


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 |5 de octubre de 2012.
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Capitulo 1
La Empresa




La Empresa
Mision

y Vision

V . 1C

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.

Hacer de Tres Cruces
un orgullo para nuestro
pais, generando
una excelente

rentabilidad para el
emprendimiento.
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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 proposito 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 llamo a la Licitacion Ne 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 firmo el contrato que regiria las relaciones entre el
Ministerio de Transporte y Obras Publicas y Gralado S.A., estableciéndose en €l
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 convirtid en un éxito rotundo por su localizacion, su
arquitectura, el eficiente funcionamiento de la Terminal y su combinaciéon con
un moderno Shopping Center. Gozo 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 estd 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 administracion eficaz del establecimiento, asi
como brindar el mejor servicio para los usuarios, mantener en dptimo funcionamiento
la Terminal y maximizar el atractivo del Centro de Compras.

Para ello debe ofrecer prestaciones para beneficiar a los viajeros y mantener el
Complejo en perfectas condiciones, limpio y seguro. Componer una interesante
mezcla comercial y desarrollar acciones de marketing que sirvan a los comerciantes
y sus clientes. Cumplir ampliamente con todos los servicios a los que esta obligado
como concesionario y esforzarse para lograr el mejor desarrollo del transporte de
pasajeros.

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

Las compaifiias 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 variacién que opere en el
valor pasajero kildmetro, el que es fijado por el MTOP en base a una paramétrica 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.

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.

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
aplicacién de un porcentaje acordado sobre la facturacion neta de cada local.



Se trata de la unica Estacion Terminal de Omnibus de la ciudad de Montevideo para servicios de transporte con
origen y destino superior a 60 Km. En ella se concentra la totalidad del trafico de dmnibus de corta, mediana,
larga distancia e internacional.

Es el punto de partida y llegada del trafico doméstico asi como también receptora del transporte internacional con
Argentina, Brasil, Chile, Paraguay y conexiones con otros paises de Sudamérica.

El gobierno uruguayo declaré el proyecto de la Terminal Tres Cruces como de “Interés Nacional”.

El Complejo se complementa con un practico Shopping Center que ofrece multiples rubros para complacer
las necesidades de viajeros y consumidores. Se destaca ademas por su amplia oferta gastrondmica.

Ofrece ademas otros servicios como ANTEL, Telecentro, Correo Uruguayo, Ministerio de Turismo, Emergencia
Médica, Casa de Cambio, Cobro de Facturas, Banco, Cajero Automatico, Farmacia, Supermercado y Patio de
Comidas, entre otros.

La superficie total construida es de 47.897 metros cuadrados,
distribuidos de la siguiente forma:

Nivel Shopping: 6.581 m?
Nivel Terminal: 6.122 m?
Nivel Encomiendas: 4.547 m?
Plataformas, Playa de

Maniobras y Torre de Control: 9.776 m?
Estacionamiento: 11.800 m?
Administracion, Bafios y Escaleras:  1.851 m?

Subestacion UTE, acceso a taxis,
escaleras externas, etc.: 7.220 m?

La terminal cuenta con 32 boleterias que estdn ocupadas en su totalidad: 30 por empresas de transporte y 2
destinadas al servicio al pasajero.

Ademas el sector operativo dispone de 41 plataformas para el acceso al pasajero que permiten operar mas de 180
omnibus 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.

El Centro Comercial presenta una completa mezcla comercial en sus 134 locales y stands destinados a actividades
comerciales y de servicios. Su ocupacion 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 cuatro escaleras
mecanicas y un ascensor panoramico, para facilitar el desplazamiento entre la Terminal y el Shopping
unificando asi el Complejo.

Su ubicacién en la ciudad, asi como su facil acceso, determina su practicidad para realizar
compras, hacer pagos o bien tener una pausa y continuar con la actividad cotidiana de
quienes circulan por la zona.

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 no interfieran con el funcionamiento

de la Terminal. Cuenta con 32 modulos, de los cuales 25 se
encuentran destinados a ese servicio prestado por las
compaiiias de transporte y 2 a servicios.

Asimismo cuenta con 7 montacargas que conectan
el drea de trabajo con las plataformas, lo que
facilita la operativa de carga y descarga de los
omnibus.

En el presente ejercicio se encuentra en
marcha un proceso de ampliacion que
involucra a todos los sectores del Complejo,
mejorandose la operativa de la Terminal y del
Sector Encomiendas, a la vez que se amplia el
Shopping Center y el Estacionamiento.



La Empresa
Descripcion
fisica
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En febrero de 2011 se comenzo con la obra de ampliacion de los estacionamientos y del area comercial y en setiembre
de 2011 la incorporacion de una rampa de acceso a la playa de maniobras.

La prevision es obtener alrededor del triple de los lugares de estacionamiento, a través de la construccion de tres
bandejas techadas. La tercera bandeja tendra una conexion con el sector encomiendas, de manera de quintuplicar la
cantidad de lugares existentes en esa area especifica.



Los 10 andenes de espera se transformaron en 8 andenes operativos que pueden ser usados por
los pasajeros. Para ellos se construyo una via que conecta ambos espacios con una amplitud
suficiente como para ser usada con comodidad. Tanto esa via como la zona de plataformas
se encuentran techadas. Las plataformas de espera serdn trasladadas a un sector de la playa
de maniobras que hoy tiene escaso uso. Esto incrementa un 24% la capacidad instalada de la
terminal.

Se incorpord un segundo acceso para mejorar la fluidez en el transito.

Se increment6 en el orden del 35% el espacio destinado a la espera de los pasajeros proximo
al omnibus. De esa forma se dotd de mayor comodidad a los pasajeros en momentos de uso
intenso de la terminal.

La ampliacion proyectada prevé la incorporacion de 67 locales destinados a comercios y
servicios. La superficie y el frente de los mismos serdan mayores a los actuales de forma de
adaptarlos a las tendencias comerciales y a las preferencias de los clientes. El tamafio de los
nuevos locales permitird incorporar propuestas comerciales de mayor envergadura, lo que
actualmente hasta ahora estaba limitado por razones de espacio.

Al momento de la emisiéon de este informe, ya se habian contratado arrendamientos por la
totalidad de los locales y stands.




AREAS EXTERIORES

Areas verdes

Espejo de agua
Estacionamiento de servicio
Rampas y calles-accesos
Reacondicionamiento de calles
Reacondicionamiento de plazas y veredas
Rampas peatonales y accesos
Areas cubiertas

Areas de servicio
Estacionamientos

Locales comerciales

Mall

TOTAL METROS CUADRADOS

7.705

1.383

427

455

458

1.618

3.006

358

23.988

839

16.406

5.059

1.684

31.693
















La Empresa

Servicios

SERVICIOS . SERVICIOS 2
GENERALES SE GESTIONAN VIA: o e SE GESTIONAN VIiA: oA
F 4 F 4
W B | B
I ==z = I ==z =
Servicio de atencion al cliente 7 a 23 hs Escaleras mecdanicas y ascensor panoramico 5 il g

9a 18 hs
10a18hs(LaV)
9 a22hs
24 hs
7 a 24 hs
11 a 17 hs
7 a 23 hs
9a22hs
9a22(LaVv)
7 a 24 hs
9 a22hs
9a22hs
24 hs
24 hs
24 hs
24 hs
24 hs
9 a 22 hs
LEWARS
24 hs
24 hs
24 hs
24 hs
24 hs

.
Atencion de sugerencias y reclamos

]
Sillas de ruedas

Coches para bebés -

Cambiadores para bebés

Pafiales de cortesia -

Sala de amamantar

Sillas para bebés en el Patio de Comidas _

Deposito de equipajes

Servicio de auxilio para vehiculos -

Teléfonos publicos
Cajeros automaticos _
Servicio de emergencias y urgencias

Restoran, bares y quioscos
Venta de pasajes de transporte carretero y turismo -

Venta de boletos de estudiantes (transporte urbano)

Estacionamiento vigilado gratuito para motos y bicicletas

Accesibilidad para discapacitados —

24 hs Stand orientativo de apoyo a la comunidad -

24 hs Asesoramiento de la Asociacion Down

24 hs Telecentro Antel

24 hs Banco

7 a 23 hs Cambio de moneda -

24 hs Sistemas de crédito

7 a 01 hs Recepcion de avisos clasificados -

24 hs Central de pago de facturas - lunes a viernes

24 hs Central de pago de facturas - sabados y domingos -

24 hs Créditos y tarjetas

24 hs Compras On - Line -

24 hs Locutorio

7alhs Taximetros

24 hs Remises

Wi-Fi en el Patio de Comidas

Sala de espera
Maleteros

7alhs

24 hs Tintoreria

Patio de Comidas

24 hs Peluqueria

9 a 22 hs Cyber
13 a 22 hs Seguridad
7 a 24 hs Limpieza

24 hs Acondicionamiento térmico

24 hs Servicios higiénicos

Venta de entradas para espectaculos

Encomiendas y correspondencia nacional e internacional

Estacionamiento vehicular gratuito por 2 horas

24 hs
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Estimados amigos:

Llegamos al cierre del ejercicio 2012 en una situacion complicada por las
obras de ampliacién que estamos desarrollando, pero con la conviccion
de que estamos trabajando hacia un nuevo Tres Cruces, que proyecta
este complejo hacia el futuro y le asegura vigencia plena durante todo
lo que resta del periodo de la concesion y el usufructe.

A comienzos del ejercicio, en mayo de 2011, superamos definitivamente
los efectos provocados por el devastador incendio de la Navidad del
2010. Reabrimos las puertas en la totalidad de los locales y volvimos a
habilitar todos los espacios de circulacion del complejo.

De alli en adelante nuestros esfuerzos apuntaron a dos objetivos:

1. Construir y comercializar la ampliaciéon del complejo, en la forma mas
eficiente posible apuntando a inaugurar antes de fines del 2012.

2. Considerando las obras de la ampliacion, operar el complejo actual en
la mejor manera posible, minimizando el impacto en los usuarios, en las
empresas de transporte y en las ventas de los comercios.

Este equilibrio entre la mejor operativa posible y las obras en desarrollo,
ha marcaco el trabajo durante el ejercicio y nos permite visualizar el
final de‘las obras y la inauguraciéon del nuevo complejo con razonable
optiriismo.

Mas andenes para operar, una nueva rampa de acceso para los omnibus,
mas escaleras mecanicas, nuevos montacargas para encomiendas, un
inmenso parking en subsuelo comunicado con cada uno de los niveles
de encomiendas, terminal y shopping, mas locales comerciales, una
estupenda fachada sobre Br. Artigas, renovacion del aire acondicionado,
nueva decoracion de la zona comercial existente, reforma y ampliacion
de la plaza de comidas. Todo ello forma parte de este inmenso esfuerzo
que juntos hemos desarrollado para mejorar, renovar y ampliar el
complejo.

Hemos elegido un momento que se volvio, por circuntancias ajenas a
nuestra voluntad, dificil para construir. Aumentos de costos, cambios
en los rendimientos de mano de obra y tipo de cambio, han jugado en
contra, prorrogando plazos y aumentando costos. Pero también este
momento de auge comercial y estabilidad financiera, nos ha permitido
encarar todo esto con fuerza y solvencia, haciendo posible lograr éxitos
que en otros momentos hubieran sido de menor accesibilidad.

Nuestro especial agradecimiento a todo el personal de Tres Cruces, a
toda nuestra gente, por el inmenso esfuerzo que estan realizando. Pero
también debemos hacer extensivo el agradecimiento por la colaboracion
y la tolerancia, a las empresas transportistas, a los comerciantes, a todos
sus funcionarios, a las autoridades y funcionarios de la Intendencia de
Montevideo y del Ministerio de Transporte y Obras Publicas.

Estas grandes obras s6lo se logran con el esfuerzo y la colaboracion
de todos.

El proximo ejercicio tendra una primera mitad que incluye el esfuerzo
final para proceder a la inauguracion y una segunda mitad donde
esperamos retomar una operativa normal, y que se hagan vivsibles los
beneficios del esfuerzo realizado.

Cordiales saludos,

Cr. Carlos A. Lecueder
Presidente
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Informe de Gesti()n
El Complejo
en cifras

ORIGEN Y
DESTINO DE
LOS SERVICIOS

s 8.381
T 234.668

N 15.964
¥ 446.992

ks 18.237
510.636

Bl 14222
454216

N 7.410
¥ 207.480

RN 23.924
¥ 669.872

A continuacion se detalla una serie de datos generales que sirven para
destacar ciertos aspectos relevantes de la realidad de Tres Cruces.

N 13.368
¥ 374.304

s 3474
§ 97328

N 15.985
¥ 447.580

N 9.077
§ 254156

il

s 34.735 22.452
P 972.580 ¥ W 30.551
628.656 f 855.428

e
47.737

i

1.336.636

a 33.218
T 930.104

i 17.935
J 502.180

k0~ 2 501
f 70.028

El importante flujo de visitas hacen .
de este Complejo uno de los lugares ; = AR i \
mas transitados de nuestro Pais. SR By &S : Argentina Brasil Paraguay

Servicios 31.056 2.154 523 65
Pasajeros 869.568 60.312 14.644 1.820
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Inf_orme de Gestion
Principales

obfet_ivos .
del ejercicio

Previo al inicio de cada ejercicio se fijan objetivos
generales y para cada departamento en particular.

Objetivos Generales

Permanentes

» Operar el Complejo en forma correcta y dar el mejor servicio posible al pasajero y usuario al menor
costo posible.

» Ofrecer la mas completa mezcla comercial y de servicios con comercios lideres.

» Arrendar los locales libres de Encomiendas e incrementar la rentabilidad de los locales del Shopping y
Terminal.

» Desarrollar politicas de marketing que atraigan compradores.

» Mantener el buen relacionamiento con las autoridades nacionales y gremiales de transporte.

» Minimizar la incobrabilidad y maximizar la administracion de fondos.

» Mantener un equipo de trabajo motivado y capacitado y promover el buen clima laboral.

» Formular y mantener un completo programa de RSE, que refuerce nuestro vinculo con la comunidad a
la que servimos y a la que nos debemos.

» Procurar minimizar el impacto sobre el medio ambiente que genera el complejo.

» Distribuir dividendos a los accionistas de acuerdo a los presupuestos financieros proyectados.

» Desarrollar politicas que minimicen el impacto del complejo sobre el transito de la zona.

Respecto a los objetivos generales, se cumplieron en su totalidad y son permanentes en el normal
funcionamiento de todas las areas de la empresa.

Ampliacion del Complejo

Se obtuvieron las respectivas autorizaciones de la Intendencia de Montevideo y del Ministerio de
Transporte y Obras Publicas para la ampliacion del Complejo.

Para minimizar el impacto de las obras, en especial en el estacionamiento, se obtuvo la autorizaciéon para
estacionar en la Plaza de la Bandera con una capacidad similar a la del estacionamiento original. A su
vez se disefio un sistema de favorece su uso por parte de clientes del shopping.

Fue adjudicado el financimiento y se documentd la linea de crédito con las instituciones financieras
elegidas.

Se comercializo el total de locales con excelente demanda por parte de los futuros comerciantes. La
mezcla comercial se optimizd para el futuro beneficio de los clientes, comerciantes y accionistas.

DEPARTAMENTO DE MARKETING

Generales e Institucionales

Con el fin de decorar la terminal y hacerla mas amigable al turista se colocaron imagenes de destinos
turisticos del pais y dos pabellones patrios en el sector de andenes.

Para fomentar un contacto asiduo con nuestros clientes abrimos nuestro sitio oficial en Facebook, con
noticias, promociones e informacion del complejo. Con el mismo espiritu generamos un link de prensa
en nuestra pagina web donde se incluyen las gacetillas de prensa y notas relevantes.

Continuamos con la realizacion de una produccién fotografica en las principales revistas del medio,
presentando un avance de la coleccidn primavera-verano y otofio invierno, con colecciones representativas
de las propuestas de moda de los locales de vestimenta femenina.

Marketing promocional

La presencia de marca en los productos promocionales identificados con el isotipo de Tres Cruces es una
de las estrategias que mantuvimos en este ejercicio, entregando més de 18.000 productos.

Destacamos para el Dia de la Madre un cofre de madera. En el Dia del Padre obsequiamos una set de
herramientas de 140 piezas. En fin de afio volvimos a marcar una fuerte presencia en las playas con sillas
de aluminio.

En el dia del niflo optamos por un sorteo de 100 bicicletas. La Vuelta a Clases tuvo como premio
Cuadernolas de Tres Cruces y en Pascuas entregamos cajas de bombones Garoto.

Continuamos el sorteo de viajeros para los usuarios de transporte de un LCD de 32’ con solo presentar un
pasaje dentro del mes de utilizado. Si conjuntamente con el pasaje presentan una tarjeta Sonrisas tanto
de beneficios como de crédito obtienen un cupoén extra.

Fuera de las fechas habituales de promocion realizamos promociones de productos masivos de reconocidas
marcas. Bajo esta modalidad se entregaron mas de 12.500 productos.

