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TRES CRUCES

INFORMACION IMPORTANTE

La presente memoria se publica Unica y exclusivamente con el objetivo de informar. No constituye una oferta de servicios ni tiene por objeto proveer los fundamentos para
efectuar ninguna inversion en las acciones de Gralado S.A.

Tampoco pretende constituir una recomendacion de inversion ni prestar asesoramiento legal, impositivo o contable sobre la gestion de Gralado S.A.

Los resultados anteriores no son indicativos de futuros resultados.

Al adoptar una decision de invertir, los inversores deben basarse en sus propios andlisis de las caracteristicas de los instrumentos y de los riesgos asociados a la inversion.

La fecha de elaboracion de esta memoria es el 30 de setiembre de 2010.



La Empresa

8 Visién y Mision

10 Complejo Tres Cruces
Antecedentes
La Actividad
Descripcion Fisica
Ampliacion del Complejo

24 Directorio

26 Gerentes y Supervisores

28 Servicios

Carta del Presidente

36 Carta del Presidente

Informe de Gestion

40 El Complejo en cifras

42 Principales Objetivos del Ejercicio
Departamento de Marketing
Departamento Comercial
Departamento de Operaciones
Departamento de Administracion

46 Acciones de Marketing

50 Indicadores

56 Sitio Web, Sugerencias y Reclamos

Informe GRI

60 Responsabilidad Social Empresaria

Informe Econémico Financiero

84 Mercado de Valores
86 Estados Contables
| 12 Informe del Sindico

| 14 Informe de Calificacion de Riesgo



LAS CUMBRES

N7




X
X
X

72
) LA EMPRESA
VISIONY MISION

////m\\ \

\\\V///////

Vision
Hacer de Tres Cruces un orgullo para nuestro pais, generando
una excelente rentabilidad para el emprendimiento.

M . S ‘ 6 n
Brindar excelentes servicios a los usuarios y clientes
a costos adecuados. Contar con una completa mezcla

comercial y con estrategias de marketing que maximicen
las ventas de los locales comerciales.
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El proyecto de construir una Terminal de Omnibus de las caracteristicas
de Tres Cruces surge de las propias empresas transportistas, quienes
solicitaron al Cr. Luis E. Lecueder su colaboracion para dirigir el
proyecto.

El propésito principal fue satisfacer las necesidades del transporte
carretero y sus usuarios en materia de infraestructura y servicios.
Los promotores de esta idea debieron reunir el respaldo, la
complementacion y la indispensable sinergia, que determinarian la
correcta ejecucion y desarrollo del programa.

En 1989, el Gobierno Nacional a través del Ministerio de Transporte
y Obras Publicas llamé a la Licitacion N° 32/89, titulada “Concesion
de la Terminal de Omnibus” para transporte internacional, nacional de
corta, mediana y larga distancia y turismo.

Es el 20 de julio de 1990 que se otorga a Gralado S.A. la mencionada
concesion. El 11 de julio de 1991 se firmé el contrato que regiria las
relaciones entre el Ministerio de Transporte y Obras Publicas y Gralado
S.A., estableciéndose en él las condiciones en las que se realizarian las
obras y efectuaria la explotacion.

La construccion fue ejecutada en terrenos de propiedad del Estado
uruguayo e inaugurada el 17 de noviembre de 1994. Su Unica sede esta
ubicada en Bvar. Artigas 1825 de la ciudad de Montevideo.

El emprendimiento se convirtio en un éxito rotundo por su localizacion, su
arquitectura, el eficiente funcionamiento de la Terminal y su combinacion
con un moderno Shopping Center. Gozé de la aceptacion inmediata de
todos los uruguayos que consideraron al Complejo un orgullo para el pais,
especialmente de sus usuarios que lo asumieron como propio desde el
primer dia.




Tres Cruces esta compuesto por una Terminal de
Omnibus para el transporte nacional e internacional,
un sector de Encomiendas y un Shopping Center
que se disponen en los tres niveles del edificio que
los alberga.

La actividad principal de Gralado S.A. es la eficaz
administracion del establecimiento, brindar el
mejor servicio para los usuarios, mantener en
4ptimo funcionamiento la Terminal de Omnibus y
maximizar el atractivo del Centro de Compras.

Para ello debe ofrecer prestaciones que beneficien
a los viajeros y mantener el Complejo en perfectas
condiciones, limpio y seguro. Componer una
interesante mezcla comercial y desarrollar acciones
de marketing que complazcan a los comerciantes
y sus clientes. Cumplir ampliamente con todos
los servicios a los que se comprometio al recibir
la concesion y esforzarse para lograr el mejor
desarrollo del transporte de pasajeros uruguayo.

TERMINAL DE 6MNIBUS

Gralado S.A. se relaciona con las empresas transportistas,
al ser estas usuarias de los servicios que les provee: a)
Cesion de uso de locales y b) “Toque” de los 6mnibus en
la Terminal.

Las companias de transporte pagan mensualmente a Gralado
S.A.un precio por la cesion de uso de los locales que utilizan
para la venta de boletos (Boleterias) y funcionamiento de su
departamento administrativo.

El valor de este precio fue fijado en el contrato de concesion
firmado con el Ministerio de Transporte y Obras Publicas.
Se reajusta de acuerdo a la variacion que opere en el valor
pasajero kilémetro, el que es fijado por el MTOP en base
a una parameétrica que calcula el costo de la operativa del
transporte.

El mayor ingreso proveniente de la Terminal es por
concepto del “Toque”, precio abonado por la utilizacion de
las plataformas para transportar pasajeros.

ENCOMIENDAS

Gralado S.A. cede el uso de locales, en el sector
especialmente destinado a esta operacion, a las empresas
transportistas para recibir y custodiar las encomiendas que
diariamente reciben, transportan y entregan. El precio y
su ajuste surgen del contrato de concesion y se realiza de
forma similar a los locales de la Terminal.

SHOPPING CENTER

El ingreso principal de Gralado S.A. en este sector es el
arrendamiento mensual que abonan los locales comerciales
instalados en el Centro de Compras y la Plaza de Comidas.

El arrendamiento mensual que cada comercio abona
a Gralado S.A. surge del importe mayor entre: un
arrendamiento minimo predeterminado y el monto
resultante de la aplicacion de un porcentaje acordado sobre
la facturacion neta de cada local.




ol
= | 52 NI ca

X X X

=> Descripcion
Fisica

Caracteristicas

Generales:

La superficie total construida es de 47.897 metros cuadrados,

distribuidos de la siguiente forma:

(Nivel Shopping: 6.581 m?2 )
(Nivel Terminal: 6.122 m? )
(Nivel Encomiendas: 4.547 m?2 )
Plataformas, Playa de Maniobras y )

Torre de Control: 9.776 m?2
(Estacionamiento: 11.800 m?2 )
(Administracién, Bafos y Escaleras: 1.851 m?2 )
Subestacion UTE, acceso a taxis, )

escaleras externas, etc.: 7.220 m?
47.897 m?2 )

(AREATOTAL

Nivel
Terminal

La Terminal de Omnibus cuenta con 33 boleterias
que estan ocupadas en su totalidad: 30 por empresas
transportistas y 3 destinadas al servicio al pasajero.

Ademas de los espacios destinados a boleterias, cuenta
con mas de 20 locales destinados a servicios y comercios
y dos salas de espera con capacidad para 250 personas
cada una.

El sector operativo dispone de 33 plataformas para el
acceso de pasajeros y |0 de espera, que permiten operar
mas de 170 émnibus por hora.

Desde su inauguracion la Terminal brinda comodidad,
seguridad, limpieza y una variada linea de servicios, que
han mejorado significativamente la calidad del transporte
de pasajeros. Opera los 365 dias del afio las 24 horas.

Nivel
Shopping

El Centro Comercial presenta una completa mezcla
comercial en sus 134 locales y stands destinados a
actividades comerciales y de servicios. Su ocupacién
es plena y se ubican la mayoria de ellos en este nivel,

aunque por razones de servicio al usuario también
se han dispuesto otros en el nivel Terminal. Existen
dos escaleras mecanicas y un ascensor panoramico,
para facilitar el desplazamiento entre la Terminal y el
Shopping unificando asi el Complejo.

Su ubicacion geografica, asi como su facil acceso, ofrece
practicidad para realizar compras, pagos o bien hacer
una pausa y continuar con la actividad de quienes
circulan por la zona.

Nivel
Encomiendas

Se ubica en el subsuelo de la Terminal. Su ingreso
vehicular es independiente y permite que quienes
envian y reciben encomiendas lo realicen comodamente
y ademas no interfieran con el funcionamiento de la
Terminal. Cuenta con 32 médulos, de los cuales 25
se encuentran destinados a ese servicio prestado por
companias de transportes y 4 a servicios. Se destacan
la oficina de Antecedentes Judiciales de la Direccion
Nacional de ldentificacion Civil, asi como una oficina
de INTERPOL.

Asimismo cuenta con 7 montacargas que conectan el
area de trabajo con las plataformas, lo que hace sencilla
la operativa de carga y descarga de los dmnibus.
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= Ampliacion

del Complejo

DESCRIPCION DE LA OBRA

Sobre fines del afo 2010 se prevé comenzar con las obras
de ampliacion de Tres Cruces. Dichas obras comprenden
todas las areas del Complejo, lo que permitira absorber
con comodidad el crecimiento esperado del transporte y
comercio minorista para las proximas décadas.

ESTACIONAMIENTOS

Se prevé casi triplicar los lugares de estacionamiento a
través de la construccion de tres bandejas techadas ubicadas
debajo del espacio utilizado hoy a esos efectos. La tercera
bandeja tendra una conexion con el sector encomiendas de
manera de quintuplicar la cantidad de lugares existentes en
esa area especifica.

ANDENES OPERATIVOS

La Terminal cuenta hoy con 33 andenes operativos y 10 de
espera. Se convertiran los 10 andenes de espera en 8 andenes
operativos que puedan ser usados por los pasajeros. Para ello
se construira una via que conecte ambos espacios con una

AMPLIACION DEL COMPLEJO

amplitud suficiente como para ser usada con comodidad por
los usuarios. Tanto esa via como la zona de plataformas seran
techadas. Las plataformas de espera seran trasladadas a un
sector de la playa de maniobras que hoy tiene escaso uso. Esto
incrementara un 24% la capacidad instalada de la terminal.

RAMPA DE ACCESO

Los émnibus acceden a la playa de maniobras a través de un
Unico acceso desde la calle Acevedo Diaz. Se consideré la
incorporacion de un segundo acceso para mejorar la fluidez
en el transito.

AMPLIACION DE ZONA DE PLATAFORMAS

Se incrementara en el orden del 35% el espacio destinado a
la espera de los pasajeros proximo al dmnibus. De esa forma
se lograra dotar de mayor comodidad a los pasajeros en
momentos de uso intenso de la terminal.

SHOPPING

La ampliacion proyectada prevé la incorporacion de 67
locales destinados a comercios y servicios. La superficie y el
frente de los mismos seran mayores a los actuales de forma
de adaptarlos a las tendencias y preferencias de los clientes.
El tamafo de varios de ellos permitira incorporar propuestas
comerciales de mayor envergadura, que actualmente por
razones de espacio no es posible hacer.

i b F kL
e e, -, - L
e e Ly -




N

\\\
N
7

1IN

\\H117778

—y EEEr= ==

AREAS EXTERIORES

Areas verdes m?
Espejo de agua m?
Estacionamiento de servicio m?
Rampas y calles-accesos m?
Reacondicionamiento de calles m?
Reacondicionamiento de plazas y veredas m?
Rampas peatonales y accesos m?
AREAS CUBIERTAS m?
Areas de servicio m?
Estacionamientos m?
Locales comerciales m?
Mall m?

TOTAL METROS CUADRADOS

1.383
427
455
458

1.618

3.006
358

23.988
839
16.406
5.059
1.684
31.693
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Servicio de atencidn al cliente

Informacién de horarios y destinos

Atencidn de sugerencias y reclamos

Guarda y registro de objetos extraviados

Sillas de ruedas

Coches para bebés

Cambiadores para bebés

Pafales de cortesfa

Sala de amamantar

Sillas para bebés en el Patio de Comidas

Depdsito de equipajes

Servicio de auxilio para vehiculos

Teléfonos publicos

Cajeros automadticos

Servicio de emergencias y urgencias

Wi-Fi en el Patio de Comidas

Sala de espera

Patio de Comidas

Restordn, bares y quioscos

Venta de pasajes de transporte carretero y turismo
Venta de boletos de estudiantes (transporte urbano)
Venta de entradas para espectdculos

Encomiendas y correspondencia nacional e internacional
Estacionamiento vehicular gratuito por 2 horas
Estacionamiento vigilado gratuito para motos y bicicletas

Accesibilidad para discapacitados

:::::;Ioei Se gestionan via: Horario
ox § 1
° ° ° 7a23hs
° ° ° 24 hs
° ° ° 24 hs
° ° ° 24 hs
° 24 hs
© 9a22hs
° 24 hs
o 7a23hs
° 24 hs
* 7 a0l hs
* 24 hs
° e 24 hs
° 24 hs
® 24 hs
° ° 24 hs
° 7a0l hs
° 24 hs
° 7 a0l hs
o 24 hs
° ° 24 hs
° 9a22hs
° 13a22hs
° 7a?24hs
° 24 hs
° 24 hs
° 24 hs

Escaleras mecanicas y ascensor panordmico
Stand orientativo de apoyo a la comunidad
Asesoramiento de la Asociacién Down
Certificado de antecedentes judiciales
Correos

Telecentro Antel

Farmacia

Banco

Cambio de moneda

Sistemas de crédito

Recepcién de avisos clasificados

Central de pago de facturas - lunes a viernes
Central de pago de facturas - sdbados y domingos
Créditos y tarjetas

Compras On - Line

Escuela de ciudadanfa e informdtica
Locutorio

Taximetros

Remises

Tintorerfa

Peluquerfa

Cyber

Seguridad

Limpieza

Acondicionamiento térmico

Servicios higiénicos

Servicios
generales

XxX

Se gestionan via:

L -

Horario

24 hs
9al8hs
9a20hs
7al8hs
9a22hs
24 hs
7a?24hs
10220 hs
7a23hs
9a22hs
9a22hs
7a24hs
9a22hs
9a22hs
24 hs
9a2lhs
24 hs
24 hs
24 hs
9a22hs
8a23hs
24 hs
24 hs
24 hs
24 hs
24 hs
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Estimados amigos:

Cerramos un nuevo ejercicio con resultados favorables, en un clima positivo y optimista.A la
vez, tenemos legitimo orgullo por el deber cumplido.

Nuestro principal objetivo, que es dar servicio al usuario de Tres Cruces, ha sido bien atendido.
Nuestro segundo gran objetivo, que es la satisfaccion del accionista, se ha logrado a través del
pago de dividendos remunerativos y de mejores perspectivas de futuro.

La seguridad, el buen mantenimiento y la calidad de servicio, se mantienen para el usuario
de la terminal.Y para el publico del shopping agregamos una buena mezcla comercial y un
excelente servicio.

Los dividendos pagados a los accionistas han llegado a su punto mas alto y prometen
mantenerse en un adecuado nivel.

En este escenario, nos llega la hora de ampliar. En los proximos meses ampliaremos Tres
Cruces, potenciando su servicio, rentabilidad y satisfaccion al usuario.

Ampliaremos los andenes, tanto en su cantidad como en su tamafo. Agregaremos otra
via de acceso de 6mnibus. Renovaremos las escaleras mecanicas y el aire acondicionado.
Incrementaremos a 600 los lugares de estacionamientos. Generaremos una nueva fachada
sobre Bulevar Artigas que sera orgullo para nuestra ciudad. Y ampliaremos el shopping, para
incrementar y diferenciar nuestra mezcla comercial y lograr la rentabilidad que financie todo
el resto de las mejoras.

El préximo periodo sera dificil por el impacto de las obras, pero lo enfrentaremos con
el convencimiento de que es lo mejor que podemos hacer para continuar el éxito y el

crecimiento, proyectando asi nuestro Tres Cruces hacia el futuro.

Muy cordiales saludos,
bt~
e

Carlos A. Lecueder
Presidente
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INFORME DE GESTION
9 ‘ EL COMPLEJO EN CIFRAS x x X X x X x x x x x x x

Origen y destino de los servicios
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X X p e
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X X X X
B 335.804
@® 11.993 W 59.976
> > ® 2.142 B 912.576 B 605.976 . >
©® 32592 @ 21.642 : 836.724
W 877.352 PR
x x ® 31.334 M 1.297.660 v >
@ 46.345
H 484.260
@ 17.280 W 2.272.956
X X X @ 81177 : X X
W 78.876
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X X X X X x IR X X X X
X X X X X X X X X X X X X
X X X 9
l PASAJEROS ARGENTINA BRASIL PARAGUAY
@ SERVICIOS Pasajeros 830.844 61.684 9.352
X X X Servicios 29.673 2203 334
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Al comienzo del ejercicio se establecieron los objetivos que cada
departamento deberia cumplir.

Los aspectos mds relevantes que impulsaron estos enunciados fueron los
siguientes:

* Brindar el mejor servicio posible al pasajero y al usuario.

* Ofrecer la mas completa mezcla comercial y de servicios.

* Desarrollar acciones de marketing que complazcan a los
compradores.

* Mantener un equipo de trabajo motivado y capacitado asi como
promover un buen clima laboral.

* Formular y mantener un completo programa de RSE que refuerce
el vinculo con la comunidad a la que nos debemos.

* Respetar el medioambiente.

* Desarrollar politicas que faciliten el transito en la zona.

* Maximizar la administracion de fondos.

En el ejercicio 2009/2010 se sumaron objetivos puntuales, entre los que
se destacan:

* Obtencion de la autorizacion municipal para la ampliacion del
Complejo.

* Contratar el proyecto arquitecténico y llamar a licitacion para la
construccion.

* Incluir en el proyecto mejoras funcionales en el edificio actual y en
la circulacion vehicular del sector Encomiendas.

A su vez se definieron y ejecutaron proyectos especificos por drea:
DEPARTAMENTO DE MARKETING

Acciones de marketing

Ademas de las actividades comerciales también se organizan acciones
relacionadas con la cultura, como aporte al entretenimiento de
nuestros usuarios, clientes y amigos.

En las promociones relacionadas con eventos comerciales se
entregaron mas de 33.000 productos identificados con el isotipo de

Tres Cruces. En los stands de “Atencién al cliente” se vendieron mas
de 18.000 articulos de merchandising.

Alternando con el cronograma de promociones tradicionales se
ofrecieron productos especiales utilitarios como bolsos marineros y
conjuntos de bufanda y guantes. En todos ellos se incluye el isotipo de
Tres Cruces. El uso posterior de estos articulos divulga la marca en
muiltiples lugares publicos.

Con motivo del 15° aniversario de la inauguracion del Complejo, se
confeccionaron remeras conmemorativas que se entregaron al publico
mediante la modalidad promocional acostumbrada.

Se renové el acuerdo con la Tarjeta VISA Sonrisas del Banco Comercial
logrando mejoras que se traduciran en beneficios para los clientes a
través de nuevas acciones de marketing.

En conjunto con el Banco Ital se comenzara la realizacion de
promociones dirigidas especialmente a sus clientes.

