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1. Contexto: economia internacional, regional y local. 

Durante el 2023 la economia mundial experiment!) un enlentecimiento en el crecimiento. Entre 

los factores destacados se encuentran los eventos bancarios en Estados Unidos„ los conflictos 

internacionales en Europa y Oriente Medio y politicas monetarias contractivas en los paises 

desarrollados, lo que presento nuevos desafios que desaceleraron el extraordinario crecimiento 

registrado tras la .pandemia. 

En este contexto los precios de los commodities exhibieron un desempefio dispar en el alio. En 

caso de los commodities energeticos la disminucion fue del 25.6% respecto al cierre del alio 

anterior; para los agricolas fue del 9.25%, mientras que los metales industriales observaron una 

caida del 13.72%, segUn el indice de commodities de Bloomberg. 

La inflacion en las principales economias del mundo comenzo a ceder en comparacion con los 

niveles alcanzados en 2022. En el caso de Estados Unidos, mostro un descenso de 3.1 !Juntas 

porcentuales, pasando del 6.5% en diciembre de 2022 al 3.4% en 2023. Basado en esto, el 

Federal Open Market Committee (FOMC) culmino el alio con las tasas de inte'res alcanzando un 

rango de 5.25% - 5.5%. 

Esto genero un impulso positivo.para los mercados accionarios, recuperando las caidas previas 

que habfan experimentado en 2022. El S&P 500 en Estados Unidos y el Eurostoxx en Europa 

registraron incrementos del, 24.29% y 18.96%, respectivamente. Sin embargo, en China las 

cafdas continuaron en 2023 debido a problemas estructurales relacionados con la dem' anda 

interna, el SSE (China) registro una caida del 5.65%. 

En Uruguay la actividad econornica se via afectada por el impacto de la sequia que se extendi6 

a lo largo del alio, afectando sectores cave como la agricultura y la ganaderia. El Producto 

Intern° Bruto (PIB) credo en promedio un 0.4%, en linea con las expectativas econornicas 

publicadas por el Banco Central del Uruguay (BCU) correspondientes a marzo de 2024, que 

esperaban un incremento del nivel de actividad del 0.45% para el cierre de 2023. 

La tasa de desempleo se situo en 7.8% al finalizar diciembre de 2023, disminuyendo un 0.1% en 

comparacion con el cierre de 2022. La tasa de empleo al cierre de 2023 se ubico en 58.9%, 

mostrando un incremento del 1.0% respecto al nivel de 2022. Acompaliando esta recuperaci6n 

los salarios se incrementaron un 4.0% en terminos reales a finales de 2023. 

La inflacion en 2023 se ubico en 5.1%, dentro del rango meta establecido por el BCU. En este 

,sentido, el BCU inicio una disminucion de la tasa de politica monetaria (TPM), Ilev6ndola de 

11.5% a 9.0% al final del alio. 

El peso uruguayo experiment!) una apreciacion nominal respecto del Mar del 2.6% en 2023, 

cerrando el alio en un nivel de 39.02 pesos por Mar. Para el 2024, el escenario base de nuestros 

asesores supone un crecimiento de la actividad econornica, con un incremento del PIB del 3.6%, 

en linea con el crecimiento potencial. • 

2. Gobernanza 

' 2.1 Vision, proposito y  nuestra manera.  

Vision: Ser la AFAP lider en performance sustentable y satisfaccion de afiliados. 



Prop6sito: Estimular el poder de transformaciOn de las personas. 

Nuestra manera: Una cultura fuerte, orientada por,la etica, la colaboracion, la meritocracia y el 

respeto total a las personas. 

2.2 Gobierno corporativo. 

El gobierno corporativo de la empresa esta integrado .por la Asamblea de Accionistas, el 

Directorio, el Comite de Auditoria, comites eje'cutivos, Auditoria Interna y gerencias. De esta 

forma, se garantiza que los asuntos sean discutidos y as decisiones se tomen de forma conjunta. 

La AFAP tiene un unico accionista: Banco 'tau Uruguay S.A. Por ese motivo no cuenta con un 

regimen de acuerdos sociales, no tiene reglamento de asambleas de accionistas ni ha debido 

adoptar medidas para fomentar la Participacion de .otros accionistas en las asambleas 

celebradas en el ejercicio. 

La empresa cuenta con 6rganos colegiados que peri6dicamente y en forma ad-hoc tienen 

responsabilidad en distintos aspectos de la gesti6n: 

Directorio (mensual). 

Comite Gerencial (semanal). 

Comite Gerencial y de Jefes (aperiodico). 

Comite de Riesgos, PLD, Cumplimiento y Etica (mensual)., 

Reuniones de la Gerencia con todos los colaboradores (mensual). 

Comite de Inversiones (mensual). 

- • Comite de Estrategia de Inversiones (semestral). 

Comite de Seguridad de la informacion (trimestral). 

Comite Comercial (aperiodico). 

Cornite de Crisis (anual). 

Comite de Operaciones y TI (mensual). 

Accionista: Banco Rau Uruguay S.A. 100% 

Directorio: Andre Gailey (Presidente), Fernando Barran (Director), Ana Ines Zerbino (Director 

Horacio Torrendell (Director). 

Comite de Auditoria: Carlos Castro (Presidente), Horacio Torrendell (Vicepresidente), Emerson 

Bortoloto (Miembro Titular), Ana Ines Zerbino (Miembro Titular). 

