








Fideicomiso de Administmcion <lei Fondo de Estabilizacion Energetica (FA-FEl:.1 

Estadosjinancieros intermedios al 30 dejunio de 2019 

Estado de situacion financiera al 30 de junio de 2019 

(expresado en Pesos Uruguayos) 
Notas Jun-19 Dic-18 

ACTIVO 

Actho corricntc 

Otros activos financieros 6.1 3.857.557.419 3.503.435.369 

Creditos comerciales y otras cuentas por cobrar 6.2 337.364 180.022 

Efectivo y equivalentes de efectivo 6.3 21.930.340 21.429.650 

Total actiw corriente 3.879.825.123 3.525.045.041 

TOTALACrlVO 3.879.825.123 3.525.045.041 

PATRIMONIO JO 

Aporte de propietarios 1.173.389.187 1.173.389.187 

Reservas 2.541.398.330 2.237 .649. 964 

Res u ltados acumu lados 113.598.983 ( 17.595.379) 

Resultado de! periodo 51.292.366 131.194.362 

TOTAL PATRIMONIO 3.879.678.866 3.524.638.134 

PASIVO 

Pasho corricnte 

Deudas comerciales y otras deudas por pagar 6.4 146.257 406.907 

Total �siw corricntc 146.257 406.907 

TOT AL PAS IVO 146.257 406.907 

TOTALPASIVO YPATRIMONIO 3.879.825.123 3.525.045.041 

Las Notas I a 12 que se adjuntan forman parte integral de los estados tinancieros intennedios. 
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Fideicomiso de A<lministracion de/ Fon<lo de £stabilizacio11 Energetica (FA-FEE) 

Est ados financieros intermedios al 30 de junio de 20 I 9 

Estado de perdidas o ganancias y otros resultados integrales por el 

periodo 1 ° de enero 2019 al 30 de junio de 2019 

(expresado en Pesos Uruguayos) 

Por el periodo de seis meses Por el periodo de tres meses 

terminado el 30-Jun terminado el 30-Jun 

Notas 2019 2018 2019 2018 

Gastos de administraci6n 7.1 (596. 773) (522.628) (333.982) (304.359) 

Resultado de actividades de la operaci6n (596.773) (522.628) (333.982) (304.359) 

lngresos financieros 7.2 52.157.654 73.436.893 27.039.874 43.762.366 

Costos financieros 7.2 (268.515) (366.918) (154.176) (452.638) 

Resultado financiero neto 7.2 51.889.139 73.069.975 26.885.698 43.309.728 

Ganancia antes de impuesto a la renta 51.292.366 72.547.347 26.551.716 43.005.369 

Gas to por impuesto a la renta 8 (83.174) 144.120 (83.174) 

Resultaclo de operaciones continuas 51.292.366 72.464.173 26.695.836 42.922.195 

Rcsultado del periodo 51.292.366 72.464.173 26.695.836 42.922.195 

OTROS RESULT ADOS INTF.GRALES 

Resultado por conversi6n 303.748.366 798.219.684 186.079.935 922.995.669 

Resultaclo integral total del periodo 355.040.732 870.683.857 212.775.771 965.917.864 

Las Notas I a 12 que se adjuntan fonnan parte integml de los cstados financieros intem-x;dios. 
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Fideicomiso de Admi11istracion def Fondo de Estabilizacion £nergetica (FA-FEE) 

t::stadosfinancieros inlermedios al 30 dejunio de 2019 

Estado de flujos de efectivo por el periodo 1 ° de enero de 2019 

al 30 de junio de 2019 

(expresado en Pesos Uruguayos) 

Nota Jun- I 9 Jun-18 

Actividades de operaci6n 

Resultado de] periodo 51.292.366 72.464. I 73 

Ajustes por: 

Gisto por impuesto a la renta 8 83.174 

lntereses ganados y otros ingresos financieros 7.2 (52.157.654) (73.436.893) 

Resultado operativo despues de ajustes (865.288) (889.546) 

Cambios en: 

Creditos cornerciales y otras cuentas por cobrar 18.714 4.895 

Deudas cornerciales y otrns deudas por pagar (283.752) 63.763 

Efectivo generado por I (usado en) operacio11es (I.I 30.326) (820.888) 

lmpuesto a la renta pagado ( 161.430) (83.174) 

