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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 gestién de Gralado S.A.

Los resultados anteriores no son indicativos de futuros resultados.

Al adoptar una decisidn 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 25 de octubre de 2013.
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‘Mision

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

Brindar excelentes servicios a ,'
los usuarios v clientes a costos /
adecuados. Contar con una ;
completa mezcla comercial y con /

/

estrategias de marketing que
maximicen las ventas de los K
locales comerciales.
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| 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
colaboracidn para dirigir el proyecto.

El propdsito 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 ejecucioén y desarrollo del programa.

' En 1989, el Gobierno Nacional a través del Ministerio de Transporte
k y Obras Publicas llamé a la Licitacion N2 32/89, titulada “Concesion
de la Terminal de Omnibus” para transporte internacional, nacional
de corta, mediana y larga distancia y turismo.

Esel 20 dejulio de 1990 que se otorga a Gralado S.A. la mencionada

Antece dentes | concesion. El 11 de julio de 1991 se firmd el contrato que regiria

las relaciones entre el Ministerio de Transporte y Obras Publicas y

‘ Gralado S.A., estableciéndose en él las condiciones en las que se
! realizarian las obras y efectuaria la explotacion.

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

El emprendimiento se convirtid en un éxito rotundo por su
localizacidn, su arquitectura, el eficiente funcionamiento de la
Terminal y su combinacién con un moderno Shopping Center.
Gozd 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.




Actividad o

res Cruces estd compuesto por una Terminal de Omnibus para el transporte nacional e internacional, un
sector de Encomiendas y un Shopping Center gue 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 éptimo 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 gque sirvan a los comerciantes y sus clientes. Cumplir ampliamente con todos los servicios a
los que estd obligado como concesionario y esforzarse para lograr el mejor desarrollo del transporte de
pasajeros.

Terminal de dmnibus

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

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

El valor de este precio fue fijado en el contrato de concesion firmado con el Ministerio de Transporte y Obras
Publicas. Se reajusta de acuerdo a la variacion que opere en el valor pasajero kilometro, 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.

Encomiendas

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

) N AN -
bhoppmg Center

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

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

Descripcion Fisica

e 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 vy 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 declaro el proyecto de la Terminal Tres Cruces como de “Interés
Nacional”.

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

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.

Caracteristicas Generales

La superficie total construida es de 67.790 metros cuadrados, distribuidos de la siguiente forma:

Nivel shopping 13.324 m?
Nivel terminal 6.122 m?
Nivel encomiendas 4547 m?
Plataformas, Playa de Maniobras

y Torre de Control 9.776 m?
Estacionamientos 16.406 m?
Administracion, bafios y escaleras 2.690 m?
Otras areas 14.925 m?
TOTAL 67.790 m?



Nivel Terminal

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 dmnibus 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 afo las 24 horas.

Nivel Shopping

El Centro Comercial presenta una completa mezcla comercial en sus 171 locales y stands
destinados a actividades comerciales y de servicios. Su ocupacion es plenay 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, un ascensor
panoramico y cuatro ascensores para facilitar el desplazamiento dentro del Complejo.

Su ubicacion en la ciudad, asf 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.

Nivel Encomiendas

Se ubica en el subsuelo de la Terminal. Su ingreso vehicular es independiente y permite
que quienes envian y reciben encomiendas lo realicen cdmodamente 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 compafias 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 dmnibus.
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B SERVICIOS

[ JOYERIA- BIJOUTERIE

I VESTIMENTA INFORMAL

GASTRONOMIA

[ TIENDAS, MEDIERIA, LENCERIA Y MERCERIA

I VESTIMENTA FEMENINA y TEJIDO DE PUNTO

T VESTIMENTA MASCULINA

TIENDAS ANCLA

[ VARIOS, KIOSCOS

PAPELERIA, JUGUETERIA Y LIBRERIA

[ DECORACION - MUEBLES - BLANCO

VESTIMENTA INFANTIL
I ELECTRODOMESTICOS - TELEFONIA - MUSICA

I CALZADOS Y CARTERAS

[ DEPORTES

I CUEROS, BOLSOS, CAMPING

I AUDIO - FOTOS - OPTICA

PERFUMERIA - FARMACIA

I ENTRETENIMIENTOS




Ampliacion

del Complejo

En febrero de 2011 se comenzd con la obra de ampliacion de los estacionamientos y del drea comercial y
en setiembre de 2011 la incorporacidon de una rampa de acceso a la playa de maniobras. El 6 de diciembre
de 2012 se inauguraron para uso del publico todas las obras.

Estacionamientos

Se triplicaron los lugares de estacionamiento,
a través de la construccion de tres bandejas
techadas. Latercera bandeja tiene dos conexiones
con el sector encomiendas, de manera de
quintuplicar la cantidad de lugares existentes

en esa area especifica. La segunda bandeja se

conecta con el Nivel Terminal.

MEMORIA Y BALANCE ANUAL 2012 - 2013

Andenes operativos

Los 10 andenes de espera se transformaron en 8 andenes operativos que pueden ser usados por los
pasajeros. Para ellos se construyd 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 fueron trasladadas a un sector de la playa de maniobras de
escaso uso. Esto incremento un 24% la capacidad instalada de la terminal.

Rampa de acceso

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

Ampliacion de zona de plataformas

Se incrementd 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.

Shopping
La culminacion de la ampliacion del Complejo nos dejé como resultado: 103 locales y 32 stands

comerciales y de servicios en el nivel Shopping; 24 locales y 12 stands comerciales y de servicios en el
nivel Terminal; 28 boleterias en el nivel Terminal y 29 locales en el nivel Encomiendas.
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Datos técnicos

Areas exteriores

Areas verdes

Espejo de agua
Estacionamiento de servicio
Rampas v 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

m2

m?2

m2

m?2

m?2

m2

7.705

1.383

427

455

458

1.618

3.006

358

23.988

839

16.406

5.059

1.684

31.693
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Carta del Presidente

Estimados amigos:

El ejercicio cerrado el 30 de abril de 2013 produjo el cambio mas importante en la historia
del Shopping y Terminal Tres Cruces: inauguramos la ultima etapa de la ampliacion del
complejo iniciada en el afio 2011.

Empezamos mejorando la Terminal con mas andenes, mas accesos vehiculares, mas bafos,
mejor circulacion entre Encomiendas y Terminal y nuevas escaleras mecanicas. Seguimos
con lo mas fundamental de esta ampliacion que fue el incremento del estacionamiento de
200 a 600 lugares, con acceso directo a los niveles Terminal y Encomiendas. Y finalmente
inauguramos la ampliacion comercial del complejo que es la que arrojarad resultados
favorables que nos permitieron cumplir con todo lo anterior y rentabilizarlo.

Los usuarios tienen mas servicios, mas comodidad y un tasa de embarque mas baja, debido
a que esta ampliacidn subvenciona el precio del toque que se cobra a los transportistas.
Las empresas de transporte operan ahora en una mejor Terminal, preparada para el
volumen de vehiculos y gente que recibiremos en los préximos afios.

El publico en general tiene un mejor shopping para hacer sus compras con un mix fuerte
que lo posiciona mejor para competir en el mercado comercial del futuro.

Desde su inauguracion hemos recibido excelentes repercusiones y comentarios, que nos
llenan de orgullo y que nos preparan a trabajar fuerte para continuar mejorando.

Estamos muy contentos. Hemos invertido en futuro para nuestro proyecto.

Cordiales saludos,
>

Carlos A. Lecueder
Presidente
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Informe de Gestion

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 vy
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 vy 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.

