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Informe de auditoría independiente 
 
Señores 
Directores de 
República Administradora de Fondos de Inversión S.A. (República AFISA) 

 
Opinión 
 
Hemos auditado los estados financieros del Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta Pública (en adelante “el 
Fideicomiso”), que incluyen el estado de situación financiera al 31 de diciembre de 2022 y los correspondientes 
estados de resultado integral, de flujos de efectivo y de cambios en el patrimonio neto fiduciario por el ejercicio 
finalizado en esa fecha y las notas a los estados financieros que incluyen un resumen de las políticas contables 
significativas. 
 
En nuestra opinión, los estados financieros adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos 
significativos, la situación financiera del Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta Pública al 31 de diciembre de 2022, 
los resultados de sus operaciones, y sus flujos de efectivo por el ejercicio terminado en esa fecha de acuerdo con 
Normas Internacionales de Información Financiera. 
 

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

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

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

• Entendimiento de los procesos establecidos por la Dirección en cuanto al modelo aplicado para el cálculo de 
las pérdidas de crédito esperadas, incluyendo la evaluación del diseño e implementación de los controles 
relevantes.  
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• La revisión del modelo utilizado por la Dirección cubriendo, en particular, la coherencia matemática del 
mismo y la razonabilidad de los supuestos clave utilizados. En la realización de nuestra revisión hemos 
utilizado fuentes externas de información reconocidas (como calificadoras de riesgo) a los efectos de 
contrastar los datos proporcionados por la entidad. 

 

Responsabilidades de la Dirección por los Estados Financieros  
 
La Dirección de República AFISA, en calidad de fiduciario del Fideicomiso, es responsable por la preparación y 
presentación razonable de los estados financieros de acuerdo con Normas Internacionales de Información 
Financiera, y por el sistema de control interno que la Dirección determine necesario para permitir la preparación de 
estados financieros que estén libres de errores significativos, ya sea debido a fraude o error. 
 
Al preparar los estados financieros, la Dirección es responsable por evaluar la capacidad del Fideicomiso de 
continuar como un negocio en marcha, revelando, si es aplicable, asuntos relacionados a dicha capacidad y al uso 
de la base de negocio en marcha como supuesto fundamental de las políticas contables, a menos que la Dirección 
tenga la intención de liquidar el Fideicomiso, cesar operaciones, o no tenga otra alternativa que hacerlo. 

 
La Dirección es responsable de supervisar el proceso de preparación y presentación razonable de los estados 
financieros del Fideicomiso. 
 

Responsabilidades del Auditor por la Auditoría de los Estados Financieros  
 
Nuestros objetivos son obtener seguridad razonable acerca de si los estados financieros en su conjunto están libres 
de errores significativos, ya sea debido a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que incluya nuestra 
opinión. Seguridad razonable es un alto nivel de seguridad, pero no es una garantía de que una auditoría realizada 
de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría siempre detectará errores significativos en caso de existir. Los 
errores pueden provenir de fraude o error y se consideran significativos si, individualmente o en su conjunto, 
podría esperarse que influencien las decisiones económicas que los usuarios tomen basados en estos estados 
financieros. 
 
Como parte de una auditoría de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoría, nosotros aplicamos nuestro 
juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante el proceso de auditoría.  
 
Adicionalmente: 
 
• Identificamos y evaluamos el riesgo de que existan errores significativos en los estados financieros, ya sea 

debido a fraude o error; diseñamos y realizamos procedimientos de auditoría para responder a dichos 
riesgos; y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y apropiada para fundamentar nuestra opinión. El 
riesgo de no detectar un error significativo proveniente de un fraude es mayor que el proveniente de un 
error, dado que el fraude puede implicar colusión, falsificación, omisiones intencionales, manifestaciones 
intencionalmente incorrectas, o anular o eludir el sistema de control interno. 
 

• Obtenemos una comprensión del sistema de control interno relevante para la auditoría con el propósito de 
diseñar los procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, pero no con el 
propósito de expresar una opinión sobre la eficacia del sistema de control interno del Fideicomiso. 

 
• Evaluamos lo adecuado de las políticas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables 

y sus revelaciones realizadas por la Dirección. 
 