Comite de Gerentes: Ignacio Azpiroz (Gerente General), Mateo Fernandez (Gerente de 

Inversiones), Marcos Rivero (Gerente Comercial), Jorge Strimber (Gerente de Administracian y 

Finanzas), Fabian Maseda (Gerente de Operaciones y TO, Agustin Sheppard (Gerente de 

Riesgos). 

Se puede acceder al informe anual.cle gobierno corporativo en la pagina web de Id empresa'. 

2.3 Etica y transparencia.  

La etica es innegociable. Ejercemos nuestro liderazgo de forma transparente y responsable, en 

compromiso con la sociedad y con las mejores practicas de gobernanza y gestion. El gobierno 

I  https://www.afgpitau.cormuy/publicgilesjgobierna-coTorativo,pdf  



corporativo se rige par el Codigo de Etica2  y par politicas especificas que se revisan 

periodicamente. Cada ano renuevan la adhesion a politicas corporativas y al Codigo de Etica las 
personas que trabajan en la empresa, quienes estan obligadas a seguir y respetar as normas 

corporativas. La infracci6n a estas politicas podria implicar sanciones disciplinarias de acuerdo 
con el convenio colectivo y la normativa vigente. 

Las siguientes politicas rigen nueWo gobierno corporativo: 

Codigo de Etica. 

Codigo de Buenas Practicas. 

Politica de Prevencion de Lavado de Dinero y Prevencion del Financiamiento del 

Terrorismo. • 

Politica de Inversiones. 

Politica de Inversion Responsable. , 

Politica de Riesgos. 

Politica de Inversiones Persona les. 

Politica corporativa de Seguridad de la Informacion. 

Politica corporativa de Prevencion contra la Corrupcion. 

Politica corporativa de Integridad y Etica. 

Trabajamos para fortalecer y desarrollar canales y espacios de comunicacion y participacion con 
las partes interesadas. Actualmente la AFAP participa en los siguientes foros locales: 

Asociacion Nacional de AFAP. 

Comision de Promocion del Mercado de Valores: 

Mesa de Finanzas Sostenibles 

EL 02/05/2023 se promulgo la Ley N° 20.130 de Reforma Previsional. Los principales cambios 

son los siguientes: 

Se incrementa la edad de jubilaciOn de 60 a 65 afios (con period° de transicion). 

Se introduCe la capacidad de jubilacioh parcial y continuar trabajando parte de la 
jornada en ciertos casos. 

Se integra at sistema mixto de AFAP a los nuevos trabajadores de las cajas (profesional, 
bancaria, militar, policial). 

Cambia la distribucion de aportes para nuevos trabajadores (10% entidad previsional 
correspond iente y 5% AFAP). • 

Se crea un nuevo Subfondo de Crecimiento para afiliados de hastall. alios de edad. 

Se crea un nuevo Fonda de Ahorro Voluntario. 

La rentabilidad regulatoria anual se comienza a calcular considerando los ultimos 60 

meses (5 alios)en vez de 6Itimos 36 meses (3 aiios). 

Cambian algurios limites de inversion seem el subfondo. 

Se modifica la formula de rentabilidad minima: 

Crecimiento = min. (3%; Promedio Sistema — 3%) 

Acumulacion = mm. (2.5%; Promedio Sistema — 2.5%) 

Retiro = min. (2%; Promedio Sistema — 2%) 

2  https://www.afapitau.comuylp_14*Zilecodi_go-etica.pdf 



La empresa cuenta con las siguientes certificaciones: 

Principios de Inversion Responsable (UNPRI). 

Certification en Asesoria Previsional (KPMG). 

Certification de Carbono Neutral (One Carbon World). 

2.4 Gestion v cultura de riesgos. 

Tenennos el compromiso de promover la creation de un ecosistema financiero Integro, etico y 

alineado con el .desarrollo sostenible, a partir de la promotion de la cultura de riesgos dentro de 

la organizaci6n y de concientizar y capacitar en riesgos, integridad y prevention de lavado de 
dinerp. 

Entender, identificar, medir, administrar y mitigar riesgos son practicas esenciales e inherentes 

p nuestras actividades. Para ello, delineamos un conjunto de politicas, procedimientos y 

metodologlas que propician la.  identification, medicion, el control y el monitoreo de dichos 

riesgos. El apetito de riesgo es aprobado por.el Directorio y determina los niveles de tolerancia 

a los distintos riesgos que la empresa esta dispuesta a asumir para alcanzar los objetivos de 
negocio. 

Nuestro modelo de gestion de riesgos se basa en los siguientes principios: sustentabilidad y 

satisfaction de clientes, cultura de riesgos, evaluation de riesgos, diversification, excelencia 
operational, etica y respeto a la regulaciOn, identification de riesgos, respuesta al riesgo, 
information y comunicacion y monitpreo. 

El modelo de gestion de riesgas se integra por tres lineas de defensa: (i) Areas ejecutivas: 

responsables de identificar, medir y evaluar posibles riesgos y de implementar planes de action 

para fortalecer procesos y controles; (ii) Area de Riesgos: responsable de desarrollar y generar 

metodologias, sisternas, herramientas e infraestructura para organizar el gerenciamiento de 

riesgos; da soporte a la primera Ilnea de defensa y se,encarga de difundir la cultura de riesgos y 

controles internos; (iii) Auditoria Interna: es un area independiente del Area de Riesgos, 
encargada de evaluar la eficiencia y, eficacia de los procesos en forma autonoma a traves de 
aplicacion de controles complementarios. 