Departamento de Operaciones - .
MEDIOAMBIENTE

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

SEGURIDAD

Se continua con la instalacién 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.

En los primeros meses de 2014 estimamos finalizar la instalacion de estos elementos en el interior de los locales.
Nuestro complejo es el primero en sus caracteristicas que cuenta con este sistema de seguridad.

TECNOLOGIA

En informatica se han instalado servidores de ultima generacion y estamos llevando adelante con éxito una
implementacion de “servidores virtuales”, lo que nos estd 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 informacidn en lugares fisicos y servidores diferentes, de manera tal que
ante situaciones extremas la operativa pueda continuar.

0 . o /
Departamento de Administracion
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 gestion 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 vy 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 presentd dentro de
los sesenta dias vy el balance anual dentro de los noventa dias de cerrado el gjercicio.
El balance anual se presentd al MTOP v a la Auditoria Interna de la Nacion.
Se publicd 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.
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Departamento de Marketing
GENERALES E INSTITUCIONALES

Previo a la inauguracion del complejo se lanzd una gran campafa en radio, via publica, medios digitales
y prensa escrita donde se dio a conocer nuestro nuevo estacionamiento. Para dicha campafa se sorted
entre todos los usuarios del estacionamiento vy clientes del shopping una camioneta Faw S80 y US$ 5.000
en premios de los locales comerciales. Participaron de esta promocion mas 7.000 clientes.

Para dar a conocer la ampliacién del Complejo se lanzd un nueva campafa institucional multimedios,
posicionando nuestro nuevo slogan “Te queda muy bien” y el concepto “Lo bueno de crecer es que podés
elegir”. El objetivo de la campafia fue mostrar la gran variedad de locales comerciales con los que el
complejo cuenta desde su ampliacion.

Dependiendo del medio se armaron diferentes piezas publicitarias, en grafica se mostro la variedad de
propuestas acompanadas de los conceptos “Comodo”, “Linda”, “Campedn”, “Casual” y “Moderno” junto a
los locales comerciales que estaban en el rubro. La pieza de radio tuvo como protagonista una cancion que

reforzaba los conceptos de la campana.
Asimismo se decord la fachada del complejo con el mismo arte de la campanfa gréfica.

Para el lanzamiento de la temporada otofo-invierno 2012 estuvimos presentes en las principales revistas
de moda. Las tomas fotograficas fueron realizadas en el “pozo” de la obra.

Para la pantalla en el Patio de Comidas se cred una pieza donde se exhibe la completa oferta gastrondmica
con la gue contamos, tanto de cocina nacional como internacional.

En cuanto a la comunicacion en el complejo, se realizaron cambios en el arte de la mayoria de los materiales,
tales como banners institucionales, carteleria interna y carteleria exterior de ingreso a parking, planos de
complejo, afiches y folletos. En todos ellos se realizd un cambio en los colores, pasando a una nueva grafica
con fondo blanco y colores vivos de gran contraste. El nuevo arte se aplicd en todos los materiales y en
varias campanas promocionales con el fin de seguir una linea estética. El fondo blanco de los materiales
intenta acompanar la nueva decoracién del complejo, con sus paredes blancas y sus elementos en madera,
sumado a los colores de las marquesinas de los locales comerciales.

Se mantuvo la presencia en Redes Sociales, Facebook y Twitter principalmente, donde hemos desarrollado
acciones promocionales y compartido noticias e informacion del complejo.

MEMORIA Y BALANCE ANUAL 2012 - 2013

MARKETING PROMOCIONAL

Como variante en el formato de las promociones habituales optamos por ofrecer un premio directo gratuito
a nuestros clientes. En el Dia de la Madre el regalo fue una caja de bombones Ferrero Roger, en el Dia del
Padre un pack Gillette compuesto por una espuma de afeitar y dos unidades Prestobarba, en el Dia del Nifio
un pack de Kinder Sorpresa. Para Fin de Afo seguimos en la linea playa con una mochila-toalla en microfibra,
en este caso con el canje en modalidad de autoliquidable. En estas promociones se entregaron mas de
22.000 premios entre mas de 14.000 participantes.

Durante este ejercicio ademas de las clasicas promociones para las fechas comerciales, realizamos una serie
de promociones con productos autoliquidables de marcas como Colcafé, Froot Loops, White Horse, Kinder,
Bon o Bon y Ades entre otros. Se entregaron mas de 15.000 productos entre mas de 7.000 participantes.

En diciembre con motivo de la decoracion del Shopping, integramos cuatro simpaticos peluches a nuestra
decoracion. Aprovechando estos elementos generamos una nueva promocion en la que se entregaron
6.000 peluches idénticos a los que componian la decoracién. Los que se utilizaron para decorar fueron
sorteados entre los clientes que participaron.

También realizamos promociones en la modalidad de sorteo, entre los que destacamos entradas para los
partidos de Uruguay por las eliminatorias del Mundial 2014 vy el clasico sorteo para viajeros. Se canjearon
un total de 77.000 cupones entre mas de 13.000 participantes.

Como todos los afios se realizaron campafas de descuento “Te descontamos el IVA” realizada a mediados
de afio y préoximo a fin de afo. Acompafnaron esta promocion las tarjetas de crédito de los Bancos
Comercial e ITAU con descuentos adicionales del 10%. Con los cambios de temporada se realizaron las
clasicas liquidaciones de “Gangas”.
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CUADRO RESUMEN

30/04/13

30/04/12

TOTAL DEL ACTIVO
EBITDA
RESULTADO NETO

uss
48.902.206
6.787.221
4.864.867

uss
36.464.100
5.871.478
5.456.868

En Pesos constantes

INGRESOS POR ARRENDAMIENTOS COMERCIALES

180.000.000
160.000.000
140.000.000
120.000.000
100.000.000
80.000.000
60.000.000
40.000.000
20.000.000
0

i

2007/2008 2008/2009 2009/2010 20107201 2011/2012

INGRESOS POR CESIONES DE USO DE BOLETERIAS
Y LOCALES DE ENCOMIENDAS

FLUJO NETO DE FONDOS 6.124.749 5.726.309
FLUJO NETO DE FONDOS/PATRIMONIO 30% 53% 40.000.000
FLUJO NETO DE FONDOS S/VALOR BURSATIL 9% 1%
DIVIDENDOS S/VALOR BURSATIL 6% 7%

35.000.000

* El Flujo Neto de Fondo del ejercicio incluyendo concesidn de locales fue de U$S 16.320.812 y el Resultado Neto de U$S 11.521.126. STCRIEEly

En Pesos constantes
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15.000.000
INGRESOS TOTALES
10.000.000
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300.000.000
o]
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* No se incluyen los ingresos por concesion de locales del ejercicio ya que son de cardcter extraordinario. 10.000.000
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VENTA DE LOCALES COMERCIALES
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EVOLUCION DEL PASIVO FINANCIERO*

0
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* No se computan en el presente ejercicio la concesion de locales por la ampliacion del Complejo.

20.000.000

RESULTADO NETO

15.000.000

EN DOLARES

100.000.000

90.000.000

10.000.000

80.000.000

70.000.000

5.000.000

60.000.000

50.000.000

40.000.000
2007/2008 2008/2009 2009/2010 2010/20

0.000.000

00.000

0

008/2009 2009/2010 201072011 2011/2012

1’ \MEA\I()RIA Y/EALAN(IE ANUAL 2012 - 2013
II
7

\




Informe de Gestion

TOTAL TOQUES
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[ del ejercicio finalizado el 30 de abril de 2013

1. RSE en la estrategia y gestion de la empresa

11 Carta del presidente

Estimados amigos:

Es un gusto presentarles un nuevo informe de Responsabilidad Social Empresaria bajo el formato GRI.
Esta es nuestra novena edicion y la quinta en el formato GRI. En el aflo 2005 presentamos nuestro primer
reporte preparado en base al "Manual de elaboracion de Balance Social™ desarrollado por DERES. Desde
el ano 2009 lo hacemos bajo la metodologia propuesta por “La Iniciativa de Reporte Global™ (GRI).