Capacitacion

Esta herramienta es considerada fundamental para las mejores practicas
en todos los servicios. Periddicamente se realizan actividades con
los nuevos integrantes de los servicios de seguridad y limpieza para
presentarles los diferentes servicios brindados en el Complejo. De igual
forma se los interioriza de las metas que Tres Cruces busca alcanzar en
estos servicios destinados a sus usuarios y clientes.

En lo que refiere a las personas del area de marketing, que trabajan
en contacto directo con los clientes, se relinen cada bimestre para
coordinar y tratar todas las inquietudes recibidas, asi como para
mantener la unidad y coherencia de criterio del equipo. Estas personas
han recibido en este ejercicio cursos de inglés orientados a la mejor
atencion del turista.

Clima laboral

La buena comunicacion y el fluido relacionamiento con las casi 2.000
personas que trabajan en el complejo han reforzado su vinculo con la
administracion formando asi un gran equipo de trabajo.

En este sentido se edita un boletin informativo con las novedades
concernientes a las promociones para fomentar la integracion y a su
vez transmitir el conocimiento que todos deben tener a la hora de
asesorar a los clientes.

En el mes de noviembre se realizé una campafa relacionada con el 15°
aniversario de la inauguracion del Complejo. El ambito de comunicacion
fue entre las personas que trabajan en él. Se realizaron promociones en
las que se entregaron articulos de merchandising, asi como sorteos para
los clientes y funcionarios del complejo.

Calidad de servicio

Como forma de evaluar los servicios que Tres Cruces brinda, se realizan
diferentes acciones que detectan las inquietudes de los usuarios, clientes
y arrendatarios del Complejo.

Cada afno se contrata una auditoria externa que aplica la técnica de
Mystery Shopping para analizar los procesos y la calidad de los servicios.
La investigacion incluye cada instancia de contacto con usuarios, clientes
y Visitantes, desde la atencion que se brinda en los locales comerciales
y las companias de transporte hasta la gestion de un sencillo reclamo
via email.

Con la finalidad de retroalimentar a los distintos sectores y empresas
auditadas, se les informa de los resultados de este trabajo. De
esta manera se generan oportunidades de mejora en la gestion,
reconociendo los puntos débiles y reforzando aliin mas aquellos que
son bien percibidos por el publico.

Se inicio el disefio de un programa de Marketing Directo para atender
las necesidades particulares de los clientes, se profundizara asi la relacion
uno a uno que fortalecera alin mas este vinculo.

El servicio de informacién de“Horarios y Destinos” de los movimientos
de la Terminal se optimizé mediante la tecnologia celular SMS. Con solo
enviar un mensaje al 3999 se recibe inmediatamente la informacién
requerida.

DEPARTAMENTO COMERCIAL

Mezcla Comercial

La politica comercial, tal como todos los afios, fue orientada a atraer
comercios de marcas reconocidas y con antecedentes de buenas ventas

e historial de pago.

Anualmente se desarrolla un analisis comparativo de la mezcla comercial
existente en el Complejo respecto al promedio ponderado de los

Shoppings en Montevideo. En funcion de los resultados, se adopta
una posicion sobre la cantidad 6ptima de locales para cada rubro.
Sobre esta base se elabora un plan comercial para implementar a
lo largo del ejercicio. En ocasion de la sustitucion de un locatario,
los criterios para la seleccion de quien ingrese se apoyan en este
plan comercial.

Como consecuencia de la mejora en el nivel de ventas y por
ende de la situacion econdmica de los comerciantes, la rotacion
de locales en este ejercicio fue inferior al 2%.

El crecimiento de los niveles de venta en pesos constantes de los
comercios fue del 4% medido en términos anuales. El crecimiento
de los toques fue del 4,6%. Estos incrementos llevan a los niveles
de ventas y toques a sus maximos historicos.

Durante todo el ejercicio existié un 100% de ocupacion en los
locales del nivel Shopping y Terminal y de un 94% de ocupacion
en el nivel Encomiendas.

DEPARTAMENTO DE OPERACIONES
Medioambiente

En concordancia con la aplicacion de politicas que tienden a
gestionar el uso responsable y eficiente de la energia eléctrica
se ha continuado con la sustitucion de luminarias y lamparas, por
otras con un mayor grado de eficiencia. En todos los casos que
fue posible, también se instalaron lamparas que no requieren
equipos adicionales para su funcionamiento. Esto no solo resulta
mas economico, sino que a la hora de su reemplazo se generan
menos materiales a desechar.

Alineado con el uso responsable de otro tipo de energia no
renovable, se ha instalado un colector de energia solar en la
azotea del edificio, el que ha generado agua caliente para los
vestuarios femenino y masculino del sector Ferrer Serra.

El proyecto implementado nos ha permitido utilizar un 80%
menos de gas natural, manteniendo idénticas prestaciones.



Seguridad

Se instalaron seis hidrantes adicionales en la azotea, los que ante un
eventual siniestro permitira atacar el fuego desde diferentes frentes.

Informacion al publico de servicios de transporte

Se sumaron a las 38 ya existentes dos monitores adicionales
que informan las proximas salidas. Se ubicaron en el acceso B a
plataformas.

Tecnologia

Se instald un reloj digital con tecnologia de “leds” en el area de
plataformas de embarque. Por su tamano, disefo, color y definicion

resulta facilmente legible desde una distancia superior a los 100 metros.

Esto facilita al viajero tener presente la hora oficial al momento de su
salida.

Servicios Higiénicos

Se ampliaron los SSHH de damas en el nivel Terminal, generando
un incremento del orden del 60% en la cantidad de gabinetes
disponibles.

Ademas del puntual cumplimiento de todas las obligaciones, la gestion
administrativa del Complejo y la cotizacion en Bolsa de sus acciones
conllevan el cumplimiento de compromisos que deben realizarse en
plazos preestablecidos.

Entre estas actividades vale la pena destacar el
perfecto cumplimiento de:

* Se cumplié con el pago trimestral de dividendos aprobado por la
asamblea, mejorando los montos anunciados.

* Se elaboraron informes de cumplimiento en el flujo de fondos
mensuales y bimestrales en el seguimiento de los presupuestos
operativos. Se entrega mensualmente informe de gestion y dentro de
los quince dias siguientes al cierre de mes informe de los principales
indicadores y de ventas del Complejo.

* Se presentaron al Banco Central del Uruguay y a la Bolsa deValores de
Montevideo los informes de compilacion trimestrales dentro del plazo
de treinta dias de cerrado el periodo. La revision limitada semestral se
presentd dentro de los sesenta dias y el balance anual dentro de los
noventa dias desde la culminacion del ejercicio fiscal. El balance anual
se presenta anualmente al MTOP.

* Se publicé la Memoria Anual y el Informe GRI, también se encuentran
disponibles en la pagina VWEB.

* Se mejord el trabajo de control de ventas de los locales, utilizando
tecnologia de Ultima generacion a costos razonables, sustituyendo el
uso de papel por medios magnéticos.

* Se cambiaron los relojes de control de horarios de personal por un
sistema de marcacion con huellas dactilares.

* Se realizaron reuniones semestrales con el personal del sector para
presentarle los objetivos, analizar los avances y recibir propuestas de
mejoras para sus actividades.

* Se mejord la unidad de respaldo en cintas y se implementd el
respaldo cruzado entre los servidores ubicados en la administracion
y en la torre de control.

* Se instald un sistema de control de uso de puertos USB.

* Mantenemos la certificacion en Software 100% legal ya alcanzada con
anterioridad.

* Se inici6 el desarrollo de un programa para brindar y recibir
informacion con arrendatarios y proveedores a través de la pagina
WEB.
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En pesos constantes

En pesos constantes

INFORME DE GESTION
INDICADORES

Ingresos por cesiones de uso de boleterias y locales de encomiendas

T
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Ingresos por toques
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Us$s U$s 3 15.000.000
3
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Total del activo 17.826.402 17.833.812 e 10.000.000
5.450.130 5.161.932
5.000.000
Resultado neto 2.579.138 3.868.408
Flujo neto de fondos 4.650.568 4.163.676
patrimonio 47%
Flujo neto de fondos s/valor bursatil 12%
Dividendos s/valor bursitil 12%
Ingresos totales
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INFORME DE GESTION
SITIO WEB, SUGERENCIASY RECLAMOS

Sitio Web

El sitio web www.trescruces.com.uy ofrece informacién del Complejo como: Companias de Transporte que operan en la Terminal
y sus horarios, locales comerciales, servicios brindados, teléfonos, entre otros.

El buscador de Horarios y Destinos es la herramienta mas utilizada dentro del sitio. La informacion se ofrece ordenada por
destino, hora de salida y compania de transporte. Cuenta con la posibilidad de estimar el precio del pasaje del destino elegido.

Los ingresos a la web han aumentado constantemente, consolidandose como un medio (til para los usuarios.

Busqueda de Horarios y Destinos

160,000

140,000

120,000

100,000

80,000

60,000

40,000

20,000

Ingresos al Sitio Web

20.000

16000

12000
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4000 1

Mayo Junio Julio Agosto  Setiembre  OctubreN oviembre Diciembre  EneroF ebrero  MarzoA bril

B 2008-2009 M 2009-2010

S gerenaas y reclamos

Para optimizar la respuesta, las sugerencias y reclamos recibidos se procesan
a través de un programa informatico de administracion de quejas.
Se atiende el 100% de las mismas.

Contactos en los buzones de sugerencias

W 2008 - 2009
I 2009-2010
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|.RSE EN LA ESTRATEGIAY GESTION DE LA EMPRESA
1.1 CARTA DEL PRESIDENTE

Tengo el agrado de presentarles nuestro sexto informe de Responsabilidad Social Empresaria y segundo
consecutivo bajo el formato GRI.

Fue en 2005 que presentamos nuestro primer reporte preparado en base al "Manual de elaboracion
de Balance Social” desarrollado por DERES. En 2009 resolvimos presentarlo siguiendo la metodologia
propuesta por “La Iniciativa de Reporte Global” (GRI) con un nivel C de aplicacion.

Al mismo tiempo que cambiamos de metodologia para acercarnos al “estado del arte” en términos de
reporte, nos comprometimos a seguir dando nuevos pasos.

Es por eso que realizamos adaptaciones en nuestro sistema de gestion que nos permitieran recoger con
fiabilidad mas informacion relacionada con los indicadores previstos por GRI.

Ello nos permitié sumar nuevos indicadores de forma de acceder a un nivel de aplicacién superior, por
lo que en esta oportunidad el mismo tiene un nivel B de aplicacion.

Tanto el uso de la herramienta como el espiritu de seguir avanzando en este camino es una senal
de la relevancia que tiene el concepto RSE en la gestion de Tres Cruces. Estamos convencidos de la
importancia de gestionar negocios sustentables y socialmente responsables y para ello la medicion y el
reporte cumplen un papel fundamental

Esperamos que este Informe de RSE resulte de su interés.

Cordiales saludos,

Cr. Carlos A. Lecueder
Presidente

1.2 DESCRIPCION DE LOS PRINCIPALES
IMPACTOS, RIESGOS Y OPORTUNIDADES

En el desarrollo de su actividad habitual, Tres Cruces genera impactos
que tienen efectos sobre sus grupos de interés.

Entre fines de 2008 y principios de 2010, la empresa encargd a
destacados profesionales un informe especifico sobre cada uno
de los impactos en el marco de su proyecto de ampliacion del
Complejo. Asimismo solicité se incluyeran las medidas propuestas
de mitigacion de los impactos identificados.

Los mismos fueron presentados para su evaluacion a la Intendencia
de Montevideo.

Desarrollamos a continuacion una breve resena de las principales
conclusiones:

La actividad que desarrolla la empresa es fuerte generadora de
mano de obra, ya que tanto el comercio como el transporte son
servicios que requieren fundamentalmente de la intervencion
de personas. Esto se evidencia en las mas de 1.900 personas que
trabajan diariamente en el Complejo.

Los resultados positivos se reflejan también en el desarrollo
econdmico de la zona, ya que el flujo de visitas que genera es
aprovechado por comercios o servicios que no encuentran lugar
dentro deTres Cruces.

Si bien esto favorece el desarrollo econdmico de la zona, también
constituye un riesgo para la empresa, ya que en muchos casos estos
comercios compiten directamente con negocios instalados dentro
del Complejo.

A partir de la inauguracion de Tres cruces comenzé un desarrollo
urbanistico de una zona devaluada de la ciudad.

A través del estudio de estos impactos, pudimos verificar el
desarrollo del barrio tanto con fines residenciales como comerciales
y de servicios.

|.un aumento en la cantidad y calidad de soluciones residenciales

2.un aumento en la cantidad y calidad de oferta de servicios

3.un aumento en el valor de las propiedades por encima del resto de
la ciudad

4.una mejora en la seguridad en general

Tres Cruces esta ubicado en uno de los puntos de mayor circulacion
de vehiculos de toda la ciudad.

Segun mediciones realizadas a fines de 2008, el Complejo determina
un 10% aproximado de todo el transito de la zona.

Prevemos que la ampliacion de Tres Cruces generara un incremento
del trafico de vehiculos que podria afectar parcialmente la fluida
circulacion.

Para mitigar ese posible efecto, se prevé la construccion de nuevos
estacionamientos y modificaciones en los accesos que hagan neutro
el impacto.

Los impactos principales estan referidos a dos aspectos basicos: la
gestion de los residuos y los consumos de recursos naturales.

Sobre el primer punto, vale destacar que la empresa cuenta con un
completo sistema de gestion y disposicion de residuos elaborados por
especialistas independientes.

En cuanto al segundo aspecto, se desarrollan dentro de este informe
las medidas tomadas para reducir los consumos.

2. PERFIL DE TERMINAL
SHOPPING TRES CRUCES

En 1989, el Gobierno Nacional a través del Ministerio de Transporte
y Obras Publicas llamé a la Licitacion N° 32/89, titulada “Concesion
de laTerminal de Omnibus” para transporte internacional, nacional de
corta, mediana, larga distancia y turismo.

El 20 de julio de 1990 se confiere a Gralado S.A. esa responsabilidad.
El ' dejulio de 1991 se firmo el contrato que regiria la relacion entre
el MTOP y Gralado S.A,, estableciéndose en él las condiciones en las
que se realizarian las obras y efectuaria la explotacion.
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La construccion fue ejecutada en terrenos de propiedad del Estado
uruguayo e inaugurada el 17 de noviembre de 1994. Su Unica sede
esta ubicada en Bvar. Artigas 1825 de la ciudad de Montevideo.

Tres Cruces esti compuesto por una Terminal de Omnibus para
el transporte nacional e internacional, un sector de receptoria y
entrega de Encomiendas y un Centro Comercial, que se disponen
en los tres niveles del edificio que los alberga. La superficie total
construida es de 47.897 m2.

Laactividad principal de Gralado S.A.es administrar el establecimiento,
brindar el mejor servicio a los usuarios, mantener en Optimo
funcionamiento la Terminal de Omnibus y maximizar el atractivo del
Centro Comercial.

Tres Cruces atiende una gama heterogénea de clientes. Los usuarios
del sistema nacional de transporte residen en todo el pais. En el
informe de gestion se informa la cantidad de pasajeros por origen/

Tres Cruces en cifras

Ventas del ejercicio

Utilidad contable del ejercicio
Generacion neta de fondos
Cantidad de empleados propios
Cantidad de empleados tercerizados
Activos:

Pasivos:

Patrimonio:

Valor bursatil al 30/9:

3. PARAMETROS DE
LA MEMORIA SOCIAL

La primera responsabilidad que tiene Gralado S.A. es ser una
empresa rentable. Eso le permite crear valor y distribuir ese valor
entre los diferentes grupos de interés.

En este ejercicio la empresa publica por sexto afo consecutivo
el Informe de RSE y por segundo afio lo hace siguiendo los
lineamientos previstos por “La iniciativa de Reporte Global’, GRI
por su sigla en inglés.

destino de cada departamento. El Centro Comercial presta servicios
tanto a los usuarios del transporte nacional como a clientes que
residen en una vasta zona de influencia dentro de Montevideo.

La estructura operativa de Gralado S.A. esta compuesta por
una Gerencia General y tres Gerencias de area: Operaciones,
Administracion y Marketing.

Desde 1995 Gralado es una sociedad andnima abierta con acciones
al portador. Desde 2005 cotiza el 100% de sus acciones en la Bolsa
de Valores de Montevideo.

En el periodo cubierto por esta memoria no existieron cambios
significativos en el tamanio, estructura o propiedad de la empresa.

Gralado S.A. tiene como marcas principales: “Terminal Shopping Tres
Cruces”y “Tres Cruces'.

2010 2009

U$S 9.433.352 U$S 8.585.661
U$S 2.579.138 U$S 3.868.408
U$S 4.650.568 U$S 4.621515
62 62

185 192

U$S 17.826.402 U$S 17.833.812
U$S 7.845.869 U$S 7.032416
U$S 9.980.533 U$S 10.801.396

U$S 44.856.000

U$S 33.321.600

Los lineamientos GRI son un conjunto de principios e indicadores de
aplicacion voluntaria que constituyen el marco actual mas aceptado
a nivel internacional para preparar informes de RSE. Permite una
aplicacion de los principios, contenidos e indicadores propuestos,
ayudando a las organizaciones a presentar un cuadro equilibrado de
desemperio econoémico, social y ambiental y a mejorar la calidad de la
informacion en el tiempo.

Para la elaboracion del presente informe, la empresa siguio los
lineamientos previstos en la version 3.0 de la Guia para la preparacion
de informes GRI.

El periodo cubierto por la informacion contenida en esta memoria
es el ejercicio econémico que comenzo el 1° de mayo de 2009 y
finalizé el 30 de abril de 2010.El informe de RSE previo fue publicado
junto con la memoria anual del ejercicio finalizado el 30 de abril de
2009. La empresa presenta su memoria con una periodicidad anual.

Por consultas o aclaraciones relativas a la memoria o su contenido,
las personas de contacto son:

Marcelo Lombardi — mlombardi@trescruces.com.uy
Liliana Martinez — Imartinez@trescruces.com.uy

La informacion cuantitativa de la memoria social abarca la totalidad
de los negocios de la empresa y resulta integral y consistente con la
informacion contable verificada por el auditor externo. Sin embargo
no existe una verificacion externa de la memoria social, por lo que la
informacion incluida es de estricta responsabilidad de la empresa.

Los grupos de interés que prevemos utilicen la informacion contenida
en la memoria son los identificados en el proximo capitulo.

Hemos procurado incluir todos los impactos econémicos, ambientales
y sociales que genera la empresa en los casos en que contamos con
registros confiables. Sin embargo no podemos asegurar que esta
cobertura sea completa.

A los efectos de la reexpresion de la informacion cuantitativa referida
a la memoria del ejercicio finalizado el 30 de abril de 2009, se utilizo el
indice de Precios al Consumo elaborado por el Instituto Nacional de
Estadistica.

No existieron cambios significativos en la cobertura o métodos de
valoracion aplicados en esta memoria respecto al ejercicio anterior.

La empresa no cuenta con filiales ni ha realizado joint ventures en el
ejercicio econdmico sobre actividades que por su materialidad deban
ser destacadas.