Estas acciones se realizaron con los siguientes productos: Barritas de cereales bafiadas en chocolate
Hershey’s, Zucaritas Kelloggs y bombones Garoto.

Con la compafiia aérea Lan Chile realizamos dos sorteos para 2 personas con todos los gastos pagos. El
primero fue con destino Peru en el mes junio y el segundo con destino Miami en el mes de noviembre.

Se realizaron las clasicas campafias de descuento “Te descontamos el IVA” realizada un fin de semana de
junio, un fin de semana de noviembre y desde la tarde a la madrugada de un viernes de diciembre como
ultima oportunidad. Las tarjetas de crédito de los bancos Comercial e ITAU se sumaron con descuentos
adicionales del 10%.

Aprovechado las liquidaciones de temporada en agosto y febrero realizamos la liquidacion de Gangas
durante 4 dias en los locales comerciales. Los clientes que compraron con VISA Sonrisas tuvieron un 10%
de descuento adicional a los precios de liquidacion.




Para reforzar la venta nocturna en locales de gastronomia realizamos una campafia con la tarjeta VISA
Sonrisas ofreciendo un descuento del 25% + el 9% de IVA, desde octubre a mediados de diciembre de
2011, de domingos a jueves luego de las 16 hs.

En este ejercicio se convivio con la obra de ampliacién. Por ello uno de los principales objetivos fue hacer
los mayores esfuerzos para anticipar los trastornos que la obra de ampliacién genera a los clientes.

Se dispuso de una linea directa de comunicacion para recibir reclamos y sugerencias por los inconvenientes
de la ampliacién, se mantuvo un contacto directo con los vecinos informando de los procesos de la obra,
especialmente cuando los trabajos podrian molestar.

Contratamos personal para informary ayudar con el equipaje a los clientes y usuarios en el Estacionamiento
Provisorio de la Plaza de la Bandera. Asimismo en el acceso peatonal sobre la calle Goes.

Como forma de gratificar a los clientes que estacionaron en La Plaza de la Bandera entregamos
periddicamente un presente al momento de retirarse, regalos que variaron desde un bombdn a un refresco
de 600 ml.

Se realizé una colorida intervencién artistica del vallado de la ampliacién para mejorar el aspecto del
mismo y su entorno.

Mantuvimos una comunicacion periddica con los arrendatarios del complejo para informar sobre los
avances de la ampliacién e interferencias con la operativa.
En nuestra pagina web se exhibe un registro fotografico mensual de tomas aéreas del avance de la obra.

Se mantiene el uso responsable de la energia eléctrica, intensificando politicas de instalacién de
luminarias con mayor eficiencia, lo que nos permite mantener buenos niveles de iluminaciéon con un
menor consumo de energia.

Se instal6 en el vestuario Goes, una bateria de colectores solares para calentar el agua de las duchas y
de esta manera utilizar menos gas.

Se continua con la instalacion de sprinklers, en las —-
areas técnicas y comunes, lo que nos posicionara ";,)
mejor desde el punto de vista de seguridad ante la ——
eventualidad del inicio de un foco igneo.

Cuando se finalice la instalacion, nuestro complejo sera el

primero en sus caracteristicas en el pais que cuente con este

sistema de seguridad.

Se instalaron servidores de ultima generacion y estamos llevando adelante con éxito una implementacion
de “servidores virtuales”, lo que nos esta permitiendo ser altamente eficientes, ya que con una menor
cantidad de equipos fisicos cumplimos con todas las necesidades. También se han generado planes de
contingencia, los que implican replicar la informacion en lugares fisicos y servidores diferentes, de
manera tal que ante situaciones extremas la operativa pueda continuar sin detenerse.

Se cumplié con el pago trimestral de dividendos aprobados por la asamblea.

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 gestiéon y dentro de los quince dias
siguientes al cierre de mes informe de los principales indicadores y de ventas del complejo. Se agregd un
informe mensual de avance de la obra de ampliacion.

Se presentaron al Banco Central del Uruguay y la Bolsa de Valores de Montevideo los informes de
compilacion trimestrales dentro de los treinta dias de cerrado el periodo. La revision limitada semestral se
presento dentro de los sesenta dias y el balance anual dentro de los noventa dias de cerrado el ejercicio.

El balance anual se presenté al MTOP y a la Auditoria Interna de la Nacion.

Se publicé la Memoria anual y el Informe GRI que también se encuentran disponibles en nuestro sitio
web.

Se pagaron puntualmente todos los impuestos y cargas sociales operativas y por la obra en curso.
Se realizaron reuniones semestrales con el personal del sector para presentarle los objetivos, analizar los
avances y recibir propuestas de mejoras para sus actividades.



Llega
Itau Tax Free Deco

FEESLITAN
o W

s [ AR R
il 0 -

& i VTLA T .
S0 T VIER i - ORI

sy, G4 [ WANETT

iMa4s rico,
mas descuentos!

Ahora oon tarjetas VISA de Jl8 . e o

de deseuento en lovles grstrondmions

+9%

] i i WL e OO & B PR
A PARTIN G LAE 14 AR BN LOCAL IS ADIISEa N

devare un cofre pan que MU S (oo b que quisel
Clom ey roprmi maryoren 00 e 23

Com VTR frvaslo vl 50

it VTRA Seatiar & VTES bt B Commrrial s 15,

B == T
* P s ot e s e 1 ety
o 7 b ey 0 ¢ bt I hama e

B

{VENI A TRES CRUCES A
SACARTE UNA FOTO GRATIS

CON PAPA NOEL!

CADNsb0D » 5222,

LLEVATE UNA SELLA FLAYERA O ALUMINID.
CON VTEA LLEWATELA - x200

COR LRS TARJETAS DEL COMERCLAL

0 VIS4 SOMETRS # 1175

visa Qe E';

ESTOS PRECIOS
wi T

DE JUEVES A DOMINGD
iUMA LOCURA DE PRECIOS!

wioim §w LBCALET aEsiEEEE

TE DESCONTAMOS EL

jREABRIMOS TODOS
NUESTROS LOCALES!

TRESCRUCES




irente nee rmis e bnyssdsisrs danede garos frafe s Ty Mo,
e L T e

- xM s

H
O

LIBICHT

L4 Conws pasape del da

—_— 5 & bolstas myonss & § 500
ﬁ + tuichat do
RN W Gorlecn e OPS

evencsene [

1 ..-;uuru-- o ek e 3 rarrieh

@8 ryrnales BiAEEE i s chateizks Hershy s

ﬂﬂ B
ﬂllllﬂ i ﬂll
i | rll._ whnl 7 i 0 |,-._

1hfﬂli‘l[li sl HER lﬂﬂﬂﬂﬂﬁsli

e e B
e o e

ﬁgﬂﬂwuﬁﬂﬂgﬂﬂﬁg%%

T
Kb 3'?15.

ﬂﬂ

:

g

1 PONETE LA Pﬂm
EN LA CABEZA
nmmma.%

Guia de Beneficios

PARA LOS ESTUDIANTES 2.8,
UNA NUEUR GENERACION
Ot CURDERNOLRS.

322 FE0D u= pempras s 110
s#a £104 + 170

TRiCRAES

m_'“ . i

PRAS PUEDE HABER
Ewmﬁﬂﬁm MIAMI

Coen fus compras panicipds del soren de 2 pasajes a Mlaml
wvalando con LAN + hotel = sula de alquller.
CADA 5500 LN CUPOM.

Ilﬁ{]ﬂl'n

il min §25
'f‘;‘n“;;k-bﬂhni*““""

DE TRES CRUCES
A PERU CON LAN

Con tus compras participés del
sorted de I pasajes + estadia
en Penl volando con lAH

Cada 5500 wn cupdn.

»

EL VA

1

sofros. Pedi 1a poleta siempre:

m
EI VA lo pogor e e

valido ef

VIERNES

de 2 de la tarde

a 2 de la manana
TRES CRUCES




TRES CRUCES

nTIRSE
Llc::vﬂ EL

S DE IULID
T'E'.E% vncﬁl%s GRUCES

OGiA
DE GUANTE - GLOBOL
TITERES D RAS PINTADAS

5

DE JUEVES A DOMINGOS
DE 16 A 19 HORAS.

si pdrtiqipas
jGANAS!

sacate una foto con tu pareja
Yy ganate bombones extra!

. TRES GRLKCES

PaRa ParPa
€S una PaPa

b s ke g b

T

o




En pesos constantes

200.000.000 2010/2011

30.000.000
25.000.000
20.000.000
15.000.000
10.000.000
250.000.000
5.000.000
2011/2012
2009/2010

2008/2009

En pesos constantes

2007/2008
2006/2007
150.000.000
100.000.000
90.000.000
50.000.000
80.000.000
2011/2012
o 70.000.000
2009/2010
2008/2009 60.000.000
2007/2008
2006/2007 .
£ 50.000.000
140.000.000 1
c
S 40.000.000
g
120.000.000 g
2 30.000.000
S
100.000.000 20.000.000
10.000.000
8 80.000.000 2011/2012
c 2010/2011
5 2009/2010
5 2008/2009
5 60.000.000 2007/2008
2 2006/2007
o
S
40.000.000
20.000.000
2011/2012
2010/2011
2009/2010
2008/2009

2007/2008
2006/2007 M EMOIRTIA Y B AL ANCE A N U AL




En dédlares

7.000.000,0

6.000.000,0

5.000.000,0

4.000.000,0

3.000.000,0

2.000.000,0

1.000.000,0

En pesos constantes

2006/2007

100.000.0000

80.000.000

60.000.000

40.000.000

20.000.000

2007/2008

2006/2007

2008/2009

2007/2008

2009/2010

2008/2009

2010/2011

2009/2010

2011/2012

2010/2011

2011/2012

Base 100: ejercicio 2002/2003

200

180

160

140

120

100

80

60

40

20

2006/2007

2007/2008

En ddlares

6.000.000

5.000.000

4.000.000

3.000.000

2.000.000

1.000.000

2008/2009

2006/2007

2009/2010

2007/2008

2010/2011

2008/2009

2011/2012

2010/2011
2009/2010

* EL INCREMENTO DEL PASIVO FINANCIERO CORRESPONDE AL FINANCIAMIENTO DE LA AMPLIACION DEL COMPLEJO.

M E M O R

I

A

Y

B AL ANCE

A N

0]

2011/2012

A L



Unidades

500.000
450.000
400.000
350.000
300.000
250.000
200.000
150.000

100.000

50.000 2011/2012
2010/2011
0 2009/2010
2008/2009

2007/2008
2006/2007

200.000,0
. Corta

Media

B Laroa

Internacional

150.000,0

100.000,0

50.000,0

2011/2012
2010/2011
2009/2010
2008/2009
2007/2008
2006/2007

. Corta
Media

| WEILE

Internacional

Ll = Er—

M

NOSENCANTA LLEvanr




El sitio web www.trescruces.com.uy ofrece informacion del Complejo como:
Compafiias 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
compaiiia de transporte. Cuenta con la posibilidad de estimar el precio del

pasaje del destino elegido.

Los ingresos a la web han aumentado constantemente, consoliddndose como
un medio util para los usuarios.

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.
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Tengo el agrado de presentarles nuestro octavo informe de Responsabilidad Social Empresaria y cuarto
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 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 aplicacion superior, por
lo que a partir de 2010 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
sefial 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

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 encargo a
destacados profesionales un informe especifico sobre cada uno
de los impactos en el marco de su proyecto de ampliacion
del Complejo. Asimismo solicitd 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 continuaciéon una breve resefia 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 2.000 personas que trabajan diariamente en el Complejo.

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

Si bien esto favorece el desarrollo economico 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 inauguracién de Tres Cruces comenzé un desarrollo urbanistico de una zona desvalorizada
dentro 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.

Los principales impactos positivos son:

1. 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
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Se detalla a continuacion una sintesis de un estudio periodistico realizado en 2012.

La nota publicada el viernes 16 de marzo de 2012, por el suplemento El Empresario del diario El Pais,
destacd el alza de precios inmobiliarios en la zona de Tres Cruces.

Esta mencionaba que desde la inauguracion del complejo en el afio 1994, se vio crecer lenta pero
constantemente el valor inmobiliario en la zona. Efecto que volvié a dinamizarse al conocerse la
ampliacion del complejo, con la existencia de modernos edificios, residencias, hoteles y comercios.

Operadores inmobiliarios consultados para ese informe, seflalaban que el valor de las propiedades
aumento en forma gradual en los ultimos 18 afios. Uno de los expertos, afirmé que los precios
inmobiliarios en Tres Cruces tuvieron un proceso al alza “lento, pero cierto” y dijo que hoy las
propiedades se cotizan “20% o 30% mads que si no hubiera existido la terminal”.

Tres Cruces, un barrio de clase media ubicado en el centro de la ciudad de Montevideo, que tras

la llegada del shopping terminal, crecid en edificios y viviendas particulares, implicé un impacto
urbanistico de los mas notorios de la capital.

Los cambios llevaron a mejorar los servicios privados y publicos, las autoridades municipales
debieron redisefiar servicios como los del transporte, y la zona gano en seguridad y modernidad.

Actualmente las  autoridades e A T =
municipales buscan mejorar las /.
distintas alternativas de salidas 1
que tienen los buses que operan |-
en la terminal. También se busca ;
coordinar los horarios de ingresos Wi K
y salidas de las unidades con los L ST
6mnibus de compaiifas locales e s = i
que pasan por la zona. gt (AR i

También en 2012 Tres Cruces
realiz6 en conjunto con la
Intendencia de Montevideo la
instalacion de focos de luz en
los alrededores del Complejo.
Se detalla a continuacion las
luminarias incorporadas.

IMPACTO EN EL TRANSITO
Tres Cruces estd ubicado en uno de los puntos de mayor circulaciéon de vehiculos de toda la ciudad.

Segun mediciones realizadas a fines de 2008, el Complejo aporta en el entorno del 10% de todo el transito
de la zona.

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

Para mitigar ese posible efecto, se prevé aumentar de 210 a 600 los espacios de estacionamientos.

Asimismo Tres Cruces realizd las siguientes mejoras en la via publica en coordinaciéon con la Intendencia
de Montevideo:

- Ensanche de 4 m en la calle Avelino Miranda entre 8 de Octubre y Bvar. Artigas.
- Instalacion de semaforos en dos cruces de 8 de Octubre y Avelino Miranda.
- Construccion de una darsena para facilitar la maniobra en uno de estos cruces.

Por otra parte se construyo y puso en funcionamiento una segunda rampa de acceso a la playa de maniobras
que hace mas fluido el ingreso y por lo tanto repercute positivamente en el transito de la zona.

IMPACTO MEDIOAMBIENTAL

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 llamo a la Licitacion Ne 32/89, “Concesidn de la Terminal de Omnibus” para
transporte internacional, nacional de corta, mediana, larga distancia y turismo.

El 20 de julio de 1990 se adjudica a Gralado S.A. esa responsabilidad.
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El 11 de julio de 1991 se firm¢ el contrato que regiria la relacidon entre
el MTOP y Gralado S.A., estableciéndose en ¢l las condiciones en las que
se realizarian las obras y efectuaria la explotacion.

La construccién 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 esta 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.

En febrero de 2011 comenzo una ampliacion del Complejo cuyas caracteristicas se describen en
el capitulo respectivo.

La actividad principal de Gralado S.A. es administrar el establecimiento, brindar el mejor servicio a
los usuarios, mantener en 6ptimo 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/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. estd compuesta por una Gerencia General y tres Gerencias de drea:
Administracion, Marketing y Operaciones.

Desde 1995 Gralado es una sociedad anonima 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 tamaflo, estructura o propiedad de la empresa.

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

Tres Cruces en cifras

2012 2011
Ventas del ejercicio U$S 11.574.763 U$S 9.895.526
Utilidad contable del ejercicio US$S 5.456.868 US$S 3.884.800
Generacion neta de fondos U$S 5.726.309 US$S 4.951.919
Cantidad de empleados propios 68 66
Cantidad de empleados tercerizados 253 223
Activos: U$S 36.464.099 US$S 28.182.385
Pasivos: US$S 25.642.341 U$S 17.794.032
Patrimonio: U$S 10.821.758 U$S 10.388.353
Valor bursatil al 30/9 U$S 66.002.400 U$S 51.264.000

3. PARAMETROS DE LA MEMORIA SOCIAL

El primer objetivo que tiene Gralado S.A. es ser una empresa rentable. Eso le permite crear valor y distribuir
ese valor entre los diferentes grupos y personas que lo componen.

En este ejercicio la empresa publica por octavo afio consecutivo el Informe de RSE y por cuarto afio lo
hace siguiendo los lineamientos previstos por "La iniciativa de Reporte Global”, GRI por su sigla en inglés.

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 desempefio econdmico, social y ambiental y a mejorar la calidad de la informaciéon
en el tiempo.