Desde 2010 tenemos un nivel B de aplicacion.

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

~ | 1N
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1.2 Descripcion de los principales impactos, riesgos vy oportunidades

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

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

Los mismos fueron presentados para su evaluacion a la Intendencia de Montevideo y aprobados por ésta en su
totalidad.

Desarrollamos a continuacién una breve resefia de las principales conclusiones:
IMPACTO SOCIOECONOMICO

La actividad que desarrolla la empresa es fuerte generadora de mano de obra, ya que tanto el comercio como el
transporte son servicios que requieren fundamentalmente de la intervencion de personas. Esto se evidencia en las
mas de 2.700 personas que trabajan diariamente en el Complejo.

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

Si bien esto favorece el desarrollo econdémico 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.

IMPACTO URBANISTICO
A partir de la inauguracion de Tres Cruces comenzo un desarrollo urbanistico de una zona devaluada de la ciudk

A través del estudio de estos impactos, pudimos verificar el desarrollo del barrio tanto con fines residenciales cc
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

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

Seguln mediciones realizadas a fines de 2008, el Complejo aporta en el entorno del 10% de todo el trar
zona.

La ampliacion de Tres Cruces generd un incremento del trafico de vehiculos que podria afectar nega
fluida circulacion.

Para mitigar ese posible efecto, se aumentd de 210 a 600 los espacios de estacionamientos.
Asimismo Tres Cruces realizd las siguientes mejoras en la via publica en coordinacion
Montevideo.

- Ensanche de 4 m en la calle Avelino Miranda entre 8 de Octubre y Bvar. A

- Instalacion de semaforos en dos cruces de 8 de Octubre y Avelino Mi

- Construccidn de una darsena para facilitar la maniob
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parte se construyo vy puso en funcionamiento una segunda rampa de acceso a la playa de maniobras
> mas fluido el ingreso y por lo tanto repercute positivamente en el transito de la zona.

O MEDIOAMBIENTAL

pactos principales estan referidos a dos aspectos basicos: la gestion de los residuos y los consumos de
0s naturales.

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

uanto al segundo aspecto, se desarrollan dentro de este informe las medidas tomadas para reducir los
SUMOS.

2. PERFIL DE TERMINAL SHOPPING TRES CRUCES

En 1989, el Gobierno Nacional llamé a la Licitacion Ne 32/89, titulada “Concesién de la Terminal de Omnibus”
para transporte internacional, nacional de corta, mediana, larga distancia y turismo.

El 20 de julio de 1990 se adjudicd a Gralado S.A. esa responsabilidad.

El 11 de julio de 1991 se firmo el contrato que regiria la relacion entre el MTOP v Gralado S.A., estableciéndose en
¢él las condiciones en las que se realizarian las obras y efectuaria la explotacion.

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

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 67.790 m2.

En diciembre de 2012 se inaugurd 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,
antener en optimo funcionamiento la Terminal de Omnibus y maximizar el atractivo del Centro Comercial.

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

Desde 1995 Gralado S.A. es una sociedad andnima abierta con acciones al portador. Desde 2005 cotiza el 100% de
sus acciones en la Bolsa de Valores de Montevideo.
Gralado S.A. tiene como marcas principales: "Terminal Shopping Tres Cruces™ y "Tres Cruces”.

TRES CRUCES EN CIFRAS

Ventas del ejercicio

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

Pasivos:

Patrimonio:

Valor bursatil al 30/9

2013

U$S 23.915.424
U$S 11.521.126
U$S 15.448.997
86

299

U$S 48.902.206
U$S 30.348.223
U$S 18.553.983
U$S 70.488.000

2012

U$S 11.574.763
U$S 5.456.868
U$S 5.726.309

68

253

U$S 36.464.099
U$S 25.642.341
U$S 10.821.758
U$S 66.002.400

3. PARAMETROS DE LA MEMORIA SOCIAL

diferentes grupos de interés.

En este ejercicio la empresa publica por noveno afio consecutivo el Informe de RSE y por quinto afio lo
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 constituy
marco actual mas aceptado a nivel internacional para preparar informes de RSE. Permite una aplicacion d
principios, contenidos e indicadores propuestos, ayudando a las organizaciones a presentar un cuadro equilik
de desempefio econdmico, social y ambiental y a mejorar la calidad de la informacion en el tiempo.

PERFIL DE LA MEMORIA

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

El periodo cubierto por la informacion contenida en esta memoria es el ejercicio econdmico que come
mayo de 2012 v finalizd el 30 de abril de 2013. El informe de RSE previo fue publicado junto con la me
del ejercicio finalizado el 30 de abril de 2012. La empresa presenta su memoria con una periodicidad

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

Marcelo Lombardi - mlombardi@trescruces.com.uy
Liliana Martinez - Imartinez@trescruces.com.uy
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ANCE Y COBERTURA DE LA MEMORIA

informacion cuantitativa de la memoria social abarca la

alidad de los negocios de la empresa y resulta integral v

nsistente con la informacion contable verificada por el

ditor externo. Sin embargo no existe una verificacion externa

e la memoria social, por lo que la informacion incluida es de
>stricta responsabilidad de la empresa.

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

Procuramos incluir todos los impactos econdmicos, ambientales y sociales que genera la empresa
siempre que contemos con registros confiables. Sin embargo no podemos certificar que esta cobertura
sea completa.

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

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

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

Se refiere a coOmo 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 y/o

onsumidores. Se vincula con la integridad del producto, las practicas comerciales, los precios, la
ibucion, la divulgacion de las caracteristicas del producto, el marketing y la publicidad.
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Proteccion del MedioAmbiente

Es el compromiso de la organizacion empresarial con el Medio Ambiente vy el desarrollo sustentable.
Esto gue hoy se encuentra normalizado, implica una inclinacion 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 vy
beneficios, carrera laboral, capacitacion, diversidad, balance trabajo-tiempo libre, salud y seguridad
laboral.

Las definiciones de cada una de las areas de trabajo fueron elaboradas por DERES, institucion lider en
Uruguay en el desarrollo de la RSE.