Las areas de trabajo comprendidas en cuanto a la gestion socialmente
responsable son:

i omo u i us procesos un conjunto
Se refiere a como una empresa integra en sus procesos un conjunt

incipio o os i ias que si omo gui
de principios basados en los ideales y creencias que sirven com a
para la toma de decisiones y el logro de los objetivos estratégicos.
Esto generalmente se conoce como “enfoque de los negocios
basados en los valores”.

La empresa realiza un amplio rango de acciones para maximizar el
impacto positivo de su trabajo en la comunidad en la que opera.
Esto incluye contribuciones de dinero, tiempo, productos, servicios,
influencias, administracion del conocimiento y otros recursos, que
impulsan el espiritu emprendedor; la microempresa y tiene por
objetivo principal el crecimiento econémico, tanto de la empresa
como de la comunidad en la que esta inserta.

Involucra aquellas decisiones de la empresa relacionadas
fundamentalmente con sus clientes y/o consumidores. Se vincula
con la integridad del producto, las practicas comerciales, los precios,
la distribucion, la divulgacion de las caracteristicas del producto, el
marketing y la publicidad.

Es el compromiso de la organizacion empresarial con el Medio
Ambiente y el desarrollo sustentable. Esto que hoy se encuentra
normalizado, implica una inclinacion permanente y consciente para
evaluar el impacto medio ambiental que tienen sus acciones.

Son las politicas de recursos humanos que afectan a los empleados,
tales como compensaciones y beneficios, carrera laboral,capacitacion,
diversidad, balance trabajo-tiempo libre, salud y seguridad laboral.

Las definiciones de cada una de las areas de trabajo fueron elaboradas
por DERES, institucion lider en Uruguay en el desarrollo de la RSE.
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4. GOBIERNO, COMPROMISOS Y
PARTICIPACION DE LOS GRUPOS
DE INTERES

4.1 ORGANOS DE GOBIERNO
DE LA EMPRESA

Los drganos de gobierno de la empresa y sus competencias son los
siguientes:

Es el o6rgano de mayor autoridad. Dentro de las principales
responsabilidades esta la eleccion del Directorio, la evaluaciéon de
la gestion y la aprobacion de la informacion contable y financiera. Se
retne al menos una vez al afo.

Es designado anualmente por la Asamblea general ordinaria de
accionistas. Es quien define la mision de la empresa y las politicas
generales. Esta integrado por profesionales con un alto conocimiento
en los negocios del tipo de actividad que desarrolla la empresa. Es
quien marca el rumbo y fija los objetivos de la organizacion. Los
miembros del Directorio son tres.El Presidente del Directorio realiza
una funcion ejecutiva dentro de la organizacion. Los directores no
perciben remuneracién por tal condicion.

Existen reuniones quincenales entre el Directorio y la Gerencia
donde se tratan los principales temas de la gestion.

Gralado es una sociedad anénima abierta cuyas acciones cotizan
en régimen de oferta plblica. Gran parte de sus acciones estan
atomizadas en muchos inversores en pequefas proporciones. La
funcion del sindico es representar los intereses de los accionistas en
el Directorio de la sociedad.

Su responsabilidad principal es ejecutar las acciones que lleven al
cumplimiento de los objetivos y la planificacion financiera definida
por el Directorio.

Auditor externo

Se practica por parte del auditor externo una auditoria de los estados
contables al cierre del ejercicio econémico y una revision limitada de
los estados contables al cierre del semestre.

Cdlificadora de riesgos

Se realiza una calificacion de riesgos de las acciones ordinarias de la
sociedad por parte de una calificadora de riesgos autorizada por el
Banco Central del Uruguay.

Auditoria Interna de la Nacidn

La Auditoria Interna de la Nacion fiscaliza el cumplimiento de las
normas legales en cuanto al funcionamiento de los organos de
direccion.

Toda la informacion emitida sobre la empresa por los 6rganos
externos es de acceso publico.

El control de la gestion tiene los siguientes alcances:

Interno

* Objetivos anuales de reporte cuatrimestral.

* Presupuestos anuales de reporte bimestral.

* Flujos financieros anuales de reporte mensual.

* Informacién econdmica financiera de reporte mensual.
» Cumplimiento del codigo de ética.

De drganos externos de control

* Informe anual del sindico.

* Informe semestral y anual del auditor externo.

* Informe anual de la calificadora de riesgos.

* Verificacion de cumplimientos formales de la ley por parte de la
Auditoria Interna de la Nacion.

La empresa divulga la siguiente informacién en forma publica:

* Estados contables trimestrales.

* Memoria anual con informe de gestion.

* Informe anual del sindico.

* Informe anual de la calificadora de riesgos.
¢ Informe anual de RSE.

* Acta de Asamblea de Accionistas.

4.2 VISION, MISION
Y PRINCIPIOS ETICOS

Mantener aTres Cruces como un orgullo para nuestro pais,generando
una excelente rentabilidad para el emprendimiento.

Brindar excelentes servicios a los usuarios y clientes a costos
adecuados. Contar con una completa mezcla comercial y con
estrategias de marketing que maximicen las ventas de los locales
comerciales.

Se detallan a continuacion los principios que integran nuestro codigo
de conducta.

» Siempre seremos veraces.

» Siempre seremos confiables.

* Siempre respetaremos la palabra dada.

* Siempre nos ceiiremos al sentido literal y al espiritu de las leyes.

* Suministraremos servicios de primera calidad, dentro de nuestras
posibilidades.

* Seremos buenos ciudadanos corporativos. Cumpliremos con las
leyes y acataremos las normas legales.

* Estimularemos y mantendremos un ambiente de trabajo que
fomente el respeto mutuo, la sinceridad y la entereza individual.

* Seremos justos en todos los aspectos de nuestros negocios.

4.3 COMPROMISOS CON
INICIATIVAS EXTERNAS

Integrantes de Tres Cruces participan en forma honoraria en la
direccion de las siguientes instituciones:

Academia Nacional de Economia

Asociacion Comercial del Uruguay

Camara Nacional de Comercio y Servicios del Uruguay

Centro de analisis y propuestas de politica publica "Uruguay al
futuro”

Centro para la Democratizacion de la Informatica

DERES

Rotary Club

Asimismo Tres Cruces como organizacion o sus colaboradores
personalmente integran las siguientes instituciones:

Asociacion Cristiana de Dirigentes de Empresas
Asociacion Uruguaya de Caminos

Camara de Anunciantes del Uruguay

CERES

Conglomerado Turistico de Montevideo
Endeavor

International Council of Shopping Centers

4.4 PARTICIPACION DE
LOS GRUPOS DE INTERES

Se detalla a continuacion la identificacion de cada grupo de interés asi
como las principales acciones que la empresa desarrolla. El enfoque
adoptado para su inclusién es el tradicional. Consideramos grupo
de interés a todo grupo que pueda ser identificado como tal y que
mantenga una relacion directa con la empresa o que pueda recibir
impactos directos o indirectos por el desarrollo de su actividad.

Los grupos de interés estan ordenados por orden alfabético.

Lograr una excelente rentabilidad para GRALADO S.A. que conviva
con una proyeccion de la empresa en el largo plazo, permitiendo asi
maximizar el valor de sus acciones y, a su vez, distribuir dividendos
acordes a las inversiones realizadas y al riesgo asumido.

Divulgacion de informacion en forma pdblica y transparente

De forma de cumplir con la normativa vigente en materia de
regulacion para las empresas que cotizan instrumentos en régimen de
oferta publica, Gralado S.A. debe presentar informacion a: Auditoria
Interna de la Nacion, Banco Central del Uruguay y Bolsa de Valores
de Montevideo.

Ademas del cumplimiento de la informacion minima requerida, la
empresa prepara su memoria anual con informacion adicional para
reportar a los grupos de interés sobre el avance de la gestion.

Dicha informacion es entregada en formato de libro tanto a las
instituciones referidas como a los principales grupos de interés.
Asimismo la memoria anual con toda su informacion se pone a
disposicion del publico en general a través de la pagina web: www.
trescruces.com.uy.
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Cumplir con todo lo previsto en los contratos de concesion de obra
publica y de usufructo. Cumplir con toda la normativa dispuesta
por el Banco Central del Uruguay. Cumplir con toda la normativa
municipal. Pagar todas las obligaciones fiscales que correspondan
y ser un ejemplo en nuestra sociedad por el cumplimiento de sus
obligaciones y la defensa de la formalidad.

Ofrecerle todo lo que necesite a precios razonables,con promociones
que lo atraigan e incentiven a consumir; haciendo de Tres Cruces su
lugar habitual de compra.

Promociones comerciales responsables

Todas las acciones y promociones de marketing se ajustan a la
normativa vigente.Asimismo los materiales destinados a promociones
contienen toda la informacion legal correspondiente.

Tres Cruces comunica en forma responsable las actividades y
promociones que lleva a cabo, manteniendo una comunicacién clara
y transparente con su publico.

Gestion de reclamos y sugerencias

Tres Cruces realiza una gestién de los reclamos y sugerencias
recibidas. Para ello pone a disposicion de los clientes y usuarios
dos servicios de atencion al cliente, tres buzoneas distribuidas en el
complejo, la administracion abierta las 24 horas, un mail y teléfono
especifico.

Ser un lugar donde el comerciante pueda maximizar sus ventas y
desarrollar un buen trabajo de equipo con la administracién,logrando
una buena comunicacion entre todas las partes.

Minimizar los impactos en el medioambiente que puedan ser
provocados por el desarrollo de las actividades de la empresa.

Pensando en Verde
Politicas de cuidado del medio ambiente guian nuestra toma de
decisiones en todos los aspectos a nuestro alcance. Eso nos lleva

siempre a procurar utilizar mejor la energia, el agua, disminuir la
generacion de residuos y procurar que un porcentaje elevado de los
mismos sean reciclados.

Algunos ejemplos de lo anterior:

Impedancias Electrdnicas.

Nos hemos resuelto por la aplicacion de estos elementos con el fin
de ahorrar energia y prolongar la vida atil de las luminarias. Utilizar
menos energia y extender en el tiempo los reemplazos de elementos
resulta mas ecologico y econémico.

Ldmparas de bajo consumo.

Como politica hemos reducido el uso de lamparas incandescentes y
de halogenuros metalicos, favoreciendo el uso de tubos fluorescentes,
lamparas de bajo consumo y leds.

Bolsas Oxi-Biodegradables.

Usamos este tipo de bolsas para el desecho de los residuos del
complejo y al mismo tiempo implementamos medidas para disminuir
su uso.

Uso de paneles solares.
Buena parte del agua usada en los vestuarios del personal es calentada
a través del uso de paneles solares previstos a tales efectos.

Gestioén de residuos.

La empresa cuenta con un completo plan de gestion y disposicion de
los residuos que genera. El mismo esta aprobado por la Intendencia
de Montevideo.

Mantenimiento de plazas.
En el marco de un convenio de patrocinio con la IMM, Tres Cruces
acondiciona y mantiene las plazas aledanas.

Mediciones periddicas de mondxido de carbono y recursos hidricos
En forma periddica son realizadas mediciones de concentracion de
monoxido de carbono en el area de encomiendas.

Estas son realizadas por un técnico especialista independiente. Los
valores resultantes del monitoreo, se encuentran significativamente
por debajo de lo previsto por las normas técnicas internacionales
mas exigentes (OSHA y ACGIH).

Asimismo se realizan verificaciones periddicas sobre las condiciones
bacteriologicas y fisico-quimicas del agua que es utilizada en el
complejo. Las mismas son realizadas por dos laboratorios quimicos
de reconocida trayectoria en nuestro pais.

Campafia de reciclaje de papel

Tres Cruces participa en el proyecto “Cuidado Responsable” de
Repapel, aportando el papel de residuo generado en beneficio de la
escuela publica.

Todo el papel de residuo utilizado por los funcionarios de Tres
Cruces se destina a un proceso de reciclaje, cuyos productos finales
se vuelcan al conjunto de escuelas que participan en este proyecto.

Se dispuso de bandejas de cartdn en cada escritorio de trabajo. Una
vez que se completa la bandeja, se la descarga en papeleras de carton
debidamente identificadas.

Constituir un lugar de trabajo agradable, que asegure la permanencia
en sus cargos al personal, con remuneraciones adecuadas que
permitan el desarrollo personal y profesional de cada uno de
nosotros, generando un buen espiritu de equipo.

Capacitacion del personal
Durante el presente ejercicio fueron realizados 87 cursos por parte
del personal de Tres Cruces que insumieron un total de 1.980 horas.

Biblioteca Tres Cruces y Noticiero
Ambos fueron creados en el marco del plan de relacionamiento y
comunicacion interna destinado a funcionarios de las compafiias de
transporte y locales comerciales.

El objetivo de la biblioteca es colaborar con el enriquecimiento

cultural del personal que desarrolla funciones dentro del complejo.

En la actualidad dispone de 802 volimenes.

El Noticiero se publica cuatro veces al ano. Se informa a los mas de
1.900 funcionarios que trabajan en el complejo sobre las novedades
que se registran.

Capacitacién a personal tercerizado
Bimestralmente el departamento de marketing realiza una capacitacion
dirigida al nuevo personal que cumple funciones para el complejo.

Las empresas que comprenden este personal son:Blinzur (empresa de
limpieza), Bodyguard y Prosegur (empresas de seguridad). Se capacita
en diferentes horarios atendiendo los tres turnos de trabajo.

La capacitacién tiene como objetivo:

» Compartir nuestra vision de servicio frente al cliente con el nuevo
personal.

* Coordinar procesos para mejorar la experiencia del cliente.

Le entregamos a cada persona una guia que sirve de orientacion y
contempla soluciones a situaciones repetitivas.

Cddigo de conducta y principios éticos

Los integrantes de la organizacion se comprometen por escrito a
cumplir con el cédigo de conducta y principios éticos que sirven de
marco de referencia para el desarrollo de sus responsabilidades.

Su texto completo esta disponible en www.trescruces.com.uy para
conocimiento del publico en general.

Construir una relacion de largo plazo de manera que exista una
adecuada sintonia con nuestra forma de trabajo. Colaborar con los
proveedores para fortalecer la cadena de valor. Cumplir en tiempo y
forma con nuestras obligaciones para con ellos.
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Programa BID — DERES

Tres Cruces fue elegida en el marco de este programa financiado
por el Banco Interamericano de Desarrollo para ser una empresa
madrina.

El programa tuvo una duracién de dos afios y procurd la aplicacion
de la RSE en las PYME de la cadena de valor. Para esto Tres Cruces
invitd a cinco empresas proveedoras para participar del proyecto.

A través del aprendizaje teorico y la transmision de experiencias, las
cinco PYME proveedoras definieron acciones a desarrollar dentro
de los temas tratados en los talleres. Asimismo la aplicacion del
programa sirvié para compartir filosofias de trabajo.

$ M

LICEO MINAS | LAVALLEJA
LICEO MINAS 2 LAVALLEJA
LICEO MINAS 3 LAVALLEJA
JOSE BATLLE Y ORDONEZ LAVALLEJA
MARISCALA LAVALLEJA
SOLIS DE MATAOJO LAVALLEJA
JOSE PEDROVARELA LAVALLEJA
VILLA ROSARIO LAVALLEJA
TECNICA RIVERA RIVERA
TECNICA NUEVA PALMIRA COLONIA
TECNICA “BLANESVIALE” MERCEDES SORIANO
TECNICA SAN JOSE SAN JOSE
TECNICA DURAZNO DURAZNO
TECNICA PASO CARRASCO CANELONES
TECNICA MINAS LAVALLEJA
TECNICA PAN DEAZUCAR MALDONADO
PIEDRAS BLANCAS MONTEVIDEO
ADMINISTRACION Y SERVICIOS SALTO SALTO

Ser la gran Terminal de &mnibus de transporte carretero de nuestro
pais,complementada por un Shopping que sirva adecuadamente a sus
usuarios Yy visitantes. Ser un referente para nuestra sociedad por el
desarrollo de un programa de responsabilidad social empresarial que
devuelva a la sociedad parte de lo que de ella recibimos.

Programa para el desarrollo de la informéatica

En setiembre de 2006 se firmoé un convenio con la Administracion
Nacional de Educacion Publica. En el mismo se acordd que Tres
Cruces aportara U$S 200.000 por afio durante los siguientes 5 afios
para la creacion de aulas de informatica en liceos y escuelas técnicas.

El aporte realizado este afo sirvié para crear |8 aulas de informatica
y dotarlas de 270 equipos nuevos. A través de este programa se
facilita el acceso al aprendizaje de informatica a mas de 20.000
jovenes uruguayos por afo. Las aulas ya instaladas o a instalarse este
afio son las siguientes:

—.?—-.
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Estas se suman a las 57 aulas y 790
equipos ya financiados por el programa
en afos anteriores.
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Escuela de Ciudadania e Informética

En enero de 2005 comenzé su actividad, en un local del nivel
encomiendas disefiado especialmente, la Escuela de ciudadania e
informatica Tres Cruces.

Surge de la asociacion de Tres Cruces con el Comité para la
Democratizacion de la Informatica, con el fin de poner al alcance de la
comunidad el acceso democritico a la capacitacion en informatica.

Fue la primera Escuela de Ciudadania e Informatica que opera
dentro de una de las empresas que apoyan el proyecto. En la misma
se brinda capacitacion a aquellas personas que no pueden acceder al
aprendizaje de informatica, herramienta esencial para el desarrollo
educativo y profesional.

Desde su inauguracién han recibido instruccion mas de 4.800
personas.

Stand de apoyo a la comunidad

El propésito de este servicio es asesorar, guiar y facilitar el contacto a
las personas que se acercan a este punto de informacion centralizada,
con las instituciones de atencion social que nuestra ciudad dispone y
que mas se adecuan a las problematicas planteadas.

La organizacion administrativa esta a cargo del grupo de voluntarias
de la Asociacion Maria de América. Estd ubicado en la rotonda central
del nivel Terminal y opera de lunes a viernes de 9 a 18 horas.

Asociacién Down del Uruguay

Desde la inauguracion de Tres Cruces se concedié un local a la
Asociacion Down del Uruguay, en el entendido de que la labor que
desarrolla es de real importancia para nuestra sociedad. Desde
entonces, esta oficina paso a ser la mas importante de todo el pais.Alli
se atiende y se da respuesta a miles de padres y familiares con nifios
con el sindrome de Down.
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‘ Funcaciin Mifios con Alas
Nifios con Alas

Ninos con Alas utiliza como herramienta central el “padrinazgo”, por
el cual personas o empresas asumen el compromiso de financiar la
escolaridad de uno o mas ahijados durante todo el ciclo de ensefianza
primaria. Acompafan este cometido otras manifestaciones propias
de un padrinazgo (en coordinacion con la escuela y la familia).

Tres Cruces en particular, contribuye desde hace 8 anos con un
aporte anual de dinero y el compromiso de participar en la educacion
de un nifio. Esto implica también realizar diferentes actividades
que vinculen al ahijado con el personal de Tres Cruces, como por

ejemplo participar de los actos en su escuela, en el festejo de su
cumpleafos, acompafarlo en sus visitas al complejo o participando
en donaciones.

