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31 de marzo de 2022
Sres. Accionistas de Distribuidora Uruguaya de Combustibies S.A
De mi mayor consideracion:
Los estatutos de Distribuidora Uruguaya de Combustibles S.A. (DUCSA) en su
clausula decimocuarta dispusieron que el control interno de la sociedad estuviera a cargo de

un Sindico que tendria las facuitades y cometidos que le asigna ia ley.

De acuerdo con las disposiciones de la Ley 46.060, art. 402, entre ias atribuciones o
deberes del Sindico se destacan:

L. Controlar la administracion y gestion social, vigilando el debido cumplimiento de ia ley,

" el estatuto y decisiones de las asambleas;

Il Examinar ios libros y documantos, estado de la caja, créditos a cobrar, asi como las
obligacicnes a cargo de ia sociedad, solicitande la confeccién de balances de comprobacion;
. Verificar los estados contables anuales en la forma prevista en el ant. 95 de la ley
16060 presentando ademés a la asamblea ordinaria un informe escrito y fundado sobre la
situacién econdmica y financiera de la sociedad, dictaminando sobre la memoria, inventario,
balance y especialmente sobre |a distribucidn de utilidades proyectadas;

V. Asistir con voz, pero sin voto, a las reuniones del directorio y de las asambleas, a
todas las cuales deberan ser.citados.

Adicionalmente, la Resolucion del 13/10/2008 de la Auditoria Interna de la Nacién
fijo lineamientos a ser tenidos en cuenta por los representantes de los Entes Auidnomos y
Servicios Descentralizados que integren el Organo de Control Interno de emprendimientos
participados por el Estado. Entre los principales lineamientos se encuentran:

a) la adecuacion entre la gestién de la Empresa y los objetivos del Ente o Servicio al
participar de la misma;

b} si la gestion empresarial contempla los intereses dei Ente o Servicio y la comunidad en
general;

c} la realidad de la Empresa respecto al proceso de Gestidn integral de Riesgos,
contemplando los términos indicados en ciertas normas indicadas en la propia Resolucion o,
en su defecto, al Sistema de Control Interno vigente en la misma.

Habiendo concurrido a todas las reuniones de Directorio a las que fui convocado en el
afio 2021 y en lo que va del 2022, y a fin de dar cumplimiento a los deberes enunciados,
ademas de la informacidén recabada personaimente se han examinado los siguientes
documentos, proporcionados por la sociedad, para la preparacién de este informe:

a) Los Estados Financieros Consolidados de la sociedad correspondientes al ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2021, que incluyen el estado de situacién a esa fecha, el
estado de resultados del pericdo 1° de enero al 31 de diciembre de 2021, e! estado de flujo
de efectivo, el estado de evolucién del patrimonio del ejercicio 2021, sus notas y anexos.

b} Dictamen del Auditor: El 31 de diciembre de 2021 DUCSA cerro el ejercicio econémico,
habiendo sido auditado y por consiguiente se ha acompafiado el mismo con el Dictamen de}
Auditor Externo GRAND THORNTON Uruguay. Esa firma, con fecha 7 de marzo de 2022

emitid opinidon a través de la cual expresa que los estados financieros consolidados |
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“presentan razonablemente, respecto de todo lo importante, la situacién financiera
consolidada de Distribuidora Uruguaya de Combustibles S.A. y sus subsidiarias al 31 de
diciembre de 2021, el resultado integral de sus operaciones,.los cambios en el patrimonio y
los flujos de efectivo cormespondientes al ejercicio finalizado en esa fecha, de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacitén Financiera’. .

c) Memoria del Directorio dirigida al Accionista correspondiente al ejercicio econémico
finalizado el 31 de diciembre de 2021 y el Proyecto de Distribucion de Utilidades.

d) Certificados de BPS, DGI y BSE: El suscrito accedié a los certificados vigentes de estar al
dia en el cumplimiento de las obligaciones para con estos organismos por parte de la
empresa.