INDICE DE CONTENIDO DEL GRI

Vision y estrategia

Declaracion del Presidente
Descripcion de los principales impactos, riesgos y oportunidades

Perfil de la organizacion

Nombre de la organizacion

Principales marcas y servicios

Estructura operativa

Localizacion de la sede principal

NuUmero de paises en los que opera la organizacion
Naturaleza de la propiedad y forma juridica

Mercados servidos

Dimensiones de la organizacion

Cambios significativos en el periodo de la memoria

Premios y distinciones recibidos en el periodo de la memoria

NN NNDNDNDNDNDNDN

Parametros de la memoria social

Periodo cubierto por la informacion

Fecha de la memoria anterior

Ciclo de presentacion de memorias

Punto de contacto por contenido de la memoria
Proceso de definicion del contenido

Cobertura de la memoria

Existencia de limitaciones

Informacion en el caso de negocios conjuntos
Técnicas de medicion de datos

Descripcion de efectos por re expresion de informacion
Cambios significativos relativos a periodos anteriores
indice de contenido del GRI

Verificacion




Informe de Responsabilidad Social Empresaria

del ejercicio finalizado el 30 de abril de 2013

Gobierno, compromisos vy participacion de los grupos de interés

4.
4] Estructura de gobierno de la organizacion 4]
472 Existencia de cargo ejecutivo del Presidente 4]
4.3 Numero de miembros del Directorio 4]
4.4 Mecanismos de accionistas y empleados para comunicar recomendaciones 4]
45 Vinculo entre retribuciones y el desempefio de la organizacion 4]
4.6 Procedimientos para evitar conflicto de intereses 4]
4.7 Determinacion de la capacitacion del Directorio 4]
4.8 Declaracion de misidn, vision y valores 4.2
4.9 Procedimientos del Directorio para supervisar la gestion 4]
410 Procedimiento para evaluar el desempefio del Directorio 4]
41 |dentificacion de compromisos con iniciativas externas 43
412 Programas sociales desarrollados externamente 4.4
413 Principales asociaciones en las que participa la empresa 4.3
414 Relacion de grupos de interés 4.4
415 Identificacion y seleccion de grupos de interés 4.4
4.16 Enfogue para la inclusion de grupos de interés 4.4
417 Principales preocupaciones con cada grupo de interés 4.4
5. Principales indicadores de desempeno 5
6. Auto calificacion del nivel de aplicacion 6

4. GOBIERNO, COMPROMISOS Y PARTICIPACION DE LOS GRUPOS DE INTERES

41 Organos de gobierno de la empresa

<«

’

/

CRITERIO DE LOS NIVELES DE APLICACION

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

C

B

Informacion sobre el
perfil segun la G3

Informa sobre

21-210
31-3.8,310-312
41-4.4 414-415

Informa sobre todos los
criterios enumerados en
el nivel C ademas de:
12,39, 313, 45-413,
416-417

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
desempefo segiin
la G3 e indicadores
de desempeno de

los suplementos

sectoriales

Informa sobre
un minimo de 10
indicadores de
desempeno y como
minimo uno de
cada dimension
econodmica, social y
ambiental

Informa sobre un minimo
de 20 indicadores de
desempefo 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 Memaoria:

ASAMBLEA DE ACCIONISTAS

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

No existen a la fecha de la presente memoria acuerdos de accionistas.

DIRECTORIO

Es designado anualmente por la Asamblea general ordinaria de accionistas. Es quien define la mision d
la empresa vy las politicas generales. Estd integrado por profesionales idoneos tanto profesional
moralmente, con un alto conocimiento en los negocios y en la actividad que desarrolla la empres

Es el drgano 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 redne al menos una

vez al ano.
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marca el rumbo v fija los objetivos de la organizacién. Los miembros del Directorio son tres,
entacion de la sociedad de acuerdo al estatuto la ejercen el Presidente o Vice-Presidente en
distinta. El Presidente del Directorio es quién tiene a su cargo una funcion ejecutiva dentro de la
3cion. Se realizaron 18 reuniones en el presente ejercicio, también existen reuniones quincenales
Directorio y la Gerencia donde se tratan los principales temas de la gestion. Los Directores no
N remuneraciones por sus funciones.

erdo a los estatutos, los miembros del Directorio son elegidos por la Asamblea de Accionistas
aneciendo en su cargo por un afo. La asamblea ordinaria se convocara dentro de los seis meses
ntes a cada balance y considerard memoria, balance y destino de los resultados. La extraordinaria
vocara el Directorio, el sindico o accionistas que representen el 50% del capital integrado.

onvocara por un aviso en el Diario Oficial por lo menos tres dias antes, ese dia se abrird el registro
accionistas que se cerrara al iniciarse el acto.

unido todo el capital integrado no se necesitardn publicaciones. Sesionara con la asistencia que
presente el 50% del capital integrado, no logrado ese quérum y pasada media hora sesionara con los
resentes. Solo tratard el orden del dia, salvo conformidad de todo el capital integrado. Resolvera por
ayoria de votos presentes. Cada accion dara derecho a un voto.

El Directorio de la sociedad estd compuesto por tres miembros y los mismos fueron electos por
unanimidad por la Asamblea Ordinaria del 24 de agosto de 2012. El Presidente del Directorio Cr. Carlos A.
Lecueder es quién cumple tareas ejecutivas y lo acompafiaron el Dr. Luis V. Muxi como Vice-Presidente
y el Cr. Roberto Pedemonte como Director. Todos ellos tienen un amplio curriculum y cumplen con los
requisitos de idoneidad técnica y moral para el cargo, teniendo formacion y experiencia en el negocio y
en el control de los riesgos asociados.

SINDICO

Gralado es una sociedad andnima abierta cuyas acciones cotizan en régimen de oferta publica. La
funcion del sindico es representar los intereses de los accionistas en el Directorio de la sociedad. La
retribucion del sindico es aprobada anualmente por la Asamblea Ordinaria de accionistas.

El cargo de Sindico es ejercido por el Ing. Miguel Peirano.

COMITE DE AUDITORIA Y VIGILANCIA

El Comité de Auditoria y Vigilancia fue nombrado por Acta de Directorio de fecha 27 de setiembre de
2011. Esta integrado por el Cr. Guillermo Sanjurjo, el Ing. Miguel Peirano y el Cr. Marcelo Lombardi.

ité depende e informa al Directorio contribuyendo al control de la aplicacion de los sistemas de
1y control interno. Controla el cumplimiento de las practicas de gobierno corporativo.
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Revisa las cartas de contratacion de los auditores externos, sus dictdmenes, analiza estados contables vy
toda la informacion financiera que emite la empresa.

Realiza el seguimiento de las recomendaciones hechas por los auditores poniendo énfasis en las
debilidades de control para que las mismas sean subsanadas.

Controla el cumplimiento de las leyes, decretos y reglamentaciones vigentes y de las normas de ética,
informando si existieran conflictos de interés que lleguen a su conocimiento.

AUDITOR INTERNO

Por Acta de Directorio de fecha 25 de julio de 2013 fue creado el cargo de auditor interno y designado
su responsable. Para el proximo ejercicio elaborard un plan anual de su area, que serd aprobado por el
comité de auditoria y vigilancia.

El cargo de Auditor Interno es ejercido por el Ing. Miguel Peirano.

Las responsabilidades del Auditor interno son evaluar el funcionamiento del sistema de gestion y control,
identificar las debilidades y realizar informes periddicos con recomendaciones que correspondan.

GERENCIA

Su responsabilidad principal es ejecutar las acciones que lleven al cumplimiento de los objetivos vy la
planificacion financiera definida por el Directorio. No existieron cambios en el personal superior de la
empresa. Perciben retribuciones acordes al mercado de trabajo.

ORGANOS EXTERNOS DE CONTROL

Auditor externo

Se practica por parte del auditor externo una auditoria de los estados contables al cierre del ejercici
econdmico, una revision limitada de los estados contables al cierre del semestre y un informe ¢
compilacion al cierre del primer y tercer trimestre. Verifica la aplicacion de las Normas Internacionales ¢
Informacion financiera, de acuerdo a lo expuesto en las notas a los estados contables.

La auditoria externa es realizada por la firma KPMG Uruguay. La misma es una firma internacione
cumple con las Normas Internacionales de Auditoria y cumplen su trabajo desde que le fue adjudic
por Asamblea N2 6 de fecha 22 de diciembre de 1992 y ratificada por Asamblea N2 45 del 30 de novie
de 2010.

Calificadora de riesgos

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

La calificacion de riesgo es realizada por la firma Moodys.

Auditoria Interna de la Nacién

La Auditoria Interna de la Nacion fiscaliza el cumplimiento de las norm

funcionamiento de los érganos de direccion.

