas de seguro son deducidas al Fondo de Ahorro Previsional-Subfondo de Retiro en el
momento en que el aporte recibido del Banco de Prevision Social es acreditado en las cuentas de
ahorro individual respectivas. La comision de custodia se debe reconocer en oportunidad del cobro
por parte del Banco Central del Uruguay los servicios de custodia.

2.6 Uso de estimaciones

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

A pesar de que las estimaciones realizadas por la Direccion se han calculado en funcion de la mejor
informacion disponible al 31 de diciembre de 2021 es posible que acontecimientos que puedan
tener lugar en el futuro obliguen a su modificacién en los proximos ejercicios. El efecto en el estado
contable de las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los
proximos ejercicios, es reconocido en el ejercicio en que la estimacion es modificada y en los
ejercicios futuros afectados.

2.7  Instrumentos financieros
Los principales instrumentos financieros del Subfondo de Retiro estdn compuestos por

disponibilidades e inversiones.

Republica AFAP S.A. ha definido que los principales riesgos que se derivan de los mencionados
instrumentos financieros son: el riesgo crediticio, el riesgo de mercado, el riesgo de liquidez y el
riesgo de la diferenciacion, los cuales se controlan periddicamente.
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Nota 3 - Cuotas de los Subfondos del Fondo de Ahorro Previsional

Los derechos de copropiedad de cada uno de los afiliados sobre cada Subfondo estan representados
por cuotas de igual valor y caracteristicas siendo la participacion de cada uno de los afiliados el
cociente entre el numero de cuotas del saldo de su cuenta de ahorro individual y el numero de
cuotas totales del mencionado SubFondo.

El nimero de cuotas del Fondo de Ahorro Previsional se modifica cuando se producen algunos
de los siguientes hechos:

a. Recaudacion de los importes destinados al régimen de ahorro establecidos en los literales A) a
F) del articulo 45 de la Ley N° 16.713 de 3 de setiembre de 1995, deducidas las comisiones de
administracion y custodia y las primas de seguro colectivo de invalidez y fallecimiento.

b. Ingresos o egresos de los fondos traspasados entre Administradoras de acuerdo a la opcion
realizada por el afiliado

c. Reintegro de fondos al afiliado o sus sucesores que se realicen en cumplimiento de lo dispuesto
en los articulos 52 y 58 de la Ley N° 16.713 de 3 de setiembre de 1995 y articulos 1°y 2° de
la Ley N° 17.445 de 31 de diciembre de 2001.

d. Transferencias de fondos a las empresas aseguradoras.

e. Transferencias desde y hacia el respectivo Subfondo de Fluctuacion de Rentabilidad.

f. Transferencias desde el Subfondo de Acumulacion al Subfondo de Retiro.

g. Transferencias desde la Reserva Especial.

h. Transferencias de fondos al Banco de Prevision Social o al instituto previsional que

corresponda, por concepto de desafiliaciones, revocaciones de opciones o anulaciones de
afiliaciones.

i. Transferencias al Fideicomiso Seguridad Social (Iey 19.590)
j. Ingresos o egresos de fondos por cualquier otro concepto instruidos por la Superintendencia

de Servicios Financieros.

Las variaciones que se produzcan en el nimero de cuotas de cada Subfondo del Fondo de Ahorro
Previsional tendran efecto a partir del dia en que ocurri6 el hecho respectivo y el mismo se valuara de
acuerdo con la cotizacion de la cuota del dia habil inmediato anterior.

Al 31 de diciembre de 2021, el valor de la cuota del Fondo de Ahorro Previsional- Subfondo Retiro
asciende a $ 4.976,525156 ($ 4.550,303228 al 31 de diciembre de 2020).

En el Anexo se muestra las operaciones de los Activos del Fondo de Ahorro Previsional- Subfondo
Retiro, expresados en Pesos Uruguayos y en Cuotas.
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Nota 4 - Posicion en moneda extranjera

Los activos en moneda extranjera se resumen de esta manera:

Us uivalentes Equivalente en §
al 31 de diciembre de 2021

ACTIVO

Disponibilidades 65.970.807 2.948.565.207
Inversiones 174.285.762 7.789.702.142
TOTAL ACTIVO 240.256.569 10.738.267.349
POSICION NETA ACTIVA 10.738.267.349

Us uivalentes Equivalente en §
al 31 de diciembre de 2020

ACTIVO

Disponibilidades 28.633.217 1.212.330.414
Inversiones 148.554.977 6.289.817.733
TOTAL ACTIVO 177.188.194 7.502.148.147
POSICION NETA ACTIVA 7.502.148.147

Las variaciones cambiarias posteriores al 31 de diciembre de 2021 no han afectado
significativamente los activos del Subfondo de Retiro.

Notas 5 - Cuentas de orden

El saldo en cuentas de orden refleja aquellas operaciones de compra y venta de valores que fueron
concertadas a la fecha de cierre de cada ejercicio, pero que estan pendientes de ser liquidadas a
dicha fecha.

Nota 6 - Comisiones cobradas por la administradora

La administradora cobra una comision porcentual sobre el recaudo recibido, cuya tasa vigente en el
mes de diciembre de 2021 y 2020, correspondientes al mes de cargo octubre era de 4,4%.

Nota 7 - Prima de seguro por invalidez y fallecimiento

Con fecha 30 de noviembre de 2021 le fue comunicado al Banco Central del Uruguay la renovacion
del contrato de Seguro por Invalidez y Fallecimiento establecido en el Art. 57 de la Ley 16.713 con
el Banco de Seguros del Estado. La prima de seguro por invalidez y fallecimiento se encuentra en
14,933% sobre el aporte (16,667% al 31 de diciembre de 2020). Este porcentaje tiene vigencia mes
de cargo diciembre 2021, comenzando a aplicarse efectivamente sobre los recaudos recibidos a
partir del mes de febrero de 2022.

Nota 8 - Modificaciones al régimen jubilatorio vigente

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

Posibilidad de desafiliacion para las personas que contaban con 50 afios o mas al 1° de abril
de 2016 y que a la fecha de vigencia de la presente ley hubieren quedado obligatoriamente
comprendidas en el régimen de jubilaciéon por ahorro individual. Para efectivizar dicha
desafiliacion el afiliado debe asesorarse con el Banco de Prevision Social, en los plazos y
condiciones establecidos por la reglamentacion.

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

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

Desafiliaciones y transferencias al Fideicomiso de la Seguridad Social (Subfondo de Retiro):

Transferencias
. al Fideicomuso % sobre el Fecha de l1a
Mes Desafilaciones de 1a Seguridad subfondo (a) transferencia
Social en $

Noviembre 310 368.054.906 0,50% 14/01/2021
Diciembre 393 514.868.937 0,69% 10/02/2021
Enero 187 194.462.398 0,26% 10/03/2021
Febrero 263 309.261.304 0,40% 13/04/2021
Marzo 257 341.561.257 0,44% 11/05/2021
Abril 7 11.466.360 0,01% 10/06/2021
Mayo 25 44.463.119 0,06% 08/07/2021
Junio 53 72.791.433 0,09% 11/08/2021
Julio 145 203.495.427 0,25% 09/09/2021
Agosto 206 289.130.900 0,35% 13/10/2021
Setiembre 209 301.501.117 0,36% 11/11/2021
Octubre 156 209.212.364 0,25% 13/12/2021

2211 2.860.269.522
(a) Porcentaje calculado sobre el Subfondo de Retiro al momento de la transferencia.

Las transferencias por desafiliaciones se realizan dos meses después de la formalizacién, por lo cual
la transferencia correspondiente a las desafiliaciones de noviembre por $ 311.051.434 se realizé el 12
de enero de 2022, y la correspondiente al mes de diciembre se realizara en el mes de febrero de 2022.

\VAVAVA

REPUBLICA AFAP 95




NN/

926

INFORME DE GESTION

Republica AFAP S.A
Fondo de Ahorro Previsional - Subfondo de Retiro
Estado contable al 31 de diciembre de 2021

Nota 9 - Contexto economico

Durante las primeras semanas del 2020 se inici6 la propagacién de un nuevo virus, conocido como
COVID 19, que a la fecha de la emision del presente estado contable se ha extendido a muchos paises
en diversos continentes. Con fecha 11 de marzo de 2020 la Organizacion Mundial de la Salud lo
declar6 pandemia.

El Subfondo de Retiro ha operado con razonable continuidad desde el inicio de la pandemia a la fecha
y no ha sufrido un impacto significativo derivado de la misma.

La Administradora cred un equipo de trabajo encargado del monitoreo de la situacion y los protocolos
que iban surgiendo, y de proponer la mejor forma de funcionar.