Apoyo a estudiantes universitarios

En el transcurso del afo se apoyaron cinco trabajos monograficos
de estudiantes universitarios mediante entrevistas realizadas con la
gerencia.

UnTecho para mi Pais

Tres Cruces colaboré con el aporte de una casa a la ONG “Un Techo
para mi Pais”, sumandose asi a la iniciativa de mejorar la calidad de
vida de personas en contexto critico.También presta sus instalaciones
para la difusion de sus actividades y la realizacion de acciones de
recoleccion de fondos.

Stands transitorios — Aldeas Infantiles, UNICEF y GURISES UNIDOS
Durante agosto y setiembre de 2009 y desde el |15 de noviembre
al 31 de diciembre de 2009 se cedieron espacios en forma gratuita
a ALDEAS INFANTILES, UNICEF y GURISES UNIDOS para que
comercializaran sus productos. De esta forma las instituciones
pueden recaudar fondos para desarrollar sus actividades.

Asimismo aprovechan la oportunidad para realizar un contacto
directo con el publico y difundir su obra.

Cita con la Historia

Todos los miércoles durante el periodo de clases, colaboramos con
la actividad “"Cita con la Historia”, desarrollada por la empresa de
transporte Cita. En la misma, participan los nifios de las escuelas
del interior de Canelones, Florida y San José, quienes visitan lugares
historicos y de interés de Montevideo.

Personal de Tres Cruces acompana a los nifios en un recorrido
por todo el complejo incluyendo areas técnicas, torre de control
y camaras de seguridad. Culminamos el paseo invitando a los nifios
con una merienda.

indice Nacional de RSE
Las instituciones ACDE y DERES desarrollaron en forma conjunta
un indice nacional de RSE que mide la evolucion del tema en las
empresas uruguayas. Tres Cruces participa en forma ininterrumpida
desde la edicion 2006.

De la comparacion de los resultados generales e individuales,
podemos extraer conclusiones respecto al estado relativo de avance
de la empresa en el contexto nacional.



Wiz

/7

NN\

IZRITV\\\

Muestras relacionadas con la cuttura
Se realizaron las siguientes muestras con el fin de acercar la cultura
en sus diferentes manifestaciones a nuestros clientes y usuarios.

Junio 2009 - muestra del Departamento de Cultura de Trinidad —
Intendencia de Flores.

Julio 2009 - actividad de “Danzas circulares”.

Julio 2009 - actividad “Dia del Turismo”.

Noviembre 2009 — muestra fotografica sobre el “Mundial del 30" con
imagenes proporcionadas por la Intendencia de Montevideo.
Diciembre 2009 - muestra del concurso organizado por CEMPRE
“Reciclar es cuidar el planeta donde vivimos”.

Febrero 2010 - muestra fotografica en estilo panoramica “Lugares
del Uruguay”.

Comisarfa 4*

Tres Cruces integra la comision deapoyo a la comisaria 4*,colaborando
directamente con recursos a la institucion y a sus integrantes. En
diciembre de 2009 se hizo entrega de una canasta a cada funcionario
asi como un regalo para sus hijos.

Hacete el bien

Tres Cruces participd en la campana realizada por DERES y colaboré
activamente en su elaboracion y desarrollo.La misma estuvo orientada
a fomentar la alimentacion saludable de los colaboradores. El equipo
de marketing participé en el comité de comunicacion. En noviembre
la campana fue implementada en las empresas socias de DERES que
adhirieron a la iniciativa, a través de la entrega de folletos, recetarios,
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imanes e informacion relevante sobre el tema.

Stands de organizaciones de apoyo comunitario

En varias oportunidades diferentes organizaciones se acercan a Tres
Cruces solicitando un espacio para comunicar sus actividades. Tres
Cruces les cede un espacio y apoya con la logistica para instalar estos
stands, para la venta de bonos, productos, difundir actividades o
simplemente entregar material relevante. Este afio colaboramos con:
Sociedad Uruguaya de Actores, Fundacién Ramén Guerra - Somma
Moreira, Danzas Circulares, Lucha contra el Cancer de Colon,
Campana de deteccion de Glaucoma, CEMPRE, Ministerio de Turismo
y Deportes, Intendencia de Flores e Intendencia de Montevideo.

Inauguracién Plaza Liber Seregni

En noviembre de 2009 se inauguré la Plaza Liber Seregni, primer parque
urbano de la ciudad. Dentro de los festejos de inauguracion, Tres Cruces
colaboro con el Consejo Vecinal que organizo un festival musical.

Participacién en DERES

DERES surge de la uniéon de importantes empresas uruguayas que
buscan desarrollar la Responsabilidad Social de las Empresas, tanto
desde el punto de vista conceptual como en su aplicacion practica.

El concepto de RSE se ha desarrollado en todo el mundo como
respuesta a los grandes cambios procesados recientemente Yy
en definitiva es la adecuacion de la organizacion empresarial a los
desafios del mundo actual.

Tres Cruces participa en forma activa y comprometida en DERES.

BANIEL CA15
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Hacer mas eficiente la operacion de las empresas de transporte y
ser una base para el correcto desarrollo del transporte carretero
nacional, a un costo aceptable.

Programa de prevencién de accidentes de trénsito

Desde 2005 y hasta 2008 funcioné este programa en forma
conjunta con la Compaiifa Uruguaya de Seguros S.A.y el Instituto de
Seguridad y EducacionVial (ISEV). La capacitacion estuvo orientada a
la prevencion de accidentes de transito y dirigida a los conductores
de émnibus de servicios de transporte por carretera. Los cursos se
dictaron en la sala de capacitacion de Tres Cruces con un promedio
de veinte asistentes por seminario.

Fueron capacitados cerca de 900 conductores. Este programa conté
con el apoyo del Ministerio de Transporte y Obras Publicas y la
Asociacion Nacional de Empresas de Transporte.

Ser un lugar seguro, limpio y con buen nivel de mantenimiento, que
permita llegar o salir de Montevideo con la maxima comodidad y
puntualidad, ofreciendo todos los servicios y productos que éste
requiera.

5. PRINCIPALES INDICADORES DE DESEMPENO

5.1 PRINCIPALES INDICADORES DE DESEMPENO ECONOMICO

El enfoque de la gestion tiene en cuenta una razonable distribucion del valor agregado generado entre los diferentes grupos de

interés.

ECI Estado de demostracion del valor agregado

Ao 2010 Afo 2009
$ $

Ventas 203.306.701 199.657.432
Otros ingresos 54.556.100 50.123.040
Costos directos:

Nacionales 99.303.437 98.684.716
Valor agregado generado 158.559.364 151.095.756
Distribucién por grupo de interés

Estado 21.078.470 22.989.954

Recursos Humanos 64.152.939 54.704.950

Comunidad 4.928.554 5.094.710

Reinversion en la empresa 6.862.659 8.177.617

Proveedores financieros -6.592.103 17.172.591
Valor agregado distribuido 68.128.845 42.955.933

EC3 El aporte de la empresa a programas de beneficios sociales en
este ejercicio fue de:

2010 $6.343.113
2009 $ 6.478.548

EC4 La empresa no recibié ayudas financieras de parte del
gobierno.

ECS5 La relacion entre el menor salario pagado por la empresa y el
salario minimo nacional fue de:

2010 2.22 veces
2009 2.35 veces

EC6 La proporcién de gastos destinados a proveedores locales sobre
el total fue de:

2010 96.2%
2009 98,1%

EC8 La suma total de impuestos pagados fue de:

2010 $21.078.470
2009 $22.989.954

Las cifras referidas al ejercicio finalizado el 30 de abril de 2009 estan
expresadas en valores constantes al 30 de abril de 2010.
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5.2 PRINCIPALES INDICADORES
DEL DESEMPENO AMBIENTAL

La gestion del desempeiio ambiental esta orientada al manejo
adecuado de los residuos y la minimizacion de los consumos
de recursos naturales con una doble finalidad: generar menores
impactos ambientales y reducir los costos.

EN 3 El consumo directo de energia eléctrica en el ejercicio fue de:

2010 2.397.000 Kw.
2009 2.268.000 Kw.

EN 4 El consumo indirecto estimado de energia energia eléctrica en
el ejercicio fue de:

2010 4.716.000 Kw.
2009 4.461.000 Kw.

Este consumo es el realizado por los comercios y empresas de
transporte que operan en Tres Cruces.

EN 5 En el ejercicio reportado se aplicaron medidas de mejora
de eficiencia que implico ahorros de energia en el ejercicio por un
estimado de 19.490 Kw.

EN 6 La iniciativa en el ahorro de energia implementada en el
ejercicio fue la sustitucion de luminarias por otras mas eficientes en
el sector de transito de vehiculos del nivel terminal.

EN 8 La captacion total de agua por fuente durante el ejercicio fue
la siguiente:

Agua suministrada por OSE 34.480 m?
Agua extraida de pozos y potabilizada 35.067 m?
Total de agua consumida 69.547 m?

EN 22 El peso total de residuos gestionados en el ejercicio y su
discriminacion es la siguiente:

2010 2009
No reciclable 90 ton. 83 ton.
Carton — Papel 158 ton. 145 ton.
Plasticos 110 ton. 100 ton.
Organicos 180 ton. 160 ton.
Vidrios 7 ton. 7 ton.
Metales 7 ton. 9 ton.
Varios 49 ton. 44 ton.
Total 601 ton. 548 ton.

EN 26 Iniciativas para mitigar los impactos ambientales implementadas
en el ejercicio.

En el ejercicio se disefid un nuevo y completo plan de gestion de
residuos con técnicos especializados en la materia. El mismo esta
aprobado por la Intendencia de Montevideo.

Asimismo apoyamos acciones de DINAMA y DERES.

EN 28 La empresa no recibié multas ni sanciones no monetarias por
incumplimiento de la normativa ambiental.

5.3 PRINCIPALES INDICADORES DEL
DESEMPENO DE PRACTICAS LABORALES

La gestion referida a este aspecto tiene en cuenta los siguientes
elementos:

- Cumplir con todas las obligaciones legales de la seguridad social.

- Asegurar razonablemente al personal su permanencia en la

empresa.

- Mantener un equipo de trabajo motivado y orgulloso de pertenecer

a la empresa.

- Mantener un ambiente en el que se valore el trabajo en equipo, el
respeto mutuo Y la igualdad de oportunidades.

- Tener un sistema de compensacion orientada a la competitividad
respecto al mercado y a la equidad interna.

- Procurar la continua formacion de los colaboradores.

LA | Desglose del colectivo de trabajadores por tipo de
empleo al cierre del ejercicio:

2010 62 en planilla de Gralado S.A.
185 en régimen de tercerizacion

2009 62 en planilla de Gralado S.A.
192 en régimen de tercerizacion

LA 2 Numero de empleados y rotacion media desglosado por edad
y sexo.

2010 2009
MUJERES ~ HOMBRES MUJERES  HOMBRES
Trabajadores entre 18y 30 afos I 8 I 10
Trabajadores entre 3| y 45 afios 7 22 10 18
Trabajadores entre 46 y 59 afos 3 10 2 9
Trabajadores mayores de 60 anos 0 | 0 2
21 41 23 39
Rotacién media 33% 10% 22% 8%

LA 4 Porcentaje de empleados cubiertos por un convenio colectivo:
100%

LA 7 La tasa de ausentismo en todo el ejercicio fue de:

2010 0,54% de las horas totales
2009 0,72% de las horas totales

LA 10 El promedio de capacitacién al afio por empleado fue de:

2010 32 horas
2009 23 horas

La cantidad de cursos asistidos fue de:

2010 87
2009 14

El porcentaje de funcionarios que participaron de cursos fue de:

2010 68%
2009 19%

LA 14 Relacion entre salario base de hombres y mujeres para la
misma categoria: 100%

5.4 PRINCIPALES INDICADORES DE
DESEMPENO DE DERECHOS HUMANOS

La gestion estd orientada a evitar practicas discriminatorias o
abusivas por parte de los integrantes de la organizacion.

A tales efectos el codigo de conducta es especifico en esta materia.
A la vez que dicta las normas de conducta esperadas, establece
mecanismos de denuncia y resolucion.
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HR 2 La empresa verifica el cumplimiento de las obligaciones
referidas a la seguridad social de la totalidad de los servicios
tercerizados que requieran de personal permanente y exclusivo
dedicado aTres Cruces.

HR 4 No existieron incidentes denunciados de discriminacion de
tipo alguno.

5.5 PRINCIPALES INDICADORES
DEL DESEMPENO SOCIAL

La gestion esta orientada a producir impactos positivos y cuantificables
sobre la Comunidad en la que esta inserta. A tales efectos desarrolla las
acciones de apoyo comunitario que se detallan en el numeral 4.4.

SOI Alcance y efectividad de practicas para evaluar y gestionar los
impactos de operaciones en la comunidad. La eleccién de las acciones
guarda estrecha relacion con la actividad de la empresa y su potencial
beneficio directo sobre sus grupos de interés.

Como forma de tener efectividad en la ejecucion y no perder foco en su
gestion, Tres Cruces realiza alianzas con instituciones que se especializan
en la actividad elegida, quienes son las que gestionan cada proyecto. La
empresa define un sistema de reporte de esas instituciones para evaluar
los resultados, de forma de verificar que los recursos sean aplicados en
forma eficiente. Esa informacion es la que a su vez usa para el presente
reporte.

SO 5 La empresa contribuye a realizar propuestas de politica publica a
través de su participacion en el Centro de andlisis y propuesta “Uruguay
al futuro™.

SO 7 No existieron en el ejercicio acciones por causas relacionadas
con practicas monopolisticas o contra la libre competencia.

SO 8 La empresa no recibié sanciones monetarias o no monetarias
derivadas del incumplimiento de las leyes y regulaciones.

5.6 PRINCIPALES INDICADORES DEL
DESEMPENO DE LA RESPONSABILIDAD
SOBRE PRODUCTOS

La gestion esta orientada a generar una comunicacion de servicios
o promociones que sea clara, directa y que no admita espacios a
equivocos o malas interpretaciones por parte de los clientes.

Asimismo se procura satisfacer los requerimientos del cliente de
manera de generar la mejor experiencia posible en la utilizacion de
nuestros servicios.

PR 2 No existieron incidentes derivados del incumplimiento de la
regulacion legal o de los codigos voluntarios relativos a los impactos
de los servicios en la salud y la seguridad.

PR 4 No existieron incidentes derivados del incumplimiento de la
regulacion legal o de los codigos voluntarios relativos a la informacion
de los servicios.

PR 5 Practicas con respecto a la satisfaccion del cliente. La empresa
contrata los servicios de un cliente testigo que evalla los servicios
propios, los tercerizados y los de las empresas de transporte y
comercios. Asimismo verifica que se responda el 100% de las quejas
en los plazos previstos. Existen 8 formas diferentes de realizar quejas
y sugerencias:

- buzén en el nivel terminal (2)

- buzén en el nivel shopping (1)

- stand de servicio de atencion al cliente (2)
- administracion abierta las 24 horas

- teléfono

- mail

Se recibio la siguiente cantidad de reclamos y sugerencias:

2010 2009
Reclamos 736 796
Sugerencias 370 306

PR 6 El articulo 228 de la ley 15.58] establece la prohibicion a
todo persona fisica o juridica que desarrolle actividades de caracter
civil, comercial y/o industrial, de otorgar premios en efectivo o en
especie a los consumidores de sus productos, cualquiera que fuere el
procedimiento empleado para ello.

Tres Cruces cumple a cabalidad con dicha regulacion y cumple con
todas las reglamentaciones sobre la informacién que contienen sus
acciones. En éstas se especifica claramente las cantidades de producto
a promocionar, la vigencia de las promociones, el tipo y caracteristicas
de los premios y se explica la mecanica en un lenguaje llano, evitando
asi generar confusiones.

Asimismo en todas las promociones se exhiben las bases de
participacion en los centros de canje y en la pagina web.

PR 7 No existieron incidentes fruto del incumplimiento de
las regulaciones relativas a las comunicaciones de marketing,
incluyendo la publicidad, la promocion o el patrocinio.

PR 8 No existieron reclamaciones debidamente fundamentadas
en relacién con el respeto a la privacidad y la fuga de datos
personales de los clientes.

PR 9 En el transcurso del presente ejercicio Tres Cruces
no recibié ninguna multa econdmica ni observaciones por
incumplimientos normativos de las actividades promocionales.

6. AUTO CALIFICACION DEL NIVEL
DE APLICACION

No fue posible completar la totalidad de los indicadores por
alguna de las siguientes causas: no aplica a la actividad de la
empresa, no existe disponibilidad de datos o no se obtuvo
fiabilidad sobre la exactitud de los mismos.

Declaro bajo mi responsabilidad que la presente memoria se ha
redactado de conformidad con los requisitos exigidos para el
nivel de aplicacion B establecido en la Guia G3 de GRI.

El nivel de aplicacion B requiere que la empresa informe como
minimo sobre los items |.1,1.2,2.122.10,3.1 a3.13,4.1 a4.17
y sobre el enfoque de gestion para cada categoria de indicador.

Asimismo requiere reportar un minimo de 20 indicadores de
desempefio y como minimo uno de cada dimension:econémica,
ambiental, derechos humanos, practicas laborales, sociedad y
responsabilidad sobre productos.

Marcelo Lombardi
Gerente General
Setiembre de 2010
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MERCADO DEVALORES

En febrero de 2005 la Empresa comenzo a cotizar sus acciones en régimen de oferta publica. El ambito de cotizacion elegido fue
la Bolsa de Valores de Montevideo.

Se detallan a continuacion los montos operados en el mercado secundario y las cotizaciones al cierre de cada mes.

Cotizacion de la accion de Gralado S.A.

Cantidad de Valor de cierre
2006 acciones operadas del mercado U$S

febrero 91.400 1,425
marzo 109.000 1,430
abril 113.550 1,430
junio 28.700 1,419
setiembre 36.100 1,650
noviembre 84.168 1,697
diciembre 10.300 1,680

2007

enero
febrero
marzo
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julio
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2008

enero
febrero
agosto
octubre
diciembre

2009

febrero
agosto

setiembre
noviembre X X X X X X X X X X X X X

2010

enero X X X X X X X X X X X X X
abril

mayo

agosto
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Informe dirigido al Directorio referente a la auditoria de los Estados Contables
correspondientes al ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2010

Dictamen de los Auditores Independientes

Sefiores del Directorio de

GRALADO S.A.

Hemos auditado los estados contables de GRALADO S.A, los que comprenden el estado de situacién patrimonial al 30 de
abril de 2010, los correspondientes estados de resultados, de origen y aplicaciéon de fondos y de evolucion del patrimonio por
el ejercicio anual terminado en esa fecha, sus notas, que contienen un resumen de las politicas contables significativas aplicadas y
otras notas explicativas, y anexo (paginas 5 a 28).