PERFIL DE LA MEMORIA

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

El periodo cubierto por la informacion contenida en esta memoria es el ejercicio econémico que comenzo
el 1° de mayo de 2011 y finalizo el 30 de abril de 2012. El informe de RSE previo fue publicado junto con
la memoria anual del ejercicio finalizado el 30 de abril de 2011. 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
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ALCANCE Y COBERTURA DE LA MEMORIA

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

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

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

Las areas de trabajo comprendidas en cuanto a la gestion socialmente responsable son:
Valores y Principio Eticos

Se refiere a cdmo una empresa integra en sus procesos un conjunto de principios basados
en los ideales y creencias que sirven como guia 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”.

Apoyo a la Comunidad

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 econdmico, tanto de la empresa como de
la comunidad en la que esta inserta.

Marketing Responsable

Involucra aquellas decisiones de la empresa relacionadas fundamentalmente con sus clientes yj/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.

Proteccion del MedioAmbiente

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

Calidad de Vida Laboral

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, institucién lider en
Uruguay en el desarrollo de la RSE.
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Cambios significativos relativos a periodos anteriores
[ndice de contenido del GRI

Verificacion

Estructura de gobierno de la organizacion
Existencia de cargo ejecutivo del Presidente
Numero de miembros del Directorio

Mecanismos de accionistas y empleados para comunicar recomendaciones
Vinculo entre retribuciones y el desempefio de la organizacion

Procedimientos para evitar conflicto de intereses
Determinacion de la capacitacion del Directorio
Declaracion de misidn, vision y valores

Procedimientos del Directorio para supervisar la gestion
Procedimiento para evaluar el desempefio del Directorio
Identificacién de compromisos con iniciativas externas
Programas sociales desarrollados externamente
Principales asociaciones en las que participa la empresa
Relacion de grupos de interés

Identificacion y seleccion de grupos de interés

Enfoque para la inclusion de grupos de interés
Principales preocupaciones con cada grupo de interés

Principales indicadores de desempefio

Auto calificacion del nivel de aplicacion

3
3
3
3
3

4.1
4.1
4.1
4.1
4.1
4.1
4.1
4.2
4.1
4.1
4.3
4.4
4.3
4.4
4.4
4.4
4.4

Se detalla a continuacion la matriz de los niveles de Aplicacion, en la que se detallan los contenidos

minimos de cada Nivel.

Nivel de aplicacion

Informacion sobre el perfil
segun la G3

Informa sobre:

Informa sobre todos los
criterios enumerados en el
nivel C ademas de:
1.2,3.9, 3.13, 4.5-4.13,
4.16-4.17

Los mismos requisitos
que para el nivel B

Informacion sobre el
enfoque de gestion segun
la G3

No es necesario

Informacion sobre el enfoque
de gestion para cada categoria
de indicador

Los mismos
requisitos que
para el nivel B

Indicadores de desempeiio
segun la G3 e indicadores
de desempefio de los
suplementos sectoriales

Informa sobre un minimo
de 10 indicadores de
desempefio y como
minimo uno de cada
dimension: economica,
social y ambiental

Informa sobre un minimo de
20 indicadores de desempefio
y como minimo uno de
cada dimension: economica,
ambiental, derechos
humanos, practicas laborales,
sociedad, responsabilidad
sobre productos

Informa sobre cada
indicador principal y sobre
los indicadores de los
suplementos sectoriales
de conformidad con el
principio de materialidad, ya
sea a) informando sobre el
indicador o b) explicando el
motivo de su omision

A su vez existe la calificacion C+, B+ y A+ que incluyen para el correspondiente nivel de aplicacion la verificacion externa de la Memoria.

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

Es el érgano de mayor autoridad. Dentro de las principales responsabilidades esta la eleccion del Directorio,
la evaluacion de la gestion y la aprobacion de la informacion contable y financiera. Se reune al menos una

vez al ano.

Es designado anualmente por la Asamblea general ordinaria de accionistas. Es quien define la misiéon 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 remuneracion por tal condicion.
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Existen reuniones quincenales entre el Directorio y la Gerencia donde se tratan los principales temas de
la gestion.

SINDICO

Gralado es una sociedad anonima abierta cuyas acciones cotizan en régimen de oferta publica. Gran parte
de sus acciones estdn atomizadas en muchos inversores en pequeilas proporciones. La funcion del sindico
es representar los intereses de los accionistas en el Directorio de la sociedad.

COMITE DE AUDITORIA Y VIGILANCIA

Se conform¢é de acuerdo a lo establecido en la Ley N° 18.627 y el Decreto 322/011 del 16/9/2011. Es el
responsable de vigilar el cumplimiento de las practicas de gobierno corporativo, revisar los informes de
control interno y los de auditoria externa, asesorar al Directorio sobre las recomendaciones de la auditoria
y controlar el cumplimiento de las leyes y reglamentaciones vigentes, de las normas de ética e informar
sobre los conflictos de intereses que lleguen a su conocimiento. Se reune bimestralmente. EI primer informe
emitido fue por el bimestre setiembre-octubre de 2011 y el ultimo a la fecha de este informe es por el
bimestre julio-agosto de 2012.

GERENCIA

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

ORGANOS EXTERNOS DE CONTROL

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

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

Toda la informacién emitida sobre la empresa por los ‘
organos externos es de acceso publico.

Control de la gestion
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.
» Informacion econdmica financiera de reporte mensual.
» Cumplimiento del codigo de ética.

De drganos externos de control
» Informe anual del sindico.
» Informe bimestral del Comité de Auditoria y Vigilancia.
» Informe trimestral, 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.

Reporte al mercado

La empresa divulga la siguiente informacion 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.
» Actas de Asamblea de Accionistas.

4.2 Vision, Mision y Principios éticos
VISION

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

MISION

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.




Principios éticos

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 cefiiremos 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.

Integrantes de Tres Cruces participan en forma honoraria en la direccidon 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”
DERES

Liga de Defensa Comercial

Rotary Club

Un techo para mi pais

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
Liga de Defensa Comercial

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 inclusion 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 proyecciéon 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 publica 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 disposiciéon del publico
en general a través de la pagina web: www.trescruces.com.uy

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.
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CLIENTES

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 comunicacion clara y transparente con su publico.

Gestion de reclamos y sugerencias

Tres Cruces realiza una gestion de los reclamos y sugerencias recibidas. Para ello pone a disposiciéon 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.

Tecnologia
Se ha comenzado a estructurar un nuevo sistema de CCTV dentro y fuera del complejo, que nos permite
mejorar los niveles de seguridad.

Se ha triplicado la cantidad de cadmaras instaladas, con el objetivo de que nuestros clientes y usuarios estén
mas protegidos.

COMERCIANTES

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

Informacion relevante para mejorar la gestion

Tres Cruces desarroll6 una intranet para aportar informacion a los comerciantes que resulta valiosa para su
gestion. Cada comerciante puede acceder a través de su clave y ver la evolucidon de su venta y compararla
con la evolucién del rubro que integra y del Centro Comercial en general.

MEDIOAMBIENTE

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 generaciéon de
residuos y procurar que un porcentaje elevado de los mismos sean reciclados.

Algunos ejemplos de lo anterior:

Impedancias Electronicas.

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

Lamparas 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.

Gestion de residuos
La empresa cuenta con un completo plan de gestion y disposicion de los residuos que genera. El mismo estd 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 aledafias.

Mediciones periodicas de mondxido de carbono y recursos hidricos
En forma periodica son realizadas mediciones de concentracion de monoxido de carbono en el drea 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 periodicas 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.

Campaia 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 carton 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 23 cursos por parte del personal de Tres Cruces que
insumieron un total de 3.559 horas.

Biblioteca Tres Cruces y Noticiero
Ambos fueron creados en el marco del plan de relacionamiento y comunicaciéon interna destinado a
funcionarios de las compaiiias 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 834 volumenes.

El Noticiero se publica cuatro veces al afo. Se informa a los més de 2.000 funcionarios que trabajan en el
complejo sobre las novedades que se registran.

Miércoles de fruta
Con el objetivo de fomentar una buena calidad de vida de los colaboradores, se implementd los “miércoles
de fruta”. Es un dia de la semana que la empresa provee de 3 a 4 frutas de estacion al personal.

Los colaboradores cuentan con una serie de beneficios especiales. Estos son:
> Compensacion por tres dias de enfermedad.
> Café, agua y leche a disposicion del personal.
> Comedores con heladera y microondas.
> Transporte los dias de paro y/o feriados no laborables.
> Prima de U$S 5.000 para familiares en caso de fallecimiento.
) Paiiales gratis por nacimiento de un hijo por un valor de $ 5.000.
> Combo de cumpleafios para seis personas con productos de confiteria.
> Noche de bodas en hotel cinco estrellas para funcionarios que contraigan matrimonio.
> Extension opcional del horario maternal por tres meses adicionales.
> Un set de utiles escolares y liceales, adecuados a grado de estudio, para cada hijo de
colaborador al comienzo de clases.
> Préstamo de todos los textos de estudio escolar y liceal, para los hijos de colaboradores.

Capacitacion 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), Eulen 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.

Codigo de conducta y principios éticos
Los integrantes de la organizacion se comprometen por escrito a cumplir
con el codigo de conducta y principios éticos que sirven de marco de
referencia para el desarrollo de sus responsabilidades.
Su texto completo esta disponible en el sitio Web
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.



Ser la gran Terminal de 6mnibus de transporte carretero de nuestro pais, complementada por un Shopping que sirva
adecuadamente a sus usuarios y 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 informatica

En setiembre de 2006 se firmo un convenio con la Administracion Nacional de Educacion Publica. En
el mismo se acordo 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 hasta el afio 2010 sirvid para crear 88 aulas de informatica
y dotarlas de 1.245 equipos nuevos. Asimismo en algunos casos
también se equipo con mobiliario de las aulas.

A través de este programa se facilita el acceso al
aprendizaje de informatica a mas de 20.000 jovenes
uruguayos por afio.

Escuela de Ciudadania e Informatica

De enero de 2005 a diciembre de 2011 funciond la
Escuela de ciudadania e informatica Tres Cruces en un
local del nivel encomiendas disefiado especialmente.

Surgié del acuerdo de Tres Cruces con el Comité para la
Democratizacion de la Informatica, con el fin de poner al alcance de
la comunidad el acceso democratico 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 capacitaciéon a
aquellas personas que no pueden acceder al aprendizaje de informatica, herramienta
esencial para el desarrollo educativo y profesional.

Desde su inauguracion han recibido instrucciéon mas de 6.000 personas.

Stand de apoyo a la comunidad
El propdsito 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 problemadticas planteadas.

.

-

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

ﬁ'i‘awill

Asociacion Down del Uruguay
Desde la inauguraciéon 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.

Nifios con Alas
Nifios 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. Acompaflan este cometido
otras manifestaciones propias de un padrinazgo (en coordinacion con
la escuela y la familia).

Tres Cruces en particular, contribuye desde hace 9 afios 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 cumpleafios, acompafiarlo en sus
visitas al complejo o participando en donaciones.

Apoyo a estudiantes universitarios

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



INFORME DE
RESPONSABILIDAD
SOCIAL EMPRESARIA
DEL EJERCICIO
FINALIZADO

EL 30 DE ABRIL DE 2012

== - _ Un Techo para mi Pais
; Tres Cruces colabora con la donacién de una
casa a la ONG Un Techo para mi Pais y presta
sus instalaciones para la difusion de sus
actividades. En este ejercicio se produjeron
tazas como productos de merchandising
conjunto.

Stands transitorios
A lo largo del afio diferentes organizaciones
nos solicitan colaboracion a través de un espacio
para comunicar sus actividades, vender sus bonos y/o
productos o entregar material relevante a su actividad.
Este afio colaboramos con:
» Un Techo para mi Pais - agosto 2011
» Fundacién Diabetes Uruguay - noviembre 2011
» Anep - Muestra Ceibal - noviembre 2011
» Aldeas Infantiles - Stand de venta de productos - diciembre 2011
» Intendencia de Montevideo Carrera San Felipe y Santiago, diciembre 2011
» Tacuru - inscripciones 7K - abril 2012

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 acompaifia a los nifios en un recorrido por todo
el complejo incluyendo dreas 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.

Comisaria 4° y Policia de Transito
Tres Cruces integra la comision de apoyo a la comisaria 42, colaborando directamente
con recursos a la institucion y a sus integrantes.

Bicipunto
Desde junio de 2010 funciona el Bicipunto en
el estacionamiento de Motos y bicicletas del
complejo. Mediante una iniciativa de Urubike
se contribuyo con la instalacion que facilita
solucionar problemas de mecanica ligera a
los ciclistas.

Conjuntamente con Urubike y el Club de
Leones, en el mes de julio se colocaron 500
luces destellantes donadas por Tres Cruces junto al
Bicipunto. Esta accion refuerza el apoyo de la empresa
con la seguridad de todos los actores en el transito.




Campaiia Vial

En el mes de octubre acompafiando el mes de la
Campafia Vial organizada por el Ministerio de
Transporte y Obras Publicas (MTOP) y La Unidad
Nacional de Seguridad Vial (UNASEV) disefiamos e
instalamos carteleria alusiva en el complejo. La misma tuvo
mensajes dirigidos a automovilistas y motociclistas.

Participacion en DERES

DERES surge de la unidon 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 y 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.

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.

Tres Cruces desarrollé una intranet para aportar informacion a
las empresas de transporte que resulta valiosa para su gestion.
Cada empresa de transporte puede acceder a través de su clave y
ver la evolucion de sus servicios en Tres Cruces.

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.
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INFORME DE
RESPONSABILIDAD
SOCIAL EMPRESARIA
DEL EJERCICIO

FINALIZADO EC4 La empresa no recibi6 ayudas financieras de parte del gobierno.
EL 30 DE ABRIL DE 2012
EC5 La relacién entre el menor salario pagado por la empresa y el salario minimo nacional
fue de:

2012 1.84 veces
2011 2.37 veces

ECe6 La proporcion de gastos destinados a proveedores locales sobre el total fue de:

2012 100%
2011 100%

5. PRINCIPALES INDICADORES DE DESEMPENO

EC8 La suma total de impuestos pagados fue de:

5.1 Principales indicadores de desempeiio economico
2012 $ 1.591.560 Crédito fiscal

El enfoque de la gestion tiene en cuenta una razonable distribucion del valor agregado generado entre los 2011 $ 6.974.669
diferentes grupos de interés.

EC1 Estado de demostracion del valor agregado 5.2 Principales indicadores del desempefio ambiental

La gestion del desempefio ambiental estd orientada al manejo adecuado de los residuos y la minimizacién de los

it $2012 i $2011 consumos de recursos naturales con una doble finalidad: generar menores impactos ambientales y reducir los costos.
EN3 El consumo directo de energia eléctrica en el ejercicio fue de:
Ventas 223.816.621 207.720.003 2012 4.392.000 Kw.
Otros ingresos 65.728.226 64.312.526 2011 4.397.000 Kw.
Costos directos:
Nacionales 104.709.094 115.624.061 EN4 El consumo indirecto estimado de energia energia eléctrica en el ejercicio fue de:
Valor agregado generado 184.835.753 156.408.468
o o 2012 9.864.000 Kw.
Distribucion por grupo de interés 2011 9.716.000 Kw.
Estado -1.591.560 6.974.6698
Recursc?s Humanos MR MBI AT Este consumo es el realizado por los comercios y empresas de transporte que operan en Tres Cruces.
Comunidad 51.106 71.081
Reinversién en la empresa 5,136,624 6.213.765 EN5 En el ejercicio reportado se aplicaron medidas de mejora de eficiencia que implicé ahorros de energia en el
Proveedores financieros 7.183.047 -10.222.520 ejercicio por un estimado de 19.200 Kw.
Valor agregado distribuido el 2 peLale EN6 El ahorro de energia registrado en el ejercicio, obedece a la sustitucion de luminarias en varios puntos del
complejo, por otras de mayor eficiencia, y a medidas concretas de ahorro en determinadas areas técnicas.
EN8 La captacion total de agua por fuente durante el ejercicio fue la siguiente:
EC3 El aporte de la empresa a programas de beneficios sociales en este ejercicio fue de:
2012 $ 1.677.835 2012 2011
2011 $ 1.576.479
Agua suministrada por OSE 37.596 m’ 35.668 m’
Agua extraida de pozos y potabilizada 31.174 m® 38.593 m’

Total de agua consumida 68.770 m’ 74.261 m’




INFORME DE
RESPONSABILIDAD
SOCIAL EMPRESARIA
DEL EJERCICIO
FINALIZADO

EL 30 DE ABRIL DE 2012

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

2012 2011
No reciclable 105 ton. 95 ton.
Cartén - Papel 177 ton. 167 ton.
Plasticos 110 ton. 115 ton.
Organicos 199 ton. 192 ton.
Vidrios 5 ton. 6 ton.
Metales 8 ton. 54 ton.
Vario 56 ton. 54 ton.
Total 660 ton. 636 ton.

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

En el ejercicio se continua trabajando en disminuir la cantidad de residuos, por la via de reutilizar elementos y/o
envio de los mismos para reciclaje.
Se instalad un colector solar para calentar agua de vestuario, lo que permite reducir el uso de gas.

EN 28 La Empresa no recibié multas por incumplimiento de normativa de caracter publico.
5.3 Principales indicadores del desempeiio 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.