• Concluimos sobre la adecuada utilización por parte de la Dirección de la base contable de negocio en marcha 
y, de acuerdo con la evidencia de auditoría obtenida, si existe una incertidumbre material relacionada con 
eventos o condiciones que puedan arrojar dudas significativas sobre la capacidad del Fideicomiso para 
continuar como un negocio en marcha. Si concluimos que existe una incertidumbre material, en nuestro 
dictamen de auditoría debemos llamar la atención sobre las revelaciones relacionadas en los estados 
financieros o, si tales revelaciones son inadecuadas, modificar nuestra opinión. Nuestras conclusiones se 
basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, 
eventos o condiciones futuras podrían provocar que el Fideicomiso deje de ser un negocio en marcha. 
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• Evaluamos la presentación general, la estructura y el contenido de los estados financieros, incluyendo las 
revelaciones, y si los estados financieros representan las transacciones y eventos subyacentes de un modo 
que se logre una representación razonable de los mismos. 

 
Entre otros temas, nos comunicamos con la Dirección en relación al alcance y la oportunidad de los procedimientos 
de auditoría, los hallazgos significativos de auditoría identificados, incluidas, en caso de haberlas, las deficiencias 
significativas en el sistema de control interno que hubiésemos identificado en el transcurso de nuestra auditoría. 
 
Asimismo, declaramos a la Dirección que hemos cumplido con los requerimientos éticos relevantes relacionados a 
la independencia, y comunicado todas nuestras relaciones y otros asuntos que razonablemente podrían afectar 
nuestra independencia, y si aplicara, las salvaguardas correspondientes. 
 
Entre los asuntos que han sido comunicados a la Dirección, hemos determinado aquellos que resultaron de mayor 
importancia en la auditoría de los estados financieros del ejercicio actual y, por lo tanto, son asuntos claves de 
auditoría. Describimos dichos asuntos en este informe de auditoría, salvo que las disposiciones legales o 
reglamentarias prohíban revelar públicamente un asunto, o cuando, en circunstancias extremadamente inusuales, 
determinemos que el asunto no debe ser incluido en nuestro informe porque las consecuencias adversas de 
hacerlo, podrían, razonablemente, superar los beneficios de interés público de su revelación. 
 
 
13 de febrero de 2023 

 
 
   
 
Benjamín Dreifus Lewowicz  
Socio, Deloitte S.C.  



Estado de situación financiera
al 31 de diciembre de 2022
(en pesos uruguayos)

Nota 31.12.2022 31.12.2021
Activo
Efectivo 5.1 8.878.350               5.157.603               
Créditos
  Cesión derechos de cobro OSE 5.2 y 10 371.807.499           303.910.273           
  Pérdidas de crédito esperadas 10 (427.579)                (364.692)                
  Otros créditos 238.238                  279.982                  
Total de activo corriente 380.496.508          308.983.166          

Créditos
  Cesión derechos de cobro OSE 5.2 y 10 6.301.661.835         6.142.936.175         
  Pérdidas de crédito esperadas 10 (7.246.911)              (7.371.523)              
Total de activo no corriente 6.294.414.924      6.135.564.652      

Total de activo 6.674.911.432      6.444.547.818      

Pasivo y patrimonio neto fiduciario
Pasivo

Deudas financieras
  Títulos de deuda 5.3 363.465.296           295.862.498           
  Resultados financieros a devengar 8.342.203               8.047.775               
Otras cuentas por pagar
  Cuentas a pagar República AFISA 10 307.566                  283.328                  
  Otras 6 499.656                  404.067                  
Total de pasivo corriente 372.614.721          304.597.668          

Deudas financieras
  Títulos de deuda 5.3 6.234.762.009         6.073.620.114         
  Resultados financieros a devengar 66.899.826             69.316.062             
Total de pasivo no corriente 6.301.661.835      6.142.936.176      

Total de pasivo 6.674.276.556      6.447.533.844      

Patrimonio neto fiduciario
Certificados de participación 7.1 25.358.506             21.398.688             

Resultados acumulados (24.723.630)            (24.384.714)            
Total de patrimonio neto fiduciario 634.876                 (2.986.026)            

Total de pasivo y patrimonio neto fiduciario 6.674.911.432      6.444.547.818      

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

Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta Pública

El informe fechado el 13 de febrero de 2023

se extiende en documento adjunto

Deloitte S.C.



por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022
(en pesos uruguayos)

Nota 31.12.2022 31.12.2021
Ingresos y gastos por intereses y similares
Ingresos por intereses y similares 8 y 10 221.366.442         210.974.597      
Gastos por intereses y similares 9 (221.366.442)        (210.974.597)    