La Direccion considera, en aplicacion de las normas contables vigentes, que este constituye un hecho
que no ha tenido impacto relevante en el presente estado contable.

Nota 10 - Hechos posteriores

Si bien no afecta el presente estado contable, informamos que con fecha 15 de diciembre de 2021 se
decidio reducir la comision de administracion del valor de 4,40% al valor de 4,30%. Dicha reducciéon
tiene vigencia a partir de enero de 2022, por lo que comenzara a aplicarse efectivamente sobre el
recaudo correspondiente al mes de marzo de 2022.

No han ocurrido otros hechos posteriores a la fecha de cierre de ejercicio que pudieran afectar en
forma significativa el presente estado contable.
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ANEXO

Operaciones del activo por el periodo 1 de enero de 2021 al 31

de diciembre de 2021

(en Pesos Uruguayos)

Activos del Subfondo de Retiro

Total al cierre del afio anterior:

OPERACIONES DEL ANO

Ingresos

Créditos al Rubro Recaudacion en Proceso de Acreditacion
3.1 Aportes BPS
3.2 Aportes Voluntarios
3.3 Depositos Convenidos
3.4 Traspasos Recibidos
3.5 Beneficios por Comisiones en proceso de acreditacion
3.6 Otros

Acreditacion de Aportes en Exceso

Ingresos a al Reserva Especial

Integracion del Fondo de Fluctuacion

Transferencias del Subfondo de Acumulacion

Egresos
Afectacion de Aportes en Exceso
Pago de Comisiones
9.1 Comision de Administracion Total
9.2 Bonificaciones
Pago de Prima de Seguro
Pago de Comision de Custodia
Traspaso de Fondos de Afiliados
Transferencia de Fondos de Afiliados
Transferencias por Desaf. ANA
Al Afiliado por Reintegro Art. 52
Incapacidad s/causal Art. 52
Pago de haberes sucesorios
Egresos de la Reserva Especial
Aplicacion de Res. Especial s/arts. 122, 139y 140 de Ley 16.713
Aplicacion del Fondo de Fluctuacion
Transferencias al Subfondo de Retiro
Transferencias BPS-revocacion Art. 8 Ley 16713
Transferencia Fideicomiso Seguridad Social Ley 19.590

Total de movimientos del afio
Rentabilidad del afio

Total al cierre del afio

3.716.176.022
693.442

198.561.471

93.870

(155.239.579)

73.012.257.611

18.584.721.008
3.915.524.805

2.332.578

14.666.863.625

(13.535.933.065),
(190.107.064),
(155.239.579),

(530.241.490)

CUOTAS

16.045.580,690719

3.896.654,523653
820.365,603529
777.976,918502
145,905330

42.223,365693

19,414004
487,253965

3.075.801,666159

(2.841.218,994916)
(39.762,096553)
(32.494,092094)

(111.001,284477)

(12.448.965) (2.616,591257)
(5.070.743) (1.053,858097)
(9.593.056.708)]  (2.010.935,966239)
(20.516) (4,160958)
(55.251) (11,480762)
(189.423.228) (39.662,706509)
(2.860.269.522) (603.676,757970)
5.048.787.943 | 1.055.435,528737

7.042.591.851

85.103.637.405

17.101.016,219456
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El siguiente informe se presenta de acuerdo con lo
dispuesto en el Articulo 402 de la Ley 16.060 la cual
dispone la presentacion, ante la Asamblea Ordina-
ria de Accionistas, de un informe escrito y fundado
sobre la situacién econdmica y financiera de la So-
ciedad, dictaminando sobre la memoria, balance
(estado de situacién patrimonial y estado de resul-
tados) y la propuesta de distribucién de utilidades
proyectada.

Dejo constancia de que, de acuerdo con lo que esta-
blecen las normas que determinan las atribuciones
de esta sindicatura (Ley 16.060 Articulo 402y articu-
los numero 21y 22 del Estatuto vigente), la informa-
cion relativa a los Estados Contables y sus Notas, y
al Fondo de Ahorro Previsional, confeccionados al 31
de diciembre de 2021, registran en forma adecuada
las operaciones realizadas, ajustandose a la norma-
tiva legal y contable vigente.
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He tenido presente la opinién de la auditoria exter-
na realizada por KPMG, sobre los estados financie-
ros de Republica AFAP SA, entregada el 21 de ene-
ro de 2022, cuya opinidn es: “los estados contables
adjuntos presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion patrimonial de
la Sociedad al 31 de diciembre de 2021, los resulta-
dos de sus operaciones y sus flujos de efectivo por
el gjercicio anual terminado en esa fecha de acuer-
do con las normas legales y las normas contables y
de presentacion dictadas por el Banco Central del
Uruguay, segun lo establecido en la Nota 2 de los
estados contables”.

También he tenido presente el correspondiente in-
forme de auditoria externa realizada por KPMG, re-
cibido el 2 de febrero de 2022, sobre el estado de
situacion patrimonial referido al Fondo de Ahorro
Previsional, el que se presenta separado en dos: por
un lado el Subfondo de Acumulacién y por otro el
Subfondo de Retiro; el que concluye para cada uno
que: “presenta razonablemente, en todos sus as-
pectos significativos la situacion patrimonial del
Subfondo al 31 de diciembre de 2021, de acuerdo
con las normas legales y normas contables y de
presentacion dictadas por el Banco Central del
Uruguay segun lo establecido en la Nota 2 de los
estados contables”.

Mag. Esc. Claudia Olano
Sindica de Republica AFAP
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El Resultado Neto Acumulado de Republica AFAP
(RNA) al 31 de diciembre de 2021 en pesos corrien-
tes fue $ 605.973.304, encontrandose un 10,77%
($ 58.898.823) por encima del resultado presu-
puestado para el mismo periodo ($ 547.074.48]1).
Este resultado equivale en ddlares americanos (co-
tizacion de cierre US$ 1= $ 44,695) a US$ 13.557.966
y en unidades reajustables ($ 1.364.33) a 444.154.

Comparando con el gjercicio 2020, el RNA expresa-
do en pesos corrientes muestra un decremento de
2% (diciembre/2021: $ 605.973.304; diciembre/2020:
$ 616.606.632); en ddlares americanos muestra
también un decremento del 7% (diciembre/2021:
US$ 13.557.966; diciembre/2020: US$ 14.563.218)
y expresado en unidades reajustables también
muestra un decremento de 7% (diciembre/2021:
UR 444.154; diciembre/2020: UR 477.457).

Los ingresos operativos del ejercicio 2021 se ubica-
ron por sobre lo presupuestado en un 1,95%.

El resultado operativo de la administradora para
el ejercicio 2021 finalizd6 con valores positivos
($ 474.023.998), superando los valores presupues-
tados para el periodo en un 7% ($ 30.430.336).

Los ingresos operativos han representado el 75%
de los ingresos totales (2020: 70%), mientras que
los ingresos no operativos representaron el 25%
(2020: 30%).

RESULTADOS DEL PERIODO ENERO-DICIEMBRE 2021

Pesos Délares
Ingresos Totales 1.362.245.541 30.478.701
Ingresos Operativos 1.028.126.053 23.003.156
Ingresos Financieros 334.119.488 7.475.545
Egresos Totales 756.272.237 16.920.735
Egresos Operativos 554.102.055 12.397.406
Egresos No Operativos 202.170.182 4.523.329
Resultado Neto 605.973.304 13.557.966

Pesos Pesos
998.472 1.295.396.831 66.848.710 5,16%
753.576 1.008.466.636 19.659.417 1,95%
244.896 286.930.195 47.189.293 16,45%
554.318 748.322.350 7.949.887 1,06%
406.135 564.872.975 -10.770.919 -1,91%
148.183 183.449.375 18.720.806 10,20%
444154 547.074.481 58.898.823 10,77%
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En el cuadro siguiente se presentan las variaciones en la composicién de los principales rubros de egresos
operativos del ejercicio 2021 en relacién con los ejercicios anteriores.

Se puede ver que las “remuneraciones” (35,77%) han tenido un descenso en su participaciéon en los egresos
del gjercicio, los “impuestos tasas y contribuciones” un leve ascenso (17,18%); mientras que, por otra parte, se
nota un incremento de la participacién en el rubro “pérdida por Reserva Especial” (33,76%). Estos tres rubros
componen el 86,71% del total de egresos.

Egresos operativos 2021 2020 2019
REMUNERACIONES 35,77% 41,54% 47,84%
IMPUESTOS, TASAS Y CONTRIBUCIONES 17,18% 16,63% 20,13%
PERDIDA RESERVA ESPECIAL 33,76% 26,95% 12,33%
OTROS EGRESOS 13,28% 14,89% 19,69%
100% 100% 100%

En general los porcentajes 2021/2020 son similares, excepto por el Capitulo Remuneraciones y el de pérdida
por Reserva Especial.