Los riesgos gerenciados en la empresa son los siguientes: mercado, liquidez, credit°, operativo, 

reputacionai, de cumplimiento y de lavado de activos y financiamiento del terrorismo. La cultura 
de riesgos se basa en cuatro principios: asumimos riesgos conscientemente, discutimos sobre 

nuestros riesgos, actuamos sobre nuestros riesgos y todos somos gestores de riesgos. 

El riesgo global del portafolio se ubica en nivel bajo. El resultado de la actuation de supervision 

del Banco Central del Uruguay resulto en una Matriz de Riesgos con calidad de administration 

fuerte en todos los riesgos considerados (mercado, liquidez, operational y LA/FT). 

2.5 Estrategia ambiental, social v de gobernanza para el fondo de a horro previsional. 

La AFAP es signataria de los Principios de Inversion RespOnsable (PRI 'por sus siglas en ingles) 

desde el 6 de marzo de 2020, en linea con las mejores practicas de la industria de 

administradores de activos. PRI es una iniciativa global, liderada por institdciones financieras 

con el apoyo de la Organization de las Naciones Unidas (ONU), que promueve Ia incorporation 

de factores ambientales, sociales y de gobierno corporativo (factores ASG en espanol, ESG en 
ingles) en los procesos de evaluation y toma de decisiones de inversion. 



Para lograr retornos sostenibles en el largo plaza para nuestros afiliados, resulta cave reforzar 
las practicas de inversion que Ilevan a preservar el medioambiente y el bienestar social, ademas 

de mejorar la gobernanza de las empresas y entidades que integran el fondo de ahorro 

previsional. 

En terminos generales, adherir a los Principios de Inversion Responsable significa un 

compromiso de la institucion con la implementacion de factores ASG en la toma de decisiones 

de inversion. En la practica implica en primer lugar contar con el compromiso de la Direccion de 
la empresa, contar con una Politica de Inversion Responsable, elevar las exigencias de 

_ informaci6n y promover buenas practicas a las empresas y entidades en las que se invierte, 

contar con una evaluacion externa ,anual par parte de PRI en la que se analiza el grado de 

incorporaci6n e integracion de los principios enlas inversiones, entre otras acciones: 

La Politica de Inversion Responsable puede encontrarse en la pagina web de la empresa3. La 

misma incluye la definicion de inversion responsable, el propasito, el alcance, factores legales y 

reglamentarios, actividades excluidas, clausulas a incorporar en los contratos, asignaci6n de 

activos, politica de gestion activa y de votacion, roles y responsabilidades, implementacion, 

informes y revision. 

Adicionalmente, con el objetivo de monitorear y gestionar los riesgos y oportunidades 

relacionados con el cambio climatic°, la empresa adhiere a los principios de la Iniciativa 

Climatica Inversionistas Latam (ICIL), respalda el Acuerdo de Paris y el Grupo de Trabajo sobre 

Divulgaciones Financieras Relacionadas con el Clima (TCFD par sus siglas en ingles). 

2.6 Composicion vt'entabilidad de los fondos administrados.  

A diciembre de 2023 el Fonda de 'Morro Previsional administrado par AFAP Itail ascendia a $ 

148,901 millones, representando un 16.8% del mercado total. De este total, $ 20,696 millones 

corresponden al Subfondo de Crecimiento, $ 98,027 millones corresponden al Subfondo de 

Acumulacion y $ 30,176 millones corresponden al Subfondo de Retiro. 

En el Subfondo de Crecimiento los Valores Publicos y los Valores Emitidos par el Banco Central, 

representan el 54.9%. Los Valores Privados representan el 25.0%, los Depositos, Bancarios el 

3.4%, las Colocaciones en Organismos Internacionales de Credit() o Gobiernos Extranjeros el 

13.9%, los Prestamos Personales el 0.5% y las Disponibilidades el 2.4%. 

En el Subfondo de Acumulacion los Valores Publicos y los Valores Emitidos par el Banco Central, 

representan el 56.5%. Los Valores' Privados representan el 24.5%, los Depasitos Bancarios el 

2.8%, las Colocaciones en Qrganismos Internacionales de Credit°.  o Gobiernos Extranjeros el 

14.2%, los Prestamos Personales el 0.5% y las Disponibilidades el 1.4%. 

En el Subfondo de Retiro los Valores Publicos y los Valores Emitidos por-  el Banco Central, 

representan.  el 64.6%. Los Depasitos Bancarios representan el 13.5%, las Colocaciones en 

Organismos Internacionales de Credit° o Gobiernos Extranjeros el 15.2%, los Prestamos 

Personales el 4.9% y las Disponibilidades el 1.8%. 

Durante el 2023 la rentabilidad anual del Subfondo de Crecimiento de AFAP Itau fue de 0.20% 

en Unidades Reajustables, de.  8.65% en Mares y de 3.94% deflactada par indice de Precios del 

httpsi/www.afapitau.com.uyipubliC/files/resurnenTolitica-inversion-resp_pnsablt,pdf  



Consumo. El sistema en su conjunto registro las siguientes rentabilidades: 0.40% en Unidades 

Reajustables, 8.87% en &flares y 4.14% a precios constantes. 

Durante el 2023 la rentabilidad anual del Subfondo de Acumulacion de AFAP Itau fue de 0.21% 

en Unidades Reajustables, de 8.67% en (Mares y de 3.95% deflactada por Indice de Precios del 

Consumo. El sistema en su conjunto registre las siguientes rentabilidades: 0.54% en Unidades 

Reajustables, 9.03% en &flares y 4.29% a precios constantes. 