Toda la informacion emitida sobre
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Principios éticos

Se detallan a continuacion los principios

rol de la gestion que integran nuestro cédigo de conducta.

mpresa cuenta con sistemas de control confiables. Detallamos a continuacion los correspondientes al

trol de la gestion y sus alcances: » Siempre seremos veraces.

» Siempre seremos confiables.

» Siempre respetaremos la palabra dada.

» Siempre nos cefiremos 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 vy la entereza individual.

» Seremos justos en todos los aspectos de nuestros negocios.

» 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.

» Informe bimestral del Comité de Auditoria y Vigilancia.

» Informe anual del sindico.

» Informes trimestral semestral y anual del auditor externo.

> Informe anual de la calificadora de riesgos.

» Informe anual del Auditor interno.

» Verificacion de cumplimientos formales por parte de la Auditoria Interna de la Nacion.
» Verificacion del cumplimiento de las normas sobre informacion privilegiada.

4.5 Compromisos con iniciativas externas

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

Reporte al mercado

" . . . . Academia Nacional de Economia
La empresa divulga la siguiente informacion en forma publica:

Asociacion Comercial del Uruguay

. : ! . Conglomerado de Turismo de Montevideo
» Estados Financieros auditados trimestrales, semestrales y anual. DER?ES

» Memoria anual con informe de gestion. Rotary Club
» Informe anual del sindico.

» Informe anual de la calificadora de riesgos.
» Informe anual de RSE.

Techo

Asimismo Tres Cruces integra las siguientes instituciones:
42 Vision, Mision y Principios eticos Asociacion Cristiana de Dirigentes de Empresas
) Cémara Nacional de Comercio y Servicios
VISION __ CERES

Endeavor

Hacer de Tres Cruces un orgullo para nuestro International Council of Shopping Centers

pals, generando una excelente rentabilidad

para el emprendimiento. 4.4 Participacion de los grupos de interés

- ON Se detalla a continuacion la identificacion de cada grupo de interés asi como las principales &
Brindar excelentes servicios a los usuarios y que la empresa desarrolla. El enfoque adoptado para su inclusion es el tradicional. Considera
clientes a costos adecuados. Contar con una de interés a todo grupo que pueda ser identificado como tal y que mantenga una relacion di
completa mezcla comercial y con estrategias : | empresa o que pueda recibir impactos directos o indirectos por el desarrollo de su activic

de marketing que maximicen las ventas de los |

locales comerciales. Los grupos de interés estan ordenados por orden alfabético.
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Cicloiida

T
ACCIONISTAS

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

Divulgacion de informacién 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 vy Bolsa de Valores de Montevideo.

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

Dicha informacion es entregada en formato de libro tanto a las instituciones referidas como a los
principales grupos de interés. Asimismo la memoria anual con toda su informacion se pone a disposicion
del publico en general a través de la pagina web: www.trescruces.com.uy.

AUTORIDADES NACIONALES Y DEPARTAMENTALES

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
departamentales. Pagar todas las obligaciones fiscales que correspondan y ser un ejemplo en nuestra
sociedad por el cumplimiento de sus obligaciones vy la defensa de la formalidad.

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 informaciéon 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 disposicion de
clientes y usuarios dos servicios de atencion al cliente, tres buzones distribuidos en el complejo, la
nistracion abierta las 24 horas, un mail y teléfono especifico.

~
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Tecnologia

Se instald un nuevo sistema de CCTV

dentro y fuera del complejo, que nos permite

mejorar los niveles de seguridad. Se ha o = i
triplicado la cantidad de camaras instaladas, £/ ' g “
con el objetivo de que nuestros clientes vy 4 :

usuarios estén mas protegidos. I *i I
i i
I : hl - g

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

COMERCIANTES

Informacidén relevante para mejorar la gestiéon

Tres Cruces desarrolld 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 evolucion de su venta y compararla con la evolucion
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 generacion de residuos y procurar
que un porcentaje elevado de los mismos sean reciclados.

Algunos ejemplos de lo anterior:

Impedancias Electrénicas

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

Lamparas de bajo consumo
Como politica hemos reducido el uso de [dmparas incandescentes y de halogenuros metalicos, favoreciendo e
de tubos fluorescentes, l[dmparas de bajo consumo vy leds.

Bolsas Oxi-Biodegradables
Usamos este tipo de bolsas para el desecho de los residuos del complejo vy al mismo tiempo impleme
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 solare
a tales efectos.

Gestion de residuos
La empresa cuenta con un completo plan de gestion y disposicion de los residuos gue gen
aprobado por la Intendencia de Montevideo.

Mantenimiento de plazas
En el marco de un convenio de patrocinio con la Intendencia de Montevic
las plazas aledafas.
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diciones periédicas de monéxido de carbono, ruidos y recursos hidricos
forma periddica son realizadas mediciones de concentracion de monodxido de carbono en el area de
comiendas y estacionamientos.

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

Tambiéen se hacen mediciones de ruidos en forma periodica en las diferentes areas del complejo cercanas
a los espacios de circulacion de vehiculos, las que se encuentran debajo de los limites previstos por las
normas técnicas obligatorias.

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

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

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

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

PERSONAL

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 8 cursos por parte del personal de Tres Cruces que
insumieron un total de 173 horas.

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

El objetivo de la biblioteca es colaborar con el enriguecimiento cultural del personal que desarrolla
nciones dentro del complejo. En la actualidad dispone de 848 volumenes.
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El Noticiero se publica cuatro veces al afo. Se informa a los casi 3.000 funcionarios que trabajan en el complejo
sobre las novedades que se registran y futuras acciones.

Miércoles de fruta

Con el objetivo de fomentar una buena calidad de vida de los colaboradores, se implementé los “miércoles de
fruta”. Es un dia de la semana que la empresa provee de tres a cuatro frutas de estacion al personal. Asimismo se
dispone de elementos para preparar jugos frutales.

Beneficios especiales
Los colaboradores cuentan con una serie de beneficios especiales. Estos son:
» Compensacion por tres dias de enfermedad.
» Café, agua vy 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.
» Pafnales gratis por nacimiento de un hijo por un valor de $ 6.000.
» 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 v 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.

Cddigo de conducta y principios éticos

Los integrantes de la organizacion se comprometen por escrito a cumplir con el cédigo de conducta y princi
éticos que sirven de marco de referencia para el desarrollo de sus responsabilidades. Su texto completo
disponible en el sitio Web www.trescruces.com.uy para conocimiento del publico en general.

Capacitacion a personal tercerizado
Bimestralmente el departamento de marketing realiza una capacitacion dirigida al nuevo personal que ¢
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 capacitacion 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.
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PROVEEDORES

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.

SOCIEDAD

Serlagran Terminal de dmnibus de transporte carretero de nuestro
pals, complementada por un Shopping que sirva adecuadamente

a SsuUs 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.

Stand de apoyo a la comunidad

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

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

Asociacion Down del Uruguay

Desde la inauguracion de Tres Cruces se concedid 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.

Nifos con Alas

Nifos 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
enseflanza primaria. Acompafnan este cometido otras manifestaciones propias de un padrinazgo (en
coordinacion con la escuela y la familia).

Tres Cruces en particular, contribuye desde hace 10 afos con un aporte anual de dinero y el compromiso
de participar en la educacion de un nifo. 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 cumpleanos, acompafarlo en sus visitas al complejo o participando en
donaciones.