e) Nota del Departamento de Recursos Humanos: A nuestra solicitud de informacion refativa
a aspectos laborales de la empresa, el Area de Gestién Humana de Matriz que brinda soporte
de Recursos Humanos a DUCSA ha emitido una nota manifestando que “la empresa cumple
con la normativa, laudos y acuerdos vigentes y que no existen al presente reclamos laborales
adicionales a los que fueron informados por los abogados de la empresa”

f) Nota de Asesores en materia tributaria: A nuestra solicitud, la empresa remitio copia de
nota de los Asesores en Materia Tributaria de fecha 17 de febrero de 2022, donde
manifiestan que han realizado revisiones y controles sobre ciertas declaraciones juradas y
provisiones de impuestos a lo largo del ejercicio bajo analisis para informar sobre la
aplicacion correcta de las normas tributarias y sobre situaciones dudosas o incorrectas que
hayan sido conocidas por ellos.

Asimismo, se expresa que:

“No obstante, en e marco de los servicios profesionales que en materia tributaria
hemos prestado a DUCSA y los asuntos que nos han sido consuftados por DUCSA,
no hemos identificado asuntos que deban ser informados a ustedes en la presente”

- “No tenemos conocimiento de reclamo alguno o accién judicial contra DUCSA
pendiente o en proceso al 31 de diciembre de 2021, ni de los que se hayan liquidado
costas, costos u otros conceptos que pudieran incidir en forma significativa sobre
DUCSA.”

g) Informe Asesores Legales: A través de los informes producidos por los asesores legales de
la sociedad, actualizados al dia 23 de febrero de 2022, el suscrito tomé conocimiento de la
existencia de una serie de juicios en proceso y/o situaciones que pueden originar huevos
procesos, donde |a sociedad es demandada o demandante.

Evaluados dichos elementos a la Iuz de la politica que la empresa detalla en las notas
a los estados financieros, el suscrito entiende que los posibles efectos de las demandas o los
reclamos en proceso han sido reflejados adecuadamente en los estados financieros ¢ en sus
notas.

h) Certificado de declaracion de beneficiario final: Se verificd el cumplimiento de lo
preceptuado por las leyes 18.930 y 19.484. Se tuvo de manifiesto la copia del certificado de
recepcion de la informacién correspondiente emitido por el BCU.

i) Registro de Estados Financieros en la Central de Balances Electronica: Se verificd el
cumplimiento de ia presentacion de la informacién financiera dei afio 2021 en tiempo y forma
(leyes 16.736 art. 199 y 19.438 art. 190), teniendo acceso a la constancia correspondiente.
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J) Presentacién ante el TCR de los EEFF Yy presupuesto de acuerdo a lo establecido en los
arts. 159 y 177 del TOCAF: |a empresa remitié la constancia del envio de la documentacién
requerida en la norma en los plazos establecidos para elio.

k) Recopilacién de normas del- mercado de valores (art. 260): Se verificé el cumplimiento de la
presentacion de la informacion requerida por la normativa en el plazo estipulado en el BCU.

) Control Interno: Se tuvo acceso al Informe del Comité de Auditorfa y Vigilancia de
Distribuidora Uruguaya de Combustibles S.A. (DUCSA), asi como a la Memoria anual de
Actividades de Auditoria Interna, los cuales seran remitidos oportunamente a los Accionistas.
Del analisis de ambos documentos, no surgen aspectos de control interno que deban ser
tenidos en cuenta en el presente informe.

m) Tope ingresos salariales mensuales: se solicitd informacion a efectos de verificar el
cumplimiento del art. 744 de la Ley 18.924 que entré en vigencia el 1ro de enero de 2022 La
empresa comunicd lo siguiente: :

- Son 10 casos los que exceden el tope legal, para los que se solicitd ante el MEF y OPP la
consideracién como excepcién prevista en la Norma.