Flujos netos de efectho por actividades de operaci6n ( 1.291.756) (904.062) 

Ajuste por conversion del efectivo y equivalente 1.792.446 1.893.735 

Incremento / (Disminuci6n) neto de efectho y equiwlentes 500.690 989.673 

Electivo y equiwlentes al inicio del periodo 21.429.650 20.484.992 

£fecth,o y equiwlentes al final del periodo 3.7 21.930.340 21.474.665 

Las Notas I a 12 que se adjuntan forrnan parte integral de los estados fiancieros intermedios. 
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Fideicomiso de Administracion def Fonda de Estabiliwcion Energetica (FA-FEE) 

Est ados jinancieros intermedivs al 30 de j1mio de 2019

Estado de cambios en el patrimonio por el periodo l O de enero 

de 2019 al 30 de junio de 2019 

(expresado en Pesos Uruguayos) 

Aporte de Reserv.t por Resultados Total 

propietarios conversion acumulados patrimonio 

Sal dos al I de enero de 2018 7.349.767.187 1.265.978.817 ( 17.595.379) 8.598.150.625 

Resultado integral del periodo 

Otros resultados integrales 798.219.684 798.219.684 
Resultado del periodo 72.464.173 72.464.173 
Resultado integral total del periodo 798.219.684 72.464.173 870.683.857 

Saldos al 30 de junio de 2018 7.349.767.187 2.064.198.50 I 54.868.794 9.468.834.482 

Contribuciones de y distribucioncs 

a los propictarios 
Usos del beneficiario (Nota 10) 
Total contribuciones de y 

(6.176.378.000) (6.176.378.000} 

distribuciooes a los propictarios (6.176.378.000) (6.176.378.000) 

Resultado integral del periodo 

Otros resultados integrates 173.451.463 173.451.463 
Resultado del periodo 58.730.189 58.730.189 
Resultado integral total del periodo 173.451.463 58.730.189 232.181.652 

Saldos al 31 de dicicmbre de 2018 1.173.389.187 2.237.649.964 113.598.983 3.524.638.134 

Rcsultado integral del periodo 

Otros resultados integrales 303.748.366 303.748.366 
Resultado del periodo 51.292.366 51.292.366 
Resultado integral total del periodo 303.748.366 51.292.366 355.040. 732 

Saldos al 30 de junio de 2019 1.173.389.187 2.541.398.330 164.891.349 3.879.678.866 

Las Notas I a 12que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros intermedios. 
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Fideicomiso de Administraci6n de/ Fondo de Estabilizacion Energetica (FA-FEE) 

Es1ados jinancieros intermedios al 30 de Junia de 2019

Notas a los estados financieros intermedios al 30 de junio de 2019 

(expresadas en Pesos Uruguayos) 

Nota 1 - Informacion basica sobre el Fideicomiso 

1.1 Naturaleza juridica 

Con fecha 11 de febrero de 2015, el Ministerio de Economia y Finanzas, la Administraci6n 
Nacional de Usinas y Trasmisiones Electricas (en adelante UTE o la Beneficiaria), la Corporaci6n 
Nacional para el Desarrollo (en adelante CND o el Fideicomitente) y Corporaci6n Nacional 
Financiera Administradora de Fondos de Inversion S.A. (en adelante CONAFIN AFISA o la 
Fiduciaria) celebraron un contrato de fideicomiso por el cual se constituye el Fideicomiso de 
Administraci6n del Fonda de Estabilizaci6n Energetica (en adelante FA-FEE). Los fondos 
fideicomitidos se originan de rentas generales de acuerdo a las utilidades de UTE. De acuerdo a 
dicho contrato, el Fideicomitente transferira a favor de la Fiduciaria la propiedad fiduciaria 
respecto de la suma inicial de US$ 304.728.830. 

El Fideicomiso foe encomendado a CND y a  CONAFIN AFISA por Ley N° 18.719 de fecha 27 
de diciembre de 20 I 0, por el Decreto N° 442/0 I I de fecha 19 de diciembre de 20 I I y por su 
modificativo Decreto N° 305/014 de fecha 22 de octubre de 2014. 