LA1 Desglose del colectivo de trabajadores por tipo de empleo al cierre del ejercicio:
2012 68 en planilla de Gralado S.A. 2011 66 en planilla de Gralado S.A.
253 en régimen de tercerizacion 223 en régimen de tercerizacion

LA2 Numero de empleados y rotacion media desglosado por edad y sexo.
2012 2011
MUJERES HOMBRES MUJERES HOMBRES

Trabajadores entre 18 y 30 afos 16 12 14 9
Trabajadores entre 31 y 45 afos 8 22 7 21
Trabajadores entre 46 y 59 afos 4 1 4 1
Trabajadores mayores de 60 afios 0 0 0 0

28 45 25 41
Rotacion media 18% 18% 249 7%
LA4 Porcentaje de empleados cubiertos por un convenio colectivo: 100%
LA7 La tasa de ausentismo en todo el ejercicio fue de:

2012 0,429% de las horas totales
2011 0,77% de las horas totales

LA10 El promedio de capacitacion al afio por empleado fue de:

2012 49 horas
2011 33 horas

La cantidad de cursos con asistencias fue de:
2012 23
2011 38
El porcentaje de funcionarios que participaron de cursos fue de:
2012 49%
2011 45%

LA14  Relacidén entre salario base de hombres y mujeres para la misma categoria: 100%

5.4 Principales indicadores de desempeiio 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 resolucidn.

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 a Tres Cruces.




INFORME DE
RESPONSABILIDAD
SOCIAL EMPRESARIA
DEL EJERCICIO
FINALIZADO

EL 30 DE ABRIL DE 2012

5.5 Principales indicadores del desempeiio 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.

SO1 Alcance y efectividad de practicas para evaluar y gestionar los impactos de operaciones en la comunidad.
La eleccion 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 ejecuciéon 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.

S05 La empresa contribuye a realizar propuestas de politica publica a través de su participacion en el Centro de
analisis y propuesta “Uruguay al futuro™.

S07 No existieron en el ejercicio acciones por causas relacionadas con practicas monopolisticas o contra la libre
competencia.

S08 La empresa no recibié sanciones monetarias o no monetarias derivadas del incumplimiento de las leyes y
regulaciones.
5.6 Principales indicadores del desempeiio de la responsabilidad sobre productos

La gestion estd 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 utilizacién de nuestros servicios.

PR2 No existieron incidentes derivados del incumplimiento de la regulacién legal o de los cédigos voluntarios
relativos a los impactos de los servicios en la salud y la seguridad.

PR4 No existieron incidentes derivados del incumplimiento de la regulacion legal o de los cédigos voluntarios
relativos a la informacion de los servicios.

PR5 Practicas con respecto a la satisfaccion del cliente. La empresa contrata los servicios de un cliente testigo
que evalua 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:

» buzon en el nivel terminal (2)

» buzon en el nivel shopping (1)

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

» teléfono

» mail

Se recibid la siguiente cantidad de reclamos y sugerencias:

2012 2011
Reclamos 934 672
Sugerencias 433 326
PR6 El articulo 228 de la ley 15.581 establece la prohibicién a todo persona fisica o juridica que desarrolle

actividades de cardcter 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 regulaciéon y cumple con todas las reglamentaciones sobre la informacion
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 mecdnica 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.

PR7 No existieron incidentes fruto del incumplimiento de las regulaciones relativas a las comunicaciones de
marketing, incluyendo la publicidad, la promocién o el patrocinio.

PR8 No existieron reclamaciones debidamente fundamentadas en relacion con el respeto a la privacidad y la fuga
de datos personales de los clientes.

PR9 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 aplicacién B establecido en la Guia G3 de GRL

El nivel de aplicacion B requiere que la empresa informe como minimo sobre los items 1.1, 1.2, 2.1 a 2.10, 3.1 a 3.13,
4.1 a 4.17 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:
economica, ambiental, derechos humanos, practicas laborales, sociedad y responsabilidad sobre productos.

Marcelo Lombardi
Gerente General




Capitulo 5
Informe
Economico
Financiero




Informe Economico
Financiero

Mercado
de valores

En febrero de 2005 la Empresa comenz6 a cotizar sus acciones en régimen de oferta publica.
El ambito de cotizacion elegido fue la Bolsa de Valores de Montevideo.

COTIZACION DE LA ACCION DE GRALADO S.A.

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

Cantidad de Valor de cierre
acciones operadas del mercado U$S
2006
febrero 91.400 1,425
marzo 109.000 1,430
abril 113.550 1,430 5,5
Jjunio 28.700 1,419
setiembre 36.100 1,650
noviembre 84.168 1,697 5,0
diciembre 10.300 1,680
2007 4,5
enero 10.000 1,688
febrero 10.000 1,720 4
marzo 70.000 1,720
abril 25.600 1,950
junio 10.000 2,100 3,5
julio 23.400 2,220
2008 3
enero 56.500 2,55 4 25
febrero 25.000 2,55 © !
agosto 78.900 2,55 8
octubre 107.000 2,50 2
diciembre 55.000 2,50
2009 1,5
febrero 10.000 2,40
agosto 25.000 2,45 1
setiembre 30.600 2,60 -
noviembre 49.885 2.80 _ 2012
05 2011
2010 2010
2009
enero 5.000 2,90 0 2008
abril 1.000 3,10 2007
mayo 10.000 3,10
agosto 3.800 3,50 —
noviembre 22.400 3.60
2011
mayo 1.000 3.60
junio 3.000 4.00
noviembre 1.600 4.00
2012
marzo 5.000 4.21
agosto 10.000 5.15
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Casilla de Correo 646

Dictamen de los Auditores Independientes

Sefiores del Directorio de
Gralado S A,

Hemos auditado los estados contables adjuntos de Gralado S.A., los que comprenden el estado
de situacion patrimonial al 30 de abril de 2012, los correspondientes estados de resultados, de
origen v aplicacion 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 v otras notas explicativas, ¥ anexo.

Responsabilidad de la Direccion sobre los estados contables

La Direccién es responsable por la preparacion v presentacion razonable de estos estados
contables de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay, v del control interno que la
administracion determind necesario para permitir la preparacion de estados contables libres de
errores significativos, debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad ¢s expresar una opinion sobre estos estados contables con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con Normas Internacionales de
Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requerimientos 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 v las revelaciones en los estados contables. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyvendo la evaluacion de los riesgos de errores
significativos en los estados contables, ya sea por fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones
de riesgos, el auditor considera lo relevante del control interno para la preparacion v
presentacion razonable de los estados contables de la entidad, con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para expresar
una opinion sobre la efectividad 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 Direccion, asi como evaluar la presentacion general de
los estados contables en su conjunto.

Consideramos que la evideneia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
sustentar nuestra opinidn de auditoria.

KPMG Sociedad Civil, sociedad civil uruguaya y firma miembro
da la red da firmas msembre indopendientes de KPMG afikadas a
KPMG International Cooperative ("KPKIG Intemational®), una entidad suiza.

had elngl

Opinidn

En nuestra opinién, los referidos estados contables presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion patrimonial de Gralado 5.A. al 30 de abril de 2012, los
resultados de sus operaciones v ¢l origen v aplicacidn de fondos por el ¢jercicio anual
terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay.

Montevideo, 31 de julio de 2012

KPMG ¥ - =, [ L
seiieeline |petin
ORNERSTARIOS  UNIVERSARIOS 1.,

1 AJ A upg taees ) | e
032960 032960

Cr. Mario Amelotti
Socio
C. L.y P.RAJ N*® 39.446




Gralado S.A. Gralado S.A.

Estados Contables al 30 de abyil de 2012 Estados Contables al 30 de abyil de 2012
Estado de Situacion Patrimonial al 30 de abril de 2012 Estado de Resultados por el ejercicio anual terminado el 30 de
abril de 2012
En Pesos Uruguayos En Pesos Uruguayos
Nota Abr-12 Abr-11 Nota Abr-12 Abr-11
ACTIVO
Activo Corriente Ingresos Qpcratims
Dhsponibilidades 49248137 29.092.945 Arrendamientos v otros 223.816.621 207.720.003
[nversiones temporarias 5 10.865.328 10.601.702 Ingresos Operativos Netos 223.816.621 207.720.003
Créditos por ventas 6 79.528.171 93.421.002 .
Citvors codilitos 7 27942 565 57762.022 Costo de los Servicios Prestados (124.908.568) (111.945.988)
Total Activo Corriente 167.584.201 190.877.671 RESULTADO BRUTO 98.908.053 95.774.015
Activo No Corriente
Bienes de uso (Anexo) 430.532.072 226.173.329 Gastos de Administracion y Ventas _
Intangibles (Anexo) 355.629.198 178.655.227 }{\v’:‘l:blwtlonﬂs, cargas sociales v honorarios profesionales (1(1;33?22; (1(2333 223;
oy _ : costos .948.162 2.430.
;i;‘:‘i’:ﬁﬂ‘l‘t:‘:‘;j;‘; 1:;?:;"1”‘0 ? i:?gg::: SEIEAS 3 Formacién de previsiones (567.381) (2.750.412)
) ) —_— Diversos (3.545.208) (1.033.490)
Total Activo No Corriente 818.206.600 642,635.089 (26.163.671) (21.866.400)
TOTAL ACTIVO 985.790.801 833.512.760
Resultados Diversos
PASIVO Gastos comunes y de promocion (56.031.852) (58.295.408)
Pasivo Corriente Recuperacion gastos comunes y promocion 56.031.852 53.334.197
Deudas comerciales 9 17.196.711 17.682.951 Pérdida por siniestro 21 (28.795.040) (33.193.457)
Deudas financieras 10 7.784.598 - Compensacion por siiestro 21 29.808.019 34.094.302
Deudas diversas 11 247.736.120 33.152.607 Otros egresos (2.611.474) (5.336.740)
Total Pasivo Corriente 272.717.429 50.835.558 Otros ingresos 5.378.784 5.234.167
3.780.289 (4.162.939)
Pasivo No Corriente
Deudas financicras 10 113.155.408 15.171.336 Resultados Financicros
Deudas diversas a largo plazo 1 1.447.427 141.480.511 Intereses ganados v otros ingresos financicros 128.385 993,321
Pasivo por impuesto diferido 13 120.293.936 129.834.035 Intereses perdidos y gastos financieros (532.523) (368.789)
Total Pasivo No Corriente 234.896.771 286.485 882 Diferencia de cambio (6.779.109) _
TOTAL PASIVO 507.614.200 337.321.440 Resultado por exposicion a la inflacion - 9.597.987
PATRIMONIO (7.183.047) 10.222.519
Aportes de propietarios 16 156.317.920 156.317.920 Impuesto a la Renta 13 7.064.657 (4.235.385)
Gianancias retenidas 16 321.858.681 339.873.400
TOTAL PATRIMONIO 478.176.601 496.191.320 RESULTADO NETO 76.406.281 75.731 810
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 985.790.801 833.512.760
Ganancia basica por accion 17 5,96 591
Ganancia diluida por accion 17 5,96 591

El Anexo vy las Notas 1 a 23 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables
El Anexo y las Notas 1 a 23 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables




Gralado S.A. Gralado S.A.
Estados Contables al 30 de abyil de 2012 Estados Contables al 30 de abyil de 2012
Estado de origen y aplicacion de fondos por el ejercicio anual Estado de evolucion del patrimonio por el ejercicio anual terminado el 30 de
terminado el 30 de abril de 2012 abril de 2012
n resos vruguayos
En P Uruguay
En Pesos Uruguayos
Abr-12 Abr-11 Aportes y
COMPromisos a Ajustes al Resultados
ACTIVIDADES DE OPERACION Capital capiralizar capital Reservas lados  Patri io total
Resultado del ejercicio antes de impuestos 69.341.624 79.967.195 SALDO INICIAL
Aportes de propictarios
Ajustes por: Acclones en circulacion 12.816.000 - - - - 12.816.000
Amortizaciones bienes de uso 7.695.914 9.981.566 Primas d'e e'“iSim" - 7.682.259 - - B 7.682.259
Amortizaciones intangibles 29.024.447 27.973.370 Ganancias retenidas - ) - )
Intereses perdidos y gaslos [inancieros 532,523 368.789 Reserva legal ‘ ) ) B 2.563.200 _ f; 2'563'#}0
Formacién de previsiones 567 381 1750412 Resultados no asignados - - - - {(14.429.000) (14.429.000)
Compensacion por simiestro no cobrada B (28.495.743) Reexpresiones contables - - 135.819.661 0.437.738  344.960.972 490.218.371
s . oy A e 12.816.000 7.082.259  135.819.061 12.000.938  330.531.972 498.850.830
Resultado por exposicion a la inflacion - (11.666.791)
Difi ia d bio real - 808.922
viereneta ¢ caniblo reat o on Dividendos en efectivo (Nota 16) - - - - (73819300)  (73819.300)
Intereses ganados v otros ingresos financieros (128.585) (993.321) Reexpresid (4.572.020) 4572020
Resultado operativo después de ajustes 107.033.304 80.694.399 cexpreson ) ’ i ) . s
: Resultado del ejercicio - - - - 75.731 810 75.731.810
Saldo al 30 de abril de 2011 12.816.000 7.682.259  135.819.661 12.000.938  327.872.462 496.191.320
(Aumento) / Disminucion de créditos comerciales 33.271.566 (99.864.998) D -
(Aumento) / Disminucion de otros créditos 12.367.611 (8.889.878) Dividends enefictivo (ioia,15) ) ) ) - (94421.000) (94.421.000)
Aumento / (Disminucién) de deudas comerciales y diversas 74.855.680 167.806.384 Rissitbdcs el efenaitin ) 3 _ ) 76.406.281 76.406.281
Efectivo generado por / (usado en) operaciones 227.528.161 139.745.907 SUlBTOTAL b . - - - (18'014-719) (18I014‘7l9)
Impuestos pagados - (6.026.304) SALDO FINAL
Flujos netos de efective por actividades de operacion 227.528.161 133.719.603 Aportes de propietarios
i Acciones en circulacion 12.816.000 - - - - 12.816.000
ACTIVIDADES DE INVERSION Primas de emision - 7.682.259 - - - 7.682.259
Adquisiciones de bienes de uso ¢ intangibles (218.053.075) (54.958.152) Ganancias retenidas
Intereses v otros ingresos financieros cobrados 128585 993.321 Reserva legal - - - 2.563.200 - 2.563.200
Flujos netos de efectivo por actividades de inversion (217.924.490) (53.964.831) Resultados no asignados - - - - (30.531.209) (30.531.209)
Reexpresiones contables - = 135.819.661 0.437.738  340.388.952 485.646.351
ACTIVIDADES DE FINANCIACION Saldo al 30 de abril de 2012 12.816.000 7.682.259  135.819.661 12.000.938  309.857.743 478.176.601
Aumento / (Disminucion) de deudas [inancieras 105.768.670 16.843.887
Intereses v gastos financieros pagados (532,523) (363.053)
Distribucion de dividendos (94.421.000) (78.391.320)
Flujos netos de efective por actividades de financiacian 10.815.147 (61.910.486)
Incremento / (Disminucion) neto de efectivo y equivalentes 20418818 17.844.286
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio 39.694.647 23.363.314
Fondos asociados al mantenimiento de efectivo y equivalentes - (1.512.953)
EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO 60.113.465 39.694.647

El Anexo v las Notas | a 23 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables

El Anexo v las Notas 1 a 23 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables
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el 30 de abril de 2012

En Pesos Uruguayos

Amortizacion y pérdidas por deterioro

Valores originales reexpresados

Valor neto

Saldos

Valor neto
Abr-11

Abr-12

Amortizacion

finales

Saldos Bajas

iniciales

Saldos
finales

Bajas

Altas

Saldos

iniciales

Bienes de Uso

172.381.431

167.252.889

256.427.090  84.045.659 5128542 89.174.201

256.427.090

Centro Comercial

139.421

23
7.171.335

46.248 814

745.969
358174
9.465.263

16.922.197

185.867
301.350

2.080.155

16.736.330

17.668.166

792415

16.875.751

Muebles v Utiles

el

481.537

=
13.765.672

5.180.187
11.685.517

5.839.711

427.196
4.374.083
206.460.963

5412515
18.856.8

Equipos de Computacion

Mejoras

23.230.935

52

.709.777

430.53

el
uw
(o}

.709.777
555.875.679 117.647.693

ol
s
<l

46.248.814

Obras en curso - Centro Comercial

Total

.329

226.173

2072

7.695.914 125.343.607

343.821.022 212.054.657

Intangibles

Terminal de Omnibus

361.848.281

335.319.450

26.528.831 461.342.135

434.813.304 -

796.661.585

796.661.585

Obras en curso - Terminal de Omnibus

Mejoras

10,558,288

10.954.421
9223415

15.578.006

396.133 - 10.954.421

5.442.404

10.558.288
19.359.017

921.892

5

- 2.140.881

13.437.125

24.801.421

326.766

378.655.227

131.912

355.629.198

52

3.680.8:
480.600.993

354 735

3.326.117
451.576.546 29.024.447

3.812.764
836.230.191

159.88]
5.998.418

3.652.883
830.231.773

Software
Total
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Notas a los Estados Contables al 30 de abril de 2012

Nota 1 - 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 v mantenimiento de la Terminal de Omnibus de
Montevideo y Servicios Complementarios, por el régimen de concesion de obra publica por 20
afios, v la explotacion del Centro Comercial. por el régimen de usufructo por 50 afios.