- A la fecha de la nota (14 de marzo del 2022) se manifiesta que no se tiene conocimiento de
que se hayan expedido sobre el asunto. R

- Para los meses de enero y febrero a estos colaboradores se les dio un adelanto similar a lo
que hubiese sido el liquido cobrando un nominal igual al que tenian en diciembre 2021.

n) En el afio 2021 se creé el centro de servicios compartidos ATS S.A. entre las tres
subsidiarias de ANCAP: DUCSA, ALUR y CDP.

Esta reorganizacidn centraliza mas de veinte procesos como ser finanzas, contabilidad,
seguros, capacitacion, desarrollo informatico, etc., que son contratados a ATS. Este proceso
implico una adecuacién interna de DUCSA eliminando los servicios que se van a pasar a
contratar y el pasaje de los funcionarios a ATS que estaban afectados directamente a estos
servicios.

El proceso de migracién ai Centro de Servicios Compartidos culminé y los servicios son
brindados integramente desde el CSC en 2022. Considerando que durante el aiic 2021 este
praceso se encontraba en etapa de impiementacién se observe que el nivel operativo no se
vio afectado en comparacion con afios anteriores.

©) Examen de Libros:

Libro de Actas de Directorio: Inscripto en el Registro Publico de Comercio. Se ha dado
cumplimiento a la frecuencia minima de reuniones establecida en e art. 386 de la Ley 16.060.
La Ultima acta transcripta a la fecha del presente informe es la realizada el 21 de diciembre
de 2021, Se encuentra en tramite de inscripcién un nuevo libro por lo que las posteriores a
dicha fecha no fueron atin transcriptas.

Libro de Actas de Asamblea: Inscripto en el Registro Publico de Comercio. La (itima acta
transcripta es |la comespondiente Asamblea General Extraordinaria celebrada el 12 de
noviembre de 2021.

p) Presentacion de DJ ante JUTEP {(Ley 17.060 modificada por Ley 19.797) y Personas
Politicamente Expuestas SENACLAFT (Ley 19.574 modificada por Ley 19.670):

Se solicitd informacion a efectes de verificar e! cumplimiento de ia normativa vigente, se tuvo
acceso a documentos que informan el cumplimiento para determinados funcionarios, no
obstante, de acuerdo a lo informado se ha solicitado asesoramiento legal respecto al alcance
de la normativa en cuanto a los sujetos obligados, lo que podria determinar cambios en la
noémina remitida.
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Con los elementos reunidos el suscrito Hlevé a cabo las verificaciones y los
controles que entendi6 pertinentes y habiendo realizade una evaluacién conjunta de
los mismos, le permite informar a los Sres. Accionistas lo siguiente:

L ci T

Para e/ ejercicio 2021 no se tiene conocimiento de incumplimientos de materialidad
por parte de los 6rganos de administracion de la sociedad a la ley, el estatutc, los
reglamentos, las resoluciones de asamblea y los contratos vigentes entre la sociedad y
terceros.

Del mismo modo, el suscrito no ha recibido denuncias de los accionistas, referidas al
periodo que abarca el presente informe.

IL. ESTADOS FINANCIEROS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

Siguiendo el Dictamen del auditor externo en su informe, los Estados Financieros
Consolidados al 31-12-2021, que se someten a la aprobacion de la Asamblea Ordinaria de
Accionistas, reflejan razonablemente la situacién patrimonial de DUCSA al 31-12-2021 y los
resultados de sus operaciones, la evolucién de su patrimonio y los flujos de fondos
manejados, por el ejercicio anual terminado en esa fecha, de acuerdo con Normas
Internacionales de informacién Financiera. '

A fin de analizar la situacion econémico-financiera de la Empresa se utilizaron ratios o
indices construidos a partir de los estados financieros consolidados.