Responsabilidad de la Direccion sobre los estados contables

La Direccion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados contables de acuerdo con normas
contables adecuadas en Uruguay. Dicha responsabilidad incluye el disefo, implementacién y mantenimiento de un sistema
de control interno adecuado para la preparacion y presentacion razonable de estados contables que estén libres de errores
significativos, debido ya sea a fraude o error; la seleccion y aplicacion de politicas contables apropiadas; y efectuar estimaciones
contables que sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre estos estados contables con base en nuestra auditoria. Efectuamos nuestra
auditoria de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria emitidas por la Federacion Internacional de Contadores
(IFAC). Esas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener
una seguridad razonable acerca de si los estados contables estan libres de errores significativos.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los importes y las revelaciones en los
estados contables. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de
errores significativos en los estados contables, debido ya sea a fraude o error. Al efectuar esasevaluaciones de riesgos, el auditor
considera lo adecuado del control interno para la preparacion y presentacion razonable de los estados contables de la entidad,
a fin de disenar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el propdsito de expresar
una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas
contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Direccién, asi como evaluar la presentacion
de los estados contables en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para ofrecer una base razonable para
nuestra opinién de auditoria.

Opinidn

En nuestra opinion, los referidos estados contables presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la situacion
patrimonial de GRALADO S.A. al 30 de abril de 2010, los resultados de sus o eraciones y el origen y aplicacion de fondos por el
ejercicio anual terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay.

Montevideo, 23 de julio de 2010

KPMG
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P
: PRI HOHALLY SHsouAL RO sicataiss

oorars X oorars T o
Cr. Mario Amelotti 02533
Socio

C.J. y P.P.U. N° 39.446



Estado de Situacion Patrimonial al 30 de abril de 2010

En Pesos Uruguayos (*)

ACTIVO

Activo Corriente
Disponibilidades

Inversiones temporarias
Créditos por ventas

Otros créditos

Total Activo Corriente

Activo No Corriente

Bienes de uso (Anexo)

Créditos por ventas a largo plazo
Intangibles (Anexo)

Total Activo No Corriente
TOTAL ACTIVO

PASIVO

Pasivo Corriente
Deudas comerciales
Deudas diversas

Total Pasivo Corriente

Pasivo No Corriente
Impuesto diferido

Deudas diversas a largo plazo
Total Pasivo No Corriente
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Aportes de propietarios
Ganancias retenidas
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Nota Abr-10 Abr-09
11.574.430 29.015.695
5 9.989.460 6.412.720
6 29.639.385 30.512.035
17.430.578 17.219.586
68.633.853 83.160.036
541.868.159 564.277.830
6 - 527.667
683.325 227.764
542.551.484 565.033.261
611.185.337 648.193.297
9 9.764.481 11.558.028
10 9.673.153 34.525.695
19.437.634 46.083.723
12 128.133.646 134.569.486
10 3.184.334 -
131.317.980 134.569.486
150.755.6 14 180.653.209
15 144.278.434 144.278.434
15 316.151.289 323.261.654
460.429.723 467.540.088
611.185.337 648.193.297

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30 de abril de 2010.

El Anexo y las Notas | a |9 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables.

Estado de Resultados por el ejercicio anual

terminado el 30 de abril de 2010

En Pesos Uruguayos (*)

Ingresos Operativos
Arrendamientos y otros
Ingresos Operativos Netos

Costo de los Servicios Prestados

RESULTADO BRUTO

Gastos de Administraciéon y Ventas

Retribuciones, cargas sociales y honorarios

profesionales
IVA costos
Formacién de previsiones

Diversos

Resultados Diversos
Gastos comunes y de promocion

Recuperacion gastos comunes y promocion

Otros egresos

Otros ingresos

Resultados Financieros

Intereses ganados y otros ingresos financieros
Intereses perdidos y gastos financieros

Resultado por exposicion a la inflacion

Impuesto a la Renta
RESULTADO NETO

Ganancia basica por accion
Ganancia diluida por accion

Nota

16

16

Gralado S.A. Estados Contables al 30 de abril de 2010

Gralado S.A. Estados Contables al 30 de abril de 2010

Abr-10 Abr-09
203.306.701 199.657.432
203.306.701 199.657.432

(102.138.383) (103.269.76 1)
101.168.318 96.387.67|
(12.896.622) (15.805.328)

(2.208.571) (2.404.289)
(29.294) 5.689.801
(3.580.660) (2.095.996)
(18.715.147) (14.615.812)
(49.292.020) (47.168.830)
49.292.020 47.168.830
(3.759.551) (2.759.743)
5.197.458 5.347.783
|.437.907 2.588.040
2326376 652.932
(121.544) (2.324.535)
438727 (15.500.987)
6.592.103 (17.172.590)
(22.354.334) (24.231.376)
68.128.847 42.955.933
5,32 335
5,32 335

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30 de abril de 2010

El Anexo y las Notas | a |9 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables.



Gralado S.A. Estados Contables al 30 de abril de 2010

Estado de Origen y Aplicacion de Fondos Estado de Evolucion del Patrimonio
por el ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2010 por el ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2010
En Pesos Uruguayos (*) En Pesos Uruguayos
Abr-10 Abr-09
ACTIVIDADES DE OPERACION Aportes y
Resultado del ejercicio antes de impuestos 90.483.181 67.187.309 compromisos Ajustes al Resultados Patrimonio
Ajustes por- Capital a capitalizar capital Reservas acumulados total
Amortizaciones bienes de uso 34.138.168 33.978.621 SALDO INICIAL
Amortizaciones intangibles 422013 61.173 Aportes de propietarios
Intereses perdidos y gastos financieros 121.544 2.324.535 Acciones en circulacion 12.816.000 - - - - 12.816.000
Formacion de previsiones (100.000) (5.689.801) Primas de emision - 7.682.259 - - - 7.682.259
Resultado por exposicion a la inflacion (8.894.453) (3.296.012) Ganancias retenidas
Diferencia de cambio real 6.529.553 (5.088.281) Reserva legal - - - 2.563.200 - 2.563.200
Intereses ganados y otros ingresos financieros (2.326.376) (652.932) Resultados no asignados - - - - 50.798.477 50.798.477
Resultado operativo después de ajustes 120.373.630 88.824.612 Reexpresiones contables - - 113.895.841 7.754.588 292.937.133 414.587.562
(Aumento) / Disminucion de créditos comerciales 1.500.318 2.383.013 12.816.000 7.682.259 113.895.841 10.317.788 343.735.610 488.447.498
(Aumento) / Disminucion de otros créditos (210.993) 3.408.139 MODIFIC. AL SALDO INICIAL
Aumento / (Disminucion) de deudas comerciales y diversas (20.588.717) 32.910.989 Reexpresion Saldo Inicial 9.884.334 758.846 25.280.855 35.924.035
Efectivo generado por / (usado en) operaciones 101.074.238 127.526.753 Saldo modificado al 1° de mayo de 2008 12.816.000 7.682.259 123.780.175 11.076.634 369.016.465 524.371.533
Impuestos pagados (22.444.026) (28.530.787)
Flujos netos de efectivo por actividades de operacion 78.630.212 98.995.966 Dividendos en efectivo (Nota 15) - - - - (99.811.200) (99.811.200)
Reexpresion - - - - 23.822
ACTIVIDADES DE INVERSION 23.822
(Aumento) / Disminucion inversiones - 8.893.617 Resultado del ejercicio - - - - 40.013.076 40.013.076
Adgquisiciones de bienes de uso e intangibles (12.606.071) (3.768.645) Reexpresion - - - - 2.942.857 2.942.857
Intereses y otros ingresos financieros cobrados 2.326.376 536.249 Saldo al 30 de abril de 2009(*) 12.816.000 7.682.259 123.780.175 11.076.634 312.185.020 467.540.088
Flujos netos de efectivo por actividades de inversion (10.279.695) 5.661.221 Distribucion de utilidades
Dividendos en efectivo (Nota I5) - - - - (73.558.200) (73.558.200)
ACTIVIDADES DE FINANCIACION Reexpresion - - - - (1.681.012) (1.681.012)
Intereses y gastos financieros pagados (121.544) (171.515) Resultado del ejercicio - - - - 68.128.847 68.128.847
Distribucién de dividendos (75.239.212) (99.787.378) SUBTOTAL - - - - (7.110.365) (7.110.365)
Flujos netos de efectivo por actividades de financiacion (75.360.756) (99.958.893) SALDO FINAL
Incremento / (Disminucion) neto de efectivo y equivalentes (7.010.239) 4.698.294 Aportes de propietarios
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio 35428415 26.252.741 Acciones en circulacion 12.816.000 - - - - 12.816.000
Fondos asociados al mantenimiento de efectivo y equivalentes  (6.854.286) 4.477.380 Primas de emision - 7.682.259 - - - 7.682.259
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO 21.563.890 35.428.415 Ganancias retenidas - - - - - -
Reserva legal - - - 2.563.200 - 2.563.200
(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30 de abril de 2010 Resultados no asignados - o o o ( |4.429.000) (|4.429.000)
Reexpresiones contables - - 123.780.175 8.513.434 319.503.655 451.797.264
Saldo al 30 de abril de 2010 (*)  12.816.000 7.682.259 123.780.175 11.076.634 305.074.655 460.429.723
El Anexo y las Notas | a |19 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables. () Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30 de abril de 2010

El Anexo y las Notas | a |9 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables.
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Cuadro de Bienes de Uso, Intangibles y Amortizaciones
por el ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2010

En Pesos Uruguayos

Valores originales reexpresados Amortizacion y pérdidas por deterioro

Saldos Altas Bajas Saldos Saldos Bajas Amortizaciones Saldos Valor neto Valor neto

iniciales finales iniciales finales Abr-09 Abr-08
Bienes de Uso
Terminal de Omnibus 735.303.322 - - 735.303.322 352.353.116 - 24.485.601 376.838.717 358.464.605 382.950.206
Centro Comercial 236.677.273 - - 236.677.273 68.105.436 - 4.733.545 72.838.981 163.838.292 168.571.837
Muebles y Utiles 13.880.762 922.390 - 14.803.152 13.233.539 - 698.111 13.931.650 871.502 647.223
Equipos de Computacion 3.282.799 1.166.469 - 4.449.268 1.917.306 - 1.282.753 3.200.059 1.249.209 1.365.493
Mejoras 29.026.095 1.746.500 - 30.772.595 18.283.024 - 2.938.158 21.221.182 9.551.413 10.743.07 |
Obras en curso - 7.893.138 - 7.893.138 - - - - 7.893.138 -
Total 1.018.170.251 11.728.497 - 1.029.898.748 453.892.421 - 34.138.168 488.030.589 541.868.159 564.277.830
Intangibles
Software 2.126.511 877.574 - 3.004.085 1.898.747 - 422013 2.320.760 683.325 227.764
Total 2.126.511 877.574 - 3.004.085 1.898.747 - 422013 2.320.760 683.325 227.764

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 30 de abril de 2010



Notas a los Estados Contables al 30 de abril de 2010

Nota | - Informacion basica sobre la empresa
Naturaleza juridica: Sociedad Anénima abierta.

GRALADO S.A. (la “empresa”) es adjudicataria de la Licitacion Internacional N° 32/89, cuyo objeto es la construccion, explotacion y
mantenimiento de la Terminal de Omnibus de Montevideo y Servicios Complementarios, por el régimen de concesion de obra plblica
por 20 anos, y la explotacion del Centro Comercial, por el régimen de usufructo por 50 afos.

El 16 de noviembre de 1994 fueron inaugurados la Terminal de Omnibus y el Centro Comercial.

El 24 de febrero de 1995 fue modificado el Contrato de Concesion, elevandose a 30 afios el plazo de la concesion de obra publica en
lugar de los 20 anos establecidos originalmente.

El 27 de marzo de 2009 fue modificado el Contrato de Concesion,aprobandose la ampliacion del area comercial y del estacionamiento
bajo el régimen de usufructo, con las mismas condiciones de la Licitacion Internacional N° 32/89 y se modifico la reduccion del precio
del toque del 23,83% prevista en el contrato original para el 17 de noviembre de 2009 por el cual se realizé un 11,91% el 17 de mayo
de 2009 y el otro 11,91% se aplicé el 17 de noviembre de 2009. Esta reduccion tendra un adicional del 13,27% que sera exigible a
partir de la inauguracion de la ampliacion.

El 29 de octubre de 2009 se modificé el Contrato de Concesion acordando que se construirian areas de servicio con destino propio,
una ampliacion en el area lindera al local de la emergencia médica, un area de deposito para el Banco Comercial y un local lindero a la
boleteria |,las mismas pasaran a integrar la zona concedida en régimen de usufructo, en contraprestacion el Ministerio de Transporte
y Obras Publicas recibira un canon anual de US$ 11.000 (once mil délares estadounidenses) desde el afio 2010 y hasta el afio 2024
inclusive.

La empresa ha obtenido la promocién como Proyecto de Inversion por obra de ampliacion del Complejo por Ul 184.277.153, segln
Resolucion 793/010 del 21 de mayo de 2010, lo que le permitira exoneraciones fiscales por las importaciones, un crédito por Impuesto
al Valor Agregado por hasta un monto imponible de Ul 124.545.366 y exoneracion del pago del Impuesto a las Rentas de las Activi-
dades Econémicas por Ul 44.281.800 equivalente a 24,03% de la inversion elegible que sera aplicado por un plazo de 7 afos a partir
del ejercicio comprendido entre el |° de mayo de 2009 y el 30 de abril de 2010.

Nota 2 - Bases de preparacion de los estados contables

2.1 Bases de preparacion
Los estados contables se han formulado a partir de los registros contables de GRALADO S.A.

Los estados contables se han preparado de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay, siguiendo lo establecido en los
Decretos 103/991,266/007,99/009 y 37/010.

El Decreto 103/991 establece los aspectos de presentacion de estados contables uniformes para las sociedades comerciales.

El Decreto 266/007 de fecha 31 julio de 2007 establece la obligatoriedad de la aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board) vigentes y
traducidas a idioma espanol a la fecha de publicacion del mencionado decreto, tal como se encuentran publicadas en la pagina web de

la Auditoria Interna de la Nacién, considerando los aspectos de presentacion contenidos en el Decreto 103/991.
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El Decreto 99/009 de fecha 27 de febrero de 2009 establece la obligatoriedad de practicar el ajuste por inflacion para los
ejercicios iniciados el 1° de enero de 2009, aplicando la metodologia prevista en la Norma Internacional de Contabilidad 29,
utilizando como indice de reexpresion el indice de Precios al Consumo elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica
(“IPC”).

El Decreto 37/010 de fecha | de febrero de 2010 establece que en aquellos casos en que las normas sobre presentacion
de estados contables previstas en el Decreto 103/991, su anexo y modelos, no sean compatibles o consagren soluciones

contrarias a las establecidas en los demas decretos antes mencionados, primaran estas ultimas.

En el ejercicio anterior los estados contables se prepararon de acuerdo con los Decretos 162/004, 222/004 y 90/005. Los
mencionados decretos establecian la obligatoriedad, para los ejercicios econémicos iniciados a partir del 19 de mayo de
2004, de la aplicacion de las Normas Internacionales de Contabilidad emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board) vigentes a la fecha de publicacion del Decreto 162/004 de fecha 12
de mayo de 2004, tal como se encontraban publicadas en la pagina web de la Auditoria Interna de la Nacion, considerando
los aspectos de presentacion contenidos en el Decreto 103/991.

Los cambios en las normas contables aplicadas modificaron diversos criterios de revelacion y presentacion utilizados en la
preparacion de los estados contables del ejercicio anterior, los cuales no implicaron ajustes en el patrimonio de inicio del

presente ejercicio.

2.2 Cambios en los niveles de precios
Los estados contables se han preparado utilizando el principio de costo histérico incluyendo los ajustes correspondientes a
fin de computar las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda.

Esta informacion contable se muestra bajo el punto de vista del poder adquisitivo general, por lo que la utilidad sélo se
reconoce después de mantener el poder adquisitivo general del Patrimonio, segiin lo establece la Norma Internacional de
Contabilidad 29.

Hasta el ejercicio terminado el 30 de abril de 2009 la empresa reexpreso sus estados contables a base de coeficientes deriva-
dos del indice de Precios al Productor de Productos Nacionales publicado por el Instituto Nacional de Estadistica (“IPPN”).

A partir del 1° de mayo de 2009 la empresa aplicé a tales efectos los coeficientes derivados del IPC.

Las cifras correspondientes del estado de situacion patrimonial, de resultados, de origen y aplicacion de fondos y de evo-
lucion del patrimonio por el ejercicio terminado el 30 de abril de 2009 fueron reexpresados a valores de cierre a base de
coeficientes derivados del IPC.

2.3 Moneda funcional y de presentacion
Los estados contables han sido preparados en Pesos Uruguayos que es la moneda funcional de la empresa, considerando que
refleja la sustancia econémica de los eventos y circunstancias relevantes para ésta.

2.4 Fecha de aprobacion de los estados contables
Los presentes estados contables han sido aprobados por el Directorio el 2| de julio de 2010 y seran presentados para su

aprobacion a la Asamblea General de Accionistas dentro de los plazos establecidos por ley.



2.5 Uso de estimaciones contables y juicios

La preparacion de los estados contables requiere por parte de la direccion de la empresa la aplicacion de estimaciones
contables relevantes y la realizacion de juicios y supuestos en el proceso de aplicacion de las politicas contables que afectan
a los importes de activos y pasivos registrados y los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de la emision de
los presentes estados financieros, como asi también los ingresos y gastos registrados en el ejercicio. Los resultados reales
pueden diferir de las estimaciones realizadas.

A pesar de que las estimaciones realizadas por la direccion de la empresa se han calculado en funcién de la mejor infor-
macioén disponible al 30 de abril de 2010, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a
su modificacion en los proximos ejercicios. El efecto en los estados contables de las modificaciones que, en su caso, se
derivasen de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios se reconocen en el ejercicio en que la estimacion es
modificada y en los ejercicios futuros afectados, o sea se registran en forma prospectiva.

La direccion de GRALADO S.A. realiza estimaciones para calcular a un momento determinado la prevision para deudores
incobrables, las amortizaciones, y el cargo por impuesto a la renta, entre otras estimaciones.

Nota 3 - Principales politicas y practicas contables aplicadas

3.1 Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a la cotizacion vigente a la fecha de la transaccién. Los activos y
pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a Pesos Uruguayos aplicando el tipo de cambio
vigente al cierre del ejercicio, mientras que los no monetarios se convierten aplicando al costo historico en moneda extran-
jera, los tipos de cambio aplicados en la fecha en la que tuvo lugar la transaccion.

Las diferencias de cambio que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las transacciones en moneda extranjera y en
la conversion a Pesos Uruguayos de activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se reconocen en
resultados.

Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio relacionadas con activos o pasivos financieros monetarios denominados
en moneda distinta a la moneda funcional, se reconocen igualmente en resultados.

El siguiente es el detalle de las cotizaciones de la principal moneda extranjera operada por la empresa respecto al Peso

Uruguayo, el promedio y cierre de los estados contables:

abr-10 abr-09
Promedio Cierre Promedio Cierre
Ddlar estadounidense 21,284 19,214 22,092 23,927

3.2 Instrumentos financieros

Instrumentos financieros no derivados
Los instrumentos financieros no derivados incluyen las inversiones temporarias, los créditos por ventas, otros créditos,

deudas comerciales y deudas diversas.
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El efectivo y equivalente de efectivo (excepto fondos y acciones), los créditos por ventas y otros créditos estan valuados al
costo amortizado usando el método de interés efectivo, menos cualquier pérdida por deterioro (Nota 3.3).

