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Informe de revisión independiente sobre estados financieros 
intermedios condensados 

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

Introducción 

Hemos realizado una revisión de los estados financieros intermedios condensados del Fideicomiso Financiero Casa de 
Galicia (en adelante “el Fideicomiso”) que se adjuntan; dichos estados financieros comprenden el estado de situación 
financiera intermedio condensado al 30 de junio de 2022 y los correspondientes estados intermedios condensados de 
resultado integral, de flujos de efectivo y de cambios en el patrimonio neto fiduciario correspondientes al período de 
seis meses finalizado en esa fecha, y las notas de políticas contables significativas y otras notas explicativas a los 
estados financieros intermedios condensados, que se adjuntan. La Dirección de República AFISA, fiduciario del 
Fideicomiso, es responsable por las afirmaciones contenidas en los estados financieros intermedios condensados y sus 
notas explicativas, de acuerdo con Normas Internacionales de Información Financiera aplicables a estados financieros 
intermedios (NIC 34). Nuestra responsabilidad consiste en emitir un informe sobre dichos estados financieros 
intermedios condensados basado en nuestra revisión. 

Alcance de la revisión 

Nuestra revisión fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional para Trabajos de Revisión 2410 (ISRE 2410), 
“Revisión de estados financieros intermedios efectuada por el auditor independiente de la entidad” emitida por la 
Federación Internacional de Contadores (“IFAC”). 

Una revisión de estados financieros intermedios comprende fundamentalmente la realización de indagaciones al 
personal de la entidad, fundamentalmente aquellas personas responsables de los asuntos financieros y contables y 
la aplicación de procedimientos analíticos y otros procedimientos de revisión. Una revisión tiene un alcance 
sustancialmente menor que una auditoría realizada de acuerdo a Normas Internacionales de Auditoría y, en 
consecuencia, no nos permite obtener seguridad de que notaríamos todos los asuntos significativos que podrían 
ser identificados en una auditoría. En consecuencia, no expresamos una opinión de auditoría. 

Conclusión 

Basados en nuestra revisión, no hemos tomado conocimiento de ninguna situación que nos haga creer que los 
estados financieros intermedios condensados no presentan, en todos los aspectos importantes, la situación 
financiera del Fideicomiso Financiero Casa de Galicia al 30 de junio de 2022, los resultados de sus operaciones y los 
flujos de efectivo correspondientes al período de seis meses finalizado en esa fecha, de acuerdo con Normas 
Internacionales de Información Financiera aplicables a estados financieros intermedios (NIC 34). 
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Énfasis en un asunto 

Sin que represente una salvedad a nuestra conclusión, queremos llamar la atención sobre el siguiente asunto: 

Tal como se expresa en la Nota 9, el Fideicomitente ha cesado sus actividades lo cual ha generado una insuficiencia 
de fondos para hacer frente al pago de los títulos de deuda. Consecuentemente, se ejecutó la garantía otorgada por 
el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantía IAMC a los efectos de hacer frente a las obligaciones de pago de los 
títulos de deuda. A la fecha del presente informe no se han producido incumplimientos en el pago de los mismos.  

29 de agosto de 2022 

Benjamín Dreifus Lewowicz 
Socio, Deloitte S.C. 
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Fideicomiso Financiero Casa de Galicia    
 
 

Notas a los estados financieros intermedios condensados 
correspondientes al período de seis meses finalizado el 
30 de junio de 2022 
 
 

Nota 1 - Información básica 
 
Mediante contrato celebrado el 10 de agosto de 2012 entre República Administradora de Fondos de 
Inversión S.A. Administradora  Asociación Civil Mutualista 
Casa de Galicia (en adelante Casa de Galicia  o el Fideicomitente ), se constituyó el Fideicomiso 
Financiero Casa de Galicia . El mismo se encuentra amparado bajo las 
disposiciones de la Ley 17.703 del 27 de octubre de 2003. 
  
El 14 de diciembre de 2012 el Banco Central del Uruguay (BCU) autorizó la inscripción del Fideicomiso 
en el Registro del Mercado de Valores (Comunicación Nº 2012/223). 
 
El activo fideicomitido consiste en los derechos de créditos transferidos por el Fideicomitente al 
Fideicomiso, correspondientes a la prestación que el Fideicomitente tiene derecho a percibir en 
concepto de cuotas de salud por los servicios prestados a los usuarios del Sistema Nacional Integrado 
de Salud, provenientes del FONASA o del fondo o entidad sucesora del mismo en el futuro. 
 