Se resumen en el siguiente cuadro los principales ratios, con sus respectivos valores
al cierre del éjercicio bajo analisis y los 2 anteriores:

INDICADORES 2021 2020 2018
DE SOLVENCGA O LIQUIDEZ

PRUEBA ACIDA MAYOR= (disponibilidades + inv. Temp)/pasivo corr, 1,563 1,653 1,632

PRUEBA ACIDA MENOR={activo corr. - bienes de cambio)/pasivo corr. 2 506 2,792 2478

RAZON CORRIENTE=activo corriente/pasive carriente 3,116- 2,980 2,628

CUENTAS A COBRAR / CUENTAS A PAGAR = créd x vtas C&NC / deudas comerc 1,708 1,526 1,073
CAPITAL DE TRABAJO = ACTIVO CORRIENTE - PASIVO CORRIENTE 2.632.816.627 | 2.357.534.00¢€i| 2.546.685.111.

DE ENDEUDAMIENTO

IPRESION DE DEUDAS=pasivo/patrimonio 0,268 0.268 0,330

PRESION DEUDAS CORRIENTES= pasivo corriente/patrimonio 0,248 0,253 0,322

FINANCIENIENTO DE TERCEROS=pasivo/active total 0,211 0,212 0,248

Deudas Comerciates v ot deudas/Activo Total 0,118 0,158 0,208

Deudas Financ. + sobregiros /Activo Total 0,000 0,000 0,000

DE ACTIVIDAD
ROTACION GLOBAL=ventas netas/activo total 8,291 7,138 6,916
Dias de venta=Créd x Vias ctes{ln‘ Actividades 10,50 10,30 8,78
DE RENTABILIDAD r

MARGEN OPERTIVO BRUTO=resultado operativo bruto/ventas netas 0,046 0,050 0,041

.R_EETABILIDAD SOBRE VENTAS=resultado neto elercicio/ventas netas 0.022 0,022 0.018

EBITDA/Ingresos por Actividades Ordinarias 0,029 0,028 0,022

ROCE=EBIT / Act Tat - Pas Corr 0,260 0,220 0,171

ROA=Resultado neto después IRAE/Activo Total 0,181 0,155 0,123

ROE=Resultada neto después IRAE/Patrimonio 0,230 0,197 0,163
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Rentabilidad:

En el sjercicio 2021 los ingresos de DUCSA resultaren un 24% superiores a los registrados
en el afo 2020. Los volimenes de venta de los combustibles se incrementaron un 8%
respecto al ejercicio 2020, lo que sumado al incremento en los precios de venta y al nivel de
bonificaciones de los Concesionarios explican basicamente la mejora registrada.

El resultado operativo (Ganancia bruta + Gastos incurridos + Otros ingresos) se incremento
respecto al afio 2020 un 32%. Esto sumado a menores resultados financieros y al aumento
en los gastos por Impuesto a la Renta redundaron en una mejora de los Resultados Netos
después de Impuestos del 24%.

A diciembre de 2021 el margen de EBITDA fue de 2,9%, siendo superior al reglstrado en los
ultimos afios.

Indicadores como el ROA y ROE que miden el resultado de la compaitia respecto a su activo
y patrimonio respectivamente, muestran una evolucion positiva en los tltimos 3 ejercicios.

Liquidez

DUCSA opera con una fuerte posicion de liquidez.

Respecto a los ratios de liquidez, la razdn corriente relaciona el activo corriente con el pasivo
corriente, y permite que todas las obligaciones de corto plazo de la empresa puedan ser
cubiertas por todos sus activos de corto plazo.

La prueba acida es similar al indicador anterior pero unicamente tomando en cuenta los
activos més liquidos, y por la tanto una medida més proxima a |a liquidez de la empresa.

En ambos casos se puede observar los altos niveles de liquidez que presenta la empresa.

Endeudamiento

La compaiiia opera sin endeudamiento financiero, con excepcion de cierto descubierto para
cubrir desfasajes ocasionales de capital de trabajo y arrendamiento financiero. A diciembre
de 2021 la compafila no tenia endeudamiento financiero, y sus operaciones estaban
financiadas mediante recursos propios, proveedores y deuda de corto plazo.

Considerados en su conjunto todos los ratios, se puede interpretar que la empresa
mantiene su situacion patrimonial y la evolucién de sus actividades le rinde réditos
econémicos positivos. Asimismo, la situacién patrimonial medida a través de la liquidez y
solvencia de la empresa es adecuada.