Las inversiones en fondos y acciones son clasificados como activos financieros disponibles para la venta. Posteriormente al
reconocimiento inicial, son reconocidos al valor razonable y los cambios, que no sean pérdidas por deterioro (Nota 3.3) ni
ganancias ni pérdidas por conversion de partidas monetarias disponibles para la venta, son reconocidas directamente en el
patrimonio. Cuando una inversion es dada de baja de los registros contables, la ganancia o pérdida acumulada en el patrimo-
nio es transferida a resultados.

Las deudas comerciales, las deudas financieras y las deudas diversas estan valuados al costo amortizado usando el método
de interés efectivo.

3.3 Deterioro

Activos financieros
Los activos financieros son revisados a la fecha de cada estado contable para determinar si existe evidencia objetiva de un
deterioro de valor. Un activo financiero se considera deteriorado si existe evidencia objetiva indicativa de que uno o mas

eventos han tenido un efecto negativo en los flujos de efectivo futuros estimados del activo.

Las pérdidas por deterioro de valor en relacion con los activos financieros registrados al costo amortizado son calculadas
como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, descon-
tados a la tasa de interés efectiva. Las pérdidas por deterioro de valor de los activos financieros disponibles para la venta se

calculan por referencia a su valor razonable.

Los activos financieros individualmente significativos se evaltian de forma individual para analizar su deterioro. El resto de los
activos financieros se evallan en grupos que comparten caracteristicas de riesgo crediticio similares.

Todas las pérdidas por deterioro de valor se reconocen en resultados.

Cualquier pérdida acumulada en relacion con un activo financiero disponible para la venta reconocida anteriormente en el
patrimonio neto, se transfiere a resultados en el momento en que el activo se da de baja.

Una pérdida por deterioro de valor se revierte si la reversion puede asignarse a un evento ocurrido con posterioridad al
reconocimiento de la pérdida por deterioro de valor. En el caso de activos financieros registrados al costo amortizado y de

los disponibles para la venta que son instrumentos de deuda, la reversion se reconoce en resultados.

Activos no financieros
Los valores contables de los activos no financieros de GRALADO S.A,, diferentes de impuestos diferidos, son revisados a
la fecha de cada estado contable para determinar si existe un indicio de deterioro. Si algun indicio de deterioro existiera,

entonces se estima el valor recuperable del activo.



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 flujos futuros de efectivo es-
timados 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.A efectos de comprobar el deterioro, los activos se agrupan
en el grupo mas pequeno 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”).

Una pérdida por deterioro de valor se reconoce si el valor contable del activo o su unidad generadora de efectivo excede
su monto recuperable. Las pérdidas por deterioro se reconocen en el Estado de Resultados.

Las pérdidas por deterioro de valor reconocidas en ejercicios anteriores se analizan en cada fecha de cierre de ejercicio
en busca de indicios de que la pérdida sea menor o haya desaparecido. Una pérdida por deterioro se revierte si ha habido
un cambio en las estimaciones empleadas para determinar el importe recuperable. Una pérdida por deterioro de valor se
revierte so6lo en la medida que el importe en libros del activo no exceda el importe en libros que habria resultado, neto de
amortizacion, si no se hubiese reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor.

3.4 Bienes de Uso e Intangibles

Valuacion

Los bienes de uso e intangibles figuran presentados a sus valores de adquisicion, reexpresados en moneda de cierre a base
de coeficientes derivados del IPPN hasta el 30 de abril de 2009 y a base de coeficientes derivados del IPC a partir de esa
fecha, menos la amortizacion acumulada, y las pérdidas por deterioro cuando corresponde (Nota 3.3).

Gastos posteriores

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, solo se capitalizan aquellos costos incurridos que vayan a generar
beneficios econémicos futuros que se puedan calificar como probables y el importe de los mencionados costos se pueda
valorar con fiabilidad. En este sentido, los costos derivados del mantenimiento diario de los bienes de uso se registran en
resultados a medida que se incurren. Las sustituciones de elementos de bienes de uso susceptibles de capitalizacién suponen
la reduccion del valor contable de los elementos sustituidos.

Amortizaciones
Las amortizaciones son cargadas al Estado de Resultados utilizando porcentajes fijos sobre los valores antes referidos, cal-
culados segUn la vida Gtil estimada para cada categoria, a partir del mes siguiente a su incorporacion.

LaTerminal de Omnibus de Montevideo y Servicios Complementarios, y el Centro Comercial se amortizan de acuerdo con
la duracion de la concesion, en 30 y 50 afios respectivamente, a partir del 1° de diciembre de 1994.
Las vidas utiles estimadas para cada categoria de los bienes de uso son las siguientes:

. Terminal de Omnibus 30 anos
. Centro Comercial 50 anos
0 Muebles y utiles 10 afios
. Equipos de Computacién 3 afnos
. Mejoras 10 anos

Los intangibles incluyen basicamente software de computacion adquirido a terceros y son amortizados en 3 anos.
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3.5 Impuesto a la Renta

El impuesto a la renta sobre el resultado del ejercicio comprende el impuesto corriente y el impuesto diferido. El impuesto
a la renta es reconocido en el Estado de Resultados, excepto que esté relacionado con partidas reconocidas en el patrimo-
nio en cuyo caso se reconoce dentro del patrimonio.

El impuesto corriente es el impuesto a pagar sobre el monto imponible de ganancia para el ejercicio, utilizando la tasa de
impuesto vigente a la fecha de los estados contables y considerando los ajustes por pérdidas fiscales en afios anteriores.

El impuesto diferido es calculado utilizando el método del pasivo basado en el estado de situacion patrimonial, determinado
a partir de las diferencias temporarias entre los importes contables de activos y pasivos y los importes utilizados para fines
fiscales. El importe de impuesto diferido calculado estad basado en la forma esperada de realizacion o liquidacion de los
importes contables de activos y pasivos, utilizando las tasas de impuestos vigentes a la fecha de los estados contables.

Un activo por impuesto diferido es reconocido solamente hasta el importe que es probable que futuras ganancias im-
ponibles estaran disponibles, contra las cuales el activo pueda ser utilizado. Los activos por impuestos diferidos son
revisados en cada fecha de balance y son reducidos en la medida que no es probable que los beneficios por impuestos
relacionados sean realizados.

3.6 Determinacion del Patrimonio y del resultado del ejercicio

El total del patrimonio al inicio del ejercicio fue reexpresado en moneda de cierre. El capital y los aportes y compromisos
a capitalizar se exponen por su valor nominal, imputdndose el ajuste de estas partidas en el rubro Ajustes al Capital. Las
reservas Yy los resultados acumulados se presentan, por su valor nominal presentandose por separado la reexpresion cor-
respondiente.

El resultado del ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2010 se obtuvo por diferencia entre los patrimonios al inicio y al
cierre, medidos ambos en moneda de poder adquisitivo del 30 de abril de 2010 y considerando las variaciones producidas
en el patrimonio, que no provienen del resultado del ejercicio.

La sociedad aplico el principio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos y la imputacion de costos y gastos.
Los ingresos operativos representan el importe de los bienes y servicios suministrados a terceros.

La amortizacion de los bienes de uso e intangibles es calculada en base a los criterios establecidos en la Nota 3.4.

El rubro “Resultado por exposicion a la inflacion” comprende el resultado por exposicion a la inflacion y los otros resulta-
dos por tenencia generados en el ejercicio.

El resultado por impuesto a la renta comprende el impuesto corriente y diferido segln se indica en la Nota 3.5.
Como se indica en la Nota 2.2, todos los items del estado de resultados se presentan reexpresados en moneda de cierre.
3.7 Definicién de Fondos

Para la preparacion del “Estado de Origen y Aplicacion de Fondos” se definié fondos como disponibilidades mas inversiones
temporarias con vencimiento menor a tres meses.



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

Abr-10 Abr-09
Disponibilidades [1.574.430 29.015.695
Inversiones temporarias con vencimiento menor a tres meses 9.989.460 6.412.720

21.563.890 35428415

Nota 4 - Administracion de riesgo financiero
4.1 General
La empresa esta expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros:

* Riesgo de crédito
* Riesto de liquidez
* Riesto de mercado

El Directorio es responsable por establecer y supervisar la estructura de administracion de riesgo de la empresa. La Geren-
cia es responsable por el desarrollo y el monitoreo de la administracion del riesgo de la empresa, e informar regularmente
al Directorio acerca de sus actividades.

Las politicas de administracion de riesgo de la empresa son establecidas con el objeto de identificar y analizar los riesgos
enfrentados por la empresa, fijar limites y controles de riesgo adecuados, y para 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 reflejen los cambios
en las condiciones de mercado y en las actividades de la empresa. La empresa, a través de sus normas y procedimientos
de administracion, pretende desarrollar un ambiente de control disciplinado y constructivo en el que todos los empleados
entiendan sus roles y obligaciones.

4.2 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la empresa si un cliente o contraparte en un instrumento
financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y se origina principalmente de las cuentas por cobrar a clientes.

La empresa no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. Asimismo posee politicas de crédito que permiten
monitorear este riesgo en forma continua. La gerencia espera un correcto comportamiento crediticio y considera que los

eventuales incumplimientos estan cubiertos razonablemente por las previsiones existentes.

4.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la empresa no pueda cumplir con sus obligaciones financieras a medida que vencen.

El enfoque de la empresa 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 pérdidas inaceptables o arriesgar la
seguridad de la empresa.
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4.4 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 y tasas
de interés, afecten los ingresos de la empresa 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 ra-
zonables y al mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

Riesgo de moneda
La empresa incurre en riesgos de moneda extranjera basicamente en colocaciones denominados en monedas diferentes al
peso uruguayo. La moneda que origina principalmente este riesgo es el dolar estadounidense. Este riesgo es monitoreado

de forma de mantener la exposicion al mismo en niveles aceptables para la empresa.

Riesgo de tasa de interés
Este factor se origina por los activos y pasivos financieros, asociado a las tasas de interés pactadas.

Riesgo de precios
La empresa tiene exposicion al riesgo de precios en lo que respecta a las inversiones temporarias en fondos de inversion.
Dichas inversiones se encuentran diversificadas en distintos fondos y su valor razonable se determina en funcién de la

cotizacion de mercado.

Nota 5 - Inversiones Temporarias

El detalle de las inversiones temporarias es el siguiente:

Abr-10
Vencimiento US$ $
Caja de ahorro 7430 142.763
7430 142.763
Fondos y acciones 512475 9.846.697
512.475 9.846.697
519.905 9.989.460
Abr-09
Vencimiento Us$ $
Caja de ahorro 130.185 3.344.026
130.185 3.344.026
Depésito a plazo fijo 05/05/09 57.000 [.464.145
Fondos y acciones 62.466 1.604.549
[ 19.466 3.068.694
249.65 | 6412720



Nota 6 - Créditos por Ventas
El detalle de los créditos por ventas es el siguiente:
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Nota 8 - Bienes de uso e intangibles

8.1 Valores de origen y sus amortizaciones

Abr-10 Abr-09
El detalle de los bienes de uso e intangibles se muestra en el Anexo.
Corto plazo
8.2 Amortizaciones cargadas a resultados
Deudores simples plaza 22.006.904 22.819.040 g
Documentos a cobrar plaza 3;33?:2; ;(3):7:;;: Las amortizaciones de bienes de uso por el ejercicio terminado el 30 de abril de 2010, ascendieron a $ 34.138.168 (al 30
S T de abril de 2009 $ 33.978.621). Dichas amortizaciones fueron imputadas al costo de los servicios prestados.
Menos: Prevision para deudores incobrables (2.366.444) (2.803.718)
29.639.385 30.512.035 Las amortizaciones de intangibles por el ejercicio terminado el 30 de abril de 2010, ascendieron a $ 422.013 (al 30 de abril
Largo plazo de 2009 $ 61.173). Dichas amortizaciones fueron imputadas al costo de los servicios prestados.
Documentos a cobrar plaza - 527.667
Nota 9 - Deudas Comerciales
El detalle de las deudas comerciales es el siguiente:
La evolucion de la prevision para deudores incobrables del ejercicio es la siguiente:
Abr-10 Abr-09
Abr-10 Abr-09
Proveedores de plaza 9.764.481 11.558.028
Saldos al inicio 2.803.718 7.022.338 9.764.481 11.558.028
Constitucion neta del ejercicio (100.000) (3.005.933)
Ajuste por inflacion (192.079) (207.884)
Utilizacion del ejercicio (145.195) (1.004.803) Nota 10 - Deudas Diversas
Saldos al cierre 2.366.444 2.803.718 El detalle de las deudas diversas es el siguiente:
Nota 7 - Otros Créditos Abr-10 Abr-09
El detalle de los otros créditos es el siguiente: Corto plazo
Retribuciones al personal y cargas sociales 3.972.360 2784414
Abr-10 Abr-09 Acreedores fiscales - -
Deudas con accionistas (Nota |5) - 25.686.768
Anticipos de proveedores 950.938 1.131.576 Ingresos diferidos 868.455 -
Deudores por gastos comunes y fondo de promocién 7.437.709 8.089.926 Otras deudas 4.832.338 6.054.513
Crédito fiscal 5.162.423 4.177.478 9.673.153 34.525.695
Diversos 3.879.508 3.820.606 Largo plazo
17.430.578 17.219.586 Ingresos diferidos 3.184.334 -
Menos: Prevision para créditos diversos incobrables - -
17.430.578 17.219.586
Nota || - Gastos del Personal
Los gastos del personal incurridos por la empresa han sido los siguientes:
La evolucion de la prevision para créditos diversos incobrables del ejercicio es la siguiente:
Abr-10 Abr-09
Abr-10 Abr-09
. Retribuciones al personal 27.922.097 24.468.366
Saldos al inicio - 2.765.744 Cargas sociales 2547611 2.377.452
Constitucion neta del ejercicio 4.200.000 (2683868) 30.469.708 26.845.818
Ajuste por inflacion - (81.876)
Utilizacion del ejercicio (4.200.000) -

Saldos al cierre B i} El nimero promedio de empleados durante los ejercicios terminados el 30 de abril de 2010 y 30 de abril de 2009 fueron de

61 y 62 personas respectivamente.
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Nota 12 - Impuesto a la renta
12.1 Componentes del impuesto a la renta reconocidos en el estado de resultados

12.4 Movimiento de las diferencias temporarias

Saldo a Ajuste Reconocido en Saldo a
Abr-10 Abr-09 Abr - 09 por inflacion Patrimonio _Resultado Abr - 10
Deudores incobrables (480.476) 32917 - 98913 (348.646)
Impuesto corriente del ejercicio 19.570.988 22.005.832 Bienes de uso e intangibles 133.849.690  (9.169.874) - 3437726  128.117.542
Llave fiscal a devengar 1.200.272 (82.229) - (753.293) 364.750
Gasto / (Ingreso) por origen y reversion de diferencias temporarias __2.783.346 2.225.544 (Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido 134.569.486  (9.219.186) - 2783346  128.133.646
Impuesto a la renta reconocido en el estado de resultados 22.354.334 24.231.376
12.2 Conciliacion del impuesto a la renta y la utilidad contable
Saldo a Ajuste Reconocido en Saldoa
Abr-10 Abr-09 Abr - 08 por inflacién Patrimonio Resultado  Abr - 09
% $ % $ Deudores incobrables (214.786) 6.359 - (272.049) (480.476)
Bienes de uso e intangibles 135.061.995 (3.998.262) - 2.785.957 133.849.690
Resultados antes de impuestos _90483.181 _67.187.309 Llave fiscal a devengar 1.534.050 (45.414) - (288.364) 1.200.272
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido  136.381.259 (4.037.317) - 2.225.544 134.569.486
Impuesto a la renta segun la tasa aplicable 25,00% 22.620.795 25,00% 16.796.827
Exoneracion por proyecto de inversion (8,72%) (7.893.138) - -
Gastos no admitidos 0,01% 12.716 0,01% 5.692 Nota I3 - Instrumentos financieros
Rentas no gravadas y gastos asociados 0,12% 112.195 0,95% 636.264 13.1Riesgo de crédito
Ajuste impositivo por inflacion (0,05%) (45.279) (0,65%) (434.315)
Ajuste contable por inflacion (2,08%) (1.884.254) 1,76% 1.181.402
Gastol/ingreso por reduccion en la tasa impositiva - - (1,20%) (805.398) Epeaen 2l hase ce At
Otros ajustes 10,42% 9.431.299 10,20% 6.850.904 El valor en libros de los activos financieros representa la exposicion maxima al crédito. La exposicion maxima al riesgo de
Tasa y gasto por impuesto a la renta 24,71% 22.354.334 36,07% 24.231.376 eeelio e [0 (i 6l CIee ¢ 2) G & [ et
Abr-10 Abr-09
El 21 de mayo de 2010 el Poder Ejecutivo ha declarado promovida la actividad del proyecto de inversion presentado por Disponibilidades (excepto caja) 11.538.946 28.982.537
Gralado S.A. correspondiente a la ampliacién del Complejo, por un monto de Ul 184.277.153 en aplicacién del la Ley 16.906. Inversiones temporarias 9.989.460 6.412.720
La empresa en la determinacion del IRAE a pagar correspondiente al ejercicio finalizado el 30 de abril de 2010 computé una Créditos por ventas 29.639.385 31.039.702
deduccién por este beneficio de $ 7.893.138. Otros Créditos 17.430.578 17.219.586
68.598.369 83.654.545

12.3 Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido

Los activos y pasivos correspondientes al impuesto a la renta diferido son atribuibles seglin el siguiente detalle: e L.
Antigiiedad de saldos de créditos por ventas

La antigliedad de los créditos por ventas a la fecha de cierre del ejercicio es la siguiente:

Abr-10
Activo Pasivo Neto
Deudores incobrables (348.646) - (348.646) ) Abr-10 Abr-09
Bienes de uso e intangibles - 128117.542 128.117.542 De 02 120 dias 28.066.919 30910758
Llave fiscal a devengar - 364.750 364.750 Ms de 120 dias 235910 L3
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido (348.646) 128.482.292 128.133.646 LR e Sia
Abr-09 Menos: prevision deudores incobrables (2.366.444) (2.803.718)
Activo Pasivo Neto 29.639.385 31.039.702
Deudores incobrables (480.476) - (480.476)
Bienes de uso e intangibles - 133.849.690 133.849.690 La variacion en la provision por deterioro con respecto a las cuentas por cobrar durante el ejercicio se incluye en la Nota 6.
Llave fiscal a devengar - 1.200.272 1.200.272
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido (480.476) 135.049.962 134.569.486




13.2 Riesgo de liquidez

Los siguientes son los vencimientos contractuales de instrumentos financieros pasivos, incluyendo los pagos estimados de intereses:

Al 30 de abril de 2010

Instrumentos financieros - pasivos
Acreedores comerciales y deudas diversas

Al 30 de abril de 2009

Instrumentos financieros - pasivos
Acreedores comerciales y deudas diversas

13.3 Riesgo de mercado

Riesgo de moneda
Exposicion al riesgo de moneda

Este factor se origina en los cambios en los tipos de cambio de las monedas que maneja la empresa, en especial Dolares estadoun-

Valor en Hasta I afho a Mas de
libros I ano 5 afnos 5 anos
22.621.968 19.437.634 3.184.334 -
22.621.968 19.437.634 3.184.334 -
Valor en Hasta I afho a Mas de
libros I afio 5 anos 5 anos

46.083.723 46.083.723

46.083.723 46.083.723

idenses que afecten las posiciones que mantiene la empresa.