Apoyo a estudiantes universitarios
En el transcurso del afo se apoyaron varios trabajos monograficos y de investigacion de estudiantes
universitarios mediante entrevistas realizadas con la gerencia, asi como al publico que nos visita.

bags IY,EI%}}E S
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Tres Cruces colabora con la donacion de una casa a la ONG DE TODG ELPO,S

Techo y presta sus instalaciones para la difusion de sus i:ivﬁ;lbxx;zigg
actividades.

Stands transitorios w58 =

A lo largo del ano diferentes organizaciones nos solicitan e Wi s o,

colaboraciéon a través de un espacio en el complejo para
comunicar sus actividades, vender sus bonos y/o productos
0 entregar material relevante a su actividad. En este ejercicio
colaboramos con la instalacion de stands para:

» Techo

» Corredores del Prado

» Mujeres por la Ciudad

» Fondo Solidaridad “Arbol de las carreras”

Stands transitorios
Algunas organizaciones solicitan el apoyo de Tres Cruces solo
para promover, difundir y comunicar diferentes acciones dentro
del complejo en afiches, banners o bien como espacio para el
desarrollo de acciones. Asimismo se apoya en nuestra pagina
web vy redes sociales.

En el transcurso de este ejercicio apoyamos con la difusion de las siguientes actividades:
» Museos en la noche.
» “Verano pasala bien” (auspiciando el no abuso del alcohol en jovenes).
» Si tomo no dejes gue maneje.
» Locaciones para pelicula “Despedida”.
» Club de Nifios “La acuarela” en convenio con INAU.
» Campafa de apoyo de la Fundacién Alvarez Caldeyro Barcia.
» Bicentenario Instrucciones del Afo XIII.
» Campana Vial de seguridad en el transito.

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 acompafa a los nifios en un recorrido por todo el complejo incluyendo areas técnicas,
torre de control y cdmaras de seguridad. Culminamos el paseo invitando a los nifios con una merienda.
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indice Nacional de RSE R il
[Las instituciones ACDE y DERES desarrollaron en forma conjunta un indice nacional de o1

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 42 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 vy bicicletas del complejo.
Mediante una iniciativa de Urubike se contribuyd con la instalacion que facilita solucionar problemas de
mecanica ligera a los ciclistas.

Pequeiios Talentos

Desde hace cinco afios se realiza el Concurso Pequefios Talentos organizado por Juan Herrera
Producciones y El Escolar de El Pais. Se apoya esta actividad con difusidon dentro del complejo, pagina
web, redes sociales y recepcionando las obras de los nifos participantes.

Mujeres por la Ciudad

Tres Cruces colabord con la campahna de concientizacion de la violencia de género llamada Mujeres por
la ciudad. La misma constd en un experimento social, donde se colocaron figuras femeninas por unos
dias en la via publica para ver como se comportaba el publico con ellas.

Una vez comprobado el dafio sobre la figuras, se develd la incdgnita explicando el experimento. Artistas
plasticos las repintaron las figuras, que luego se exhibieron en la Intendencia de Montevideo vy en la
Rotonda Central del Nivel Terminal de Tres Cruces.

Participacion en DERES

DERES surge de la union 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 organizacidon empresarial a los
desafios del mundo actual.

Tres Cruces participa en forma activa y comprometida
en DERES.

Donaciones
Durante este ejercicio se realizaron las siguientes donaciones:

» Utiles a la Escuela Especial 254 ubicada junto al predio de Tres Cruces.

» Una heladera a la ONG Acuarela.

» El Centro Comunal Zonal también recibid apoyo para su evento de eleccion de Reina de Carnaval.

Dia internacional de la Bicicleta

En el marco del festejo del Dia internacional de la bicicleta, Tres Cruces junto con otras empresas del
medio apoyaron la iniciativa de los grupos Ciclovida y Gente en bicicleta para la entrega de material
referente a la seguridad en el transito orientada al automovilista y al ciclista.

Como cierre de la accién se desarrolld una actividad para toda la familia en las canteras del Parque
Rodo el sabado 20 de abril en la tarde. La misma contd con entretenimiento, demostraciones y consejos
practicos para el buen uso de la bicicleta en al ciudad.

TRANSPORTISTAS

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.

USUARIOS

Ser un lugar seguro, limpio y con buen nivel de mantenimiento, que permita llegar o salir de Montevideo
con la maxima comodidad vy puntualidad, ofreciendo todos los servicios y productos que éste requiera.
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La relacion entre el menor salario pagado por la empresa y el salario minimo nacional fue de:

2013 1.88 veces
2012 1.84 veces

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

ey / 2013 97%

2012 100%

2 o
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5. PRINCIPALES INDICADORES DE DESEMPENO

Principales indicadores de desempefo econdmico

enfoque de la gestion tiene en cuenta una razonable distribucion del valor agregado generado entre

s diferentes grupos de interés.

CI Estado de demostracion del valor agregado

Ventas
Otros ingresos
Costos directos:
Nacionales
Valor agregado generado

Distribucion por grupo de interés
Estado
Recursos Humanos
Comunidad
Reinversion en la empresa
Proveedores financieros

Valor agregado distribuido

478.507.732
83.623.493

149.420.008
412.7M.217

47.956.181
121.686.228
256.260
3.376.340
10.371.451

229.064.757

223.816.621
65.728.226

104.709.094
184.835.753

-1.591.560
97.650.256
51106
5.136.624
7.183.047

76.406.280

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

2013 $1.963.661
2012 $1677.835

La suma total de impuestos pagados fue de:

2013 $47.956.181
2012 $1.591.560 Crédito fiscal

5. 2 Principales indicadores del desempefo ambiental

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

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

2013 5.758.200 Kw.
2012 4.392.000 Kw.

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

2013 12.582.000 Kw.
2012 9.864.000 Kw.

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

EN5 En el ejercicio reportado se aplicaron medidas de mejora de eficiencia que implico
energia en el ejercicio por un estimado de 23.100 Kw.

La empresa no recibid ayudas financieras de parte del gobierno.
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ENG El ahorro de energia registrado en el ejercicio, obedece a la sustitucion de
puntos del complejo, por otras de mayor eficiencia, y a medidas concretas de
areas técnicas.
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a captacion total de agua por fuente durante el ejercicio fue la siguiente:

2013 2012

uministrada por OSE 39.453 m? 37.596 m?3
extraida de pozos y potabilizada 36.326 m? 31174 m?

de agua consumida 75.779 m3 68.770 m?

2 El peso total de residuos gestionados en el ejercicio y su discriminacion es la siguiente:
2013 2012

No reciclable 129 ton. 105 ton.
Carton - Papel 215 ton. 177 ton.
Plasticos 117 ton. 110 ton.
QOrganicos 210 ton. 199 ton.
Vidrios 3 ton. 5 ton.
Metales 6 ton. 8 ton.
Varios 62 ton. 56 ton.

Total

EN26 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 instalo un colector solar para calentar agua de vestuario, lo que permite reducir el uso de gas.
Se eliminaron las toallas de papel en los servicios higiénicos y se colocaron seca manos eléctricos.
EN 28 Laempresa no recibid multas por incumplimiento de normativa de cardcter publico.
5.3 Principales indicadores del desempeno de practicas laborales
La gestion referida a este aspecto tiene en cuenta los siguientes elementos:

Cumplir con todas las obligaciones legales de la seguridad social.