Cabe serialar que la Nota 33 - Impacto del Covid-19 - de los Estados Financieros
establece que: “La Direccién del Grupo esté monitoreando permanentemente la situacién
generada por {a pandemia a efectos de gestionar los riesgos, y realizando proyecciones de
ingresos y egresos. Al 31 de diciembre del 2021 no se ha detectado un impacto significativo
sobre la situacion financiera, los resulfados de las operaciones y los flujos de efectivo del
Grupo. Sin embargo, la evolucion futura del Covid-19 es incierta y por lo tanto, los resultados
reales pueden diferir de los previstos.”
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Hl. MEMORIA ANUAL

Del andlisis de la Memoria Anual, se concluye que ia misma cumple razonablemente
con los requisitos establecidos por el articulo 92 de la ley 18.060. .

Se entiende importante destacar que el Directorio informa que se produjeron cambios
significativos ‘en |a empresa durante el ejercicio 2021 en el marco de la Ley de Urgente
Consideracion que tendran impacto directo en su funcionamiento y resultados:

- ANCAP deja el rol de regulador
- URSEA define condiciones para EESS, Distribuidor o Transportista
- Nuevo sistema de fijacion de tarifas de combustibles
Asimismo, se sefialan otros cambios que impactan en las operaciones de la empresa:
- Nuevo contrato de marca suscripto con ANCAP .
- Servicios migrados a la Central de Servicios Compartidos
- Lineamientos de ANCAP limitando inversiones y adquisicién de bienes y servicios.

V. PRO DIST UTILIDADES

El ejercicio econdmico finalizado el 31 de diciembre de 2021 cerr6 con una ganancia
neta de $ 1.153.469.638.

Se deja constancla que el proyecto de distribucion de.utilidades esta expiicitado en fa
resolucion det Directorio incluida en el Acta de fecha 7 de marzo de 2022.

La sociedad propone distribuir el 30% del resultado del ejercicio 2021 y destinar Ias
utilidades de la siguiente forma:
- Dividendos en efectivo $ 346.040.891
- Resultados acumulados $ 807.428.747.

De acuerdo al ariiculo 93 de la Ley 16.060 de Sociedades Comerciales, las
sociedades deben destinar no menos del 5% de las utilidades netas para la formacién de un
fondo de reserva hasta alcanzar el 20% del capital social. No se propone constituir reserva
por encontrarse en el tope legal.

La politica de distribucién de dividendos definido por AGEA del 5 de noviembre de
2012 establecié que se podran distribuir dividendos en un entorno de 15% y 30% de las
utilidades.

Con los conocimientos de la actividad de la empresa que ha sido posible obtener, el
suscrito entiende que: -

a) la gestion de la empresa se adecua a los objetivos &e ANCAP;

b) la gestion empresarial contempla ios intereses de ANCAP y de la comunidad en
general;

c) la gestion integral de riesgos, asi como el sistema de control interno, vigentes en ia
empresa contienen procedimientos de analisis y mejoras continuos.
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Estados Financieros, la Memoria Anual y el Proyecto de distribucion de utilidades
correspondientes al ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2021 presentados por el
Directorio, tomando conocimiento de las apreciaciones y analisis realizados en este informe.

En razén de todo lo expresado, se aconseja a los Sres. Accionistas aprobar los

" - ——

Pt @~

Saluda a ustedes muy atentamente,

CONCUERDAN BIEN Y FIELMENTE con el informe del Sindico de fecha 31 de
marzo de 2022, que luce de fojas 18 a la 24 del libro del Sindico de DUCSA, original
que tuve a la vista y por el cual cotejé el presente t-estimonio. EN FE DE ELLO, a
solicitud de DU_CSA'y para ser presentado ante quien corresponda, expido el presente

en cuatro hojas de mi papel notarial seric He N° 152111 a 152112, reéﬁeétivamente,

eintidos.

que sello, signo y firmo en Montevideo, el dos de mayo de
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