Esta Ultima debe ser analizada como el neto entre pérdidas y ganancias que, por motivos de exposicion ban-
cocentralista, se presentan en forma separada en los estados contables.

Considerando lo anterior nos enfocamos en el Capitulo Remuneraciones, que muestra en 2021 una caida im-
portante respecto a 2020.

EGRESOS OPERATIVOS EGRESOS OPERATIVOS
(millones de $) (variacién % respecto al afio anterior)
2021 2020 2019 2021 2020 2019
REMUNERACIONES -419 -478 -485 -12% -1%

Valores constantes 2021

100 MEMORIA ANUAL 2021




\VAVAVA

INFORME DE GESTION

Analizando el porqué de este guarismo, se visualiza en la tabla anterior que las remuneraciones (en términos
constantes de 2021) son muy similares en 2019 y 2020, reduciéndose en el orden del 12% en 2021 respecto al
afo anterior. Este descenso es consecuencia fundamentalmente de la afectacién a partir del segundo semes-
tre por desvinculaciones en la Fuerza de Ventas. A la fecha de presentacién de este informe dicha Fuerza de
Ventas se encuentra en proceso avanzado de reconstruccion.

Por su parte, el resultado de Reserva Especial, considerando el neto de pérdidas y ganancias de cada ejercicio
es el siguiente:

EGRESOS OPERATIVOS EGRESOS OPERATIVOS
(millones de $) (variacién % respecto al afio anterior)
2021 2020 2019 2021 2020 2019
RESULTADO DE RESERVA ESPECIAL
310 385 236 -20% 63%

(en $ corrientes)

La razén de las divergencias, basicamente lo explica la variacién punta a punta del valor cuota del Subfondo
de Acumulacién que muestra un rendimiento, aungque muy bueno, bastante menor en 2021 (afilo con renta-
bilidades excepcionales) respecto a 2020 (13,9% vs. 20,7%).

La Reserva Especial esta expresada en cuotas del Subfondo de Acumulacién y su rentabilidad varia en
funcion de la evolucion de dicho valor cuota.

V:":’::: :‘;Lt:t‘:c VC Sub. Ac. % Cuotas de la RE Res(?; ‘I’"a Ezpscia'
31/12/18 3.365,218312 482954,3067 1.625
31/12/19 3.853,642588 14,5% 482954,3067 1.861
31/12/20 4.650,674860 20,7% 482954,3067 2.246
31/12/21 5.297,984997 13,9% 4738921679 2.51
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A continuacién, se presentan las ratios mas relevantes para analizar el com-
portamiento econémico de la administradora:

RATIOS DESTACADOS

Razdn Corriente Activo Cte. / Pasivo Cte.

Capital de Trabajo (en US$) Activo Cte. - Pasivo Cte. (en US$)

Indice de Liquidez Capital de Trabajo/Activo Total

EBIT (en US$) Resultado Operativo antes de Intereses e Impuestos

Resultado Operativo antes de Intereses, Impuestos y

EBITDA (en US$) Depreciaciones

Pasivo Total / Patrimonio Neto
Indices Endeudamiento
Pasivo Total / Activo Total

Rentabilidad de los Activos EBIT/ Activo Total

Indices de Rentabilidad

Margen de Utilidad Resultado Neto / Comisiones
ROA Resultado Neto/ Activo Total Promedio
ROE Resultado Neto/Patrimonio Total al inicio
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31/12/21 31/12/20 31/1219

Republica
AFAP

1,93

6.317.239

0,08

10.605.750

10.832.792

9,89%

9,00%

14,09%

58,94%

19,41%

22,76%

Resto del
sistema

2,69

14.087.935

0,22

12.780.007

13.135.042

14,94%

13,00%

19,95%

44,99%

21,06%

2511%

Republica
AFAP

1,69

5.090.836

0,07

8.922.106

9.145.322

11,79%

10,55%

12,69%

64,51%

22,66%

26,72%

Resto del
sistema

3,28

17.904.869

0,27

14.553.060

14.902.366

13,70%

12,05%

22,34%

55,72%

26,16%

31,93%

Republica
AFAP

1,85

6.500.728

0,09

10.595.505

10.799.708

12,42%

11,04%

15,25%

51,95%

20,49%

2414%

Resto del
sistema

3,28

25723.594

0,35

29.903.025

30.323.191

17,82%

15,13%

40,12%

55,53%

38,82%

50,28%
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INDICADORES FINANCIEROS
RAZON CORRIENTE

La Razén Corriente de Republica AFAP a diciem-
bre/2021 fue de 1,93, indice mayor al registrado en
el mismo periodo en 2020 (1,69) y también mayor al
del mismo periodo de 2019 (1,85).

El crecimiento 2021 respecto a 2020, responde
a gue mientras los activos corrientes crecen, los
pasivos corrientes decrecen, aunque levemente
(10% vs. -4%).

En el caso del crecimiento del activo corriente, el
efecto—entérminosabsolutos—masrelevanteesel
crecimiento de las Inversiones Propias, las que au-
mentan $ 49 millones en 2021 en relacién a 2020, lo
gue representa un 15% de aumento.

Este indicador de liquidez continla por debajo del
que presenta el resto del sistema para el periodo
analizado diciembre/2021 (2,69); en los dos ejercicios
anteriores el resto del sistema presenté también in-
dices superiores (diciembre/2020 y diciembre/2019:
3,28 en ambos casos).

En el caso del resto del sistema, el indicador es ma-
yor producto de una mayor incidencia de las inver-
siones temporarias en el activo y también de pasi-
vos corrientes inferiores a los de Republica AFAP,
basicamente por el efecto de menores provisiones
fiscales.

CAPITAL DE TRABAJO

El Capital de Trabajo de Republica AFAP expresado
en dolares americanos al 31/12/2021 se elevé en un
24% respecto a igual periodo de 2020, mientras tan-
to el resto del sistema muestra que el Capital de Tra-
bajo expresado en ddlares americanos presentd una
variacion en sentido contrario: descenso del 21%.
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El crecimiento del indicador esta directamente rela-
cionado con el crecimiento de las Inversiones Tem-
porarias al que se hacia mencién anteriormente, el
cual apalanca el indicador.

En el resto del sistema, la reduccién de capital de
trabajo esta fundamentalmente basada en una re-
duccién de las Inversiones Propias, lo que se visuali-
za en las tres AFAP competidoras.

iNDICE DE LIQUIDEZ

El indice de Liquidez, expresado como el cociente
entre el Capital de Trabajo y el Activo Total de Repu-
blica AFAP, medido a diciembre/2021 present un
ascenso respecto al mismo periodo del afio anterior
de un15,92% (diciembre/2020: 0,07; diciembre/2021:
0,08), esto como resultado de un crecimiento relati-
vo mayor del Capital de Trabajo (31%) (por el creci-
miento de las Inversiones) respecto al crecimiento
del Total de Activo (13%).

Este indice para el resto del sistema tuvo un
comportamiento en sentido contrario, con una
reduccién del 20% (diciembre/2020: 0,27; diciem-
bre/2021: 0,22).

Para este grupo el Capital de Trabajo desciende en
2021 un 17% respecto a 2020 (producto de la caida
de Inversiones), mientras que el Activo Total se in-
crementa muy levemente (4%) para el mismo perio-
do, hechos por los cuales el indicador se reduce.

iNDICE DE ENDEUDAMIENTO

Los indices de Endeudamiento (cociente entre Pasi-
vo Total/Patrimonio Neto y Pasivo Total/Activo Total)
en Republica AFAP al 31/12/2021 han disminuido. El
cociente Pasivo Total/Patrimonio Neto ha dismi-
nuido respecto a igual periodo de 2020 (diciem-
bre/2019: 12,42%; diciembre/2020: 11,79%; diciem-
bre/2021: 9,89%).



\VAVAVA

INFORME DE GESTION

Estos descensos tienen su origen en el incremento
de Patrimonio que afio a afio se genera en Republi-
ca AFAP, al retener como Resultados Acumulados
los rendimientos de la Reserva Especial. Como con-
secuencia el Patrimonio de |la Sociedad se fortalece,
generando una estructura de financiamiento basa-
da mayoritariamente en los fondos propios.

En el resto del sistema para el mismo periodo estos
indices de endeudamiento mostraron un descenso
entre 2020 y 2019 (diciembre/2019: 17,82%; diciem-
bre/2020: 13,70%), para luego elevarse en 2021 a un
14,94%, producto de un crecimiento relativo mas
bajo del Patrimonio que del Pasivo Total.