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

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

El 27 de marzo de 2009 fue modificado el Contrato de Concesion, aprobandose la ampliacion
del arca comercial y del cstacionamiento 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
realizo un 11.91% ¢l 17 de mayo de 2009 y ¢l otro 11,91% se¢ aplico ¢l 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 modifico 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 arca de deposito para ¢l Banco Comercial v un local lindero a la boleteria 1, las
mismas pasarian a integrar la zona concedida en régimen de usufructo, en contraprestacion el
Ministerio de Transporte v Obras Publicas recibe un canon anual de US$ 11.000 (once mil
dolares estadounidenses) desde el afio 2010 v hasta ¢l afio 2024 inclusive.

La empresa ha obtenido la promocion como Provecto de Inversion por obra de ampliacion del
Complejo por Ul 184.277.153, segun Resolucion 793/010 del 21 de mayo de 2010, lo que le
permite exoneraciones fiscales por las importaciones, un crédito por Impuesto al Valor
Agregado por hasta un monto imponible de UI 124.545.366 y exoneracion del pago del
Impuesto a las Rentas de las Actividades Econémicas por Ul 44.281.800 equivalente a 24,03%
de la inversion elegible que sera aplicado por un plazo de 7 afios a partir del ejercicio
comprendido entre ¢l 1° de mayo de 2009 y ¢l 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 cstados contables s¢ han preparado de acuerdo con normas contables adecuadas cn
Uruguay, siguiendo lo establecido en los Decretos 103/991, 266/007, 37/010 v 104/012,
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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 1a aplicacion de las
Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board) vigentes v
traducidas a idioma cspanol a la fecha de publicacion del mencionado decrcto. tal como se
encuentran publicadas en la pagina web de la Auditoria Interna de la Nacion, considerando los
aspectos de presentacion contenidos en el Decreto 103/991.

El Decreto 37/010 de fecha 1 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 v
modclos, no scan compatibles o consagren soluciones contrarias a las establecidas en los demas
decretos antes mencionados, primaran estas tltimas.

El Decreto 104/012 de fecha 10 de abril de 2012 climina la aplicacion preceptiva del ajuste de
estados contables a que referia el articulo 1° del Decreto 99/009, para los gjercicios cerrados a
partir del 31 de diciembre de 2011 inclusive. Basada en esta disposicion, la Sociedad ceso de
practicar el ajuste por inflacion en el gjercicio terminado el 30 de abril de 2012. De acuerdo con
lo establecido en la Norma Internacional de Contabilidad N°29, las cifras ajustadas por
inflacion al 30 de abril de 2011, se tomaron como basc para los valores en los libros de las
partidas en los estados contables del gjercicio iniciado el 1° de mayo de 2011,
consecuentemente dicho cambio no modificéd las cifras correspondientes al 30 de abril de 2011.

Excepto por lo mencionado en el parrafo precedente, las politicas contables aplicadas en los
gjercicios anuales terminados el 30 de abril de 2011 v 2012 fueron consistentes.

A partir del gjercicio iniciado el 1° de mayo de 2012, la empresa debera preparar sus estados
contables de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera (“"NIIF”) segun lo
requerido por ¢l Decreto 124/011 de fecha 1° de abril de 2011.

2.2 Moneda funcional y de presentacion

Los cstados contables han sido preparados en Pesos Uruguayos que ¢s la moneda funcional de
la empresa, considerando que refleja la sustancia economica de los eventos v circunstancias
relevantes para ésta.

2.3 Fecha de aprobacion de los estados contables

Los presentes estados contables han sido aprobados por el Directorio el 30 de julio de 2012 y
seran presentados para su aprobacion a la Asamblea General de Accionistas dentro de los
plazos establecidos por ley.

24 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 vy la realizacion de juicios v supuestos en el
proceso de aplicacion de las politicas contables que afectan a los importes de activos v pasivos
registrados v los activos v pasivos contingentes revelados a la fecha de la emision de los
presentes estados financieros, como asi también los ingresos v gastos registrados en el
¢jercicio. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas.
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A pesar de que las estimaciones realizadas por la direccion de la empresa se han calculado en
funcién de la mejor informacion disponible al 30 de abril de 2012, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los
proximos ¢jercicios. 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 gjercicio
en que la estimacion es modificada v en los ¢jercicios 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, v ¢l 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
transaccion. Los activos y pasivos monctarios denominados ¢n moncda extranjera sc¢ 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 histérico en moneda extranjera,
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 liquidacién de las transacciones en
moncda extranjera v en la conversion a Pesos Uruguayos de activos v 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 v cierre de los estados contables:

Promedio Cierre
Abr-12 Abr-11 Abr-12 Abr-11
Dalar estadoumdense 19,283 19,913 19,793 18,957

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, deudas financieras v deudas diversas.

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

Las inversiones en fondos vy acciones son clasificadas como activos financieros disponibles
para la venta. Posteriormente al reconocimiento inicial, son reconocidos al valor razonable v los
cambios, que no sean pérdidas por deterioro (Nota 3.3) ni ganancias ni pérdidas por conversion

12
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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 patrimonio es transferida a resultados.

Las deudas comerciales, las deudas financieras y las deudas diversas estan valuados al costo
amortizado usando ¢l 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 cventos 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 financicros registrados al costo
amortizado son calculadas como la diferencia entre el importe en libros del activo v el valor
actual de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados 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 evaltan de forma individual para
analizar su deterioro. El resto de los activos financieros se evalian 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
¢l activo sc da dc 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 ¢l caso de
activos financieros registrados al costo amortizado v de los disponibles para la venta que son
mstrumentos de deuda, la reversion se reconoce en resultados.

Activas no financieros

Los valores contables dc los activos no financicros 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 algin 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 ¢l
mayor cntre su valor de uso v su valor razonable menos los costos de venta. Para determinar cl
valor de uso, se descuentan los flujos futuros de efectivo estimados a su valor actual usando
una tasa de descuento que refleje las evaluaciones actuales del mercado correspondientes al
valor temporal del dincro v los riesgos especificos del activo. A cfectos de comprobar ¢l
deterioro, los activos se agrupan en el grupo mas pequeiio de activos que generan flujos de
efectivo procedentes del uso continuado que sean independientes de los producidos por otros
activos o grupos de activos (“la unidad generadora de efectivo™).
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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 gjercicios anteriores se analizan en cada
fecha de cierre de ejercicio en busca de indicios de que la pérdida sea menor o haya
desaparccido. Una pérdida por deterioro se revierte si ha habido un cambio ¢n las ¢stimaciones
empleadas para determinar ¢l importe recuperable. Una pérdida por deterioro de valor se
revierte solo en la medida que el importe en libros del activo no exceda el importe en libros que
habria resultado, neto de amortizacion, si no sc hubicse reconocido ninguna pérdida por
deterioro de valor.

34 Bienes de Uso e Intangibles

Reconocimiento y medicion

Los bienes de uso estan presentados al costo, incluvendo los ajustes correspondientes a fin de
computar variaciones en el poder adquisitivo de la moneda hasta el 30 de abril de 2011, menos
la amortizacion acumulada, v las pérdidas por deterioro cuando corresponde (Nota 3.3).

Los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicion, construccion o produccion,
son capitalizados formando partc del costo del activo.

En el gjercicio finalizado el 30 de abril de 2011 se comenzo a aplicar la Interpretacion CINIIF
12 “Acuerdos de concesion de servicios™.

Esta interpretacion se aplica a los acuerdos de concesion de servicios publicos a un operador
privado si:

e la concedente controla o regula que servicios debera prestar el concesionario con la
infracstructura, a quién debe prestarsclos y a qué precio:

* la concedente controla, bien en calidad de propietario, beneficiario efectivo o de otro modo,
cualquier derecho residual significativo sobre la infraestructura al final del plazo del
acuerdo.

De acuerdo a lo establecido por la interpretacion el concesionario reconoce un activo intangible

en la extension en que recibe un derecho a cobrar a los usuarios del servicio publico por el uso
de la infraestructura.

Gastos posteriores

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

Las amortizaciones son cargadas al Estado de Resultados utilizando porcentajes fijos sobre los
valores antes referidos, calculados segun la vida util estimada para cada categoria, a partir del
mes siguicnte a su incorporacion,

La Terminal de Omnibus de Montevideo y Servicios Complementarios. y el Centro Comercial
se amortizan de acuerdo con la duracion de la concesion, en 30 v 50 afios respectivamente, a
partir del 1° de diciembre de 1994.

Las vidas utiles estimadas para cada categoria de los bienes de uso e intangibles son las
siguientes:

e Terminal de Omnibus 30 afos
e (Centro Comercial 50 afos
e Mucbles v utiles 10 afos
e Equipos de Computacion 3 afos
e Megjoras 10 aios
e Software 3 anios
3.5 Impuesto a la Renta

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

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

El impucsto diferido ¢s calculado utilizando ¢l método del pasivo basado en ¢l estado de
situacion patrimonial, determinado a partir de las diferencias temporarias entre los importes
contables de activos y pasivos v los importes utilizados para fines fiscales. El importe de
impuesto diferido calculado esta 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 imponibles estaran disponibles, contra las cuales ¢l activo pueda ser
utilizado. Los activos por impuestos diferidos son revisados en cada fecha de balance v son
reducidos en la medida que no es probable que los beneficios por impuestos relacionados sean
realizados.
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3.6 Determinacion del Patrimonio y del resultado del ejercicio

La sociedad aplico el principio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos v la
imputacion de costos v 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.

Los resultados financieros incluyen diferencias de cambio ¢ intereses perdidos por préstamos.

El resultado por impuesto a la renta comprende el impuesto corriente v diferido segun se indica
en la Nota 3.5.

Hasta el gjercicio finalizado al 30 de abril de 2011 dentro del rubro ** Resultado por exposicion
a la inflacién™ se incluye el resultado por exposicion a la inflacion v los otros resultados por
tenencia.

3.7 Definicion de Fondos

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

El detalle de cfectivo v equivalentes de efectivo es ¢l siguiente:

Abr-12 Abr-11
Disponibilidades 49.248.137 29.092.945
Inversiones temporarias con vencimiento menor a tres meses 10.865.328 10.601.702

60.113.465 39.694.647

Nota 4 - Administracion de riesgo financiero

4.1 General

La empresa csta expuesta a los siguicntes ricsgos relacionados con ¢l uso de instrumentos
financieros:

e Riesgo de crédito

e Riesgo de liquidez

* Riesgo de mercado

El Directorio es responsable por establecer v supervisar la estructura de administracion de
riesgo de la empresa. La Gerencia es responsable por el desarrollo v el monitorco de la

administracion del riesgo de la empresa, ¢ informar regularmente al Directorio accrca de sus
actividades.
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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 v el cumplimiento de los limites. Se revisan
regularmente las politicas v los sistemas de administracion de riesgo a fin de que reflejen los
cambios en las condiciones de mercado v en las actividades de la empresa. La empresa, a través
de sus normas v procedimientos de administracion, pretende desarrollar un ambiente de control
disciplinado v constructivo en ¢l que todos los empleados entiendan sus roles v obligacioncs.

4.2 Riesgo de crédito

El ricsgo de crédito es ¢l riesgo de pérdida financicra que enfrenta la empresa si un cliente o
contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, v 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 v 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
financicras a medida que vencen. El enfoque de la empresa para administrar la liquidez ¢s
asegurar, en la mayor medida posible, que siempre contard con la liquidez suficiente para
cumplir con sus obligaciones cuando vencen. sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la
scguridad de la empresa.

4.4 Riesgo de mercado

El ricsgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo en
el tipo de cambio v 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 razonables vy al
mismo tiempo optimizar la rentabilidad.

Riesgo de moneda

La empresa incurre en riesgos de moneda extranjera basicamente en colocaciones y deudas
financieras denominados en monedas diferentes al peso uruguavo. 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 v pasivos financieros, asociado a las tasas de interés
pactadas.
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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 v su valor razonable se determina en funcion de la cotizacion de mercado.

Nota S - Inversiones Temporarias

El detalle de las inversiones temporarias es ¢l siguiente:

Abr-12 Abr-11
US$ $ US$ $
Caja de ahorro 6.820 135.107 - -
Fondos y acciones 542.122 10.730.221 559.250 10.601.702
548.948 10.865.328 559.250 10.601.702

Nota 6 - Créditos por Ventas

El detalle de los créditos por ventas es el siguiente:

Abr-12 Abr-11
Corto plazo
Deudores simples plaza 22.018.362 24.279.403
Documentos a cobrar plaza 60.168.972 72.136.998
82.187.334 96.416.401
Menos: Prevision para deudores incobrables (2.659.163) (2.995.399)
79.528.171 93.421.002
Largo plazo
Documentos a cobrar plaza [P 17.860.417 37.806.533

Dentro de documentos a cobrar plaza se incluven los documentos pendientes de cobro
correspondientes a los derechos de admision relacionados con la ampliacion del centro
comercial a finalizarse en el mes de noviembre de 2012,

La evolucion de la prevision para deudores incobrables del ejercicio es la siguiente:

Abr- 12 Abr- 11
Saldos al micio 2.995.399 2.563.915
Constitucién neta del ejercicio 567.381 600.000
Ajuste por inflacion - (197.471)
Utilizacion del ejercicio (903.617) 28.955
Saldos al cierre 2.659.163 2.995.399
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Nota 7 - Otros Créditos

El detalle de los otros créditos es el siguiente:

Abr-12 Abr-11
Corto plazo
Anticipos a proveedores - 5.912.500
Deudores por gastos comunes vy fondo de promocion 11.425.073 8.853.252
Crédito fiscal 11.023.045 10.975.782
Provision ingresos por siniestro - 28.080.280
Diversos 5.494.447 5.940.202
27.942.565 59.762.022
Menos: Prevision para créditos diversos incobrables - (2.000.000)
27.942.565 57.762.022
Largo plazo
Anticipos a proveedores LP 14.184.913 -

La evolucion de la prevision para créditos diversos incobrables del ¢jercicio es la siguiente:

Abr-12 Abr-11
Saldos al inicio 2.000.000 -
Constitucion neta del ejercicio - 2.000.000
Ajuste por inflacion - -
Utilizacion del ejercicio (2.000.000) -
Saldos al cierre - 2.000.000

Nota 8 - Bienes de uso e intangibles

8.1 Valores de origen y sus amortizaciones

El detalle de los bienes de uso e intangibles se muestra en el Anexo.

Durante el gjercicio finalizado al 30 de abril de 2012 fueron capitalizados costos por préstamos
por un total de $ 2.827.865.

8.2 Amortizaciones cargadas a resultados

Las amortizaciones de bienes de uso por el gjercicio terminado el 30 de abril de 2012,
ascendicron a § 7.695.914 (al 30 de abril de 2011 $ 9.981.566). Dichas amortizaciones fucron
imputadas al costo de los servicios prestados.

Las amortizaciones dc intangibles por ¢l ¢jercicio terminado ¢l 30 de abril de 2012, ascendicron
a $29.024.447 (al 30 de abril de 2011 $ 27.973.370). Dichas amortizaciones fueron imputadas
al costo de los servicios prestados.
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Nota 9 - Deudas Comerciales

El detalle de las deudas comerciales es el siguiente:

Abr-12 Abr-11
Proveedores de plaza 17.196.711 17.682.951

17.196.711 17.682.951
Nota 10 - Deudas Financieras
El siguiente cs ¢l detalle de las deudas financicras:

Abr-12
Importe total Tasa Menor 1 afoa Mayor a Total
Moneda de origen a1 ano 3 aios 3 afos

Préstamos bancarios
Banco ITAU USS  2.651.098 Libor 180 d. +3% 3.664.196 26225725 22583263  52.473.184
Nuevo Banco Comercial ~ USS  2.651.098 Libor 180 d. + 3% 3.664.196 26225725 22583263  52.473.184
Banco Republica Uss 300.000 4.28% 164944 1.979.300  3.793.657 5.937.901
Banco Repiblica Ul 4.205.133 4.40% 291.262  3.347.821 6.416.654 10.055.737

7.784.598 57.778.571 55.376.837  120.940.006

Abr- 11
Importe total Tasa Menor 1 ano a Mayor a Total
Moneda de origen a1 ano 3 anos 3 anos
Préstamos bancarios
Banco ITAU Uss 400.152  Libor 180 d. = 3% - 3.687477 3.898.191 7.585.6608
MNuevo Banco Comercial — USS 400.152  Libor 180 d. - 3% - 3687477 3.898.191 7.585.668

- 7374954 7.796.382 15.171.336

Con fecha 26 de octubre de 2010 se firmo el contrato de financiamiento de la ampliacion con el
Banco Itau v el Nuevo Banco Comercial por US$ 10.650.000 o su equivalente en unidades
indexadas. Los bancos financiaran hasta ¢l 66,563% del valor total de la obra. El repago del
crédito se realizara en 72 cuotas iguales mensuales y consecutivas equivalentes al 1/72 a partir
del mes siguiente a la apertura de la ampliaciéon o como maximo el 28 junio de 2012. Con fecha
31 de mayo de 2012 se modifico el plazo del pago de la primera cuota como maximo al 30 de
noviembre de 2012. El pago de los intereses sera semestral durante el periodo de los
desembolsos v luego mensual con cada cuota de capital.