La rentabilidad anual del Subfondo de Retiro de AFAP Itau fue de 1.27% en Unidades 

Reajustables, de 9.82% en dolares y de 5.05% deflactada por Indice de Precios del Consumo. El 

sisterria en su conjunto registr6 las siguientes rentabilidades: 1.77% en Unidades Reajustables, 

10.36% en Mares y 5.57% a precios constantes. 

Es necesario tener en cuenta que el desempelio de los fondos de ahorro previsional se debe 

medir en el largo plazo. La rentabilidad del Subfondo de Crecimiento de AFAP Ita6 desde el inicio 

fue de 6.93% anual en pesos deflactada por inflacion at cierre de diciembre del 2023, mientras 

que para el sistema fue de 6.71%. A su vez, la rentabilidad del Subfondo de Acumulacion de 

AFAP [tau desde el Inicio fue de 6.93% anual en pesos deflactada por inflacion at cierre de 

diciembre del 2023, mientras que para el sistema fue de 6.72%. Por-ultimo, la rentabilidad del 

Subfondo de Retiro de AFAP 'tau desde el inicio fue de 7.05% anual en pesos deflactada por 

inflacion al cierre de diciernbre del 2023 mientras que para el sistema fue de 6.78%. 

Con respecto a la inversion del sistema en el Literal B) del Subfondo de Crecimiento y 

Acumulacion, lOs principales sectore de actividad al cierre de 2023 eran los siguientes: 37% 

infraestructura vial, 28% agricola y forestal, 7% inmobiliario, 7% energia, 7% financiero, 7% 

infraestructura social, 5% transporte y servicios y 4% comercial e industrial. La distribucion 

geografica estimada de dichas inversiones era 24% en Montevideo, 11% en Canelones, 10% en 

Cerro Largo, 6% en Florida, 5% Treinta y Tres y otros departamentas concentran entre 1% y 4% 

del total cada uno. 

El valor cuota, que mide el desemperio en rentabilidad se ubicaba a fin de 2023 en $ 6,152.07 

para el Subfondo de Crecimiento, mientras que el promedio del sistema fue $ 5,776.43. A su vez, 

para el subfondo de Acumulacion se ubicaba a fin de 2023 en $ 6,152.97, mientras que el 

promedio del sistema fue $ 5,784.84. Por ultimo, en el Subfondo de Retiro, el valor cuota 

de AFAP !tau fue de $ 6,397,84 y el del promedio del sistema alcanzo a $ 5,872.41. 

2.7 Resultados economicos de la empresa. 

Durante el alio 2023 el recaudo alcanzo a $ 9,706 millones, lo que representa un incremento de 

13% en relation con el alio anterior. Los ingresos por comisiones fueron de $ 617 millones 

representando un incremento de 12.1% respecto a 2022. 

Los egresos operativos fueron por $ 344 millones, lo que representa una disminucion de 5.5% 

respecto al afio anterior., 

El resultado operativo se increment6 en un 61.6% respecto al alio anterior alcanzando los 

$ 347 millones principalmente debido a un incremento en la rentabilidad de la Reserva Especial. 

Los resultados financieros por Inversiones Propias aumentaron un 38.1% respecto al alio 

anterior alcanzando los $ 38 millones producto del aumento de las tasas de interes de las Letras 



de Regulacion Monetaria del BCU en pesos,uruguayos y por lo tanto el mayor rendimiento de 

las colocaciones de corto plazo. 

El resultado antes del Impuesto a la Renta se incrementO en un 58.7% respecto al alio anterior 

alcanzando los $ 384 millones. 

El IRAE ascen'clio a $ 82 millones, lo que representa un incremento del 33% respecto a 2022. 

Se alcanze un resultado neto luego de impuestos de $ 302 millones lo que significa un 

incremento del 67.4% respecto al ejercicio anterior. 

Comision de administracion, 

La comision por administracion (porcentaje sabre el aporte acreditado en la cuenta individual 

del afiliado) cobrada durante los 'ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2023 y 31 de 

diciembre de 2022 se detalla a continuacion: 

Mes de cargo: 2023 2022 

Enero .6.45 % 6.60 ')/0 
Febrero 6.45 % 6.55 % 
Marzo 6:45 % 6.50 % 
Abril - Diciembre 6.45 % 6.45 % 

Balance 

El Patrimonio de la Compania asciende a $ 1,040.2 millones, un 14,6% mayor que at cierre del 
ejercicio 2022. 

La Reserva Especial asciende a $ 746.8 millones y el capital minima asciende a $ 245.1 millones 

por lo que el exceso patrimonial a dicha fecha es de $ 48.3 millones. 

Los activos, que ascienden a $ 1,197.2 millones, son en un 94.0% valores financieros en parte 

pertenecientes a la Reserya Especial regulatoria (62%) y el resto (32%), activos de libre 

disposicion. El Pasivo asciende a $ 157.0 millones. 

Operaciones de la Administradora con sociedades vinculadas 

Na se recibieron prestamos de partes relacionadas con la AFAP. 

, Durante.el ejercicio se realizaron transacciones con Banco Itaii Uruguay S.A. por concepto de 

gastos bancarios por la suma de $ 353,133, con Itau Administradora de Fondos de Inversion S.A 

por concepto de reembolso de gastos pot-  la suma de $ 200,000 y can OCA S.A. por concepto de 

servicios comerciales por la suma de $ 590.000. 

Al cierre del ejercicio se mantienen disponibilidades en -  cuentas corrientes en Banco !tau 

Uruguay S.A. por $ 883,293, existe un credito por Dividendos Fictos de $ 46,560,684 y se 

custodian valores por $ 378,088,260 (valor nominal de $ 407,000,000). 