En relaciéon al afio anterior, el indice Pasivo Total/
Patrimonio Neto de esta administradora disminuyd
un 16%, mientras que el indice Pasivo Total/Activo
Total también muestra una disminucidn, pero del
15%. En el resto del sistema y para ambos indices, el
comportamiento fue un ascenso, del 9% y 8% res-
pectivamente.

INDICADORES DE RENTABILIDAD
RENTABILIDAD DE LOS ACTIVOS

La Rentabilidad de los Activos al cierre del ejercicio
econdmico fue de 14,09% y representa un ascenso
respecto al mismo periodo del ano anterior de 11%
(diciembre/2019: 15,25% diciembre/2020: 12,69%;
diciembre/2021: 14,09%).

Esto responde a un crecimiento del EBIT mayor en
proporcién al incremento del Activo Total (25% vs.
13%). El crecimiento del EBIT es debido a que su
numerador (ingresos) se incrementa en mayor por-
centaje que el denominador (egresos), estos Ultimos
afectados a la baja como consecuencia de un 2021
con una menor incidencia en remuneraciones, tal
como se hacia referencia en puntos anteriores.

Para el resto del sistema se nota un descenso, aun-
que inferior al del periodo pasado: 10,70% (diciem-
bre/2019: 40,12%: diciembre/2020: 22,34%; diciem-
bre/2021:19,95%).

MARGEN DE UTILIDAD

El Margen de Utilidad de Republica AFAP se redujo
respecto al mismo periodo del afio anterior (2019:
51,95%; 2020: 64,51%; 2021: 58,94%), como producto
de una variacion del Resultado Neto relativa menor
que la variaciéon de los Ingresos Operativos. Es im-
portante destacar que el Resultado Neto 2021 inclu-
ye una importante reduccién en la rentabilidad de
la Reserva Especial la cual se reduce $ 75 millones,
reduccién que no fue compensada por la dismi-
nucién de los egresos (Remuneraciones) y el incre-
mento de los Ingresos Operativos.

En el resto del sistema presenta una situacién simi-
lar (2019: 55,53%; 2020: 55,72%; 2021: 44,99%) y por
la misma razén que Republica AFAP. En relacion al
mismo periodo del aflo anterior, en Republica AFAP
el Margen de Utilidad se redujo en un 9%, mientras
gue en el resto del sistema la reduccién fue mayor,
alcanzando el 19%.

ROA ACUMULADO

El ROA Acumulado de la Sociedad Andnima se re-
dujo en un 14% (2019: 20,49%; 2020: 22,66%; 2021:
19,41%) y a nivel del resto del sistema también se
aprecia un descenso (2019: 38,62%; 2020: 26,16%;
2021: 21,06%), lo gue muestra una variacion del 20%.

ROE ACUMULADO

Al igual que el indice anterior, el ROE Acumulado
de Republica AFAP presenta también un descenso
respecto a los valores del afio anterior (2019: 24,14%;
2020: 26,72%; 2021: 22,76%); el decremento obser-
vado es de 15%, basicamente como consecuencia
delaumento de Patrimonio por retencién de resul-
tados de la Reserva Especial. A nivel del resto del
sistema se encuentra un descenso, pero superior
al de Republica AFAP, del 21% (2019: 50,28%; 2020:
31,93%; 2021: 2511%).
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INDICADORES DE RESULTADOS:

El EBIT de Republica AFAP a diciembre/2021: US$ 10.650.750 ha tenido un crecimiento del 19% con respecto al
mismo periodo del afio anterior (US$ 8.922.106) retornando a valores similares a 2019 (US$ 10.595.505), como con-
secuencia del efecto temporal de la reduccién de remuneraciones al que haciamos referencia anteriormente.
En el resto del sistema se observa un efecto contrario con un descenso del 12%.

El EBITDA de Republica AFAP en la misma linea anterior crece un 18%, mientras el del resto del mercado
disminuye en un 12%.

31/12/21 31/12/20

Republica A Republica q

AEAP Resto del Sist. AFAP Resto del Sist.
(EeiILSSS) Resultado Operativo antes de Int. E Imp. 10.605.750 12.780.007 8.922.106 14.553.060
EBITDA .
(en US$) Res. Operativo antes de Int., Imp. Y Depr 10.832.792 13.135.042 9.145.322 14.902.366
Variacion 2021 vs 2020
EBIT Resultado Operativo antes de Int. E Im 19% -12%
(en US$) P : P ° °
EBITDA . o o
(en US$) Res. Operativo antes de Int., Imp. Y Depr 18% 12%

PATRIMONIO MiNIMO Y RESERVA ESPECIAL:
1. PATRIMONIO MINIMO

El Articulo 97 de la Ley 16.713 establece un capital minimo que deben mantener las AFAP para poder operar.
Seguln el mismo, cuando la administradora haya iniciado la formacién del Fondo de Ahorro Previsional, el
patrimonio minimo, excluida la reserva especial, no podra ser inferior a UR 60.000 o al 2% (dos por ciento)
del valor del Fondo si éste fuere mayor, hasta alcanzar la suma de 150.000 UR (ciento cincuenta mil unidades
reajustables).

El cuadro que se incluye a continuacion muestra la posicion de Republica AFAP SA en relacidon a este encaje,

el que mantiene una solvencia considerable en relacidon al minimo establecido, mostrando un crecimiento de
$ 123 millones entre 2021y 2020.
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La razén de este crecimiento tiene su origen en el crecimiento del Patrimonio contable en 2021, como conse-
cuencia de la retencidn con destino a Resultados Acumulados de los resultados 2020 de la Reserva Especial
(los cuales fueron singularmente altos), fortaleciendo asi el patrimonio de la organizacion.

Patrimonio minimo. Valores en mill. de $ 2021 2020 2019
Patrimonio Contable 3.061 2.663 2.308
Menos: Reserva Especial -2.5M1 -2.246 -1.861
Patrimonio Computable 551 417 446
Patrimonio minimo (150.000 UR) 205 194 180

Exceso de Patrimonio sobre Pat. Minimo en mill. de $ 346 223 267
Exceso de Patrimonio sobre Pat. Minimo en mill. de US$ 7,7 53 71

2. RESERVA ESPECIAL

De acuerdo con el Articulo 121 de la Ley N°16.713, en la redaccién dada por el Articulo 54 de la Ley N°17.243 del
29 de junio de 2000, la Reserva Especial se debe representar en cuotas del Fondo de Ahorro Previsional. Por lo
tanto, desde el 1° de agosto de 2000 y considerando la Comunicacién N°2000/101, el saldo del capitulo repre-
senta el derecho que tiene Republica AFAP SA sobre la mencionada Reserva Especial, la cual forma parte del
Fondo de Ahorro Previsional administrado por la Sociedad (Subfondo de Acumulacion).

La Reserva Especial debe mantener un saldo que ascendera entre un minimo del 0,5% y un maximo de 2%
del Fondo de Ahorro Previsional respectivo, segun lo establecido por la Circular N°2.100 del Banco Central del
Uruguay del 30 de diciembre de 2011. La referida reserva en ningun caso podra ser inferior al 20% del capital

minimo establecido en el Articulo 97 de la Ley N°16.713 en la redaccién dada por el Articulo 53 de la Ley 17.243.

Esta reserva tiene como Unico objeto responder a los requisitos de rentabilidad minima, en la eventual situa-
cién de que el Fondo de Republica AFAP sufriera esa situacion.

Los ultimos afios, Republica AFAP ha mantenido guarismos por sobre el minimo (0,5%) establecido por la Ley, tal
como se muestra en el cuadro siguiente:

Porcentaje de Reserva Especial mantenido al cierre del afio mmm

% de la RE en relacién al Fondo de Ahorro Previsional 0,5854% 0,5947% 0,5856%
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INDICADORES DE PERSONAL

Desde el punto de vista del personal afectado a Republica AFAP, al finalizar el afio 2021 se aprecia una reduc-
cion del 11% respecto al afio anterior.

Sin embargo, este dato, asi como el indice de ausentismo y de rotacién, se encuentran en 2021 distorsionados
por el efecto de las desvinculaciones en la Fuerza de Ventas y su proceso de reconstruccion.

Personal activo al cierre del afio 200 | 2020 | 202 |

Fuerza de ventas 92 89 71

Otros 147 151 143

TOTAL 239 240 214
[ndice de Ausentismo Cantidad de dias Faltados / Cantidad de dias de 3,33% 3,08% 3,44%

trabajo * Total de funcionarios

[ndice de Rotacién (Ingresos + Egresos / 2) x 100 / Promedio de 2,15% 1,60% 3,33%
funcionarios del periodo

108 MEMORIA ANUAL 2021




\VAVAVA

INFORME DE GESTION

El Fondo de Ahorro Previsional (FAP) desde el mes de agosto de 2014 se divide en dos subfondos: Subfondo de
Acumulacién y Subfondo de Retiro.