Con fecha 16 de octubre de 2009, se constituyó el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantía IAMC, 
cuya finalidad consiste en emitir las garantías necesarias para respaldar el cumplimiento del pago 
del financiamiento obtenido por las Instituciones de Asistencia Médica Colectiva (dentro de las cuales 
se encuentra Casa de Galicia), en el marco de los planes de restructuración aprobados por el MSP y 
el MEF, según lo previsto en la Ley 18.349. 
 
República AFISA opera como Fiduciario del Fideicomiso, así como agente de pago del mismo. Casa 
de Galicia opera como Fideicomitente del Fideicomiso. 
 
La Bolsa de Valores de Montevideo (BVM) ha sido designada como entidad registrante y entidad 
representante de los titulares de los títulos de deuda. La misma por ser entidad registrante, será la 
encargada de llevar un registro de titulares de los títulos de deuda de la emisión. 
 
El Fideicomiso se mantendrá vigente y válido hasta el momento en que se cancelen en forma total 
los títulos de deuda emitidos por el Fiduciario, y se cancelen todas las demás obligaciones derivadas 
por el Fideicomiso. En ningún caso dicho plazo excederá el plazo máximo de 30 años establecidos en 
la Ley 17.703. 
 
El 23 de diciembre de 2021 el Juez Letrado decretó el cese de actividades del fideicomitente 
detallándose el impacto de esta situación sobre el Fideicomiso en la Nota 9. 
 
En el mes de Febrero de 2022, el Síndico de Casa de Galicia informó a Republica AFISA que la JUNASA 
procedió a rescindir el contrato de gestión celebrado con el Fideicomitente, por lo que a partir de 
dicho mes no se dispondrá de fondos provenientes de FONASA para el repago de los Títulos de 
Deuda. Asimismo, el Fideicomitente confirmó que no cuenta con los fondos suficientes para hacer 
frente al pago de los Títulos de Deuda. 
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Nota 2 - Estados financieros intermedios condensados 
 
Los presentes estados financieros intermedios condensados han sido autorizados para su emisión 
por parte de República AFISA, en calidad de fiduciaria del Fideicomiso, con fecha 29 de agosto de 
2022. 
 

Nota 3 - Principales políticas contables  
 
3.1 Bases de preparación 
 
La presente información financiera intermedia condensada no incluye toda la información que 
requieren las Normas Internacionales de Información Financiera (NIIF) para la presentación de 
estados financieros completos, por corresponder a la modalidad de estados financieros condensados 
prevista en la Norma Internacional de Contabilidad N° 34  
lo tanto, los presentes estados financieros intermedios condensados deben ser leídos conjuntamente 
con los estados financieros del Fideicomiso correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre 
de 2021. 
 
3.2 Permanencia de criterios contables 
 
Los criterios aplicados en la valuación de activos y pasivos, así como también en la determinación del 
resultado del período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2022, son similares con los criterios 
aplicados en el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2021. 
 
3.3 Estacionalidad de las transacciones 
 
Dada la operativa del Fideicomiso, no hay un efecto estacional en las transacciones del mismo que 
deba ser considerado a los efectos de la lectura de los presentes estados financieros intermedios 
condensados. 
 
3.4 Activos y pasivos en Unidades Indexadas (UI) 

 
Los créditos y pasivos sujetos a cláusulas de ajuste de acuerdo a la evolución del valor de la UI han 
sido ajustados considerando la cotización al 30 de junio de 2022 de 1 UI = $ 5,4329 y al 31 de 
diciembre de 2021 de 1 UI = $ 5,1608. Las diferencias por reajustes de la UI han sido imputadas al 
resultado del período. 
 
3.5 Medición del valor razonable  
 
El valor razonable es el precio que sería recibido por vender un activo o pagado por transferir un pasivo 
en una transacción ordenada entre participantes del mercado en la fecha de la medición, sin importar si 
el precio es directamente observable o estimado en base a técnicas de valorización.  
 
Cuando se estima el valor razonable de un activo o pasivo, el Fideicomiso considera las características 
que toman en cuenta los participantes del mercado al momento de asignar un valor a la fecha de la 
medición.  
 
Adicionalmente, las mediciones de valor razonable son categorizadas en los niveles 1, 2 y 3 en base a 
cuán observable es la información considerada para su estimación, tal como se describe a continuación: 
 
 Nivel 1: precios cotizados en mercados activos para el mismo instrumento. 
 Nivel 2: precios cotizados en mercados activos para activos o pasivos similares u otras técnicas 

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

mercado. 
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Nota 4 - Políticas de gestión del riesgo 
 
A continuación se detallan los principales tipos de riesgos a los que se encuentra expuesto el 
Fideicomiso y las políticas de gestión de los mismos. 
 