Distribucion de Dividendos 

De acuerdo con lo resuelto por el Accionista en la Asamblea celebrada el 12 de diciembre de 

2023 se distribuyeron $ 170,000,000 correspondiente a resultados acumulados que surgen del 

balance auditado al cierre del ejercicio 2022. 

El resultado correspondiente al ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2023 asciende a 

$ 302,147,792. Como la Reserva Legal alcanza el 20% del capital integrado, no es necesario 

incrementarla. 

Al igual que en ejercicios anteriores, el Directorio propone a la Asamblea Ordinaria de 

Accionistas no distribuir las utilidades del ejercicio, las que permanecer6n bajo el rubro de 

,Resultados de Ejercicios Anteriores. 

3. Afiliados. 

3.1 Evolucion de afiliados.  

A fin de 2023 la empresa contaba con 360,544 afiliados. Durante el ano fueron afiliadas 

voluntariamente a AFAP !tau 18,458 personas. La participacion en el mercado total fue de 22.7% 

y la de las afiliaciones voluntarias del ano 2023 fue de 34.2%. Considerando los traspasos netos 

y los afiliados de oficio, la participacion de mercado fue de 36.6% en el ano. 

La productividad de los Asesores Previsionales de AFAP ltai fue de 32 afiliaciones mensuales 

(incluyendo al equipo que atiende las sucursales) y la media del sistema fue de 23. En 2023 se 

registrarori 4,263 traspasos en el sistema. Por primera ,vez AFAP 1tati tuvo ingresos netos en el 

afio'que totalizaron 658. 

AFAP !tat.) continuo siendo la AFAP privada con menor comisi6n global (17.72% sobre el aporte), 

es decir, incluyendo la prima de seguro colectivo de invalidez y fallecimiento, y con el mayor 

valor cuota del mercado. 

3.2 Caracteristicas de afiliados v sucursales.  

Con respecto a la distribucion geogr6fica 57.56% de los afiliados residen en Montevideo, 15.8% 

en Canelones, 7.8% en Maldonado y el resto se reOarte entre los demas departamentos.del pals 

con participaciones menores. La distribucion por sexo es .54.6% masculino y 45.4% femenino. 

Los afiliados de hasta 35 ems representan 45.6% del total, mientras que los mayores de 55 atios 

representan un 9.6%. En materia de tramos de aportacion,.84.3% se encuentran en el primero, 

9.3% en el segundo y 1.5% en el tercero4. 

AFAP.  !tail tiene siete sucursales en Montevideo, ademas de su sede central. Por otro lado, 

cuenta con seis sucursales en el interior, situadas en los departamentos de Canelones, Colonia, 

Maldonado, Paysandu, Rocha y Tacuarembo. 

3.3 Seguridad de la informacion. 

4  TRAMO •1: afiliados cuyo ingreso de aportacion es menor o igual al limite superior del 1er nivel de 
aportaCion del art. 7 de la ley 16.713. 
TRAMO 2: comprende a aquellos afiliados cuyo ingreso de aportacion es superior al tramo 1 y resulta 
menor o igual que el 95% del limite maxinio del segundo nivel de aportaci6n del art. 7 de la ley 16.713. 
TRAMO 3: representa a aquellos afiliados con ingresos de aportacion superiores al tramo 2. 



En 'nuestro analisis interno de riesgos categorizamos al riesgo ,asociado a tecnologia como 

creciente debido al proceso de digitalizacion cada vez mayor de los procesos. Esta es una 

tendencia que se ha mantenido desde hace tiempo y la expectativa es que siga de la misma 

manera en los pr6ximos alios. Por lo tanto, la estrategia de mitigacion de la empresa en este 

sentido es siempre incluir en los procesos de Tha los de Seguridad de la Informacion (SI). 

Un pilar fundamental en la estrategia de seguridad es el apoyo que se recibe de la 

Supe,rintendencia de Seguridad de la Informacion, que depende de la Direccion de Seguridad 
Corporativa de Banco Itau en Brasil. Entre las iniciativas que se Ilevaron adelante, esta la 

implementacion de escaneos de rutina de la red intema, los cuales se sumaron a los ya 
existentes para el perimetro externo; la configuracion del Security Operations Center (SOC), 

servicios de CSIRT y takedown, penetration test de aplicaciones y de infraestructura, entre otros. 

Priorizamos la correccion de los puntos debiles detectados en estos trabajOs de escaneo o 

pentest. Para las oportunidades de mejora se definen planes de acci6n y se realiza un 

seguimiento de estas. 

Contamos con un mapa de riesgos que es revisado y aprobado anualmente en el Comite de 

Riesgos, que contiene los principales riesgos detectados por Seguridad de la Informacion y 
Ciberseguridad. 

En la empresa tenemos un fuerte foco en los controles para evitar la fuga de informacion. 

Incorporamos herramientas que permiten realizar controles preventivos y detectar acciones o 

actividades que pueden ser un riesgo para el resguardo de la informacion de clientes. 

Incorporamos controles para la fuga de informacion, lo que nos permite realizar controles en 

diferentes etapas de la comunicacion desde la red interna al exterior analizando el trafico de 

datos de una manera ms granular. Con el objetivo de que las medidas de seguridad impacten 

lo menos posible en la experiericia del cliente se priorizan aquellas que generan .un alto nivel de 
seguridad y una baja fricci6n con el afiliado. 

4. Colaboradores. 

4.1 Cantidad, caracteristicas v distribucion. 

Los colaboradores son quienes construyen la historia de AFAP Itau y tienen la oportunidad de 
impactar positivamente en la vida de, miles de afiliados. 