Los activos del FAP de Republica AFAP al 31 de diciembre de 2021 (consolidando ambos subfondos) es de

$ 431.387.780.434, que incluye la Reserva Especial de $ 2.510.673.596. E|l FAP expresado en ddlares americanos
corrientes (T.C. $ 44,695) equivale a US$ 9.651.812.964 y en unidades reajustables (UR) representa 316.190.204.

ACTIVOS DEL FAP CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE 2021

SUBFONDO DE ACUMULACION 343.773.469.433 7.691.541.994 251.972.374
RESERVA ESPECIAL 2.510.673.596 56.173.478 1.840.225
TOTAL ACTIVOS SUBFONDO DE ACUMULACION 346.284.143.029 7747715.472 253.812.599
TOTAL ACTIVOS SUBFONDO DE RETIRO 85.103.637.405 1.904.097.492 62.377.605
TOTAL FONDO DE AHORRO PERVISIONAL (*) 431.387.780.434 9.651.812.964 316.190.204

(*) Incluye Reserva Especial

Este Fondo en relacion al mismo periodo del aflo anterior en moneda nacional muestra un incremento del
14%. Expresado en ddlares americanos tuvo un incremento de 8% y expresado en unidades reajustables pre-
senta también un incremento del 8%.

ACTIVOS DEL FAP CONSOLIDADO AL 31 DE DICIEMBRE 2021

TOTAL FONDO DE AHORRO PERVISIONAL 431.387.780.434 9.651.812.964 316.190.204

ACTIVOS DEL FAP CONSOLIDADO AL 31 de DICIEMBRE de 2020

TOTAL FONDO DE AHORRO PERVISIONAL 379.762.384.477 8.969.352.491 294.061.191

VARIACION 2021 VS 2020

TOTAL FONDO DE AHORRO PERVISIONAL 14% 8% 8%
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3.1. COMPOSICION DE LOS SUBFONDOS - INVERSIONES

La composicion de las inversiones que componen los Subfondos de Ahorro Previsional se detalla a continuacion:

Cartera de inversiones Subfondo ACUMULACION

Valores contables

m—— ——

Literal A -Valores emitidos por el Estado Uruguayo 174.084.156.757 50% 156.166.830.926 51%
Literal C -Depdsitos a plazo fijo ($, US$, Ul) 10.796.327.885 3% 9.549189.192 3%
e BRAL I SCITS el B 5 105.393.548138  30% 81.363163.435  27%
privadas, fideicomisos financieros, fondos de inversion

Ll‘geral F -Colocaglones en ||nst|tUC|one:';‘pubI|cas o 1458.546.713 0% 2189767916 1%
privadas para préstamos personales afiliados

Literal E -Opciones de cobertura (7.233.838) 0% 347604 0%
!_lteral D_—Valores de r?qta fija emltldos por organismos 52 371770.503 15% 42779.03] 448 14%
internacionales de crédito y gobiernos extranjeros

Total Inversiones 344.097.116.158 99% 293.048.330.520 96%
Disponibilidades 2.187.026.871 1% 13.701.796.346 4%
Total activos del Subfondo de Acumulacion 346.284.143.029 100% 306.750.126.866 100%

Cartera de inversiones Subfondo RETIRO

Valores contables

— —

Literal G Valores emitidos por el Estado Uruguayo 52.893.565.859 62% 49.881.253.978 68%
Literal H Depésitos a plazo fijo ($, US$, Ul) 11.038.053.110 13% 9.470.593.785 13%
Ll‘geral K Colocac!ones en instituciones .p‘ubllcas o 4.006.765.892 5% 2.025.430.000 2%
privadas para préstamos personales afiliados

Literal J Opciones de cobertura (62.7006) 0% 49.658 0%
!_lteral | \_/alores de rer?ta_ fija eml'_cldos por organismos 14709 459.590 17% 10.396.719 229 14%
internacionales de crédito y gobiernos extranjeros

Total Inversiones 82.047.781.744 96% 71.774.046.650 98%
Disponibilidades 3.055.855.661 4% 1.238.210.961 2%
Total activos del Subfondo de Retiro 85.103.637.405 100% 73.012.257.611 100%

Se visualiza que la composicion al 31/12/2021 se mantiene relativamente estable respecto a la situacion al cierre
del ejercicio anterior en el Subfondo de Acumulacién, solo destacdndose el aumento de 3% en el literal B (in-
versiones en la economia real), mientras que en el Subfondo de Retiro se produjo un aumento en el porcentaje
de inversiones en los literales K e |, en detrimento del literal. G.
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3.2. RENTABILIDADES

Al cierre del afio 2021 el Subfondo de Acumulacion de Republica AFAP ocupé el primer lugar en el ranking de
rentabilidad bruta del sistema a tres anos, obteniendo un 7,754% en UR.

Ampliando el periodo a los Ultimos cinco afos también ocupd el primer lugar, alcanzado una rentabilidad de
7,563% en UR.

Respecto al Subfondo de Retiro ocupd el tercer puesto, tanto para la rentabilidad a tres como a cinco afios. De
todas maneras, las rentabilidades fueron positivas en UR y ascendieron a 4,376% y 4,337% respectivamente.

Por otra parte, Republica AFAP ocupd el primer lugar en rentabilidad neta proyectada, tanto de tres como de
cinco anos, llegando a 7,06% y 6,87% en UR respectivamente.

La rentabilidad neta proyectada es una medida que, ademds de considerar la rentabilidad bruta alcanzada por
cada subfondo, incorpora las comisiones y la prima de seguro que paga el trabajador.

SUBFONDO ACUMULACION

Republica AFAP | Integracion AFAP AFAP SURA Unién Capital AFAP m
U

R ( Oficial) 7,75% 7,50% 7,48% 7,66% 7,67%

RANK 1 3 4 2
ul 6,72% 6,47% 6,45% 6,63% 6,64%
Pesos 15,94% 15,67% 15,65% 15,84% 15,85%
4,22% 3,98% 3,96% 4,13% 4,14%

m

7,56% 716% 7,53% 7,46% 7,50%

RANK 1 4 2 3
Ul 7,52% 712% 7,49% 7,42% 7,46%
Pesos 16,13% 15,70% 16,10% 16,03% 16,07%
us$ 6,51% 6,11% 6,48% 6,41% 6,45%
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SUBFONDO RETIRO

Republica AFAP | Integracion AFAP AFAP SURA Unién Capital AFAP m

UR ( Oficial) 4,38% 4. 71% 4,09% 4,82% 4,48%

RANK 3 2 4 1

Ul 3,38% 3,70% 3,09% 3,82% 3,47%

Pesos 12,30% 12,66% 12,00% 12,78% 12,41%
0,95% 1,27% 0,68% 1,38% 1,05%

m

4,34% 4.23% 4,34% 4.61% 4.42%

RANK 3 4 2 1

Ul 4,30% 4.19% 4,30% 4,57% 4,38%

Pesos 12,65% 12,53% 12,66% 12,95% 12,74%

us$ 3,32% 3,21% 3,32% 3,59% 3,40%

RENTABILIDAD NETA

Bruta 3 afos Republica AFAP Integracion AFAP AFAP SURA Unién Capital AFAP
UR 7,056% 6,771% 6,649% 6,962%

RANK 1 3 4 2

Bruta 5 afnos Republica AFAP Integracion AFAP AFAP SURA UnionCapital AFAP
UR 6,874% 6,183% 6,534% 6,603%

RANK 1 4 3 2
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Si se analiza en relacién a los afiliados que cotizan en forma regular al sistema (853.339 cotizantes),
Republica AFAP mantiene un 43,76% (resto del sistema: 56,24%). De la cartera en condiciones de recibir
recaudos, en Republica AFAP cotizan el 64,11% y en el resto del sistema este coeficiente se ubica en 52,68%.

Esta administradora finaliza el aflo con una participacion de 53,49% de la recaudacion total del sistema y
una mejor relacion entre cantidad de cotizantes y cantidad de afiliados: el 64,11% de sus afiliados cotizan
regularmente, mientras que para el total del sistema cotiza regularmente un 52,68% de sus afiliados.

INDICADORES AL 31/12/2021

Cantidad de afiliados
Cantidad de cotizantes
Fondos en M.Nacional
Fondos en Délares
Recaudacion M.N.