Asegurar razonablemente al personal su permanencia en la empresa.

tener un equipo de trabajo motivado y orgulloso de pertenecer a la empresa.
tener un ambiente en el que se valore el trabajo en equipo, el respeto mutuo vy la igualdad de

|
1
|
I
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» Tener un sistema de compensacion orientada a la competitividad respecto al mercado vy 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:

2013 86 en planilla de Gralado S.A. 2012 73 en planilla de Gralado S.A.
299 en régimen de tercerizacion 253 en régimen de tercerizacion

2012
MUJERES HOMBRES  MUJERES HOMBRES

Trabajadores entre 18 y 30 afos 17 13 16 12
Trabajadores entre 31y 45 afios N 23 22
Trabajadores entre 46 y 59 afios 15 il
Trabajadores mayores de 60 afios 0

45

Rotacion media

La tasa de ausentismo en todo el ejercicio fue de:

2013 0,45% de las horas totales
2012 0,42% de las horas totales

2013 2 horas
49 horas

La cantidad de cursos asistidos fue de:

2013
2012

El porcentaje de funcionarios que participaron de cursos fue de:

2013 6%
2012 49%

En el presente ejercicio se procurd realizar un programa integral de capacitacion
de Empleo y Formaciéon Profesional (INEFOP). Por razones administrativas de
previsto.

LA14
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pales indicadores de desempeno de Derechos Humanos

esta orientada a evitar practicas discriminatorias o abusivas por parte de los integrantes de la
on.

ectos el codigo de conducta es especifico en esta materia. A la vez que dicta las normas de conducta
s, establece mecanismos de denuncia y resolucion.,

LLa empresa verifica el cumplimiento de las obligaciones referidas a la seguridad social de la totalidad de
icios tercerizados que requieran de personal permanente y exclusivo dedicado a Tres Cruces.

No existieron incidentes denunciados de discriminacion de tipo alguno.

Jrincipales indicadores del desempeno social

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

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

SO5 La empresa contribuye a realizar propuestas de politica publica a través de su participacion en el Centro
de analisis y propuesta “Uruguay al futuro™.

SO7 No existieron en el ejercicio acciones por causas relacionadas con practicas monopolisticas o contra la
libre competencia.

SO8 La empresa no recibid sanciones monetarias o0 no monetarias derivadas del incumplimiento de las leyes
y regulaciones.

5.6 Principales indicadores del desempeno de la responsabilidad sobre productos

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

se procura satisfacer los requerimientos del cliente de manera de generar la mejor experiencia posible
5N de nuestros servicios.

identes derivados del incumplimiento de la regulacion legal o de los codigos voluntarios
ervicios en la salud y la seguridad.

MEMORIA Y BALANCE ANUAL 2012 - 2013

PR4 No existieron incidentes derivados del incumplimiento de la regulacién legal o de los cédigo
relativos a la informacion de los servicios.

PR5 Practicas con respecto a la satisfaccion del cliente. La empresa verifica que se responda el 100% de
quejas en los plazos previstos. Existen 8 formas diferentes de realizar quejas y sugerencias:

> buzdn en el nivel terminal (2)

» buzdn en el nivel shopping (1)

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

» teléfono

Se recibid la siguiente cantidad de reclamos y sugerencias:
2013 2012

Reclamos 826 934
Sugerencias

PR6 El articulo 228 de la ley 15.581 establece la prohibicion a todo persona fisica o juridica que desarrolle
actividades de caracter civil, comercial y/o industrial, de otorgar premios en efectivo o en especie a los consumidores
de sus productos, cualquiera que fuere el procedimiento empleado para ello.

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

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

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

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

PR9 En el transcurso del presente ejercicio Tres Cruces recibid una multa econémica por incumg

normativo en una actividad promocional. Se presento fuera del plazo un permiso de sorteo frente a la Int
de Montevideo.

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
de la empresa, no existe disponibilidad de datos o no se obtuvo fiabilidad sobre la exactitud de los mi

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

El nivel de aplicacion B requiere que la empresa informe como minimo sobre los items 1.1,
a 4.17 y sobre el enfoque de gestion para cada categoria de indicador.

Asimismo requiere reportar un minimo de 20 indicadores de desempefio
econdmica, ambiental, derechos humanos, practicas laborales, socied
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5 la Empresa comenzd a cotizar sus acciones en régimen de oferta publica.
acion elegido fue la Bolsa de Valores de Montevideo.

COTIZACION DE LA ACCION DE GRALADO S A

tinuacion los montos operados en el mercado secundario vy las cotizaciones al cierre de cada mes.
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Dictamen de los Auditores Independientes

Sefores del Directorio de
GRALADO S.A.

Hemos auditado los estados financieros adjuntos de Gralado S.A., los que comprenden el estado
de situacion financiera al 30 de abril de 2013, los correspondientes estados de resultados inte-
grales, de flujos de efectivo y de cambios en el patrimonio por el ejercicio anual terminado en
esa fecha, sus notas, que contienen un resumen de las politicas contables significativas aplicadas
y otras notas explicativas, y anexo.

Responsabilidad de la Direccion sobre los estados financieros

La Direccion es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados finan-
cieros de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion Financiera, y del control interno
que la administracién determind necesario para permitir la preparacion de estados financieros
libres de errores significativos, debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados financieros con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditorfa de conformidad con Normas Internacionales

de Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos con requerimientos éticos y que planifi-
quemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados

financieros estan libres de errores significativos.

Gralado S.A. Estados Contables al 30 de abril de 201 |

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los
importes y las revelaciones en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados depen-
den del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de errores significativos en los
estados financieros, ya sea por fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones de riesgos, el au-
ditor considera lo relevante del control interno para la preparacion y presentacion razonable de
los estados financieros de la entidad, con el fin de disefar 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 vy la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Direccion,
asi como evaluar la presentacion general de los estados financieros en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
sustentar nuestra opinién de auditoria.

Opinion

En nuestra opinidn, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion financiera de Gralado S.A. al 30 de abril de 2013, los resulta-
dos de sus operaciones vy sus flujos de efectivo por el ejercicio anual terminado en esa fecha, de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Montevideo, 2 de agosto de 2013

KPMG
1
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C. J.y P.P.U.N° 39.446




Estado de resultados integrales por el ejercicio anual

Estado de situacion financiera al 30 de abril de 2013 terminado el 30 de abril de 2013