Asumimos el compromiso de mejorar la experiencia de quienes trabajan en la empresa, 
promoviendo un entomb diverso y colaborativo. 

Algunos datos de los 90 colaboradores de AFAP ItaCral 31/12/2023: 

48% mujeres, 52% hombres. 

13% menores de 30 alios. 

61% entre 30 y 50 arios. 

26% mayores de 50 allos. 

4.2 Niveles ierarouicos, diversidad v salarios. 

Datos relacionados a niveles jerarquicos y antiguedad al 31/12/2023: 

13% cargos de jefes y gerentes — 17% mujeres — 83% hornbres. 



87% niveles medios — 53% mujeres — 47% hombres. 

7.6 anos de antiguedad promedio en AFAP !tau. 

Diversidad: 

Somos personas y creemos que tener un marco con una plurali,dad de origenes, culturas, 

creencias, experiencias, razas, discapacidades, generos, orientaciones afectivo-sexuales y 

generacionales amplia perspectivas y contribuye a un clima de respeto y valoracion de las 

diferenci as. 

Reconocemos nuestro papel en la valoracion y promoci6n de la diversidad, inclusion y equidad 

de oportunidades de nuestra organizaci6n y sociedad y asu,rnimos el compromiso de fomentar 

un entomb respetuoso y saludable para todas las personas que trabajan en la empresa y asi 

promover la igualdad de oportunidades. 

Remuneracion fija y variable: 

Hemos adoptado procesos claros y transparentes en nuestros programas de compensacion, que 

busca segui-r la normativa aplicable y las mejores practicas gel mercado nacional e internacional. 

Contamos con una politica de RRHH cuyo objetivo es, entre otros, consolidar nuestros principios 

para atraer, recompensar, retener y alentar a quienes trabajan en AFAP 

Contamos con un programa de remuneracion variable que considera el cumplimiento de 

objetivos globales e individuales. El resultado se asocia directamente con el plan variable. 

Ademas, la empresa participa anualmente en encuestas de remuneracion de mercado y se rige 

pot convenios colectivos que pro ponen ciertos ajustes. 

4.3 Cornpensaciones, capacitaciones v beneficios. 

Se realiza evaluacion de desemperio al 100% de los colaboradores, en tres ciclos: ciclo 1 con el 

establecimiento de desafios, ciclo 2 con la evaluacion a mitad de camino y  ciclo 3 con la 

evaluacion final. 

La evaluacion de desemperio tiene como objetivo dar a conocer a cada colaborador lo que se 

espera de el y si su desempeno se encuentra alineado a la organizacion. 

La misma tiene una frecuencia anual y se utiliza con los siguientes fines: 

orientar y estimular el mejor desempelio de cada colaborador. 

dar retroalimentacion. 

ofrecer guia. 

'establecer planes de accion. 

Se contratan desaflos anuales, y a su vez existe una evaluaciOn comportamental, 1809  para 

colaboradores y 3609- para gestores. 

Al finalizar dichas evaluaciones se cierra el ciclo realizando la evaluacion del Momento de 

Carrera para-cada colaborador. 

Durante el alio 2023 se impartieron 3,388 horas de capacitacion abarcando a la totalidad de los 

colaboradores de la empresa.' 



Tambien se realizan acciones con los colaboradores de la empresa: 

Dia de la madre, Dia del padre, Dia del nilio, Dia del abuelo, Dia de la mujer, festejo de. 

Pascua, cumpleaflos. 

Bienvenida colaboradores: cuando ingresa Liha persona nueva a la empresa, la recibimos 

con un set de bienvenida. 

Beneficios 

Compensaciones: 

Salario vacacional superior al legal. 

Remuneracion variable por desemperio. 

Licencias: 

Licencia comun: se otorga un beneficio adicional a sus colaboradores y no considera los 

dias sabados ni los feriados laborables al contabilizar los dias de licencia. 

Licencia por casamiento: se otorga un beneficio adicional a sus colaboradores, 

agregando do's dias "a lo establecido por la Ley. 

Licencia par duelo: se otorga un beneficio adicional a sus colaboradores, agregando dos 

dias habiles a lo establecido por la Le,y. 

Licencia par enfermedad: Como beneficio .adicional a sus colaboradores, se abona un 

adicional a lo establecido. 

Licencia por estudio: se otorga el maxima de licencia. 

Lactancia: para as madres que hacen horaria completo, ademas de la hora legal por 

lactancia, se otorga una hora adicional. 

Salud: 

Carnet de salud realizado en la empresa. 

Seguro de vida para los colaboradores que lo deseen. 
Seguro de vida por viaje laboral. 

Otros: 

Programa de alimentacion" saludable. 

Estacionamiento para bicicletas. 

- Adelanto para el pago de anualidades por estudio. 

Partida para vestimenta. 

Actividades de integracion. 

Media jornada libre e'n el dia de cumpleanos. 

Beneficios especiales en productos del Banco Ital. 

4.4 Clima laboral v libertad de asociacion. 

Clima Laboral 

Queremos crear un excelente lugar para trab-ajar. La gestion del clima laboral es una tarea diaria 

y es responsabilidad de todos. 



La encuesta Pulso, que se realiza una vez al ario, mide aspectos relevantes tales como la relacion 

entre pares, con gestores, el feedback como herramienta de crecirniento, la percepcion de 

contribucion a los logros del sector. 

Gestion de desemperlo 

El 100% de las personas que trabajan en AFAP [tail participan en evaluaciones periOdicas de 

desempelio y desarrollo profesional y reciben feedback de su gestor/a. 