1.2 Actividad principal 

El objeto <lei Fideicomiso consiste en la administraci6n de los bienes Fideicomitidos que se 
transfieren al mismo con la finalidad de reducir el impacto negativo de los deficits hidricos sobre 
la situaci6n financiera de UTE y de las finanzas publicas globales, en un todo de acuerdo con lo 
dispuesto por el articulo 773 de la Ley N° 18.719, el Decreto N° 442/011 y por su modificativo 
Decreto N° 305/014. 

El Fideicomiso se mantendra vigente por un plazo de 6 afios, siendo renovable por un periodo de 
igual duraci6n por acuerdo de los organismos comparecientes en el contrato de fideicomiso. 

Nota 2 - Bases de preparacion de los estados financieros intermedios 

2.1 Bases de preparaci6n 

Los estados financieros intermedios se han preparado de acuerdo con lo establecido en la 
Ordenanza N° 89 de! Tribunal de Cuentas, aprobada el 29 de noviembre de 2017. Esta ordenanza 
establece que se deberan aplicar para la formulaci6n y presentaci6n de los estados financieros, de 
acuerdo con la unidad contable de que se trate, uno de los siguientes marcos normativos: 

a) las Normas lnternacionales de lnformaci6n Financiera (NJIF) emitidas por el Consejo de
Normas lnternacionales de Contabilidad (IASB);

b) 

c) 

la Norma Internacional de Informaci6n Financiera para las Pequefias y Medianas Entidades
(NII F para las Pymes) emitidas por el IASB, vigentes en el pais a la fecha de inicio de cada
eJercicio; o

las Normas Jnternacionales de Contabilidad del Sector Publico (NICSP) emitidas por la
Federaci6n Internacional de Contadores (If AC), vigentes al inicio de cada ejercicio.

Los presentes estados financieros se han preparado de acuerdo con las Normas lntemacionales de 
lnformaci6n Financiera, incluyendo los requerimientos establecidos por la NIC 34, lnformaci6n 
Financieras Jntermedia. 
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Fideicomiso de Administracion de/ Fondo de Estabilizacion Energitica (FA-FEE) 

Estadosjinancieros intermedios al 30 de junio de 2019 

2.2 Cifras correspondientes 

Algunas cifras correspondientes al periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2018 y al 

ejercicio tenninado el 31 de diciembre de 2018 han sido reclasificadas en los presentes estados 

financieros con el fin de hacerlas comparables con las del periodo actual y facilitar su 
comparaci6n. 

2.3 Bases de medicion 

Los presentes estados financieros se han preparado utilizando el principio de costo hist6rico, con 

excepci6n de los rubros valuados a valor razonable. 

2.4 Moneda funcional y de presentacion 

La moneda funcional de los estados financieros del Fideicomiso es el D6lar Estadounidense y no 

la moneda local de Uruguay (Peso Uruguayo), considerando que la primera refleja la sustancia 

econ6mica de los eventos y circunstancias relevantes para el Fideicomiso. 

A efectos de cumplir con las disposiciones legales vigentes, el Fideicomiso debe utilizar como 

moneda de presentaci6n el Peso Uruguayo. La conversion desde la moneda funcional a la moneda 

de presentaci6n (061ar Estadounidense a Peso Uruguayo) se realiz6 aplicando los criterios 

establecidos en la N IC 21, segt'.m se detalla a continuaci6n: 

• activos, pasivos y patrimonio, excepto resultados, a tipo de cambio de cierre,

• ingresos y egresos al tipo de cambio vigente a la fecha de las respectivas transacciones,

• la diferencia por conversion resultante se reconoci6 directamente en el patrimonio dentro

de otros resultados integrales.

2.5 Fecha de aprobacion de los estados financieros intermedios

Los estados financieros intermedios al 30 de junio de 2019 han sido aprobados por la Gerencia de 

la Administradora el dfa 9 de agosto de 2019. 

2.6 Uso de estimaciones contables y juicios 

En la preparaci6n de los estados financieros intermedios la Direcci6n de la Administraci6n del 
Fideicomiso ha realizado juicios, estimaciones y supuestos que afectan la aplicaci6n de las 

politicas contables del Fideicomiso y los montos reportados de activos, pasivos, ingresos y gastos. 

Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas. 