Recaudacioén en Doélares

% de Afiliados por AFAP / Sistema
% de Cotizantes por AFAP / Sistema
% de Fondos por AFAP / Sistema

% de Recaudacion por AFAP
Fondos en US$ / Cant. Cotizantes
Recaudacion US$ / Cant. Cotizantes

% Cotizantes / Afiliados por AFAP

582.417
373.381
431.387.780.434
9.651.812.964
23.889.444.404
534.499.260

38,99%
43,76%
55,32%
53,49%
25.849,77
1.431,51
64,11%

911152
479.958

348.403.227.492
7.795.127.587
20.773.539.967
464.784.427

61,01%
56,24%
44,68%
46,51%

16.241,27

968,39

52,68%

1.493.569
853.339
779.791.007.926
17.446.940.551
44.662.984.372
999.283.687

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
20.445,50
1.171,03
57,13%
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23 de marzo de 2021

Ley N.°19.942

Dispénense medidas tendientes
a mitigar el impacto econdémico
como consecuencia de la pande-
mia originada por el virus COVID-19.

DECRETOS DEL
PODER EJECUTIVO

27 de abril de 2021

Decreto N.° 122/021

Reglaméntanse disposiciones de
la Ley N.° 19.942, de 23 de marzo
de 2021, destinadas a mitigar el
impacto econdmico consecuencia
del estado de emergencia nacional
sanitaria, declarado por Decreto
N.° 93/020 de 13 de marzo de 2020.

CIRCULARES DEL BANCO
CENTRAL DEL URUGUAY

16 de diciembre de 2021
CIRCULAR N.° 2.396

Ref: EMPRESAS ASECURADORAS
- Normativa en materia de activos
afectados a las reservas técnicas
previsionales y deudas con asegu-
rados por seguros previsionales.

13 de agosto de 2021

CIRCULAR N.° 2.391

Ref: INSTITUCIONES LEGALMEN-
TE AUTORIZADAS A RECIBIR DE-
POSITOS EN CUENTA CORRIENTE
BANCARIA.Normassobrecheques.
Sustitucion de los Arts. 414 y 418 de
la Recopilacién de Normas de Re-
gulacion y Control del Sistema Fi-
nanciero.

NORMATIVA

10 de junio de 2021

Circular N.° 2.390

Ref: EMPRESAS ASEGURADORAS
- TOPE DE INTERES DE REFEREN-
CIA MINIMA PARA DETERMINAR
LA RENTA INICIAL — ARTICULO 101
— RECOPILACION DE NORMAS DE
SEGUROS Y REASEGUROS.

10 de junio de 2021

Circular N.° 2.389

Ref: EMPRESAS ASEGURADORAS
- Seguros previsionales - Sustitu-
cion de la curva de rendimientos
de referencia (Art. 36.1 de la Reco-
pilacion de Normas de Seguros y
Reaseguros).

11 de mayo de 2021

CIRCULAR N.° 2.385

Ref: ACCESO A LA INFORMACION
DE LA CENTRAL DE RIESGOS CRE-
DITICIOS - CREACION DE REGIS-
TRO PARA PERSONAS FISICAS Y
JURIDICAS AUTORIZADAS.

COMUNICACIONES
DEL BANCO CENTRAL
DEL URUGUAY

27 de diciembre de 2021
COMUNICACION N.° 2021/280
Ref: EMPRESAS DE SEGUROS -
Renta Tedrica Pura para edades
seleccionadas — Art. 101.1 de la Re-
copilacién de Normas de Segurosy
Reaseguros.

17 de diciembre de 2021
COMUNICACION N.° 2021/266
Ref: EMPRESAS ASECURADORAS
— Informacién sobre Situacién de
Cobertura de las Obligaciones Pre-
visionales.

17 de diciembre de 2021
COMUNICACION

N.° 2021/266 Anexo

Ref: ANEXO - COMUNICACION
N.° 2021/266 - EMPRESAS ASEGU-
RADORAS - Informacién sobre Si-
tuacion de Cobertura de las Obli-
gaciones Previsionales.

17 de diciembre de 2021
COMUNICACION N.° 2021/265

Ref: EMPRESAS ASECURADORAS
— Activos afectados a las reservas
técnicas previsionales y a las deu-
das con asegurados por seguros
previsionales — Nota a los Estados
Contables.

10 de diciembre de 2021
COMUNICACION N.° 2021/257

Ref: EMPRESAS DE SEGUROS - Re-
servas del Seguro Colectivo de In-
validez y Fallecimiento y del Seguro
de Renta Vitalicia—Tablas de Morta-
lidad (Art. 33y 35 de la Recopilaciéon
de Normas de Seguros y Reasegu-
ros).

10 de diciembre de 2021
COMUNICACION

N.° 2021/257 Anexo

Ref: Anexo Comunicacién 2021/257
- EMPRESAS DE SEGUROS - Reser-
vas del Seguro Colectivo de Invali-
dezy Fallecimientoy del Seguro de
Renta Vitalicia — Tablas de Mortali-
dad (Art. 33 y 35 de la Recopilaciéon
de Normas de Seguros y Reasegu-
ros).
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10 de diciembre de 2021
COMUNICACION

N.° 2021/257 Anexo 2

Ref: Anexo 2 - Comunicacion
2021/257 - EMPRESAS DE SEGU-
ROS - Reservas del Seguro Colecti-
vo de Invalidez y Fallecimiento y del
Seguro de Renta Vitalicia — Tablas
de Mortalidad (Art. 33y 35 de la Re-
copilacién de Normas de Seguros y
Reaseguros).

10 de diciembre de 2021
COMUNICACION N.° 2021/256

Ref: EMPRESAS DE SEGUROS - Se-
guros de Renta Vitalicia — Tablas
de Mortalidad y de Probabilidad
de Dejar Beneficiarios aplicables al
calculo de la Renta Inicial (Art. 101
de la Recopilacion de Normas de
Seguros y Reaseguros).

10 de diciembre de 2021
COMUNICACION

N.° 2021/256 Anexo

Ref: ANEXO - EMPRESAS DE SEGU-
ROS - Seguros de Renta Vitalicia
— Tablas de Mortalidad y de Proba-
bilidad de Dejar Beneficiarios apli-
cables al calculo de la Renta Inicial
(Art. 101 de la Recopilacién de Nor-
mas de Seguros y Reaseguros).

10 de diciembre de 2021
COMUNICACION

N.° 2021/256 Anexo 2

Ref: Anexo 2 - EMPRESAS DE SE-
GUROS - Seguros de Renta Vitalicia
— Tablas de Mortalidad y de Proba-
bilidad de Dejar Beneficiarios apli-
cables al calculo de la Renta Inicial
(Art. 101 de la Recopilacién de Nor-
mas de Seguros y Reaseguros).
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10 de diciembre de 2021
COMUNICACION N.° 2021/255

Ref: EMPRESAS DE SEGUROS - Cur-
va de Rendimientos de Referencia
para el calculo de rentas previsiona-
les — Art. 36.1 de la Recopilaciéon de
Normas de Seguros y Reaseguros.

10 de diciembre de 2021
COMUNICACION N° 2021/254

Ref: EMPRESAS DE SEGUROS -
Renta Tedrica Pura para edades
seleccionadas — Art. 101.1 de la Re-
copilacién de Normas de Seguros y
Reaseguros.

05 de octubre de 2021
COMUNICACION N.° 2021/205
Ref: ADMINISTRADORAS DE FON-
DOS DE AHORRO PREVISIONAL
— Autorizaciéon para firmar compro-
misos de integracién en fechas fu-
turas — Fideicomiso Financiero Tie-
rras del Litoral Il.

13 de agosto de 2021
COMUNICACION N.° 2021/171

Ref: ADMINISTRADORAS DE FON-
DOS DE AHORRO PREVISIONAL-
Autorizacién para invertir en etapas
en el “Fideicomiso Financiero Ren-
tas Inmobiliarias Orientales I".

15 de julio de 2021
COMUNICACION N.° 2021/139

Ref: ADMINISTRADORAS DE FON-
DOS DE AHORRO PREVISIONAL -
Autorizacion para invertir en el “Fi-
deicomiso Financiero Platinum”.

11 de junio de 2021
COMUNICACION N.° 2021/108

Ref: EMPRESAS DE SEGUROS -
Renta Tedrica Pura para edades
seleccionadas - Art. 101.1 de la Re-
copilacién de Normas de Segurosy
Reaseguros.

11 de junio de 2021
COMUNICACION N° 2021/107

Ref: EMPRESAS DE SEGUROS-Cur-
va de Rendimientos de Referencia
para el célculo de rentas previsiona-
les — Art. 36.1 de la Recopilacion de
Normas de Seguros y Reaseguros.

27 de abril de 2021
COMUNICACION N.° 2021/072
Ref: TODOS LOS MERCADOS - Pré-
rroga para la presentacion de infor-
mes de auditores externos.