Valor razonable 
 
El valor razonable estimado para los distintos activos y pasivos financieros al 30 de junio de 2022 se 
detalla a continuación: 
 

Concepto Valor en libros ($) Valor razonable ($) Nivel 
Créditos 321.935.498 348.249.350 2* 
Títulos de deuda  308.712.091 330.712.842   1** 
 
* Estimado en función de la tasa de interés efectiva que surge de la cotización de los títulos de 

deuda al cierre del período.  
** Corresponde a la cotización al 30 de junio de 2022 según la Bolsa Electrónica de Valores del 

Uruguay S.A. (BEVSA). 
 
El valor razonable estimado para los distintos activos y pasivos financieros al 31 de diciembre de 
2021 se detalla a continuación: 
 
Concepto Valor en libros ($) Valor razonable ($) Nivel 
Créditos 344.665.872 368.109.414 2* 
Títulos de deuda 326.829.604 349.054.995 1** 
 
*  Estimado en función de la tasa de interés efectiva que surgía de la cotización de los títulos de 

deuda al cierre del ejercicio. 
**  Corresponde a la cotización al 31 de diciembre de 2021 según la Bolsa Electrónica de Valores 

del Uruguay S.A. (BEVSA). 
 

Nota 5 - Información de partidas del Estado de situación financiera 
intermedio condensado 

 
5.1 Créditos 
 
El saldo de créditos al 30 de junio de 2022 está compuesto por lo siguiente: 
 
 Corriente ($) No corriente ($) Total ($) 

Créditos  82.664.236 270.098.388 352.762.624 
Ajustes por valor actual  (1.505.962)   (26.167.802)   (27.673.764)  
 81.158.274 243.930.586 325.088.860 

 
El saldo de créditos al 31 de diciembre de 2021 estaba compuesto por lo siguiente: 
 
 Corriente ($) No corriente ($) Total ($) 

Créditos  86.701.440 346.805.760  433.507.200 
Ajustes por valor actual (1.430.538) (30.802.699)  (32.233.237) 
 85.270.902 316.003.061 401.273.963 

 
Tal como se revela en las Notas 8 y 9, el Fideicomiso Financiero Casa de Galicia, ha requerido la 
activación de las garantías otorgadas por FF IAMC ya que, en el mes de febrero de 2022, la JUANASA 
procedió a cancelar el contrato de prestación de servicio debido al cese de actividades del 
Fideicomitente.  
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Dado que se trata de un crédito a plazo y sin intereses y a efectos de cumplir con Normas 
Internacionales de Información Financiera, los mismos fueron descontados utilizando la tasa efectiva 
de retorno de los títulos de deuda emitidos (3,13% anual en UI).  
 
Durante el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2022 se recibieron fondos por UI 
7.584.760 (equivalentes a $ 40.337.886), de los cuales UI 1.400.000 (equivalentes a $ 7.225.260) 
son fondos provenientes de la cesión de derechos del FONASA y UI 6.184.760 (equivalentes a $ 
33.112.626) fondos provenientes del Fideicomiso Financiero Fondo de Garantía IAMC. 
 
Durante el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2021 se recibieron fondos provenientes 
de la cesión de derechos del FONASA por UI 8.400.000 (equivalentes a $ 40.976.180). 
 
5.2 Títulos de deuda 
 
El saldo de los títulos de deuda al 30 de junio de 2022 está compuesto por lo siguiente: 
 

 
Moneda  

origen (UI) Equivalente ($) 
Porción corriente  12.272.727   66.676.499  
Porción no corriente  42.954.563   233.367.845  
  55.227.290   300.044.344  

 
El saldo de los títulos de deuda al 31 de diciembre de 2021 estaba compuesto por lo siguiente: 
 

 
Moneda  

origen (UI) Equivalente ($) 
Porción corriente 12.272.727 63.337.090 
Porción no corriente 49.090.908 253.348.446 
 61.363.635 316.685.536 

 
Durante el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2022 se realizaron pagos por                     
UI 7.432.968 (equivalentes a $ 39.551.856), correspondiendo UI 6.136.345 a capital (equivalentes 
a $ 32.655.375) y UI 1.296.623 a intereses (equivalentes a $ 6.896.481).  
 
Durante el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2021 se realizaron pagos por                     
UI 7.703.586 (equivalentes a $ 37.668.128), correspondiendo UI 6.136.364 a capital (equivalentes 
a $ 30.006.819) y UI 1.567.223 a intereses (equivalentes a $ 7.661.309).  
 
La tasa contractual aplicable es del 4,50% efectiva anual en Unidades Indexadas desde la fecha de 
emisión y hasta la cancelación total de los títulos de deuda, sobre la base de un año de 360 días y 
de meses de 30 días. La tasa de interés efectiva determinada en función del flujo de fondos asociado 
a la emisión de los títulos de deuda es del 3,13% anual en Unidades Indexadas. 
 