A pesar de que las estimaciones realizadas por la Direcci6n de la Administradora del Fideicomiso 

se han calculado en funci6n de la mejor informaci6n disponible al 30 de junio de 2019, es posible 
que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificaci6n en los 

pr6ximos ejercicios. El efecto en los estados financieros de las modificaciones que, en su caso, se 
derivasen de los ajustes a efectuar durante los pr6ximos ejercicios, es reconocido en el ejercicio 

en que la estimaci6n es modificada y en los ejercicios futuros afectados, o sea se registra en forma 

prospectiva. 

En la preparaci6n de estos estados financieros intermedios, la Direcci6n de la Administradora del 

Fideicomiso realiza estimaciones para calcular a un momento determinado, el impuesto a la renta 
entre otras estimaciones. 
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Fideicomiso de Administrlldon de/ Fondo de Estabilizacion Energetica (FA-FEE) 

£st ados financieros intermedios al 30 de junio de 2019 

Medicion de Los valores razonables 

Algunas de las politicas y revelaciones contables del Fideicomiso requieren la medici6n de los 
valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no financieros. 

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, el Fideicomiso utiliza datos de mercado 
observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en niveles distintos 
dentro de una jerarquia del valor razonable que se basa en las variables usadas en las tecnicas de 
valoraci6n, como sigue: 

• Nivel I: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
identicos.

• Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel I, que sean
observables para el activo o pasivo, ya sea directa (es decir, precios) o indirectamente (es
decir, derivados de los precios).

• Nivel 3: datos para el activo o pasivo que no se basan en datos de mercado observables
(variables no observables).

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo pueden clasiticarse en 

niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medici6n del valor razonable se 

clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor razonable que la variable de 
nivel mas bajo que sea significativa para la medici6n total. 

El Fideicomiso reconoce la transferencia entre los niveles de la jerarquia del valor razonable al 
final del periodo sobre el que se infom,a durante el que ocurri6 el cambio. 

Nota 3 - Principales politicas y practicas contables aplicadas 

Las politicas aplicadas por el Fideicomiso para la preparaci6n y presentaci6n de los presentes 
estados financieros intermedios son las mismas que las aplicadas por el Fideicomiso en sus 
estados financieros al 3 I de diciembre de 2018 y por el ejercicio anual terrninado en esa fecha. 

3.1 Moneda extranjera 

Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera 

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional mediante la 
aplicaci6n de los tipos de cambio entre la moneda funcional y la moneda extranjera vigentes en 
las fechas en las que se efectuan 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 periodo, mientras que los no 
monetarios se convierten aplicando al costo hist6rico en moneda extranjera, los tipos de cambio 
de la fecha en la que tuvo lugar la transacci6n. 

En la presentaci6n de! estado de flujos de efectivo, los tlujos procedentes de transacciones en 
moneda extranjera se convierten a la moneda funcional aplicando los lipos de cambio existentes 
en la fecha en la que estos se produjeron. 

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidaci6n 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 resultados. Las perdidas o ganancias por diferencias de 
cambio relacionadas con activos o pasivos financieros monetarios denominados en moneda 
extranjera, se reconocen igualmente en resultados. 
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Fitleicomiso tie Atlministracion tie/ Fondo de Estahiliwcion Energetica (FA-FEE) 

Est ados Jinancieros intermedios al 30 de junio de 2019 

El siguiente es el detalle de las cotizaciones de las monedas extranjeras operadas por el 
Fideicomiso respecto al D61ar Estadounidense, al promedio y cierre de los estados financieros: 

Peso Uruguayo 

3.2 lnstrumentos financieros 

Promedio 

30 de junio 30 de junio 

2019 2018 

33,780 29,319 

Cierre 

30 de junio 3 J de diciembre 

2019 2018 

35,182 32,406 

Los instrumentos financieros no derivados incluyen efectivo y equivalentes de efectivo, otros 
activos financieros, creditos comerciales y otras cuentas por cobrar y deudas comerciales y otras 
deudas por pagar. 

Los instrumentos financieros derivados son reconocidos inicialmente a valor razonable, los costos 
de transacci6n atribuibles son reconocidos en resultados cuando se incurren. 

El efectivo y equivalente de efectivo, abarcan los saldos de disponibilidades e inversiones 
temporarias con vencimiento menor a tres meses si los hubiere. 