El siguiente es el detalle de la exposicion al riesgo de moneda:

Activo Corriente

Disponibilidades
Inversiones temporarias
Créditos por ventas

Otros créditos

Activo no corriente
Créditos por ventas

TOTAL ACTIVO

Pasivo Corriente
Deudas comerciales

Deudas diversas

TOTAL PASIVO

Posicion Neta

Abr-10 Abr-09
Us$s Total equiv. Uss Total equiv.
$ $
436.194 8.381.032 969.388 24.900.445
519.905 9.989.460 249.651 6.412.720
74519 1.431.808 38.608 991.715
84.929 1.631.826 91.523 2.350.930
1.115.547 21.434.126 1.349.170 34.655.810
- - 12.000 308.241
1.115.547 21.434.126 1.361.170 34.964.051
132.801 2.551.638 177.846 4.568.289
95.323 1.831.536 1.090.286 28.005.924
228.124 4.383.174 1.268.132 32.574.213
228.124 4.383.174 1.268.132 32.574.213
887.423 17.050.952 93.038 2.389.838
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Andlisis de sensibilidad
El fortalecimiento de un 10% del peso uruguayo al cierre del ejercicio respecto al dolar estadounidense habria aumentado/(disminu-
ido) el patrimonio y los resultados en los montos que se muestran a continuacion. Este analisis supone que todas las otras variables,

particularmente las tasas de interés, se mantienen constantes. El analisis se aplica de la misma manera para el 30 de abril de 2009.

Patrimonio Resultados
30 de abril de 2010 (1.705.095) (1.705.095)
30 de abril de 2009 (238.985) (238.985)

El debilitamiento de un 10% del peso uruguayo al cierre del ejercicio habria tenido un efecto opuesto al mencionado anteriormente.

Riesgo de tasa de interés
El detalle de los activos y pasivos financieros que devengan intereses, presentados de acuerdo con su exposicion al riesgo de tasa de

interés, detallando las tasas efectivas de interés y su fecha mas temprana de modificacion, es el siguiente:

Abr-10
Tasa Menor Mayor
Efectiva a | aio a | aio
Uss $ Uss $
Activo
Caja de ahorro 7.430 142.763 - -
Fondos y acciones 512.475 9.846.697 - -
519.905 9.989.460 - -
Abr-09
Tasa Menor Mayor
Efectiva a | afo a | afo
Uss $ USS $
Activo
Caja de ahorro 130.185 3.344.026 - -
Deposito a plazo fijo 0.65% 57.000 1.464.146 - -
Fondos y acciones 62.466 1.604.548 - -
249.651 6.412.720 - -

13.4 Valor razonable
Los valores contables de activos y pasivos financieros no difieren significativamente de su valor razonable.

Nota 14 - Partes Relacionadas
14.1 Retribuciones al personal clave
Las retribuciones al personal clave comprenden las siguientes:

Abr-10 Abr-09

Retribuciones a corto plazo 20.369.056 21.334.863
20.369.056 21.334.863



Nota 15 - Patrimonio

Capital

El capital integrado al 30 de abril de 2010 asciende a $12.816.000 y esta representado por 12.816.000 acciones ordinarias al porta-
dor de $| cada una. Los tenedores de acciones ordinarias tienen derecho a recibir dividendos tal como se declaren oportunamente,
y tienen derecho a un voto por accion.

La siguiente es la evolucion de las acciones integradas:

Abr-10 Abr-09
Acciones Acciones
ordinarias ordinarias
Acciones en circulacion al inicio 12.816.000 12.816.000
Emision efectivo - -
Emisién dividendos - -
Acciones en circulacion al final 12.816.000 12.816.000

Dividendos
Con fecha 10 de junio de 2008 el Directorio resolvié distribuir dividendos en forma anticipada por US$ 1.000.000 que al tipo de
cambio de $ 19,608 representaron $ 19.608.000.

Con fecha |15 de agosto de 2008 la Asamblea aprobo estos dividendos anticipados y resolvio distribuir dividendos por US$ 4.200.000
($ 80.203.200) sobre resultados acumulados.

En esta misma fecha se firmé un convenio con el 100% de los accionistas en el cual se acordé el pago de dichos dividendos en cuatro
cuotas segun el siguiente detalle:

I° cuota vto. el 10/09/08 por US$ 1.200.000
2° cuota vto. el 10/12/08 por US$ 1.000.000
3° cuota vto. el 10/03/09 por US$ 1.000.000
4° cuota vto. el 10/06/09 por US$ 1.000.000
El 10 de setiembre de 2008 se pago la primera cuota, quedando el saldo de US$ 3.000.000.

Con fecha 10 de diciembre de 2008 se pagd la cuota 2° por US$ 1.000.000 y se adelanté la cuota 3° de vto. 10/03/09 por
US$1.000.000.

El 10 de junio de 2009 se pagd la tltima cuota por U$S 1.000.000.
Con fecha 2| de agosto de 2009 la Asamblea General Ordinaria resolvié distribuir dividendos por US$ 2.100.000 equivalentes a $
47.970.300, sobre resultados acumulados, pagaderos US$ 1.200.000 el 10 de setiembre de 2009 y US$ 900.000 el 21 de noviembre

de 2009, los mismos fueron pagados puntualmente.

Con fecha 9 de marzo de 2010 el Directorio resolvié distribuir dividendos en forma anticipada por US$ 1.300.000 equivalentes a
$ 25.587.900.
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Reserva legal

La reserva legal es un fondo de reserva creado en cumplimiento del articulo 93 de la Ley 16.060 de sociedades comerciales,
el cual dispone destinar no menos del 5% de las utilidades netas que arroje el Estado de Resultados del ejercicio para la
formacion de la referida reserva, hasta alcanzar un 20% del capital integrado.Al 30 de abril de 2010 y 30 de abril de 2009 la
misma asciende a $ 2.563.200.

Aumento obligatorio

La empresa se encuentra en causal de aumento de capital social obligatorio de acuerdo al Art. 288 de la Ley 16.060, la cual
establece que una vez aprobado el balance general de la sociedad, cuando el capital integrado represente menos del 50%
del capital integrado mas las reservas y los ajustes al patrimonio, la sociedad debera capitalizar esas reservas y los montos
resultantes de los referidos ajustes o revaluaciones hasta alcanzar por lo menos aquel porcentaje.

Nota 16 - Resultado por accion

Ganancia basica y diluida por accién

El calculo de la ganancia basica por accion al 30 de abril de 2010 esta basado en el resultado neto atribuible a los accionistas

y el promedio ponderado de la cantidad de acciones ordinarias en circulacion durante el periodo.

La ganancia basica por accion al 30 de abril de 2010 asciende a $ 5,32.

La ganancia basica por accion al 30 de abril de 2009 asciende a $ 3,35.

La ganancia diluida por accion al 30 de abril de 2010 es igual a la ganancia basica por accion y asciende a $ 5,32.
La ganancia diluida por accion al 30 de abril de 2009 es igual a la ganancia basica por accion y asciende a $ 3,35.
Nota 17 - Informacion por segmentos de servicios

Un segmento es un componente distinguible de la empresa GRALADO S.A. dedicado a prestar servicios dentro de un am-

biente econémico especifico, que esta sujeto a riesgos y beneficios diferentes de los correspondientes a otros segmentos.
La informacion por segmentos para GRALADO S.A. es presentada en relacion a los segmentos por producto o servicios.
Los resultados de los segmentos incluyen los saldos y transacciones directamente atribuibles a éstos, asi como aquellos que
pueden ser distribuidos sobre una base razonable. Los saldos y transacciones no distribuidos comprenden principalmente

activos, deudas y los resultados asociados que no pueden ser directamente atribuibles a los segmentos.

La segmentacion de los ingresos por servicios esta basada en los diferentes tipos de servicios que la empresa presta, basica-
mente servicios de Terminal de Omnibus y de Centro Comercial seglin se expone a continuacion:
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No se menciona ninguna de las causales previstas en el art. 189 de la ley 16060 como fundamento del reclamo de prescinden-
cia de la personalidad juridica de GRALADO S.A, ni se invocan hechos que le den mérito. No se identifica ni prueba ningun

elemento por el que se atribuya la participacion de GRALADO S.A. en ningtn fraude, maniobra dolosa, dafio o incumplimiento

Abr-10
- contra el actor.
Terminal Centro Total
de Omnibus Comercial
* Sotelo Buenaventura, Ruben y otros c/Grupo Velox/Grupo Peirano y otros.
Ingresos operativos netos 110.585.017 92.721.684 203.306.701
Costo de los serv. prest. (79.168.676) (22.969.707) (102.138.383) Naturaleza del litigio: juicio ordinario por cobro de US$ 61.772.798 y $ 9.367.493
Resultado bruto 31.416.341 69.751.977 101.168.318
Gastos de adm.y ventas (18.715.147) Se entiende igual que en el caso mencionado anteriormente, que es improbable un fallo condenatorio que determine una pérdida
Realindhs ehvarses | 437.907 para GRALADO S.A,, porque se reclama la restitucion de depositos bancarios y cuotas partes de fondos de inversiones en base
Reailimdss Tirndares 6.592.103 a que GRALADO S.A. formaba parte del Grupo Velox.
Impuesto a la renta (22.354.334)
Resultado neto 68.128.847 Nota 19 - Hechos posteriores
Con fecha 10 de junio de 2010 el Directorio resolvié distribuir dividendos en forma anticipada por US$ 1.300.000 equivalente
Abr-09 a $26.081.900.
Terminal Centro Total
de Omnibus Comercial El 23 de junio la Asamblea Extraordinaria de Accionistas aprobo el proyecto de ampliacion del Complejo el cual prevé agregar
7.500 metros cuadrados destinados a areas comerciales, |6.000 metros cuadrados a estacionamientos y 7.700 metros cuadrados
Ingresos operativos netos 113.631.884 86.025.548 199.657.432 a 4reas exteriores.
Costo de los serv. prest. (77.556.774) (25.712.987) (103.269.761)
Resultado bruto 36.075.110 60.312.561 96.387.671 Dicha Asamblea Extraordinaria de Accionistas aprobo asimismo los contratos de comercializacion y arquitectura.
Gastos de adm. y ventas (14.615.812)
Resultados diversos 2.588.040
Resultados financieros (17.172.590)
Impuesto a la renta (24.231.376)
Resultado neto 42.955.933

Nota 18 - Juicios iniciados contra la empresa

Se han iniciado dos juicios contra GRALADO S.A. con las siguientes caracteristicas:

» Campagne Edgardo c/Trade & Commerce Bank y otros.

Naturaleza del litigio: juicio ordinario por cobro de US$ 1.145.067.

Se entiende que es improbable un fallo condenatorio que determine una pérdida para GRALADO S.A,, debido a que el reclamo por
condena solidaria a GRALADO S.A.a abonarle la suma de dinero depositada en el Trade & Commerce Bank basado en la existencia
de conjunto economico del Grupo Velox y en la inoponibilidad de la personalidad juridica de GRALADO S.A. no son de recibo en

virtud de que:

No se invoca en la demanda ni se prueba hecho alguno que acredite que GRALADO S.A. integré el Grupo Velox.
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A los Sefiores Accionistas de GRALADO SOCIEDAD ANONIMA:

De la consideracion del ejercicio econémico de GRALADO S.A,, correspondiente al periodo comprendido entre el 1° de mayo de 2009 y
el 30 de abril de 2010, cuyos Estados Contables ya he aprobado, presento el siguiente dictamen de acuerdo a lo establecido por el Articulo
402 de la Ley 16.060.

I. Control de la administracion y gestion social, vigilando el debido cumplimiento de la Ley, el estatuto, el reglamento y las decisiones de las
Asambleas.

El suscrito ha participado de todas las reuniones de Directorio celebradas y ha realizado un seguimiento permanente de todos los temas

que involucran la administracién societaria, no habiendo detectado apartamiento alguno de las normas.

2. Examen de los libros y documentos, disponibilidades, inversiones, créditos y deudas.

He solicitado mensualmente balancetes de saldos, habiendo cotejado las existencias reales de disponibilidades, inversiones y créditos docu-
mentados establecidos seguin estados de cuenta o recuento fisico, con las contenidas en los referidos balancetes. Para los créditos no docu-

mentados y las deudas he realizado controles parciales con la documentacion respaldante y analisis de suficiencia cuando correspondiere.

Los libros Diario e Inventario son llevados por el sistema de hojas moviles establecido por el Decreto 540/91.

a) Libros de Actas de Directorio. Inscripto en el Registro Plblico de Comercio. Se ha dado cumplimiento a la frecuencia minima de la reunion
establecida al final del primer inciso del Art. 386 de la Ley 16.060. La ultima acta transcripta a la fecha del presente informe es la realizada el
3 de agosto de 2010.

b) Libro de Actas de Asamblea. Inscripto en el Registro Publico de Comercio. La ultima acta transcripta es la correspondiente a la Asamblea
General Extraordinaria celebrada el 23 de junio de 2010.
c) Libro de Registro de Accionistas. Inscripto en el Registro Piblico de Comercio. La ultima anotacion a la fecha corresponde a la Asamblea

resefnada en el literal anterior del 23 de junio de 2010.

3. Verificar los estados contables anuales, informes sobre la situacion econdmica y financiera de la sociedad y dictaminar sobre la memoria,

inventario, balance y especialmente sobre la distribucion de utilidades.

He recibido la memoria, el inventario, el Balance (Estado de Situacion Patrimonial, Estado de Resultados y Estado de Origen y Aplicacion
de Fondos), con sus anexos y sus notas respectivas, preparadas considerando lo mencionado en la Nota 2 y el Proyecto de Distribucion de

Utilidades por el ejercicio finalizado el 30 de abril de 2010.

He efectuado un examen de los Estados Contables, preparados considerando lo mencionado en la Nota 2, que incluye la verificacion de que
los saldos de cuentas significativas incluidos en los referidos estados coinciden con los existentes en los registros contables. He realizado
analisis parciales de saldos y determinadas pruebas parciales de verificacion, conjuntamente con los andlisis establecidos en el Numeral 2 del

presente informe y obtenido todas las aclaraciones y explicaciones que consideré necesarias.

No he realizado auditoria de los estados contables por lo que no estoy en condiciones de expresar una opinion respecto a los estados

contables en su conjunto.

No obstante esto, sobre la base de la labor desarrollada y del informe elaborado por los auditores independientes contratados por la
empresa que he analizado, estoy en condiciones de informar que no han surgido modificaciones significativas que debieran realizarse a los

estados contables examinados, para que se presenten de acuerdo a normas contables adecuadas en el Uruguay.

Respecto a la Memoria elaborada por el Directorio, considero que trata y analiza todos los puntos que merecen destaque de acuerdo con

las normas vigentes, informando claramente sobre cada uno de ellos.

Con relacion al Proyecto de Distribucion de Utilidades, en el presente ejercicio la empresa ha realizado dos distribuciones anticipadas sobre
las cuales he informado y ha quedado un resultado positivo, que se resuelve pasar a Resultados Acumulados.

Asimismo el Directorio propone a laAsamblea, la distribucion de u$s 2.000.000 pagaderos: u$s 1.000.000 el 10 de setiembre y u$s 1.000.000
el 26 de noviembre del 2010 sobre resultados acumulados, para lo cual dejo constancia que existen resultados suficientes.

No se propone la constitucion de Reserva Legal por estar esta en el tope, con lo cual estoy de acuerdo.

4. Controlar la constitucién y subsistencia de la garantia del administrador o de los Directores.

No han sido establecidas garantias a otorgar por los Directores, por lo cual éstas no corresponden.

5. Investigar las denuncias que formule cualquier accionista.

No ha habido denuncias de tipo alguno de los accionistas de la sociedad.

6. Suministrar a accionistas que representen no menos del 5% (cinco por ciento) del capital integrado, en cualquier momento que estos lo
requieran, informacion sobre las materias que sean de su competencia.

No han existido solicitudes de informacion de tipo alguno por parte de los accionistas de la Sociedad.

Montevideo, 6 de agosto de 2010
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Ing. Miguel Peirano
Sindico
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MooDy's

BCTOR C0R RO AT

REVISION ANUAL GRALADO S.A.
ACCHnes
Calificaciones Asignadas
Tabla o otk
IHA T HE [ATR e ]
ARACTIRISTHCAS D LA AECHIME
ENERCIRIPCECI (M1, BHERON. SCCHHNE S CRALAIN § & Cafagoria Luy
BFLAL I5 T PR
LK LR ST D A A
CAPACIRAL X G FRRACIN DESCRIPCION DEL EMISOR
priprey
1o TR T, FRARPC T B, Dl S
A, Gralado exploa la concesién de la Terminal de Channibus de Monsevideo, adyacense 2 un
RN ARG =« S T AR cenirn coaveenclal que cuenca gon una superficie de G122 m2 de frea mrendable v 178 locabes
LENEY e LA ALK e (“’I“l:rd_-l\,
ale PO
Ciralado o pesposaable de la operacids ¥ greencismienoe @noo del shopping concer ooma de
la serminal,
Lontaion

AMALISIS PREVIO

La Informacidn conshdearsds para Devar & cabo la callficachin se dealla & continuackin:
= Fitaden Coagable Anualen Auditadai para &l periodo 200420010
= Eutaden Coatabla Trimestrabes Insermedion. a [partir del irimcutre Julio-08

= |"r|r|1-|.rn.¢|| st la wfzia |r|:||llru e o moiks woumline de las sccmsio b de
Coralada 54

- ||ur|.n- de Fondos ]":Iu:.n.l.h.‘.l P TR P Li soncwenlaal
= [mforenacion complemennana sumssiorsds por o emisor

= [ndormaciin de mercado en reladkin a la omlzackda v evoluckin reclense del paecio de la
CCion

8¢ comiders gae la informacidn sumisdorads o waficionse pars deamollar @ procesa o
calificacidn v w oonrinda con o procodimienes normal de calificaciin, guee consisnick n
amalizar por wn lado, la capacidad de goneracidn de ganancias de la sociedad v por ol oo un
wmilisi e La Bigaider de la acciden

PROCEDIMIENTO DE CALIFICACION

P lhevar & cab la califecaciin, @2 somardn & ossnie
= Capacidad de gorerackin de ganandas y
= Carscneriinica de liquider de by accide

L3 calihcscidan final ql@ir.'idrh-l;nmhin:.;ih.];hrkuhﬁmn oy
CAPACIDAD DE GENERACIONM DE GAMAMNCIAS

Sector econdmion en el gue se desempefia el Emisor

Bl cimisai -I.'IPL.I'LI e ifgimcn de comdnidn de islia pul.l-lu_l. La imiesenal de dmnilu de Moatcvidas, que

ifrecr aevicem e IELREpITE culectivie Borroier e pasajered. Asimismo ciplota oh PEpIEeh e uesfnecen
un d'm]rin'; comicr <hneds JI-l.luiI.l hisilen conmereiales.