Con ¢l Banco Republica la Sociedad obtuvo una linea de crédito por US$ 10.000.000
(utilizable en dolarcs americanos y/o unidades indexadas). de los cuales se negocio que sélo se
utilizaran US$ 2.350.000 y el repago se realizara en 108 cuotas mensuales iguales y
consecutivas, el interés sera pagadero mensualmente.
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Nota 11 - Deudas Diversas

El detalle de las deudas diversas es ¢l siguiente:

Abr-12 Abr- 11
Corto plazo
Retribuciones al personal y cargas sociales 8.807.702 6.715.257
Ingresos diferidos (%) 194.192.622 868.455
Acreedores por construceion de bienes de uso 11.649.007 17.832.700
Otras deudas 33.086.789 7.736.195
247.736.120 33.152.607
Largo plazo
Ingresos diferidos largo plazo (%) 1.447.427 141.480.511

Los ingresos diferidos corresponden a contratos de arrendamiento v derechos de admision de
locales relacionados con la ampliacion del centro comercial que se haran efectivos una vez
finalizadas las obras v entregados los locales a sus arrendatarios, por un total de

U$S 10.462.773 v UL 1.570.811 (equivalentes a $212.293.366).

Nota 12 - Gastos del Personal

Los gastos del personal incurridos por la empresa han sido los siguientes:

Abr-12 Abr-11
En costos operativos
Retribuciones al personal 35.745.136 33.901.568
Cargas sociales 3.554.710 3.185.053
39.299.846 37.086.621
Abr-12 Abr-11
En gastos de administracion
Retribuciones al personal 1.145.281 1.066.470
Cargas sociales 68.982 64.263
1.214.263 1.130.733

El niimero promedio de empleados durante los ¢jercicios terminados ¢l 30 de abril de 2012 v 30
de abril de 2011 fue de 68 v 66 personas respectivamente.

Nota 13 - Impuesto a la renta

13.1 Componentes del impuesto a la renta reconocidos en el estado de
resultados
Abr-12 Abr-11
Impuesto corriente del ejercicio 2.475.442 2.534.996
Gasto / (Ingreso) por origen v reversion de diferencias lemporarias (9.540.099) 1.700.389

Impuesto a la renta reconocido en el estado de resultados (7.064.657) 4.235.385
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13.2 Conciliaciéon del impuesto a la renta y la utilidad contable

Abr - 12 Abr-11
%o S %o N
Resultados antes de impuestos 69.341.624 79.967.195
Impuesto a la renta segim la tasa aplicable 25% 17.335.406 25% 19.991.799
Exoneracion por proyecto de inversion -33%  (22.882.736) 29% (22814961
Gastos no admitidos 0% 14.386 0% 17.117
Rentas no gravadas v gastos asociados 1% 416.484 0% 102.814
Ajuste impositivo por mtlacion 0% (285.804) -1% (1.062.890)
Ajuste contable por inflacion 0% - -3% (2.778.869)
Otros ajustes -2% (1.662.393) 13% 10.780.375
Tasa y gasto por impuesto a la renta -10% (7.064.657) 5% 4.235.385

El 21 de mayo de 2010 el Poder Ejecutivo ha declarado promovida la actividad del provecto de
inversion presentado por Gralado S.A. correspondiente a la ampliacion del Complejo, por un
monto de Ul 184,277,153 en aplicacion del la Ley 16.906.

13.3 Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido

Los activos v pasivos correspondientes al impuesto a la renta diferido son atribuibles segun el
siguiente detalle:

Abr-12
Activo Pasivo Neto
Deudores incobrables (343.534) - (343.534)
Bienes de uso e intangibles - 119.782.524  119.782.524
Llave iscal a devengar - 854.946 854.946
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido (343.534) 120.637.470 _ 120.293.936
Abr- 11
Activo Pasivo Neto

Deudores incobrables (498.646) - (498.646)
Bienes de uso e intangibles - 129.195.997  129.195.997
Llave fiscal a devengar - 1.136.684 1.136.684
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido (498.646) 130.332.681 129.834.035
13.4 Movimiento de las diferencias temporarias

Saldosa  Ajuste por Reconocido en Saldos a

Abr-11 inflacion Patrimonio Resultados  Abr-12
Deudores incobrables (498.646) - - 155.112 (343.534)
Bienes de uso e intangibles 129.195.997 - - (9413.473) 119.782.524
Llave fiscal a devengar 1.136.684 - - (281.738) 834.946
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido 129.834.035 - - (9.540.099) 120.293.936

Saldos a Ajuste por Reconocido en Saldos a

Abr-10 inflacion  Patrimonio Resultados  Abr-11
Deudores incobrables (377.739) 29.093 - (150.000y  (498.646)
Bienes de uso e intangibles 138 808.463 (10.690.920) - 1.078.454 129.195.997
Llave fiscal a devengar 395,187 (30.438) - 771.935 1.136.684
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido 138.825.911 (10.692.263) - 1.700.389 129.834.035
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Nota 14 - Instrumentos financieros

14.1 Riesgo de crédito

Exposicion al riesgo de crédito

El valor e¢n libros de los activos financicros representa la exposicion maxima al riesgo de
crédito. La exposicion maxima al riesgo de crédito a la fecha de cierre del ejercicio es la
siguiente:

Abr-12 Abr-11
Disponibilidades (excepto caja) 49.202.242 29.057.935
Inversiones temporarias 10.865.328 10.601.702
Créditos por venlas 97.388.588 131.227.535
Otros Créditos 42.127.478 57.762.022
199.583.636 228.649.194

Antigiiedad de saldos de créditos por ventas

La antiguedad de los créditos por ventas a la fecha de cierre del gjercicio es la siguiente:

Abr-12 Abr-11
De 0 a 120 dias 93.717.314 128.662.699
Mas de 120 dias 6.330.437 5.560.235
100.047.751 134.222.934
Menos: prevision deudores incobrables (2.659.163) (2.995.399)
07.388.588 131.227.535

La variacion en la provision por deterioro con respecto a las cuentas por cobrar durante el
gjercicio se incluye en la Nota 6.

14.2 Riesgo de liquidez
Los siguientes son los vencimientos contractuales de instrumentos financieros pasivos,

incluyendo los pagos estimados de intereses:

Al 30 de abril de 2012 Yalor en Hasta 1 afoa Ms de
libros 1 afio 3 afos 3 anos

Instrumentos financicros - pasivos
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 191.680.215  78.524.807 57.778.571 55.376.837
191.680.215  78.524.807  57.778.571 55.376.837

Al 30 de abril de 2011 Yalor en Hasta 1 afioa Mais de
libros 1 ano J anos J afos

Instrumentos financieros - pasivos
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 66.006.894  50.835.558  7.374.955  7.796.381

66.006.894  50.835.558  7.374.955  7.796.381
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14.3 Riesgo de mercado
Riesgo de moneda

Ixposicion al riesgo de moneda

Este factor se origina en los cambios ¢n los tipos de cambio de las monedas que mangja la
empresa, en especial Dolares estadounidenses que afecten las posiciones que manticne la
empresa,

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

Abr-12 Abr-11
Uss Total equiv. Uss Total equiv.
S $

Activo Corriente
Disponibilidades 2.132.893 42.216.351 1.105.352 20.954.161
Inversiones temporarias 548.948 10.865.328 559.250 10.601.702
Créditos por venlas 2.500.800 49.498.334 3.368.171 63.850.414
Otros créditos 52.599 1.041.092 265.747 5.037.770

5.235.240 103.621.105 5.298.520 100.444.047
Activo no corriente
Créditos por venlas a largo plazo 813.797 16.107.484 1.994.331 37.806.533
Otros creditos a largo plazo 579.820 11.476.377 - -
TOTAL ACTIVO 6.628.857 131.204.966 7.292.851 138.250.580
Pasivo Corriente
Deudas comerciales 236.891 4.688.784 285319 5.408.792
Deudas financieras 378.585 7.493.333 - -
Deudas diversas 9.978.259 197.499.670 169.941 3.221.572

10.593.735 209.681.787 455260 8.630.364

Pasivo no Corriente
Deudas financieras /P 5223611 103.390.933 800.303 15.171.336
Deudas diversas L/P - - 7.341.068 139.164.631

52235611 103.390.933 8.141.371 154.335.967
TOTAL PASIVO 15.817.346 313.072.720 8.596.631 162.966.331
Posicion Neta (9.188.489) (181.867.734) (1.303.780) (24.715.751)

Andalisis de sensibilidad

El fortalccimiento de un 10% del peso uruguayo al cierre del cjercicio respecto al dolar
estadounidense habria aumentado/(disminuido) el patrimonio vy los resultados en los montos
que se muestran a continuacion. Este analisis supone que todas las otras varables,
particularmente las tasas de interés, se¢ manticnen constantes. El analisis sc aplica de la misma
manera para ¢l 30 de abril de 2011.

Patrimonio Resultados
30 de abril de 2012 18.186.775 18.186.775
30 de abril de 2011 2.471.575 2.471.575

El debilitamiento de un 10% del peso uruguayo al cierre del gjercicio habria tenido un efecto
opuesto al mencionado anteriormente.
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Riesgo de tasa de interés

El detalle de los activos v pasivos financicros que devengan intereses, presentados de acuerdo
con su exposicion al riesgo de tasa de interés, detallando las tasas efectivas de interés v su
fecha mas temprana de modificacion. es el siguiente:

Abr-12
Moneda Tasa Menor a Mayor a
de origen efectiva 1 ailo 1 ano
Mda. Orig. S Mda. Orig. S
Pasivo
Préstamos bancarios
Banco [TAU [BEH Libor 180 d. + 3% 185126 3.064.197 2465972  48.808.985
Nuevo Banco Comercial — USS$ Libor 180 d. + 3% 185.126 3.664.197 2465972 48.808.985
Banco Republica Us$ 4.28% 8333 164.942 291.667 5.772.964
Banco Republica Ul 4.40% 121.800 291.262 4.083.333 9.764.474
7.784.598 113155408
Abr-11
Moneda Tasa Menor a Mayor a
de origen efectiva 1 aiio 1 ano
Mda. Orig. b Mda. Orig. by
Pasivo
Préstamos bancarios
Banco ITAU US$ Libor 180 d. + 3% - - 400.152 7.585.608
Nuevo Banco Comercial — US$ Libor 180 d. + 3% - - 400.152 7.585.608
- 15.171.336

Andlisis de sensibilidad de flujo de efectivo para instrumentos de tasa variable

Una variacion de un 1% en los tipos de interés aumentaria/ (disminuiria) ¢l patrimonio v el
resultado del ejercicio en los montos mostrados a continuacion. Este andlisis asume que todas
las otras variables, en particular ¢l tipo dc cambio. sc manticnen constantes. El analisis ¢s
realizado con la misma base al 30 de abril de 2011,

Abr-12 Abr-11
Impacto en resultados (1.049.464) (151.714)
Impacto cn patrimonio (1.049.464) (151.714)

Nota 15 - Partes Relacionadas

15.1 Transacciones con partes relacionadas

Las transacciones con partes relacionadas efectuadas durante el ejercicio fueron las siguientes:

Abr - 12 Abr-11

Gastos de comereializacion de nuevos locales 17.521.772 -

17.521.772 -
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15.2 Retribuciones al personal clave

Las retribuciones al personal clave comprenden las siguientes:

Abr-12 Abr-11
Retribuciones a corto plazo 31.819.960 24.744.379
31.819.960 24.744.379

Nota 16 - Patrimonio

Capital

El capital integrado al 30 de abril de 2012 asciende a $12.816.000 v esta representado por
12.816.000 acciones ordinarias al portador de $1 cada una. Los tenedores de acciones
ordinarias ticnen 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-12 Abr-11

Acciones Acciones
ordinarias ordinarias
Acciones en circulacion al inicio 12.816.000 12.816.000
Emision efectivo - -
Emision dividendos - -
Acciones en circulacion al final 12.816.000 12.816.000
Dividendos

Con fecha 10 de junio de 2010 el Directorio resolvio distribuir dividendos en forma anticipada
por US$ 1.300.000 equivalente a $ 26.081.900.

Con fecha 26 de agosto de 2010 la Asamblea General Ordinaria resolvio distribuir dividendos
por US$ 2.000.000 equivalentes a $ 41.720.000 sobre resultados acumulados, pagaderos
US$ 1.000.000 ¢l 10 de setiembre de 2010 v US$ 1.000.000 ¢l 26 de noviembre de 2010.

Con fecha 24 de noviembre de 2010 el Directorio resolvio distribuir dividendos en forma
anticipada por US$ 300.000 cquivalente a $ 6.017.400.

Con fecha 10 de mayo de 2011 el Directorio resolvio distribuir dividendos anticipados por
USS$ 1.000.000 cquivalentes a $ 18.907.000.

Con fecha 16 de agosto de 2011 la Asamblea General Ordinaria resolvid distribuir dividendos
por US$ 3.000.000 cquivalentes a $ 55.809.000 sobre resultados acumulados, pagaderos
US$ 1.000.000 el 31 de agosto de 2011, US$ 1.000.000 el 10 de setiembre de 2011 vy
USS$ 1.000.000 el 16 de noviembre de 2011.

Con fecha 13 de marzo de 2012 el Directorio resolvid distribuir dividendos en forma anticipada
por USS 1.000.000 equivalentes a $ 19.705.000.
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Reserva legal

La reserva legal ¢s un fondo de reserva crcado en cumplimiento del articulo 93 de la
Ley 16.060 de sociedades comerciales, el cual dispone destinar no menos del 3% 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 2012 y 30 de abril de
2011 la misma asciende a $ 2.563.200.

Nota 17 - Resultado por acciéon

Ganancia basica y diluida por accion

El calculo de la ganancia basica por accion al 30 de abril de 2012 esta basado en el resultado
neto atribuible a los accionistas v ¢l promedio ponderado de la cantidad de acciones ordinarias
en circulacion durante ¢l ¢jercicio.

La ganancia basica por accion al 30 de abril de 2012 asciende a $ 5.96.
La ganancia basica por accion al 30 de abril de 2011 asciende a $ 5.91.

La ganancia diluida por accion al 30 de abril de 2012 es igual a la ganancia basica por accion v
asciende a $ 5.96.

La ganancia diluida por accién al 30 de abril de 2011 es igual a la ganancia basica por accion y
asciende a $ 5,91,

Nota 18 - Informacion por segmentos de servicios

Un segmento es un componente distinguible de la empresa GRALADO S A. dedicado a prestar
servicios dentro de un ambiente econdmico especifico, que esta sujeto a riesgos v beneficios
diferentes de los correspondientes a otros segmentos.

La informacion por scgmentos para GRALADO S.A. cs presentada en relacion a los segmentos
por producto o servicios.

Los resultados de los segmentos incluyen los saldos v transacciones directamente atribuibles a
éstos, asi como aquellos que pueden ser distribuidos sobre una base razonable. Los saldos v
transaccioncs no distribuidos comprenden principalmente activos. deudas v 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, basicamente servicios de Terminal de Omnibus y de Centro Comercial
segln sc expone a continuacion:

Abr - 12
Terminal de Centro
Total
Omnibus Comercial
Ingresos operativos netos 118.144.448 105.672.173 223810621
Costo de los serv. prest. (95.470.770) (29.437.798) (124.908.568)
Resultado bruto 22.673.678 76.234.375 98.908.053
Gastos de adm. y ventas (26.163.671)
Resultados diversos 3.780.289
Resultados financieros (7.183.047)
Impuesto a la renta 7.064.657

Resultado neto 76.406.281
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Abr-11
Terminal de Centro
Omnibus Comercial Toal
Ingresos operativos netos 110.901.335 96.818.668 207.720.003
Costo de los serv. prest. (87.743.245) (24.202.743)  (111.945.988)
Resultado bruto 23.158.090 72.615.925 95.774.015
Gastos de adm. v venlas (21.866.400)
Resultados diversos (4.162.939)
Resultados financieros 10.222.519
Impuesto a la renta (4.235.385)
Resultado neto 75.731.810

Nota 19 - Juicios iniciados contra la empresa

Se ha iniciado juicio contra GRALADO S A. con las siguientes caracteristicas:
* Sotelo Buenaventura, Ruben v otros ¢/Grupo Velox/Grupo Peirano y otros.
Naturaleza del litigio: juicio ordinario por cobro de US$ 61.772.798 v § 9.367.493.