18 de marzo de 2021
COMUNICACION N.° 2021/050
Ref: INSTITUCIONES DE INTERME-
DIACION FINANCIERA, EMPRESAS
DE SERVICIOS FINANCIEROS Y EM-
PRESAS ADMINISTRADORAS DE
CREDITO MAYORES ACTIVOS- Arts.
532, 533, 604 y 635 de la Recopila-
ciéon de Normas de Regulacién y
Control del Sistema Financiero- In-
formacién sobre riesgos crediticios.

26 de enero de 2021
COMUNICACION N.° 2021/021

Ref: ADMINISTRADORAS DE FON-
DOS DE AHORRO PREVISIONAL,
INSTITUCIONES ASEGURADORAS
Y REASEGURADORAS Y MUTUAS
- BASE DE DATOS CON INFORMA-
CION DE CONJUNTOS ECONOMI-
COS.
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Introduccion

En la presente seccién se refleja la mediciéon de los
efectos mas relevantes de la operativa de Republica
AFAP sobre los distintos grupos de interés.

Se trata del noveno afo consecutivo en que
Republica AFAP presenta este informe de indicado-
res integrados a su Memoria Institucional.

Se incluye informacion relativa a los temas consi-
derados materiales para la organizacion, mas alla
del aspecto econémico y ajustado a las especiales
caracteristicas del negocio, rindiendo cuentas en el
contexto de sostenibilidad descripto en la Visidny el
enfoque de gestién de su desempefio responsable.
El informe refleja los aspectos mas relevantes de la
actividad de Republica AFAP durante el afio 2021y
para facilitar la comparabilidad se incluyen datos
cuantitativos de afios anteriores.
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Para evaluar y describir la actuacién de la empresa
se dividen los indicadores en tres grandes ambitos
gue coinciden con la triple linea de actuacién de la
RSE: social, econdmico y medioambiental. Estos in-
dicadores, que en definitiva son medidas de actua-
cidn, pueden ser cualitativos o cuantitativos y si se
trata de estos Ultimos pueden encontrarse en cifras
absolutas o ratios.

Estos indicadores se utilizan para evaluar la actua-
cion de la empresay medir sus avances en términos
de responsabilidad social.
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Econémico1-Valoreconémicodirectogeneradoy
distribuido, incluyendoingresosy egresos asocia-
dosalosgruposdeinterésmasrelevantes(provee-
dores,colaboradores,accionistas,estado,clientes
y comunidad).

En esta tabla se evidencian los impactos de la orga-
nizacién en las distintas partes interesadas, las mas
significativas, y sobre las cuales se tiene desglosada
esta informacion, asi como su evolucion entre 2020
y 2021 a valores constantes de diciembre 2021.

El valor econémico directo creado (VEC) en valores
absolutos ha disminuido en 5, 88% respecto al 2020.
Este desvio se explica por la baja en los ingresos
operativos, en particular vinculado con el resultado
excepcional de la Reserva Especial en 2020.

ESTADOS DEL VALOR AGREGADO

INGRESOS
Ingresos operativos

Ingresos no operativos

Costos operativos PROVEEDORES

Salarios y beneficios sociales COLABORADORES
Resultados para el ACCIONISTAS

Pagos a gobiernos ESTADO

Inversiones en los CLIENTES

Inversiones en la COMUNIDAD

Identificamos una baja en el valor econémico distri-
buido, comparandolo con el afio 2020, que se debe
al menor ingreso mencionado anteriormente. En
términos de valores absolutos, aumento la variable
Accionista y Estado, disminuyendo Proveedores,
Colaboradores y Comunidad.

El valor econdmico distribuido a los accionistas se
encuentra sujeto a la aprobacion de la asamblea co-
rrespondiente durante el mes de abril de 2022.

Durante el 2021 el Valor Econémico Retenido dismi-
nuye en valores absolutos y relativos.

A valores constantes Diciembre 2021

2021 % 2020 %

1.374.343.244 98,13% 1.452.407.413 97,60%

26.218.771 1,87% 35.655.030 2,40%
118.507.562 8,46% 129.554.650 8,71%
382.969.077 27,34% 428.131.555 28,77%

328.170.560 23,43% 298.955.663 20,09%

241.829.601 17,27% 233.400.375 15,68%
31.436.362 2,24% 33.250.628 2,23%
3.654.300 0,26% 7.407.279 0,50%
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Econdémico 2- Rango de las relaciones entre el sa-
lario inicial estandar y el salario minimo local, en
lugares donde se desarrollen operaciones signifi-
cativas.

Uno de los pilares fundamentales de la organiza-
cion es el capital humano y por lo tanto se torna
muy importante que sus colaboradores se sientan
cémodos, orgullosos y parte de Republica AFAP.

Por este motivo, como una de las formas de incenti-
vo en la empresa, los salarios pagados habitualmen-
te superan los minimos establecidos por el Consejo
de Salarios para las categorias asociadas a las AFAP.
Asimismo, desde el afflo 2006 existe un reconoci-
miento anual a los colaboradores, asociado al cum-
plimiento de objetivos.

Tomando como referencia las incorporaciones de
colaboradores durante el afflo 2021, se puede ob-
tener la siguiente ratio, que denota un diferencial
de sueldos pagados sobre el minimo de laudo por
categoria:

Salario estdndar inicial
Salario minimo segun laudo

=1,083

Econémico 3- Entendimiento y descripciéon de los
impactoseconémicosindirectossignificativos,in-
cluyendo el alcance de dichos impactos.

Se denotan como impactos indirectos de la actua-
cién de Republica AFAP en el mercado, la cantidad
de personalempleadoentareasqueindirectamen-
te genera la empresa, tales como: asesoramientos
profesionales, mantenimiento, limpieza, seguridad
y publicidad; lo cual acciona sobre la sociedad al
generar un valor econémico para estos agentes in-
directos.
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Pero sin lugar a dudas uno de los mayores impactos
indirectos que la empresa genera en la sociedad,
es por intermedio de las inversiones productivas y
de infraestructura que realiza el FAP, asi como los
aportes que Republica AFAP realiza a las autorida-
des competentes en su rol de inversor en diversos
proyectos.

Mas informacién en pagina 36.

Medioambiental1- Ahorrode energiayaguadebido
a la conservacion y a mejoras en la eficiencia.

En el siguiente grafico de consumo de energia
se notan dos puntos de inflexiéon importantes.
En 2017 se identifica un aumento explicado por la
incorporacién de una nueva sucursal “Torre Uni-
versitd”, en donde se encuentran las oficinas de
servicio al cliente.

A partir de 2020 se observa una disminucién signi-
ficativa en el consumo de energia en comparacién
con aflos anteriores. Esto se debe a la sustitucién de
todos los artefactos por tecnologia LED, contem-
plando el 100% de nuestras instalaciones con lumi-
naria de menor consumo y mas amigable desde el
punto de vista medioambiental.

UTE CONSUMOS
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Otro factor a mencionar que explica esta disminu-
ciéon es la modalidad de teletrabajo implementada
a partir de marzo 2020.

Siguiendo en |la categoria medioambiental, se incor-
pordé el indicador de consumo de agua de las ins-
talaciones. Es de suma importancia tener un con-
sumo responsable de este recurso debido a que la
escasez de agua dulce se estd viendo incrementado
afo tras afo. La organizaciéon entiende que es ne-
cesario tomar medidas para optimizar y gestionar
mejor el uso de este recurso vital.

En el grafico de consumo en m3 de agua, se pue-
de identificar que sigue tendiendo a la baja en 2021.
Esa disminucién del consumo de agua se puede
vincular al menor flujo de colaboradores en las ins-
talaciones debido al teletrabajo.

0SE GONSUMOS
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Medioambiental 2- Iniciativas para mitigar los im-
pactos ambientales de los productos y servicios y
grado de reduccién de ese impacto.

A partir de 2017 Republica AFAP comenzd una cam-
pafa de reciclaje de papel. Durante 2021 se recicla-
ron 20 kg de papel que se entregaron a Repapel, que
utiliza estos recursos para entregar Utiles a diferen-
tes escuelas publicas. Cabe mencionar que la canti-
dad de papel reciclado es menor a afos anteriores
ya que el consumo de hojas -como se explica en el
indicador siguiente-disminuyd significativamente.

Asimismo, se realizan campafias de comunicacion
interna para que los colaboradores tomen cons-
ciencia del cuidado del medio ambiente.

Como medida para minimizar el impacto negativo
en el medioambiente, en 2019 se cambiaron todas
las impresoras de Republica AFAP, por equipos mas
eficientes en cuanto al uso de recursosy en servicios
técnicos. Estas impresoras permiten sacar reportes
de la cantidad de impresiones que se realizan al
afo, lo que permite medir el consumo de papel, ser
conscientes de ese consumo y asi poder reducir el
impacto al medioambiente.