El efectivo y los creditos comerciales y otras cuentas por cobrar estan valuados al costo 
amortizado usando el metodo de la tasa de interes efectivo, menos cualquier perdida por deterioro 
(Nota 3.3). 

Los otros activos financieros estan valuados a valor razonable con cambios en resultados (VRCR). 

Las deudas comerciales y otras deudas por pagar estan valuadas al costo amortizado usando el 
metodo de interes efectivo. 

3.3 Deterioro 

A ctivos financieros 

El Fideicomiso considera que el efectivo y equivalentes de efectivo, los otros activos financieros 
y los creditos comerciales y otras cuentas por cobrar que posee son de riesgo bajo debido a que 
el prestatario tiene una capacidad fuerte de cumplir sus obligaciones de flujo de efectivo 
contractuales en el plazo pr6ximo y los cambios adversos en las condiciones econ6micas en el 

largo plazo pueden reducir, pero no necesariamente, la capacidad del prestatario para satisfacer 
sus obligaciones de flujo de efectivo contractuales. 

Activos no financieros 

Los valores contables de los activos no financieros del Fideicomiso, son revisados a la fecha de 
cada estado financiero para determinar si existe un indicio de deterioro. Si algun indicio de 
deterioro existiera, entonces se estima el valor recuperable del activo. Se reconoce una perdida 
por deterioro <lei valor en libros si un activo o su unidad generadora de efectivo excede su importe 
recuperable. 

El importe recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es estimado como el mayor entre 
su valor de uso y su valor razonable menos los costos de venta. Para determinar el valor de uso, se 

descuentan los flttjos futuros de efectivo estimados a su valor actual usando una tasa de descuento que 
refleje las evaluaciones actuales del mercado correspondientes al valor temporal del dinero y los 
riesgos especificos del activo o la unidad generadora de efectivo. A efectos de comprobar el deterioro, 

los activos se agrupan en el grupo mas pequefio de activos que generan flujos de efectivo procedentes 
del uso continuado que sean independientes de los producidos por otros activos o grupos de activos 
("la unidad generadora de efectivo"). 
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Fideicomiso de Administracion def Fondo de Estabilizacion Energetica (FA-FEE) 

cs/ados financieros intermedios al 30 de junio de 2019 

Una perdida por deterioro de valor se reconoce si el valor contable del activo o su unidad generadora 
de efectivo excede su monto recuperable. Las perdidas por deterioro se reconocen en resultados. Las 
perdidas por deterioro reconocidas en relaci6n con las unidades generadoras de efectivo son asignadas 
primero, a reducir el valor contable de cualquier plusvalia asignada en las unidades para luego reducir 
el valor contable de otros actives en la unidad. 

Las perdidas por deterioro de valor reconocidas en ejercicios anteriores se analizan en cada fecha de 
balance en busca de indicios de que la perdida sea menor o haya desaparecido. Una perdida por 
deterioro se revierte si ha habido un cambio en las estimaciones empleadas para detenninar el importe 
recuperable. Una perdida por deterioro de valor se revierte solo en la medida que el importe en libros 
del activo no exceda el importe en libros que habria resultado, neto de amortizaci6n, si no se hubiese 
reconocido ninguna perdida por deterioro de valor. Una perdida por deterioro en relaci6n con la 
plusvalia no se reversa. 

3.4 Impuesto a la renta 

El Fideicomiso se declar6 exonerado de impuesto a la renta, impuesto al patrimonio e impuesto 
al valor agregado por la resoluci6n N° 2019/05/001/1223 del Ministerio de Economia y Finanzas 
de fecha 24 de junio de 2019. 

Hasta el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2018, el impuesto a la renta sobre los resultados 
del ejercicio comprende el impuesto corriente. El impuesto a la renta es reconocido en resultados, 
excepto que este relacionado con partidas reconocidas en el patrimonio en cuyo caso se reconoce 
dentro del patrimonio, o en otro resultado integral. 

El impuesto corriente es el impuesto a pagar calculado sobre el monto imponible fiscal del 
resultado del ejercicio, utilizando la tasa del impuesto a la renta vigente a la fecha de cierre de los 
estados financieros y considerando los ajustes por perdidas fiscales en aflos anteriores. 

3.5 Determinacion del resultado del periodo 

Para la imputaci6n de gastos se aplic6 el principio de lo devengado. 