Las evaluaciones de desempetio se realizan anualmente y. son una herramienta fundamental 

para el desarrollo profesional y personal del equipo. El proceso de evaluacion se basa en 

instancias de retroalimentacion que constituyen una opOrtunidad de crecimiento y desarrollo. 

Libertad de asociacion y riegociacion colectiva 

Las personas que trabajan en AFAP Ita6 pueden formar parte de la Asociacion de Empleados 

Bancarios del Uruguay (AEBU), y AEBU forma parte del Plenario Intersindical de Trabajadores — 

Convencion Nacional de Trabajadores (PIT-CNT). La afiliacion al sindicato es voluntaria. 

5. Comunidad. 

5.1 Valor compartido. 
• 

Creemos que s posible hace'r negocios proporcionando valor a largo plazo para nuestros 

aceionistas y aportando beneficios a la sociedad en general. 

Compartimos el valor generado con nuestros colaboradores (a traves de remuneraciones, 

berieficips e incentivos), con los prestadores de servicios (con los que hemos interactuado 

durante el periodo), con la sociedad (a traves del pago de impuestos y donaciones) y con 

nuestros accionistas (mediante la distribuci6n de dividendos y reinversion en el negocio para 

asegurar su sustentabilidad). 

Se detalla a continuacion el valor creado para los ultimos tres arms (cifras en millones de $): 

2023 

$718 
millones 

2022 

$559 
millones 

2021 

$586 
millones 

 

    



Valor distribuido en los ltimos tres anos 
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5.2 Responsabilidad social empresarial. 

Desde hace varios arias AFAP Itaij apoya diversas instituciones dedicadas a reducir la brecha 

educativa en la sociedad uruguaya con el objetivo de favorecer la insercion laboral de personas 
de contextos menos favorables. 

A continuacion se detallan las instituciones apoyadas por la administradora: 

Liceo Impulso: primer liceo de tiempo completo laico y gratuito, de gestion privada en 

Uruguay. En 2022 hicieron la escuela Primaria, convirtiendose en Centros Educativos 

Impulso. En 2023 fue el primer Tecnologico Bilingue en educacion privada. Ubicado en 

la zona de Casavalle, en 2023 canto con un total de 1,375 alumnos de Primer aria de 
Primaria a Tercer aria de Bachillerato y Bachillerato Tecnologico Bilingiie en informatica. 

El modelo educativo es de excelencia, con un potente y capacitado equipo docente y 
psico-social. Se ofrece a las chicas y chicos actividades ourriculares y extracurriculares, 
asi como desayuno, almuerzo y merienda en un horario extendido de la maliana a la 
tarde y que incluye tambien sabados en media jornada y domingos en actividades 

ludicas y deportivas. Se dictan • ms de 250 dias de clase. Se han desarrollado 
importantes actividades con los padres, las familias y el barrio. 

Liceo Jubilar: brinda educacion y apoyo academic() a mas de 400 alumnos en Ciclo 

Basica, Bachillerato, Liceo para adultos y Universidad, con altos niveles de exigencia y 
compromiso. 

Fundacion Los Pinos: Centro Educativo que promueve el desarrollo integral de los nifios, 

adolescentes y jovenes de Casavalle, buscando su crecirniento academic°, profesional, 

humano y espiritual. La Fundacion Ileva a cabo los siguientes programas: club de nifios, 
centro juvenil, capacitacion laboral, liceo tecnico, inclusion social a traves del deporte. 

Liceo Providencia: propuesta educativa que busca acorn pafiar a nifios y adolescentes en 

su desarrollo como personas libres y capaces de descubrir sus potencialidades, 

construyendo mejores oportunjdades educativas para la vida, mediante un abordaje 

integral y familiar, en un espacio de calidez afectiva. Trabajan con 700 nifios, jovenes y 
sus familias, a traves del trabajo conjunto de tecnicos especializados, educadores y 
voluntarios. 



Fundacion Nuestro Camino: Fundacion sin fines de lucro creada hace mas de 35 alios , 

para acogera a nilios y jovenes con discapacidad intelectual, con el fin de promover su 

inclusion a la sociedad. 

/N/SA: apoya a jovenes privados de libertad a traves de becas para cursos de rapida 

insercion laboral. 

5.3 Cadena de suministro.  

Trabajamos para generar relaciones de largo plazo que creen valor compartido para ambas 

partes. Compartir nuestros principios con quienes integran nuestra cadena de suministro es 

fundamental para garantizar la calidad en los servicios que ofrecemos a nuestros afiliados. 

En la AFAP, la gestion de proveedores esta descentralizada y a cargo de las distintas areas. El 

vinculo con las empresas proveedores se rige por politicas y procedimientos que aseguran 
interacciones eticas y transparentes. Basamos nuestra gestion en los principios establecidos en 

el Codigo de Etica. 

6. Medio ambiente. 

6.1 Medici6n de huella de carbono. 

En el alio 2021 la AFAP se propu'so dar un paso adicional en su .compromiso con el medio 

,ambiente. Con dicho objetivo se realizo una alianza con la institucion One Carbon World para 

medir las emisiones de carbono generadas y aportar propuestas para reducirlas. 

El 21 de setiembre de 2021 la empresa alcanze) el Carbon Neutral International Standard 

Certificate otorgado por la organizacion One Carbon World. El informe de evaluacion determine) 

la generacion de 44.1 toneladas de carbono para el alio 2019 (ultimo alio previo a la pandemia 

de'Covid-19), equivalentes a 0.49 toneladas de carbono por colaborador por alio. Las emisiones 

se neutralizaron a traves de la compra de certificados de carbono a una empresa del sector 

forestal. 