Se entiende que es improbable un fallo condenatorio que determine una pérdida para
GRALADO S.A., porque se reclama la restitucion de depdsitos bancarios y cuotas partes de
fondos de inversiones en base a que GRALADO S A. formaba parte del Grupo Velox.

Nota 20 - Compromisos asumidos

Con fecha 23 de diciembre de 2010 se firmé con Stiler S.A. un contrato de construceion por
todos los trabajos a realizarse por esta empresa o sus subcontratos, de las obras de ampliacién
del Complejo.

La obra se contrata por el sistema de ajuste alzado por el precio total v tinico de $ 219.577.991.
Estc monto sc ajustara de acuerdo a las formulas de ajuste paramétrico incluidas en la oferta de
la contratista.

El monto imponible correspondiente para el calculo de las leyes sociales (Ley 14.411) a pagar
por Gralado que genere toda la mano de obra a utilizarse en el cumplimiento del contrato es de
$ 41.390.892.65. Cualquier suma superior sera de cargo de Stiler S. A.. Este monto se ajustara
por la variacion del laudo de la Industria de la Construccion a partir del mes de mayo de 2010.

El plazo para la ¢jecucion del contrato scra de 15,5 meses a partir de la firma del acta de
posesion e inicio de obras, tomandose como tal el 14 de febrero de 2011.

Se establecen como garantias del ficl cumplimiento del contrato una retencion por un 5% del
monto de cada certificado v una pdliza del Banco de Seguros del Estado con clausula de
gjecucidén a mero requerimiento de Gralado S.A por Ul 10.466.832 con vencimiento 26 de
mayo de 2012,

El 13 de abril de 2012 se firmo6 un contrato complementario en donde se establecen el aumento
del tope del monto imponible por los aportes al BPS que abona Gralado S.A. por un monto de
US$ 928.125. También se pagara por cumplimiento en tiempo v forma de la obra la suma de
US$ 556.875 mas IVA. La misma se pagara con la suma de U$S 78 438 mas IVA ya abonada ¢l
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15/04/2012 v USS 78.438 mas IVA vya abonada el 15 de mavo de 2012 v la suma de
US$ 400.000 mas IVA el dia de la apertura al publico o la recepcién provisoria de obra, 1o que
ocurra primero. En el caso de que el contratista no cumpla con ¢l plazo pactado esta suma
quedara privada de todo efecto.

Con fecha 12 de noviembre de 2010, se firmo un Convenio con la Intendencia Municipal de
Montevideo por el cual cede en forma precaria y revocable el uso de la Plaza de la Democracia
para uso como estacionamiento mientras no esté operativo el del Shopping. En contrapartida la
empresa s¢ obliga a recalizar varias mejoras viales para mejorar la circulacion en la zona, a
entregar a la Intendencia Municipal de Montevideo la totalidad de la recaudacion por
estacionamiento en dicho espacio y a aportar la suma de US$ 800.000 para financiar las obras
destinadas a refaccionar la plaza una vez liberado ¢l estacionamiento. Dicha suma se pago ¢l 20
de julio de 2012,

Nota 21 - Resultado por siniestro

Con fecha 25 de diciembre de 2010, el centro comercial v la terminal de omnibus sufrieron un
incendio que daié parte de sus instalaciones.

El incendio afectd 9 locales de manera directa, provocando dafios significativos en los mismos.
El sector cercano a éstos sufrid los deterioros derivados de la difusiéon del humo. El sector
Terminal debajo del sector sinicstrado v ¢l sector Encomicndas también sc vieron afcctados.
Todos los servicios de partida de buses continuaron funcionando en Terminal Tres Cruces. Por
su parte los servicios de llegada a Montevideo, a partir del domingo 26 de diciembre, se
realizaron en una terminal de alternativa generada en conjunto con la IMM en la Av. Federico
Vidiella, frente a la Tribuna América del Estadio Centenario.

El 5 de encro de 2011 sc habilitod parcialmente el nivel Shopping y también comenzaron a llegar
a la terminal parte de los servicios que operaban en el estadio, los servicios Internacionales,
servicios desde Buenos Aires via Colonia v Carmelo v los servicios que usan las Rutas 1, 2 v 3.

A partir del 9 de enero se incorporaron los arribos que prestan servicios en las Rutas 4, 6, 7 v 8.
Y finalmente ¢l 12 de enero se incorporaron a la operativa de Tres Cruces los arribos de los
scrvicios de Ruta 9 y 10 dando por finalizada la operativa en la tribuna América del Estado
Centenario.

Para apovar a los locales de la zona siniestrada, del 1 al 28 de febrero se instald una carpa en el
estacionamiento donde se realizé una promocioén de liquidacién de productos que tuvo un muy
buen impacto cn las ventas de todo ¢l complejo.

Finalmente el 3 de mayo se realizo la reapertura de todas las instalaciones del complejo.
Los daiios causados por el incendio se encontraban cubiertos por la poliza de seguros sobre la
propiedad que incluye lucro cesante. Los saldos. transacciones v resultados relacionados con

dicho incidente son los siguicntes:

¢ Costo de reconstruccion de las areas afectadas por el siniestro $ 57.850.725 (corresponden
$28.795.040 al 30 dc abril de 2012 y $29.055.685 al 30 de abril de 2011).

e (ostos adicionales para minimizar la reduccion de ingresos ocasionada por el siniestro los
cuales corresponden a la instalacion de la terminal alternativa en ¢l Estadio Centenario
$4.137.772 al 30 de abril de 2011.

Gralado 8.4,
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e (Compensacion por siniestro por $ 63902321 ($ 29.808.019 al 30 de abril de 2012 v
$ 34,094,302 al 30 de abril de 2011) la cual comprende el rembolso recibido de la compaiiia
de seguros por los conceptos anteriores mas el lucro cesante.

Asimismo, al verse afectada la actividad del complejo, los ingresos por arrendamientos

minimos, cesiones de uso v toques no facturados se estiman en aproximadamente $ 16.670.000
($ 970.000 al 30 de abril de 2012 v $ 15.700.000 al 30 de abril de 2011).

Nota 23 - Hechos posteriores

Con fecha 8 de junio de 2012 el Directorio resolvié distribuir dividendos anticipados por
US$ 1.000.000 equivalentes a $ 21.641.000,
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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.

ores Accionistas de GRALADO SOCIEDAD ANONIMA:

sideracion del ejercicio economico de GRALADO S.A., correspondiente al periodo comprendido entre el 1° de mayo
y el 30 de abril de 2012, cuyos Estados Contables ya he aprobado, presento el siguiente dictamen de acuerdo a lo

ido por el Articulo 402 de la Ley 16.060. 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.
rol de la administracion y gestion social, vigilando el debido cumplimiento de la Ley, el estatuto, el reglamento

decisiones de las Asambleas. Con relacién al Proyecto de Distribucion de Utilidades, en el presente ejercicio la empresa ha realizado una distribucion

anticipada por u$s 1.000.000 el 10/05/2011 que afecta los resultados de este ejercicio, otra distribucion por u$s 1.000.000 el
13/03/2012 que también afectan los resultados de este ejercicio, sobre la cual he informado, quedado un resultado positivo,
que se resuelve pasar a Resultados Acumulados.

crito ha participado de todas las reuniones de Directorio celebradas y ha realizado un seguimiento permanente de todos
emas que involucran la administracion societaria, no habiendo detectado apartamiento alguno de las normas.

amen de los libros y documentos, disponibilidades, inversiones, créditos y deudas. Asimismo el Directorio propone a la Asamblea, la distribucién de u$s 2.000.000 pagaderos: u$s 1.000.000 el 10 de setiembre

y u$s 1.000.000 y el 23 de noviembre sobre resultados acumulados, para lo cual dejo constancia que existen resultados

{e solicitado mensualmente balancetes de saldos, habiendo cotejado las existencias reales de disponibilidades, inversiones y suficientes.

réditos documentados establecidos segun estados de cuenta o recuento fisico, con las contenidas en los referidos balancetes.
Para los créditos no documentados y las deudas he realizado controles parciales con la documentacion respaldante y analisis

He realizado un informe modificando la aplicacion de los dividendos anticipados pagados el 10 de mayo de 2011. En el
de suficiencia cuando correspondiere.

mismo tomamos el criterio expuesto por la Auditoria Interna de la Nacion, imputando los dividendos pagados por u$s
1.000.000 al resultado del presente ejercicio. Este mismo criterio se utilizo para los dividendos autorizados el 8 de junio de

Los libros Diario e Inventario son llevados por el sistema de hojas moviles establecido por el Decreto 540/91. 2012 que se imputaran al resultado del ejercicio que cerrard el 30/04/2013.

a)Libros de Actas de Directorio. Inscripto en el Registro Publico 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 31 de julio de 2012.

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

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

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 marzo de 2012.

¢)Libro de Registro de Accionistas. Inscripto en el Registro Publico de Comercio. La tltima anotacion a la fecha corresponde
a la Asamblea resefiada en el literal anterior.

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.
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. 6.Suministrar a accionistas que representen no menos del 5% (cinco por ciento) del capital integrado, en cua

momento que estos lo requieran, informacion sobre las materias que sean de su competencia.
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 No han existido solicitudes de informacién de tipo alguno por parte de los accionistas de la Sociedad.
Proyecto de Distribucion de Utilidades por el ejercicio finalizado el 30 de abril de 2012.
He efectuado un examen de los Estados Contables, preparados considerando lo mencionado en la Nota 2, que incluye la Montevideo, 13 de agosto de 2012
verificacion de que los saldos de cuentas significativas incluidos en los referidos estados coinciden con los existentes en los
egistros contables. He realizado analisis parciales de saldos y determinadas pruebas parciales de verificacion, conjuntamente
los anadlisis establecidos en el Numeral 2 del presente informe y obtenido todas las aclaraciones y explicaciones que U

ideré necesarias. |

izado auditoria de los estados contables por lo que no estoy en condiciones de expresar una opinién respecto a Ing. Miguel Peirano

ables en su conjunto. Sindico
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de Actividades del Comité de Auditoria correspondiente al bimestre julio-agosto 2012.
stra consideracion:

mplimiento de lo establecido en el Decreto 322/011 del 16/09/2011, realizamos el informe por el periodo comprendido
julio y agosto de 2012.

ontribuir a la aplicacion y funcionamiento del sistema de gestion y vigilar el cumplimiento de las practicas de
vierno corporativo.

1 empresa cumple con las practicas de gobierno corporativo. Detallamos a continuacion los 6rganos de gobierno de la

mpresa y sus competencias:
Asamblea de accionistas

s el organo de mayor autoridad. Dentro de las principales responsabilidades esta la eleccion del Directorio, la evaluacion
de la gestion y la aprobacion de la informacion contable y financiera. Se retine al menos una vez al afio. Se realizé una
Asamblea Ordinaria el pasado 24 de agosto, se aprobo el balance, el proyecto de distribucion de utilidades y se eligio al
nuevo Directorio.

Directorio

Es designado anualmente por la Asamblea general ordinaria de accionistas. Es quien define la mision de la empresa y las
politicas generales. Estd 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 funcién ejecutiva dentro de la organizacion. Existen reuniones quincenales entre el
Directorio y la Gerencia donde se tratan los principales temas de la gestion.

Se cumplieron las reuniones mensuales obligatorias.

Sindico

La funcion del sindico es representar los intereses de los accionistas en el Directorio de la sociedad. Ha asistido a todas las
reuniones de Directorio y desde su creacion forma parte de este comité.

Gerencia

Su responsabilidad principal es ejecutar las acciones que lleven al cumplimiento de los objetivos y la planificacion financiera
definida por el Directorio. Desde su creacion forma parte de este comité.

Organos externos de control

Auditor externo
e practica por parte del auditor externo una auditoria de los estados contables al cierre del ejercicio economico y una
ision limitada de los estados contables al cierre del semestre. Se realizo la Revision Limitada semestral y esta en proceso
ision la revision anual.

Calificadora de riesgos
Se realiza una calificacion de riesgos de las acciones ordinarias de la sociedad por parte de Moodys. Emiti6 su informe el
pasado 26 de agosto y fue Categoria 3.uy.

Auditoria Interna de la Nacion

La Auditoria Interna de la Nacion fiscaliza el cumplimiento de las normas legales en cuanto al funcionamiento de los
organos de direccion. Se realizd la convocatoria de la misma para la Asamblea Extraordinaria y concurrieron sus inspectores.
No se han recibido observaciones por parte de la misma.

b. Revisar los planes de la auditoria interna de la sociedad.

La empresa cuenta con manuales de procedimientos para sus principales actividades, los mismos son revisados y actualizados
anualmente. Todos los funcionarios recibieron una copia de los procedimientos que involucran las tarea que realiza y cada
sector cuenta con copia de todos los procedimientos.

Cada funcionario recibe y firma en conformidad el Codigo de Conducta que se proporciona al ingresar a trabajar en la
empresa.

Se ha evaluado el funcionamiento del sistema de control interno, incluyendo aspectos tales como la debida proteccion de
los activos y demas recursos y la existencia de los controles establecidos para detectar y disuadir la ocurrencia de cualquier
tipo de accion irregular y se ha llegado a la conclusion que son correctos. Asimismo la auditoria externa emite anualment
una carta de control interno en la que no se destacan aspectos de relevancia. La ultima carta recibida es de fecha 15/11/201

¢. Revisar los informes de control interno y analizar su grado de cumplimiento, asi como los dictamenes de auditoria exte

Se recibieron y analizaron los siguientes informes:

® Objetivos anuales de reporte cuatrimestral.

e El reporte final de cumplimiento del presupuesto 2011/12 y los presupuestos operativos y de inversiones para el ejerc
2012/13.

¢ Flujos financieros anuales de reporte mensual. Los flujos de caja proyectados para el ejercicio 2012/13 fueron aprob
por parte del Directorio.

e Cumplimiento del codigo de ética.

e Informe anual del sindico realizado para la Asamblea Ordinaria.

e La Memoria Anual y el Proyecto de Distribuciéon donde se aprobo una distribuciéon de u$s 2.000.000 de los cua
1.000.000 se pagaron el 10/09/2012 y u$s 1.000.000 se pagara el 23/11/2012.

¢ Informe de KPMG por la auditoria realizada por el ejercicio cerrado el 30/04/2012.

e Informe de Compilacion por el primer trimestre finalizado el 31/07/2012.
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A la fecha no se han recibido recomendaciones de las auditorias.

La empresa ha definido su vision, mision y principios éticos como detallamos a continuacion:

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

Mision
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.

Principios éticos

Se detallan a continuacion los principios que integran el codigo de conducta que firma cada uno de los funcionarios al
ingresar a la empresa:

e Siempre seremos veraces.

e Siempre seremos confiables.

e Siempre respetaremos la palabra dada.

e Siempre nos cefiiremos al sentido literal y al espiritu de las leyes.

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

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

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

e Seremos justos en todos los aspectos de nuestros negocios.

La empresa en el periodo informado ha cumplido con las leyes y reglamentaciones vigentes y ha cumplido con sus principios
éticos. No se han detectado ni recibido informes sobre conflictos de intereses.
Saludan a ustedes atentamente,

|'
I
Nauet!