Los ingresos y costos financieros son calculados de acuerdo a lo indicado en la Nota 3.6. 

El gasto por impuesto a la renta comprende el impuesto corriente de acuerdo a lo indicado en la 
Nota 3.4. 

3.6 Ingresos financieros y costos financieros 

Los ingresos financieros y costos tinancieros del Fideicorniso incluyen lo siguiente: 

• ingresos por intereses

• gastos por intereses

• ganancia/(perdida) por diferencia de cambio

El ingreso o gasto por intereses es reconocido usando el metodo del interes efectivo. La 
ganancia/(perdida) por diferencia de cambio es reconocida segun se indica en la Nota 3.1. 
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Fideicomiso de Admi11istracio11 de/ Fomlo de Eswbilizaci611 Energetica (FA-FEJ;] 

cstadosfinancieros inlermedios al 30 dej11nio de 2019 

3.7 Definicion de fondos 

Para la preparaci6n del estado de flujos de efectivo se defini6 fondos igual a efectivo y 
equivalentes de efectivo. La siguiente es la conciliaci6n del importe de efectivo y equivalentes de 

efectivo del estado de situaci6n financiera y el estado de tlujos de efectivo: 

Fiecti\o y equiwlentes de efectivo del estado de situacion financiera 

Bancos 

Efectivo y equiwlentes de efectivo del estado de flujo de cfectivo 

Pesos Uruguayos 
30 de junio 30 de junio 

2019 2018 

21.930.340 21.474.665 

21.930.340 21.474.665 

Nota 4 - Nuevas normas e interpretaciones aun no adoptadas 

Una serie de nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones son aplicables a los 

ejercicios anuales que comienzan despues del I O de enero de 2020, y no han sido aplicadas en la 

preparaci6n de las presentes estados financieros. Las siguientes normas son obligatorias para las 
estados financieros que comienzan el I O de enero de 2020 o con posterioridad: 

• Nllf 17 Conlratos de seguros, es de esperar que impacte en la forma de reconocimiento,
medici6n, presentaci6n y revelaci6n de las contratos de seguros para ejercicios anuales que
comienzan a partir del 1 ° de enero de 2021.

El Fideicomiso no tiene intenci6n de adoptar esta norma antes de la fecha de vigencia y no espera 
que la aplicaci6n de estas modificaciones genere impacto en los estados financieros. 

Nota 5 - Administracion de riesgo financiero 

5.1 General 

El Fideicomiso esta expuesto a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos 
financieros: 

• Riesgo de credito

• Riesgo de liquidez

• Riesgo de mercado

En esta nota se presenta informaci6n respecto de la exposici6n del Fideicomiso a cada uno de las 

riesgos mencionados, los objetivos, las politicas y los procedimientos del Fideicomiso para medir 
y administrar el riesgo. Los estados financieros incluyen mas revelaciones cuantitativas. 

5.2 Marco de administracion del riesgo 

La Direcci6n de la Administraci6n es responsable por establecer y supervisar la estructura de 

administraci6n de riesgo del Fideicomiso, asi como tambien es responsable por el desarrollo y el 
monitoreo de la administraci6n del riesgo del Fideicomiso. 
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Fideicomiso de Administracion de/ Fondo de Estahi/izacion Energetica (FA-FEE) 

Est ados jinancieros intermedios al 30 de junio de 20 I 9 

Las politicas de administracion de riesgo del Fideicomiso son establecidas con el objeto de 
identificar y analizar los riesgos enfrentados por el Fideicomiso, fijar Ii mites y controles de riesgo 
adecuados, y monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites. Se revisan regularmente las 
politicas y los sistemas de administracion de riesgo a fin de que retlejen los cambios en las 
condiciones de mercado y en las actividades del Fideicomiso. 

Se realiza una revision sobre la evolucion del negocio en su conj unto y, en particular, de las variaciones 
de los distintos niveles de riesgo del Fideicomiso, a traves de un monitoreo por la Direccion de la 
Administradora del Fideicomiso, que perrnita evaluar prospectivamente la evolucion de las distintas 
variables que puedan impactar en el Fideicomiso. 

5.3 Riesgo de credito 

El riesgo de credito es el riesgo de perdida financiera que enfrenta el Fideicomiso si un cliente o 
contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y se 
origina principalmente en los instrumentos de inversion. 