-                        -                    
Gastos de administración 
Honorarios de República AFISA 10 (2.936.349)           (2.692.206)        
Efecto de las pérdidas de crédito esperadas 10 61.726                 (23.482)            
Honorarios profesionales y otros (1.615.708)           (1.865.754)        
Impuestos (1.240.232)           (1.068.169)        
Otros (9.764)                  (34.028)            

(5.740.327)          (5.683.639)      
Resultados financieros
Resultado de inversiones financieras medidas al costo amortizado 5.519.134             2.113.558         
Diferencia de cambio y reajuste de UI y UP (53.732)                (10.965)            
Gastos y comisiones bancarias (63.991)                (68.077)            

5.401.411           2.034.516        

Resultado antes de impuesto a la renta (338.916)             (3.649.123)      

Impuesto a la renta -                      -                   

Resultado del ejercicio (338.916)             (3.649.123)      
Otro resultado integral
Resultado integral del ejercicio (338.916)             (3.649.123)      

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

-                

Estado de resultado integral

Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta Pública

El informe fechado el 13 de febrero de 2023

se extiende en documento adjunto

Deloitte S.C.



Estado de flujos de efectivo

(en pesos uruguayos)

Nota 31.12.2022 31.12.2021

Flujo de efectivo relacionado con actividades operativas
Resultado del ejercicio antes de impuesto a la renta (338.916)             (3.649.123)             

Ajustes por:
Ingresos por intereses y similares (221.366.442)       (210.974.597)         
Gastos por intereses y similares 221.366.442        210.974.597           
Efecto de las pérdidas de crédito esperadas (61.726)               23.482                   
Resultado de inversiones financieras medidas al costo amortizado (5.519.134)           (2.113.558)             
Diferencia de cambio y reajuste de UI y UP 53.732                10.965                   

Variaciones en rubros operativos:
Cesión derechos de cobro OSE 5.2 544.686.541        407.732.735           
Otros créditos 12.154                352.013                 
Otras cuentas por pagar 108.072               (399.176)                

Efectivo proveniente de actividades operativas 538.940.723      401.957.338         

 Flujo de efectivo relacionado con actividades de inversión
Liquidación neta de inversiones financieras medidas al costo amortizado 5.519.133            2.113.558              

Efectivo proveniente de actividades de inversión 5.519.133          2.113.558             

Flujo de efectivo relacionado con actividades de financiamiento
Aporte del Fideicomitente 7.1 y 10 3.959.818            4.855.055              
Amortización de títulos de deuda 5.3 (314.814.726)       (188.607.555)         
Pago de intereses de títulos de deuda 5.3 (229.884.201)       (219.125.180)         

Efectivo aplicado a actividades de financiamiento (540.739.109)     (402.877.680)       

Variación neta de efectivo 3.720.747          1.193.216             

Efectivo al inicio del ejercicio 5.157.603          3.964.387             

Efectivo al final del ejercicio 8.878.350          5.157.603             

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

Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta Pública

por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022

El informe fechado el 13 de febrero de 2023

se extiende en documento adjunto

Deloitte S.C.



por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2022
(en pesos uruguayos)

Nota
Certificados de 
participación

Resultados 
acumulados

Total patrimonio 
neto fiduciario

Saldos al 1 de enero del 2021 16.543.633    (20.735.591)    (4.191.958)          

Movimientos del ejercicio 2021
Aporte del Fideicomitente 7.1 y 10 4.855.055        -                    4.855.055             
Resultado integral del ejercicio -                  (3.649.123)         (3.649.123)            

4.855.055        (3.649.123)         1.205.932             

Saldos al 31 de diciembre de 2021 21.398.688    (24.384.714)    (2.986.026)          

Movimientos del ejercicio 2022
Aporte del Fideicomitente 7.1 y 10 3.959.818        -                    3.959.818             
Resultado integral del ejercicio -                  (338.916)           (338.916)               

3.959.818        (338.916)           3.620.902             

Saldos al 31 de diciembre de 2022 25.358.506    (24.723.630)    634.876              

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

-                    

Fideicomiso Financiero OSE I de Oferta Pública

Estado de cambios en el patrimonio neto fiduciario

El informe fechado el 13 de febrero de 2023

se extiende en documento adjunto

Deloitte S.C.
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