C¥. Guillermo Sanjurjé : ,'M.npc'clJl Lombardi

ng. Migoel Peirano
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PROCEDIMIENTO DE CALIFICACION

Moobys

Para llevar a cabo la calificacion, se tomarin en cuenta:
” Capacidad de generacién de ganancias y
" Caracreristica de liquidez de la accidn

REVISION ANUAL GRALADO S,A La calificacion final surgird de la combinacidn de los dos factores mencionades
Acciones

CAPACIDAD DE GEMNERACION DE GAMANCIAS

Tabla de Contenidos Calificaciones Asignadas Sector econdmico en el que se desempefa el Emisor

CALERCACIOMNES ARICHADAS

El emisor explota en régimen de concesion de obra piblica la terminal de dmnibus de Montevides, que

i
DESCHIPCION DEL EMISOR i INSTRUMENTO CALIICACION
ANALISIS PREVIO i ACCIONES CRALADD SA Categorts Ly ofrece servicios de rransporte colectivo terrestre de pasajeros. Asimismo explota en régimen de usufructo
FROCEDIMIENTO DE CAUFICACION 2 un shopping center donde alquila locales comerciales,
CAPACIOAD DE GENERACION DE
CAMANCIAS ¢ Descripcién del Emisor El sub-sector transporte colective terrestre de pasajeros mantiene un nivel de riesgo medio, ya que por las
ESTRUCTURA FINANCIERA DEL EMISOR 4 © caracteristicas de concentracion poblacional de la cindad de Montevideo, bos flujos de las empresas de
ey Y S TN . Gralido explora la concesién de la Terminal de Omnibus de Montevideo, adyacente a un transporte que realizan vidjes "IF corta ¥ _m-odq'ana distancia mantienen una demanda con reladva baja
LIQUIDEZ DE LA ACCION 7 centro comercial que cuenta con una superficie de 6,122 m2 de drea arrendable v 128 locales elasticidad. El sector inmobiliario comercial, una vez superada la crisis del afio 2002, se ha recuperado
BIETAMEN b comerchiler fucremente, sobre todo en las zonas cfntricas de Montevideo,
Gralado es responsable de la operacion y gerenciamiento tnto del shopping center como de El 31 de Julio de 2012, Moody's elevd la calificacién de bonos en moneda local y extranjera del gobierno
b iermisnat de Urnguay a Baa3 de Ba, con perspectiva positiva. La decision de Moody's se basd en (1) Un perfil
Anadista crediticio soberano que en wérminos generales se ha alineado con el de paises grado de inversidn con
Verboica Adaddls - . calificacion Baa; (2) Mejora sostenida de los indicadores fiscales que ha esrado acompafiada de un
VP -Samiar Analysi .ﬁ.l‘]v_ﬂlil_S _PFE_“H"? significativo fortalecimicnto del balance general del gobierno; (3) Menor vulnerabilidad crediticia a

choques regionales ante mayor diversificacién ccondmica y amplias reservas de liquidez.

el sl La informacién considerada para llevar a cabo la calificacién se deralla a continuacidn:
La evolucidn reciente de los niveles de acrividad econdmica y crecimiento de la economia uruguaya han

«  Estados Contables Anuales Auditados para el periodo 2007-2012 tenido un impaceo positivo en las actividades de Gralado, que en general acompanian la evolucion de la
»  Estados Contables Trimestrales Intermedios, a partir del trimestre Julio-08 economia. El riesgo promedio del sector es considerado medio.
» Prospecto para la oferta piblica en el mercado secundario de las scciones ordinardas de Uruguay 2007 2008 2009 2010 2011 2012e
Gralado S.A. PBI per caplita 7,043 9,108 9,117 11,740 13871 14,541
P8 real {crecimiento %) 65 7.2 24 ] 57 5.2
»  Flujos de Fondos Proyecrado suministrade por la sociedad Inflacidn (IPC variacidn %) as 9.2 59 6.9 86 1.5
Z . . . i D fiit/ PRI =16 =11 <15 =12 0.6 1o
Informagion complementaria suministrada por el emisor SR = o — o = "
w Informacitn de mercado en relacidn a la cotizacion v evolucion reciente del precio de la Balance Cuenta Corriente,PBI -0.8 -5.7 -0.3 -1.1 -19 29
acciin Devda Externa/PEI 478 260 a0.1 Erii] 1K 3
Inversion Extranjera Directa/PBI 53 1.0 53 6.4 5.4 4.5

Se considera que la informacién suminisirada e suficiene para desarrollar e proceso de
aalificiciin y s continda con el procedimiento normal de calificacion, que consistind en Fuaente: FMI y Banco Mundsal. PBI per cipita en USD.
analizar por un lado, la capacidad de generaciin de ganancias de la sociedad y por el otro un
anilisis de la liquider de la accion,

INFORME DE REVISION: GRALADO

M EMOIRTIA Y B ALANCE A N U AL




(wooovs________\ e (wooovs________\ e

Posicion competitiva del emisor dentro de su sector ESTRUCTURA FINANCIERA DEL EMISOR

El 20 de Julio de 1990 ¢l MTOP adjudicd a Gralado S.A. la concesion para la realizacion del proyectn,
construccitn, explotacién y mantenimiento de la Estacidn Terminal de Omnibus de Montevideo para el
transporte Nacional ¢ Internacional de pasjeros de cora, media y larga distancia, Bl plazo de la
concesidn, 3 partir de la inauguracian (17/11/94), se extiende por 30 afos.

Se procedié al andlisis de la estructura financiera de GRALADO S.A., en base a los estados contables
anuales auditados hasta el gjercicio finalizmdo el 30004672012,

En las condiciones previstas en la licitacian, fue cstablecida la obligatoredad del uso de la Terminal para Cobwrtuse histusica de Gestus Financems

todos los servicios de wodas las comparifas de transpore que tengan como punto de partida o llegada a la
ciudad de Montevideo, por lo que Tres Cruces concentra la rowlidad del ranspore colectivo con
wrayectos de mds de 60 Km. La werminal registra aproximadamente un voral de 12,4 millones de pasajeros
por afio y unos 442.000 “wques” de dmnibus por afio. Gralado tiene el monopalio del servicio.

La cobertura de intereses es adecuada debido al bajo nivel de apalancamiento de la compania. Asimismo,
sc han capitalizado los intereses relacionados con el financiamiente de la ampliacidn, mejorando los
indicadores de cobertura de intereses.

COBERTURA DE INTERESES W07 2008 2009 W @M 2002
En cuanto al centro comercial, Tres Cruces recibe aproximadamente 21,6 millones de visitantes al afio, y EBITI1 War TA A A WA 15
miis del 60% son pasajeros que arriban o parten de la Terminal. En términos de venta por m? se ubica en TERITDA Intoreses SO0fx NA_ NIA NIA NiA_ 21%x
primer lugar entre los Shopping Centers de Montevides con una venta promedio mensual de USD 1.750 _{Fondos de las operaciones + 1 I ) 3|2 M L) ) WA 3012
fm. El plazo del usufructo, sc extiende por 50 afios y finaliza ol 31 de diciembre de 2041, [ERITUA-CAFEX) | Incrores B MK N NA Al
Los otros centros comerciales de similares caracteristicas, apuntan a oo “target” de poblacidn ¥ no Cobertura de Servicio de fa Deuds Proyectada

compiten directamente con Tres Cruces. Los locales habilitados para su arrendamiento en el shopping, se

encnentren acupados en sn ponslided En Octubre de 2010 se firmé un contrate de financiamiento del 66,5% de la amplizcion del complejo

por USDy 10,7 millones. Asimismeo, se obtuve una linea con el Banco Repablica de USD 9.8 millones
que s¢ encuentra utilizada por USD 2.3 millenes.

Existencia de proyectos del emisor destinados a mejorar la posicién competitiva futura En bate 3 los sscenarios ados v a b s actual de vencimientos dc capinal ¢ fabe -

El 27 de marzo de 2009 fue medificado el Contrato de Concesién, aprobindose la ampliacién del drea sspens que I computia pusch mnder it cbiigacianss com geuisnackist Jmecu. de fandos 'y mazoemge

comercial y del estacionamiento bajo el régimen de usufructo ¥ se modificd la reduccisn del precio del relaciones de cobertura adecuadas.
toque del 23,83% prevista en el contrato original para el 17 de noviembre de 2009,

El 23 de junio de 2010 la Asamblea Extraordinaria de Accionistas aprobé ¢l proyecto de ampliacién del Riesgo Financiero Proyectado
Complejo ¢l cual prevé agregar 7.500 metros cuadrados destinados a dreas comerciales, 16.000 metros
cuadrados a estacionamientos y 7.700 metros cuadrados a dreas exteriores.

El 23 de diciembre de ZUIEJ se firmd con Stiler 5.4, un contrato de construecion por todos Ios trabajos de K ook Yo incnvsnestade e b i ejeseieion bt g e Sividlendon, e Tines: e s i
las obras de ampliacion. El plazo para la cjecucion del contrato seria de 15.5 meses a partir del 14 de . . la politica de divi . . :
febrero de 2011, generacion de fondos operativa. A menos que la politica de dividendos s tome ain mds agresiva,
Moady's no considera que surjan riesgos financieros significativos en ¢l corto plazo,

Con la obrencitn del préstamo en ddlares para la ampliacién del complejo, se espera que se incremente el
riesgo de moneda, aunque no de manera significativa,

La posicidn competitiva del emisor se considera adecuada.
Rentabilidad

A continuacidn se expone la eveludidn histdrica de los principales ratios de renmabilidad de la compariia:

EEMTABILIDAD 2007 2008 2009 20710 20m 2012
ROE _ (Rescl ‘ﬂ.’ | antes I."" Jema 98% 12.0% 2% 138% %
TEBITA Activos Promedio Eaw  ew  Tow T  Bow  mew
ROA  (Resulisdo ames  de  hema

dinarios § Actives fio ) 6% 75% 849% 10.5% 5.2% a9,1%
_Mangen Brato % T6.1% TE.5% B5X% BEE% 46.1% 44.2%
Margen Operative % A% 0% a0 0% 35.6% IZ5%
Margen EBIT % A% 8% a2 A% 34.0% 14.2%

ERITIIA % 65,3% 66,8% 55.6% 59,4% 523% 50,7%
Resuhtado Final / Veatas % I 5% 2% 4% A% %
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En ¢ cjercicio finalizado en abril de 2012, el 52,8% de los ingresos de la compaiiia provenian de lo que
pagan las empresas por ¢l uso de locales en los niveles Terminal y Encomiendas y los “toques”™ en la
werminal, mientras que ¢l 47,2% restante eran ingresos provenientes de los arrendamientos comerciales,
continuando con la tendencia de los dltimos afios en los que se ha incrementado el porcentaje de ingresos
provenientes del Centro Comercial contra los provenientes de la Terminal de Omnibus. Asimismo, en el
iltima cjercicio analizado, los indicadores de rentabilidad eran afectados por mayores gastos operativos
relacionados con la ampliacién del complejo.

Endeudamiento

Para financiar la ampliacidn del complejo comercial, se obmuvo un financiamiento con el Banco Tt y <l
Mugve Banco Comercial por USD 10,7 millones, Adicionalmente, se obtuvo una linea con ¢l Banco
Repiiblica por USD 9.8 millones que se encuentra urilizada por USD 2.3 millones.

Al 30 de abril de 2012 se observa un incremento en los indicadores de endeudamiento, principalmente
como consccuencia de un aumento en los préstamos financieros de largo plazo para hacer frente a las
proyectos de inversion de la compania. Los indicadores de endendamiento se consideran adecuados.

EMDEUDAMIENTO 2008 2009 2000 2011 2002

Dicwda / EBITDA A Wik A 0,3x 1.2

Deuda / (EBITDA - CAPEX) NiA NIA NIA [ 1.3

Dicuda / Caplaalizackin HiA NiA NiA 505 18,5%

Liquidez

LIQUIDET 2008 2009 2010 2011 2002
Corrh 423,1% 1B0.5% 353,1% 5% 61.4%

Prischa Acida ([Dinp, + Ctas, A Cobear) |

Pasive Contente) 20% 143,1% 263.4% 261.0% 51,2%

i'-"c""n“'i""“*c‘"“ Flazo / Deucda M Mk M 245% 2406%

En el dlimo periode analizado, la compafia conmaba con recursos liquidos (disponibilidades e
inversiones de corto plazo) por aproximadamente § 60 millones, los cuales eran suficientes para cubrir sus
ohligaciones de coro plazo con proveedores y acreedores por construccion de bienes de uso,

Asimisme, Gralado muestra una generacion interna de fondos mis que suficiente para hacer frente a sus
necesidades de capital de trabajo ¢ inversiones en bienes de uso (CAPEX), quedando por tanto fondos
remanentes disponibles para el page de dividendos,

INFORME DE REVISION: GRALADO
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A fin de lograr materializar la financiacion y construceion de la Terminal se aunaron la experiencia del
Estudio Lecueder en materia de desarrollo de complejos inmobiliados v la capacidad de financiacidn
otorguda por la Corporacidn Interamericana de Inversiones (representante del BID) v la panticipacion de
las empresas transportistas,

Complementariamente a su rol de promotores del proyecto, los grupos que componen el pagquere
accionario, desempefian una serie de funciones especificas dentro de la estructura organizativa y funcional
de la empresa.

Principales directores y ejecutivos

El Diirectorio designado en la Asamblea Ordinaria de Accionistas del 24/08/2012, que presenta un solo
cambio en su compasicién respecto al afo anterior, es el siguiente:

Presidente: Cr. Carlos A, Lecueder
Vicepresidente: Dr. Luis V. Muxi
Director: Cr. Roberto Pedemonte
Sindico: Ing. Miguel Peirano

La Gereneia General estd a cargo del Cdor. Marcelo Lombardi. La direceién y principales gerencias de la
sociedad estin a cargo de profesionales con amplia experiencia en el sector ¥ que en su mayoria han
estacdo invelucrados en el proyecto desde su inicio.
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Con fecha 13 de marzo de 2012, d Direcrorio resolvié distribuir dividendos en forma anticipada por
USD 1 millén, Asimisma, ¢l 8 de junio se anticiparon dividendos por USD 1 millén

Finalmente, la Asamblea Ordinaria de Accionistas resolvié distribuir dividendos por USD 2 millones
sabre resultados acumulados, pagaderos USD 1 millén en septiembre y USD 1 milldn en noviembre de

Grado de concentracidn del control societario

Consideramos que no existe agravamiento del riesgo basado en la concentracion del capinal accionario,

LIQUIDEZ DE LA ACCION 2012

El abi del nilisi . ificacidn - 1 - Crala A la DIVIDENDOS 2007 2008 2009 Fal 01 a0z
objero del presente andlisls es el de asignar una calificacién de riesgo 2 las acciones de Gralado 5.A Cantidad de Acckones VY 2800012816000 12816000 _126%6000_1ZBI6000 12816000

accitn comenzd a operarse en ¢l mercado secundario de la Bolsa de Valores de Montevideo a partir de Fesleads 301 Eborcicss Tmiledl SRR 5231 0o e e BA0E

febrero de 2006. Se trata por lo tante de una emisién de acciones que tiene una relativamente corta Dividendos Pagados (mides 5678 3290 92951 ;-5.5.; 7839 94421

historia de cotizacién en el mercado. Adicionalmente, el mercado presenia caracreristicas de poca liquidez
¥ bajo volumen de operaciones para titulos accionarios de empresas privadas,

Durante el afio 2011 en la Bolsa de Valores de Montevideo se realizaron transacciones por un monto en Evalucion de Netor dele Acchon wn e Fhedcado - Opsracionss

cfectivo equivalente a USD 1,186 millones, incluyendo modo tipo de mansacciones ya sea titulos piiblicos

o privados, obligaciones negociables, acciones, etc. El volumen mds significativoe estuvo representado por 110.000
transacciones en ¢l mercado secundario de bonos soberanos como también bonos del tesoro v letras del S Acciones Operadas
Banco Central. En cuanto a titlos privados, hubo transacciones en los mercados primario y secundario 100,000 pe

de obligaciones negociables y de fideicomisos financieros, Las acciones siguen sin embargo teniendo muy
baja participacidn en los volimenes negociados totales, y representaron solo un 0,05% del valumen total
de operaciones del mereado, con operaciones por un monto efective equivalente toral en ddlares de USD
576404,

—— Precio (USD)

60,000
La estructura de mercado descripta se ha mantenide durante el primer semestre del afio 2012, 5i bien se

ha registrado un leve aumento, la participacién de las operaciones de acciones privadas en el mercado
votal continda siendo baja (0,14% para los primeros seis meses del afio 2012) 40,000

Durante el afio 2011 se transaron acciones de Gralado por un monto efective de USD 22.000. Las
acciones de la compaiiia han renide mayores movimientos en el periodo de ocho meses finalizado en
Agosto de 2012, con transacciones por monto efectivo de USD 72.550. La cotizacidn promedio de la
accién en 2011 fue de USD 3,87 por accién, mientras que ¢l valor al 02/08/2012 era de USD 5,15 por -

20.000

i sgsceagrasszayyy

El mercado accionario uruguayo es muy poce liquide, y no existen indicios de la existencia de una mayor 232 =z E & & = -IE = S E Tz 2% 2 = '%

liquidez, volumen de operaciones o transacciones en el corte a mediano plazo, Con lo cual la calificacidn

para la liquidez de las acciones se mantiene en Nivel 3 o baja,

Aspectos Complementarios: Politica de Dividendos BICTAMEN

Respecto a la politica de dividendos, analizande el rrack-record de los pagos realizados, se puede decir que El Consejo de Calificacién de Moody's Latin América, el 29 de Agosto de 2012 considerando ka buena

Goriado b pealicado dlstribuckmes de dividendlor oo b, bese do Ssjos de cafa cxcrtentss. capacidad de generacitn de ganancias y k. baja liquides de las acciones, dadas las caracreristicas del
mercade accionario uruguaye, ha asignado una calificacién a las acciones de GRALADO S.A. en

Luege de la cancelacidn wial de la Serie I de Obligaciones Negociables, Gralado no tiene restricciones Categoria 3auy.

ractuales realizar pagos de dividendos. En el dltimo ejercicio se han distribuido dividendos
::“munm . P::r . la:a:tﬂidld:s ;:u: del :':rcic; e cperaco s tan dism " P Categoria 3.uy: Corresponde a rirulos accionarios que presentan alguna de las siguienres situaciones: i
P ! ’ Buena capacidad de generacidn de ganancias y liquidez baja; i} Regular capacidad de generacion de
En mayo de 2011 se anticiparon dividendos por USD 1 millén. ganancias y liquidez media; iii) Baja capacidad de generacién de ganancias y liquidez alta.
El 16 de agosto de 2011 se resolvié disrribuir dividendos por USD 3 millones sobre resultados
acumulados, pagaderas USD 1 millén en agosto, USD 1 milléin en setiembre y USD 1 millén en

noviembre de 2011.
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