5.4 Riesgo de liquidez 

El riesgo de liquidez es el riesgo de que el Fideicomiso no pueda cumplir con sus obligaciones 
financieras a medida que vencen. El enfoque del Fideicomiso para administrar la liquidez es 
asegurar, en la mayor medida posible, que siempre contara con la liquidez suficiente para cumplir 
con sus obligaciones cuando vencen, sin incurrir en perdidas inaceptables o arriesgar la seguridad 
del Fideicomiso. 

5.5 Riesgo de mercado 

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo en 
el tipo de cambio, tasas de interes y precios de mercado, afecten los ingresos del Fideicomiso o 
el valor de los instrumentos financieros que mantiene. El objetivo de la administracion del riesgo 
de mercado es administrar y controlar las exposiciones a este riesgo dentro de parametros 
razonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad. 

Riesgo de moneda 

El riesgo de tipo de cambio se encuentra acotado a la exposicion del Fideicomiso en moneda 
extranjera detallada en la Nota 9.3. 

Riesgo de tasas de interes 

Este factor se origina por los activos y pasivos financieros, asociados a las tasas de interes 
pactadas. Este riesgo es monitoreado de forma de mantener la exposicion al mismo en niveles 
aceptables. El Fideicomiso adopta una politica para asegurar que su exposicion al riesgo de tasa 
de interes se mantenga principalmente sobre una base de tasa ftja. 

Riesgo de precios de mercado 

El Fideicomiso esta expuesto al riesgo de precio en relacion a la inversion en instrumentos del 
exterior segun se detalla en la Nota 9.3. La Direccion de la administradora del Fideicomiso 
administra la combinacion de la cartera de inversiones sobre la base de indices de mercado 
considerando las recomendaciones y pautas de inversion dadas por parte del BCU en su caracter 
de gestor financiero (Nota 6.1 ). 
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£stadosfinancieros inlermedios al 30 dejunio de 2019 

Nota 6 - Informacion referente a partidas del estado de situacion 

financiera 

6.1 Otros activos financieros 

El detalle de otros activos financieros es el siguiente: 

Corriente 

Inversion es en el exterior (Nota 9.3) (') 

30 de junio 

2019 

3.857.557.419 

3.857.557.419 

31 de diciembre 

2018 

3.503.435.369 
3.503.435.369 

(') A los efectos de la administracion de los Bienes Fideicomitidos, la Fiduciaria en cumplimiento 
de lo dispuesto por el articulo 8 del Decreto 442/011, en la redaccion dada por el articulo 4 del 
Decreto 305/014 de fecha 22 de octubre de 2014, ha acordado con el Banco Central del Uruguay 
( en adelante "BCU") un Contrato de Asesoramiento e Inversion por el cual el BCU procedera a 
colocar el efectivo de los Bienes Fideicomitidos en Activos Financieros, en los terminos y 
condiciones resultantes del mencionado contrato. 

Se establece come principio rector de la gestion que la Fiduciaria debera salvaguardar los activos 
del Fideicomiso y guiarse por las pautas de inversion a ser recomendadas por el BCU, en su 
caracter de gestor financiero, tal come se establece en el Contrato de Asesoramiento e Inversion 
de Actives. La determinacion de las diversas alternativas de colocacion de los activos financieros 
del Fideicomiso, asi como la eleccion de las mejores opciones de inversion, tendran como objetivo 
fundamental la preservacion del capital y el mantenimiento de la liquidez de! mismo. 

Al 30 de junio de 2019 y al 31 de diciembre de 2018, los otros activos financieros mantenidos por 
el Fideicomiso estan invertidos en instituciones con calidad crediticia mayor o igual a AA. 

6.2 Creditos comerciales y otras cuentas por cobrar 

El detalle de creditos comerciales y otras cuentas por cobrar es el siguiente: 

Corriente 

Creditos fiscales 

6.3 Efectivo y equivalentes de efectivo 

30 de junio 

2019 

337.364 
337.364 

El detalle del efectivo y equivalentes de efectivo es el siguiente: 

Corriente 

Bancos 

30 de junio 

2019 

21.930.340 
21.930.340 

31 de diciembre 

2018 

180.022 
180.022 

31 de dicicmbre 

2018 

21.429.650 
21.429.650 
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