Se identifica una baja importante en la cantidad de
impresiones en el aino 2020y 2021, debido principal-
mente a la modificacién de los procesos de cara al
teletrabajo, donde fue sustituido por digital el flujo
y el archivo de la mayoria de los papeles de trabajo.
Fue un gran desafio que se logrd e impactd positi-
vamente: se logré reducir a casi un tercio las impre-
siones, pasando de 527.733 impresiones en el 2019 a
182.509 en 2021.

GANTIDAD DE HOJAS IMPRESAS
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Social1-Asuntosdesaludyseguridad cubiertosen
acuerdos formales con sindicatos.

En el convenio colectivo del grupo 14 subgrupo 03
— AFAP del 29/09/2006, se establecié la clausula un-
décima: “En caso de suspensiéon del contrato de tra-
bajo del Asesor Previsional por razones de enferme-
dad la empresa abonard al mismo en concepto de
complemento de subsidio de inactividad compen-
sada por los dias en que dure la enfermedad hasta
el equivalente al 70% del promedio de la remunera-
cion total liquida (sueldo base mas comisiones) per-
cibida en los seis meses anteriores a la suspension
del contrato de trabajo. El 70% referido incluye la
suma que por concepto de subsidio de inactividad
compensada abone la Seguridad Social.". Este com-
plemento de subsidio se abonara por el plazo de
hasta 90 dias de enfermedad. En caso que la ausen-
cia por enfermedad supere los 90 dias la empresa
analizara la situacién individual de que se trate.

A este beneficio se le agrega lo acordado en el con-
venio colectivo celebrado el 22/11/2013, en el que se
establece que a los trabajadores de remuneracion
mixta (fijo y variable), en los 3 primeros dias de au-
sencia por enfermedad, se les otorga el comple-
mento salarial que surge del cdlculo del jornal en
funcion del fijo y el promedio anual de remunera-
cion variable.

Asimismo, en 2018 se agregd en la clausula séptima
la licencia por enfermedad de familiar: “Todo em-
pleado tendrd por afo derecho a 3 dias de licencia
remunerada por enfermedad de familiar directo
(padres, conyuge, concubino, hijos) que implique
internacién hospitalaria o domiciliaria. Para tener
derecho a esta licencia especial el empleado no
debera tener licencia anual de aflos anteriores pen-
dientes de goce (exceptuando el afio en curso).”
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Social2-Programasdegestiondehabilidadesyde
formacién continua que fomenten la empleabili-
daddelostrabajadoresy quelesapoyenenlages-
tion del final de sus carreras profesionales.

En Republica AFAP se apoya el transcursoy finaliza-
cidn de carreras profesionales mediante la inclusion
en la Politica de Recursos Humanos de: 6 dias de
licencia por estudio, en los casos de colaboradores
gue trabajan hasta 20 horas semanales;y 10 dias en
el caso de los colaboradores que trabajan mas de
20 horas semanales. Esta politica supera lo estable-
cido por ley para la carga horaria que se realizaen la
empresa. Durante el afio, seis personas culminaron
sus estudios universitarios y una persona aprobd un
curso de especializacion en su area de trabajo.

Social 3- Porcentaje de empleados que reciben
evaluacionesregularesdeldesempeinoydeldesa-
rrollo profesional.

La gestidon de expectativas aplica al 100% de los co-
laboradores efectivos con una antigledad mayor a
4 meses.

Desde 2015 se implementa un sistema de evalua-
cién para gestionar las expectativas de los colabo-
radores que, a diferencia del anterior, dejé de ser
cuantitativoy se enfoca en la identificacion de opor-
tunidades de mejora y determinaciéon de planes de
accién para canalizar las perspectivas de cada cola-
borador.
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Social 4- Composicién de los 6rganos de gobierno
corporativoy plantilla,desglosado porsexo,grupo
de edad, pertenenciaminoriasyotrosindicadores
de diversidad.

El Directorio esta compuesto por tres integrantes y
el equipo gerencial por cinco integrantes: el Geren-
te Generaly cuatro gerentes funcionales. Ademas, la
sociedad cuenta con un sindico.

Se trata de 9 personas:

Por sexo:

Masculino: 6
Femenino 3
Por edad:

De 40 a 49 afos 2
De 50 a 59 afios

Mas de 60 afios 3

Los mandos medios se componen por 30 personas:

Por sexo:
Masculino: 13
Femenino 17

Social 5- Programas de cumplimiento de las le-
yes o adhesion a estandaresy cédigos voluntarios
mencionados en las comunicaciones de marke-
ting,incluidaslapublicidad,otrasactividadespro-
mocionales y los patrocinios.

Todas las comunicaciones realizadas por la empre-
sa se alinean en forma estricta con las reglamenta-
ciones existentes y las buenas practicas. Republica
AFAP cuenta con una Division Comunicacion que,
apoyada por la Asesoria Letrada Previsional de la
empresa y el drea Gestidn y Prevencion de Riesgo
en caso de ser necesario, se encarga de organizary
revisar la informacién a comunicar. De acuerdo a su
rango de importancia, en determinados casos, la in-
formacién debe contar con la aprobacién de la Alta
Direccion.

Social 6- Importe de las multas significativas fru-
todelincumplimiento de la normativa enrelacién
con el suministroy el uso de productosy servicios
de la organizacién.

No se registraron multas durante 2021.
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ARTIGAS
Artigas

Rincén 299 - Tel.: 4772 8620 -13a 17 hs.

Ag. temporal Bella Unién
Centro Comercial e Industrial
Avda. Artigas 1418 -13a 17 hs.

CANELONES
Canelones

José Batlle y Orddfiez 601
Tel.: 43321559 -13a 17 hs.

Ciudad de la Costa
Av. Giannattasio km 21, Agencia BROU
Costa Urbana Shopping -13a18 hs.

CERRO LARGO
Melo

Aparicio Saravia 650

Tel.: 4642 9580 -13a17 hs.

Ag. temporal Rio Branco
Estudio contable Sr. Mufioz
Felipe Ferreiro 445 -13:30 a 17:30 hs.

COLONIA

Colonia del Sacramento

General Flores 151 - Tel.: 4522 6943 -13a 17 hs.

Ag. temporal Carmelo
Centro Comercial e Industrial
Zorrilla de San Martin 379-13a17 hs.

DURAZNO

Durazno
Luis Alberto de Herrera 900
Tel.: 43628589 -13a17 hs.
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FLORES

Trinidad

Treinta y Tres 601 esq. Herrera
Tel.: 4364 6846 -13a17 hs.

FLORIDA
Florida

Independencia 725 - Tel.: 43527338 -13a 17 hs.

LAVALLEJA

Minas

25 de Mayo 478y Callejon Vidal y Fuentes
Tel.: 4442 8406 -13a17 hs.

MALDONADO
Maldonado
Florida 774 - Tel.: 4222 8358 -13 a 17 hs.

MONTEVIDEO

Casa Central
18 de Julio 1883 - Tel.: 24001818 - 10 a 17 hs.

Centro de Servicio al Cliente
Torre Universita - Colonia 1848
Tel.: 08002888 -9a18 hs.

Montevideo Shopping - Ag. BROU
Av. Dr. Luis A. de Herrera 1290
Tel.: 24001818 /130-131-13a 18 hs.

Nuevocentro Shopping - Ag. BROU
Av. Dr. Luis A. de Herrera 3365
Tel.: 24001818 /134 -13a 18 hs.

PAYSANDU

Paysandu
18 de Julio 1047 - Tel.: 47231503 -13 a 17 hs.



RiO NEGRO TACUAREMBO
Fray Bentos Tacuarembé
25 de Mayo 3375 - Tel.: 4562 4868 - 13a 17 hs. 18 de Julio 251 - Tel.: 4632 7660 - 13 a 17 hs.
Ag. temporal Young Ag. temporal Paso de los Toros
COOPACE - Las Piedras 1705 esquina Artigas Salén de talleres de IDT
13217 hs. Wilson Ferreira Aldunate 475 -13a 17 hs.
RIVERA TREINTAY TRES
Rivera Treinta y Tres
Sarandi 561 - Tel.: 4622 2593 -13 a 17 hs. Lavalleja 1250 y Atanasio Sierra
Tel.: 44528582 -13a17 hs.
ROCHA
Rocha

General Artigas 113 - Tel.: 4472 8551-13a17 hs.

Ag. temporal Chuy o
EUROVIAIJES - Av. Artigas 122

SALTO )
Salto
Uruguay 509 - Tel.: 4732 0420 -13 a 17 hs.

SAN JOSE °

San José de Mayo
Artigas 601 - Tel.: 43427979 -13a17 hs. P P

SORIANO

Mercedes
Coldén 256y Careaga
Tel.: 4532 6601 -13a17 hs. ([ J ®
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