Los resultados financieros a devengar están estrictamente relacionados con la emisión de los títulos 
de deuda y se devengan en el mismo período. 
 

Nota 6 - Operaciones patrimoniales  
 
Durante el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2022 no hubo rescate de fondos ($ 
1.948.213 durante el período de seis meses finalizado el 30 de junio de 2021) según lo establecido 
en el artículo 6.4 del contrato de constitución del Fideicomiso. 
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La diferencia entre el importe de los rescates de fondos y el importe original de los certificados de 
participación reconocida contra resultados acumulados, se debe a diferencias de cotización de la UI 
entre el saldo de certificados de participación (determinado a la cotización de la UI a la fecha de 
constitución del Fideicomiso) y el importe de los rescates de fondos (determinados a la cotización de 
la UI a la fecha de cada rescate). Dichos rescates de fondos han sido imputados como devolución de 
los montos fideicomitidos hasta la concurrencia con los mismos; imputándose el excedente como 
una reducción de los resultados acumulados a la fecha. 

 
Nota 7  - Transacciones con partes vinculadas 
 
A continuación, se exponen las transacciones con partes vinculadas al 30 de junio de 2022 y 30 de 
junio de 2021: 
 

 $ 
 Trimestre finalizado el  Semestre finalizado el 
 30.06.2022  30.06.2021  30.06.2022  30.06.2021 
Transacciones con República AFISA        
        
Gastos de administración         
Honorarios de República AFISA (518.935)  (474.617)  (1.021.517)  (938.844) 
        
Transacciones con Casa de Galicia        
        
Ingresos por intereses y similares         
Actualización cesión derechos de cobro  -  3.324.106  -  6.742.517 
        
Gastos de administración        
Efecto de las pérdidas de crédito esperadas -  (58.000)  -  (23.190) 
        
Rescate de fondos -  1.068.500  -  1.948.213 
        

 

Nota 8 - Garantías recibidas 
 
Tal como se menciona en la Nota 1, el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantía IAMC emitió las 
garantías necesarias para respaldar el cumplimiento del pago de los títulos de deuda emitidos por el 
Fideicomiso. 
 
La composición de las garantías aplicables al Fideicomiso existentes al 30 de junio de 2022 es la 
siguiente: 
 

Fecha de 
autorización 

MEF/MSP IAMC Beneficiario Moneda 

Monto de 
capital 
original 

Saldo de capital 
garantizado al  
30.06.2022 (*) 

22.06.2011 
Casa de 
Galicia 

Fideicomiso Financiero 
Casa de Galicia 

UI 150.000.000    55.227.290 

 
(*) El monto total garantizado asciende a UI 60.808.407, correspondiente a UI 55.227.290 de 
capital y UI 5.581.117 de intereses. 
 
De esta forma, ante una insuficiencia de fondos para hacer frente al pago de los títulos de deuda, y 
en caso de que el Fideicomitente no cumpla con su obligación de transferir los montos adicionales 
correspondientes para la amortización de dichos títulos, es el Fideicomiso Financiero Fondo de 
Garantía IAMC quien responderá en ese momento de forma de cumplir con la amortización vencida, 
de acuerdo a lo establecido por la Ley 18.439. 
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Durante el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2022 se recibieron fondos provenientes 
de la garantía del FF Fondo IAMC por UI 6.184.760 (equivalentes a $ 33.112.626), debido a la 
insuficiencia de fondos para hacer frente al pago de los títulos de deuda, a partir del mes de febrero 
2022.  
 

Nota 9 - Contexto actual 
 
El 16 de octubre de 2021, Casa de Galicia presentó una solicitud de concurso voluntario, el cual fue 
declarado judicialmente el 18 de noviembre de 2021.  
 
Posteriormente, el 23 de diciembre de 2021 el Juzgado decretó el cese inmediato de actividades de 
la mutualista. Consecuentemente se han configurado los hechos que generan el derecho al cobro de 
la garantía otorgada por el Fideicomiso Financiero Fondo de Garantía IAMC (Nota 8), y será con los 
fondos que transfiera dicho Fideicomiso que la Fiduciaria efectuará los pagos correspondientes a los 
Títulos de Deuda del Fideicomiso. 
 

Nota 10 - Hechos posteriores 
 
Con posterioridad al 30 de junio de 2022 no se han producido hechos o circunstancias que afecten 
significativamente la situación financiera, los resultados integrales de las operaciones y los flujos 
de efectivo del Fideicomiso. 


	1 Tapa - FF Casa de Galicia - 30.06.2022
	2 Informe revisión limitada - FF Casa de Galicia - 30.06.2022
	estados
	notas