Las principales medidas adoptadas por la empresa fueron las siguientes: 

Se realize) un recambio de lurninarias a luces LED de bajo consumo. 

Se profundizo la campalia para sustitucion de estado de cuenta impreso por digital. 

Se implementaron medidas para minimizar el uso de papel en las oficinas. 

Se comenzo a utilizar papel reciclado para impresiones y tinta de origen vegetal. 

Se redefinio el sistema de clasificacion de residuos inferno para incrementar la tasa de 

reciclaje. 

Se contrat6 un proveedor para realizar una medici6n peri6dica independiente de la tasa 

de reciclaje de residuos. • 

Se elimino el uso de plasticos de un solo uso. 

Se implementaron bolsas de residuos biodegradables., 

'Se realizaron instancias de concientizacion a los colaboradores para generar mayores 

eficiencias en el uso de recursos e incrementar el.reciclaje de residuos. 

Se realizaron consultas con proveedores para evaluar posibles ahorros en el consumo 

energetic°. 



E117 de abril de 2024Ia empresa,alcanzo por cuarta vez el certificado de neutralidad de carbono. 
En la medicion del alio 2023, se determine) la generacion de 37.2 toneladas, lo que implice) una 
reduccion de 16% con respecto a la medicion del alio 2019. 

6.2 Consumo de energia v  agua.  

En el alio 2019 se consumieron 630m3 de agua, contra 447 m3 en 2023. Esto implico una 
reducci6n de 29% en el volumen de consumicion. 

Por su parte, la energia total en kWh se redujo de 133,027 en 2019 a 96,363 en 2023. En este 
caso la reduccion fue de 28% en la comparaci6n entre ambos ejercicios. 

6.3 Uso de papel. 

Los estados de cuenta impresos ascendieron a 393,274 en 2019 y se redujeron a 220,798 en 
2023. Este incremento en la eficiencia se debio a la campalia proactiva en la cual se solicita a los 
afiliados su consentimiento para recibir el estado de cuenta por correo electronico en 
sustituci6n al papel impreso. La reducci6n en la cantidad de estados impresos fue de 44%. 

6.4 Gestion de residuos.  

En el alio 2019 se estim6 una generacion de residuos de 8,000 kg Contra 4,169 en 2023. En este 
caso se redujo un 48% el volumen de residuos generados. La tasa de reciclaje se estimaba en 
20% para el alio 2019. En 2022 se comenz6 a medir la tasa a traves de una empresa 
independiente y al cierre del alio 2023 se logre) reciclar el 68% de los residuos. 

7. Anexos 

Codigo de Etica: 
https://www.afapitau.com.uy/public/files/codigo-etica.pdf  

Informe Anual de Gobierno Corporativo: 
https:Wwww.afapitau.cormuv/publicifiles/gobierno-corporativo.pdf 

Codigo de Buenas Prkticas: 
https://www.afapitau.com.uv/publicifiles/codigo-buenas-practicas.pdf  

Resumen de Politiea de Inversiones: 
https://www.afapitau.com.uy/publicifiles/resumen-politica-de-inversiones.pdf  

Resumen de Politica -de Riesgos: 
https://www.afapitau.cormuy/publicifilesiresumen-deda-paitica-de-riesgos.pdf  

Resumen de Politica de Inversion Responsable: 
haps://www.alapitau.com.uy/publicifiles/resumen-politica-inversion-responsable.pdf  

Reporte Anual de Conflictos de Interes: 
https://www.afapitau.com.uv/public/files/reporte-anual-conflictos-de-interes.pdf  

lnforme de Auditoria del Subfondo de Crecimiento: 
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http5j/www.afapitau.com.uy/publicifiles/auditoria-subiondo-crecimientoadf  

lnforme de Auditoria del Subfondo de Acumulacion: 

https://www.afapitau.commv/publicifilesiauditoria-subfondo-acumulacion,pdf  

Informe de Auditoria del Subfondo de Retiro: 

https://www.afapitau.com.uyipublicifiles/auditoria-subfondo-retiro.pdf  

informe de Auditoria del Fondo de Ahorro VolOntario: 

https://mvw.afapitau.commy/publicifilesiauditoria-fondo-ahorro-voluntario.pdf  

Estados contables de la administradora: 

https://www.afapitau.corn.uy/publicifilesfestado-contable-adm  nistradora.pdf 

Memoria trimestral de AFAP del Banco Central del Uruguay: 

https://www.bcu.gub.uy/Servicios-Financieros-SSF/Paginas/Memori6-AFAP:aspx  

Composicion del Fondo de Ahorro Previsional: 

https://www.bcu.gub.uy/Servicios-Financieros-SSF/Paginas/Composicion-del-Activo-

de-los-Fondos-de-Ahorro-Previsional.aspx  

Principales variables de las AFAP: 

https://www.locu.gub.uy/Servicios-Financieros-SSF/Paginas/Principales-Variables-del-

Regimen-de-Jubilacion.aspx  

Rentabilidad bruta del Fondo de Ahorro Previsional: 

https://www.bcu.gub.uy/Servicios-Financieros-SSF/Paginas/Rentabilidad-Bruta-

AFAP.aspx   

Rentabilidad neta del Fondo de Ahorro Previsional: 

https://www.bcusgub.uy/Servicios-Financieros-SSF/Paginas/Rentabilidad-Neta-

AFAP.aspx   

Horacio Torrendell 
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