Ell susheammor transpoene osdactive ternsinne de poageros manciens um mivel de riegs sedin, yu que por las
caraceeriiias de coseonincion poblacional de b chedad de Monicriden, kn lupes de Lo comproas de
IS POE U petlizim viape de cona ¥ meodiong distencis mantienen um desmands con gelaciva Eu_p
cliticadsd. Fl seotor insnobiliario comereial, unas ver supersda ln ermis del afes 2002, 32 ha recupersdo
fesitemenie, sohie todo en i womn cbmincas de lomieodon.

ED 1% de Julio de 3010 Moody's colooh la calificacite de bonos en mosads local v eomanjera de Tad del
pebecme de Unsguay on revioldn para poolble ales.  La decnidn de Moody's de nicar o reviddn s
basd em (1) evidemcia de que la crisks globall nevo um Impacto Beniudo en las perspectivis econdmicas ¥
fimancieras del pais () una wemdencla decrecienee em los indicesdoses de deuda del goblerno guae se bun
ido alinesde con b media del grapo de referencia ¢ (5] sefiales de que b sdmintareckn enmance
muasitenaded continusided en lis policias ccondmbcas ¥ (4) menor valnersbdiadsd o choques provendemes
de la pepeim

La evelscida reclence de ke miveles de acrividad econdmic y crecimiente de b economia uraguaya ban
renido un impacso podtivoe on Lie scrividades de Gralado, que en gensral soompaan b evoluchia de s
coonomia. El fesgo promedio ded secoor o5 combderado medio,

JF T o? e ] R ol

QW pr it (L) 4203 Lah T a1 §4M 1im
Bl 0 (), it | 15 L3 LS ES L¥ Bl
Srflatiean [CF, % change: Deoiec) LF LL] ES L 15 (3]
Gan. Gow. Financal BalarcefGDP 1.4 N 1 .11 1% 0%
den G, el OhE B3 LA | LA 41 Lk e
Enteraad Dbt AG0F BT Sl L B M5 HE
Curment Acnount Rl G ol - a% AN LT -1
Het Foeri g Dvenel rews brree el GOI ar TE L% s e '
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Posicidn competitiva del emisor dentro de su sector

El 20 de Jubio de 19590 ¢l MTOP adjudicd & Gralsdo 5.4 la conosidn para La pealizacids del peoyeon,
construcchin, exploackin y mantestmiento de la Fsackin Termdnal de Cmnibus de Moosevidieo pars
wrigspone Medons] ¢ Imemaconal de paajsros de coma, medis v lrgs dswncla. Bl ploes 42 L
conceskin, @ paris de b inssgurscitn (1711594, s entende por 3 afos.

En las condiciones peevistas en la liciaciin, Foe esablecida la obligaroriedad del us de la Terminad para
vk how sevvichos de sodas las compaiiss de transporme que pengan comae punoo de pards o legada o s
cluded de Monsevideo, por lo que Tres Croces comcenma la mowlidsd dd manspone colecchvo oon
rayecros de mds de G0 Eme La rerminal regisera aprodimadamesne un woaal de 11,8 millones de pasajeras
por af, ventas de mds de T millones de pasajes v unos AH0000 *roques” de Goedters por afio. Ciralado
tene o monopolio dd servicio.

En cuanon al cencre comesciall, Tees Croces mecibe mds de 20 milbones de visianoes sl afio, ¥ mds del G0
wm  pasajeros qui anban o pamen de kb Terminal,  En ofmdnes de wensa por mad e ubdca om primar
lugar enore ke Shopping Crneens de Moncevideo oon wea venm promsedio messual de USEF 1600 fm.2.
El plare el msafrucon, so omiende por 50 afoe v finalizas o 31 de diciembre de 341,

Loa obrs ormema comeoncialos do sdimilaney caractoristicas, apuntan a ot "ampn” de poblacida ¥ no
nmpiten dirstaments son Tres Cnsore, Len ol habilicsdon pasa w aresdamiones on o dopping, =
msmeniran ocupadon en va sealided

Existencia de proyectos del emisos destinados. s mejorar s posicitn competitiva
futura

El 27 de marm do 2004 fue modificado ¢ Conmaoe de Concosidm, sprobdndoss la ampliscidn del dna
comavcial ¥ del esmacionamieno bajo o régimeen de usifreom y w modifiod la reduccidn del percio del
voapue? dell 23.83% previea en o contrao orginal pam el 17 de noviembine de J00F.

E1 23 dic junio de 2000 la Ammbles Exmaordinaris de Aocionisas apeobé ¢l peoyrca de ampliaciin ded
Cﬂqﬁ}ndnﬂmﬁiwlmmwdﬁmﬁnlhm VEDOF maxros
cuadrdos a pwacionamicnios y 7 merros casdradon 2 docas exteronoe.

La poaicifin competitiva del emisor s sonidders sdocuada

ESTRUCTURA FINAMCIERA DEL EMISOR

S prosadias al anilisic de b cumucrurs financion de GRALADC 5.0, en hass 2 ko cstacks coniabdo
analor ausdizados Banta ¢l cercicio finalirads o 3042010,

Cobertura hivtarica de Gastos Financieros

La relacidm de ooberours de bweress repeoio de bos remulnados opemdves ha evollucionado

favoratdomente debede o la menor carga financlern asocisda con un menor sivel de endeudamdenie, A
partde del efewclcho 2008 & andlals de cobermurss mx peoala aplicable ya que Gralsdos ha cancelado =a

dewda Financhera. Lo bmpormes reganados on ks dlimos 3 ejercicios en ¢l nebeo “incereses pordidos y
pamos fimancleres” se refieren a la piedida de valor de sockones en carera.
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Sl T, e T i fio ] 2980 iyl
“HBIT | lasros Sa 4 WA iR WA,
EBIT1A. J ravecses 12 ka ¥ in wra, i, oty
e L sparracionnes + [rmessus S Won Wn ary
Bairvras e L F
JEBITTAACAPER) § oy 4 41 i A, bt i
Coberrara de Servicio de s Diewdls Provecads

A manos que Cerabedo enfrenic algin nuevo proyecio a ser financiado con doada, vo wendria que
enfremaar sovvicios de deuda om el oo plama,

Riesga Financiera Proyectado

Diebido s que Gralads ha concelslo b walidsd de su dewds Ananclers, al civre de Ahall de 30600 po
Frlmhhll’hpﬁruudﬂn.

La sociedisd Ba incremennado e bos dlimes cjercicios ks papes de dividondos. on linea con una mayor
Fﬂ:ﬂnﬂrhlhulpni.rn ..'.J:I.'—r.'.irh phhlkﬂhiﬁ:’uh:rlumrlin s sgresiva, F.hud}':.nu
coereibibers quie surjan reesgoes financheros skgnificadvs on el coma plaso,

Rentabilidad

A continuaciin s eeposs la evoledin hhsdrics do b principales raslos & renabilidad do bs compatila;

LR LT R bocak heao Jica T g
N Eeckals i & es

evrssdinirics | Parimonin Promedi) (119 15 M P13 14
ERITA  Airs Promedia [Ty Lt W5 12 0r. 1
FEEA (Esuksds s & ows

mersedinurs | Aoy Promedss | LA g% 1% B ML
_ g B % TiER 20T T (3] T
Margen e % AT s AR Al i e
Silagpn ENT s A AN AR AN a2 A
Ml FMTTEY % [SELY (LN Y B B 5 N,
Wicvakdo Fizal oo Ty ey iR FiFE V4%

Los indicadores de remsabilidad en 2010 han massenide w nive com respoaio al cieree anual ancerios,
Sin embargo. s obsrrea una recuperacidin n loe ingresoe por venras oon un crecimienes dol 5.3% on
relacifin al cjrreicio provio, grecranda mayones fondos a nivd operanivn, Las mejors en bos ingnosos ¥
rentabilidad himdricos coinciden oo wn periodo de feeme mooapersdién en la cconomia de Unuguay post-
it y dhe cvecimbomo on laa soonomilas de b eegein. ¥ muesiran g s vee b porencial volsilidad de bos
remilados de s ompress sesr ovonnisbo: ceornarkes masncendmico. mda advemor,
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Endewdamienta

En o ejerciclo D0 Craleds habia ancdsdo pricicamenne rods su dewds sandera y donsse bs
(il e cuasre periodor unvsaber snalizados, |a empresa no ha manenido endevdamienso financien,

IR DA LT O Bkl T Fiusl i b ]
Wimacls # IERTTTRA [F ] 20 [T iy A
Dl ¢ AERITTA - CAFTX ke futly] Paldy ) HA
Dorwle | Copadiom s Lim WA R W WA
Liquidez
[T 10 - F 2a0e o raoE Flo] F]
Coamiames M ¥ TR &FL TR W 51T
Tl WO = T
¥ P Disrvliniel 155,78 ik e [k o k. TR
e J Dy et Comvs Flass N [Eh [ [ [

Los indicadores de bpuider evolocionan posidvamesie priscipalmense por b cancelachde de deudas
verificada en 206, En el derre de Abril de 2000 bos indicadores meporn debsido a una disminucidn on o
pasive coerete prodicie dd puge de b roubdsd de lis cuous de Ewidendos. Ea o dhims peiods
anadiradn, la comnpariia ooevaba con pecussos liquidos (diponibilidades e invershoesss de cono plare) por
apeoximadamente § 21.5 millones, los cuales eran suficientes para cubeir s obligackones de como plazo,
principal mese aoreedones comsicube.

Ao, Geralado muesra una generscidn incerma de fondos mds que suficlente par hacer frence a ns
neceidide de capiad de erabals ¢ Inverslones o Bene de uss (CAFEXD, quedseds por tanes fomdos
remanewies disponibles para d page de dividendos.

ADMIMNISTRACION ¥ CONTROL ACCHOMARKD - SOCIETARID

A fin de bograr maserialicar la Anamciscidn ¥ consreccidn de o Terming s sunares lo eperiencia dd
Eirsdia Levwsder en magern de desarrolle de complejei mmmabibaniod ¢ b cipesidsd de Bnancassin
il por bl Cosporscidn [nieramericana de Invenionos {reprowemtanee del BID) v b panicipaciia de
las empresss russponies.

Cosplementaruments & i ol de promoosees del proyenio, b grupos gque componen &l pagucte
scciemanis, desempefhan una serie de funcoses especificss desre de bs emreours organizive y sl
e li ewmgresa.

Principales directores y sjecutivos
El Diroceario daignado on |y Asenblcs Ondinaria de Accionieas del JADAII0L0, que peesenia un sla

s e i frracHin oy al afr antenor, o ol sigusontc:
Fresidenic: Cr, Calos A Locuales
[Heectos: Cr. Roberio Pedomaonic
Sindieon: Ing. Mipsd Peirana

La Gerencia Goneral ced o cargn del Cdor. Maredls Lombasdi, La dirceeitn i principales peeenciu de la
weciolil cikdn 3 caigo de profomedls com amplis experiencia en ol oo ¥ gue e Mo han
cutscds imvoducraden en o peoyocto dewde su inicio.
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LIGUIDEZ IDE LA ACCHN

H#wﬁmwmﬂhhndd:nipmnﬂﬂndﬁntlhplhm#ﬁm 5A. La
acch comenid o operarse on < morcade secundanio de s Bola de Vilores de Monrevides o partir de febeero
de JO06, S¢oran por bo ceseo de una emidn die scciono que tions eea eelshamenie cores hissoria de
ooticackin en ¢ mercades. Adicionalmente. o mencalo peesnes canicerhiies Je po bquider v Bajo
wilurm de aperacioan pan nubm socdoasio de amperas privada

Dunnee o st 200 en o Belsa de Vilores de Mossevideo se realisaron panscdonss por un monio &n
rﬁl;rwu.qqu.inhq:: LISE 795 milloney, inclupendo sedo tips de iranaccionn yva ses tituloe. pablicow o
priviedis, obligacions negocialds, sockoncs. o El velumen mils significative cuve reproentado por

i an fo woendaric de boros ot coma cambiin bono Jdd v kewras el ‘Banco
Ceneral. En cumnes &tk privades, bobo ansosones on los meicados primanio ¥ secunditio de
obligacionos nopociablo: v de Rdeois #i v, L acch dguen g ¢mbage omimdo muy hajs
parsicipuciin e b volimens sepecindos onles, ¥ feproentiren wls on 0% del velumen el de
opreackona del mercada, con operaciencs por un manm efecive eqevalmes rosl moddlaees de LSO 3E
mils.

D s isforrmacidn menmal publicada L Bola de Valoses secpe que bs ssrucsurs de mercado decripes s ha
mantenideo en bos primeiod siese meies dell o 2000, Bn efeces, Lo parsicipacion de b operacionss de socenes
privadas on ol maercade wial consinds shorado bajs,

Dhurante el wha T s raniieen socionss de Gealads por un vibor porissd de § B3 585 v un momo diativo
de LIS 220768, Lac acciongs dir la oompariia. han eenido may poom: movimé o ol |periodo de ocha
meies finalirsdo en Ageioe de 2010, con wesdsocione por un valod pomisel de § 19300 ¥ moso deoivo de
LISEH 61.90H), |a pectracidn promedio de La aocidn on D00 fae de LISDD 154 por aocida, misnmae que o valar
il TRR2010 s de LIS 350 pod secidon. apiosimadaimente un 45% supetiod al su wibor de ootisecion
reghunaiko ool miaman s diel afn anerior

El mercudo: sociomiatio iumagiayn & iy pooo Bgildo. v a0 slioss ndiciod de b edencia de ana mayor
liguides, wolemen de operaciona: o manccona o o ro 3 mediuag plare. Con lo cual b alificadin para

Aspectod Complementariod: Pelitica de Dividendod

Eopecio 3 b politica de dividendan, anslizsdo o enck-recced de ks pagos realizadon, ac pacde dedr que
Catilade b realivido destibudions de dvaldendin pobic li bae de flan de 1aja excedoine.

quur.l-rllu.n-:lll:i.'.'nidl] de b Sevic ﬂ*m.p:i:tuwrﬂlldum1hu PEURHOICREN
comracrasles para. realine pagos de dividendes. En ol ddtimes cjercicio s han disribusdo divedendos por un
El 21 de agasso de 2007 o Asamdden Genersd Oudinaria pesohid divribesie dividendos pae LISD 31 millones
cﬁ:hn:[l?.ﬂ-ﬂlm-ﬁn- liacon scurmulicos, lon cusle wdﬂp.nh.nhnrrlhrmd
wpntdn semsiire e DO EN 9 de marao de D000 o Dhremorio resebvis dissribulr dividendes en foema
anticipada por USLY 1.3 millenes. Finalmesie, o 10 de junio de 3300 o Dircceoric meclvid dinirduic
dividersbon en forsn snipads pos LISD 1.0 millenes.

COVEMRDOS 2008 oW 2008 008 e
[Py ey e m— R T R T T
Varvahiado el 1 jnvcices imin Vh R e T A
Dvichrvnkm Mapakm | de) ta ke 4§ i T e pIL ] p¥d, ]
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Evelucidn del YValor de la Accidn en of Mercado - Operacicones

EEREE

HRHEHBHIHT

DICTAMEMN

El Consrjo de Calificaciéon de Moodys Latin Amdvica, ol 16 de Agomo de 2010 considevanda b buena
-:l.p.'ll.l:l-d.: Flldhﬁp.ru.m:inrh baja llql.l'::l.'l.ﬁ: L sexiones, dadi L carmeeieicn del mercado
aochomtio wraguaye, ba signado una califlcackie & s sockones de GRALADH 5.8, en Caregorias Sy,

Casegoria 3y Coraponde o (ke secionario gue presenion g & bin dguisssn situscienss: i) Buer

M*mﬁmﬂm&nhh.lﬂmwkmﬁMr
5 foxc il Blaja cxpucinlil de gencrciin de ganancin yp liged
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mmiwmmWMMWltWLerLﬁMﬂu1mﬁﬂlﬂlltmmlm
mtm—m;pﬂblﬂ“— T e L i Iminrracorebi de crbdibo publdadun pon Poody’s Ireaboni Sarvier, Ire,
q.-lhln-nl- #n iea Uiriclos de Amebrics y con wde ool an Jicho pais. Tl come: e

mmﬂ-mnmﬂmﬂnﬂhwmmmm-r iyt T el hem] g ano#H BeEd dF DHTHEH OF
Moy L ARG S i [T e oy PR R 00 MOS0 IR T S i Tkl |, 8 3% JLliel 48 IPUDE 3 K RO §
L ORI G SOOARGEE Eene  eeE, L e R, i o b My | Bl e, e Bl b bk oebadis oShed aainisali e
HMMMmeuMMQMMtWMMAWaM
i d prirrte La i« 1 EEn 3 dela o Fra mﬂmbmﬂl“u
La bk e 1 S ol i, Por ol oond h{ﬂ:ﬂnllﬂiﬂmﬂﬂnﬁdﬂplﬁ]\uﬁ' s
“muwm,-mmauphnm|nmm-|memmwmwfm
FRRITA LRIRTIOOH. G Padran MRCTE PRAMCETIRE 5 Wil KA. STRONS ST dF 0 L, o 5 scpelic qua meiben L el anone mde s 8 el
Awaial For B 1300, LH Cablainni. 5 Eicilh Suronsl P GvbeaietE o (abliaionit st de calaiad ospbiails [Pahepd @ o ST
Fipbirede ] T e et e &R el @ B vt e s ahielpentetd b Bl Wil i [04 st el of el ortel i aile dinvled ol L i el bt et
ptichs gt etk expasiln B rireids bodl B un e delesmeridds, breamedd o0 Dol B deriin nEpss que Fnpleget Le cildcden raostnul § Eeinue
=T & Ly rroredls A @R pat En somsecemaa p EE Coma u ropletn con mayae Seiaike pe et o fie snberret monconedon percedesloeerl e, o ansepa
et o et O ETERTANT Cpat W bRl P bo Mo ETERTMC RS A N PO TEFC T T T e i R 0 L il s Clf s s ol
1l e 1o O i Clfersciomen. 8 1w ils Flecssnal sl tuscln poe Mooy’ Lt Rmanics #1 peemati Lo diben i il o L ralided crecditeria devme de sroncmdsn
S 3 b i P o T P A Deai [ e T e el G R ) e e i iSO

© Copynight 2000 & Moody's Latin Arnorics Calficaeons o Rusgs 5.4, Corga T Fao 11, Cigetal Tederal, Buindi dires - Adpoviing (CH0908M). Tedes ked
devwchon resvviedion. TOOOM LOA ORI CHOS EMERCERTIS DF LS INTOSMRIE0R) C ORTIRE0N DN IL R0 SORTE S IRCUN N PAM) 0 00 & MCnalRl O
BACROON LATTM AR RICA CALIFICADHEN, D EIR00 G4, [(PAOCEINVS") S FROSIN LA RIPSCOU OO TOAL WO PARCIAL DF LA PERMA, FOR CLAICHUNR
MDD LM DL PR DOREINTIRAINTD POR 150 0T DF 300 L formadkdn gus page & prosnce Fer cbtenkds por HIODDA™S de Fusrees qut s
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mlnrraacda, o 4] dafcs dwothii, wdeniied & S cudldule gbe Bpd [Rlupindd. & mers Bels dustative, ludrs orissie] dud reiailioen dol wis, A S8 & usa
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