30 de abril 30 de abril 1° de mayo 30 de abril 30 de abril
En Pesos Uruguayos Nota 2013 2012 201 En Pesos Uruguayos Nota 2013 2012
ACTIVO Ingresos Operativos
Activo Corriente Arrendamientos y otros 267.341.75] 223.816.621
Disponibilidades 8.510.621 49248137 29.092.945 Ingresos por concesiones de locales 211165.981 -
Inversiones temporarias 7 60.749 10.865.328 10.601.702 Ingresos Operativos Netos 478.507.732 223.816.621
Créditos por ventas 8 55.150.307 79.528171 03.421.002 Costo de los Servicios Prestados (154.573.664) (124.908.568)
Otros créditos 9 34.335.369 27.942.565 57.762.022
Total Activo Corriente 98057.046 167.584.201 190.877.671 RESULTADO BRUTO 323.934.068 98.908.053
Activo No Corrient Gastos de Administracion y Ventas
¢ 'Yo o Corriente . Retribuciones, cargas sociales y honorarios profesionales 14 (17.891.240) (17102.920)
Propiedad, planta y equipo (Anexo) 787.728.615 430.532.072 226.173.329 VA costos (2.763.452) (4.948162)
Intangibles (Anexo) 333.619.433 355.629.198 378.655.227 Formacion de previsiones (600.000) (567.381)
Créditos por ventas a largo plazo 8 1137.099 17.860.417 - Cpmisiones 17 (19.636.347) =
Otros créditos a largo plazo 9 - 14.184.913 37.806.533 Diversos (25/0.638) (3.545.208)
Total Activo No Corriente 1122485147 818.206.600 642635089 otres Retltados Onerati (ESALLeTT) (Zo8iei)
ros Resultados Operativos
TOTAL ACTIVO 1.220.542.193 985.790.801 833.512.760 Gastos comunes y de promogion (83161487 (56.031852)
Recuperacion gastos comunes y promocion 83.161.487 56.031.852
PASIVO Pérdida por siniestro - (28.795.040)
Pasivo Corriente Compensacion por siniestro = 29.808.019
Deudas comerciales n 22.084.590 17.196.711 17.682.951 Otros egresos (1.917.923) (261.474)
Deudas financieras 12 54.627.057 7.784.598 - Otros ingresos gégéig g’%g-ggg
Deudas diversas 13 91.723.853 247.736.120 33.152.607 — =
Total Pasivo Corriente 168.435.500 272.717.429 50.835.558 i
Resultado Operativo 284.307.715 76.524.671
Pasivo NP C0|fr|ente Resultados Financieros
Deudas financieras 12 269.527.422 113155408 15171.336 Intereses ganados y otros ingresos financieros 793150 128585
Deudas diversas a largo plazo 13 578.975 1.447.427 141.480.5M Intereses perdidos y gastos financieros (12.595.790) (532.523)
Pasivo por impuesto diferido 15 158.682.938 120.293.936 129.834.035 Diferencia de cambio 1431189 (6.779109)
Total Pasivo No Corriente 428.789.335 234.896.771 286.485.882 (10.371.45D (7.183.047)
TOTAL PASIVO 597.224.835 507.614.200 337.321440 Impuesto a la Renta 15 (44.871.507) 7064657
PATRIMONIO RESULTADO DEL EJERCICIO 229.064.757 76.406.281
Aportes de propietarios 18 156.317.920 156.317.920 156.317.920 .
i i Otros resultados integrales -
Ganancias retenidas 18 466.999.438 321.858.681 339.873.400
TOTAL PATRIMONIO 025517556 478176601 496191520 RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL EJERCICIO 229.064.757 76.406.28]
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1.220.542.193 985.790.801 833.512.760
Ganancia basica por accion 19 17.87 596
Ganancia diluida por accién 19 17,87 5,96

El Anexo v las Notas 1a 22 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.
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Estado de flujos de efectivo por el ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2013

En Pesos Uruguayos

ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado del ejercicio

Ajustes por:
Impuesto a la renta
Amortizacion de propiedad, planta y equipo
Amortizacion de intangibles
Intereses perdidos y gastos financieros
Formacion de previsiones
Intereses ganados y otros ingresos financieros
Resultado operativo después de ajustes

(Aumento) / Disminucion de créditos por ventas
(Aumento) / Disminucion de otros créditos

Aumento / (Disminucion) de deudas comerciales y diversas
Efectivo generado por / (usado en) operaciones

Impuesto a la renta pagados
Flujos netos de efectivo por actividades de operacion

ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisiciones de propiedad, planta, equipo e intangibles
Intereses vy otros ingresos financieros cobrados

Flujos netos de efectivo por actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Aumento / (Disminucion) de deudas financieras

Intereses y gastos financieros pagados

Distribucion de dividendos

Flujos netos de efectivo por actividades de financiacion

Incremento / (Disminucién) neto de efectivo y equivalentes

Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO (Nota 3.7)

30 de abril 30 de abril
2013 2012
229.064.757 76.406.281
44871507 (7.064.657)
13.377.834 7.695.914
29.707.378 29.024.447
12.595.790 532.523
600.000 567.381
(793.150) (128.585)
329.424.116 107.033.304
42.061.182 33.271.566
6.232.109 12.367.611
(152.599.724) 74.855.680
225117.683 227.528.161
(5.875.621) =
219.242.062 227.528161
(378.271.990) (218.053.075)
793150 128.585
(377.478.840) (217.924.490)
203.214.473 105.768.670
(12.595.790) (532.523)
(83.924.000) (94.421.000)
106.694.683 10.815.147
(51.542.095) 20.418.818
60.113.465 39.694.647
8.571.370 60.113.465

El Anexo v las Notas 1a 22 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.
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Estado de cambios en el patrimonio por el ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2013

En Pesos Uruguayos

SALDO INICIAL

Aportes de propietarios
Acciones en circulacion
Primas de emision
Ganancias retenidas
Reserva legal

Resultados no asignados
Reexpresiones contables
Saldo al 1 de mayo de 2011

Dividendos en efectivo (Nota 18)
Resultado del ejercicio
Saldo al 30 de abril de 2012

Dividendos en efectivo (Nota 18)
Resultado del ejercicio
SUBTOTAL

SALDO FINAL

Aportes de propietarios
Acciones en circulacion
Primas de emision
Ganancias retenidas
Reserva legal

Resultados no asignados
Reexpresiones contables
Saldo al 30 de abril de 2013

ital Aporte_sy f I Itad
in(t::g:taado EURIIEEE & Ag;s;;;la Reservas ar‘::isr:trlaad%ss Total
capitalizar

12.816.000 = = = = 12.816.000
= 7.682.259 = = = 7.682.259
= = = 2.563.200 = 2.563.200
= = = = (12.516.490) (12.516.490)
= - 135.819.661 9437738  340.388.952 485.646.351

12.816.000 7682259  135.819.661 12.000.938 327.872.462 496.191.320
= = = = (94.421.000)  (94.421.000)
= = = = 76.406.281 76.406.281

12.816.000 7.682259 135.819.661 12000938  309.857.743 478176.601
= = = - (83.924.000) (83.924.000)
= = = - 229.064.757 229.064.757
= = = = 145.140.757 145.140.757

12.816.000 - - - - 12.816.000
= 7.682.259 = = = 7.682.259
= = = 2.563.200 = 2.563.200
= = = = 114.609.548 114.609.548
= - 135.819.661 9437738  340.388.952 485.646.35]

12.816.000 7.682259 135.819.661 12000.938  454.998.500 623.317.358

El Anexo vy las Notas 1a 22 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.




Cuadro de propiedad, planta y equipo, intangibles y amortizaciones
por el ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2013

ANEXO
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Notas a los estados financieros al 30 de abril de 2013
Nota 1 - Informacion basica sobre la empresa
Naturaleza juridica: Sociedad Andnima abierta.

GRALADO S.A. (Ia “empresa”) es adjudicataria de la Licitacion Internacional N2 32/89, cuyo objeto es la construccion,
explotacién y mantenimiento de la Terminal de Omnibus de Montevideo y Servicios Complementarios, por el régimen
de concesion de obra publica por 20 afos, v la explotacion del Centro Comercial, por el régimen de usufructo por 50
anos.

El 16 de noviembre de 1994 fueron inaugurados la Terminal de Omnibus y el Centro Comercial.
El 24 de febrero de 1995 fue modificado el Contrato de Concesion, elevandose a 30 afios el plazo de la concesion de
obra publica en lugar de los 20 afios establecidos originalmente.

El 27 de marzo de 2009 fue modificado el Contrato de Concesioén, aprobandose la ampliacion del drea comercial vy del
estacionamiento bajo el régimen de usufructo, con las mismas condiciones de la Licitacion Internacional N2 32/89 y se
modificé 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 realizd un 11,91% el 17 de mayo de 2009 vy el otro 11,91% se aplicé el 17 de noviembre de 2009. Esta reduc-
cién tuvo un adicional del 13,27% que se hizo exigible a partir del 22 de diciembre de 2012.

El 29 de octubre de 2009 se modificd el Contrato de Concesion acordando que se construirian dreas de servicio con
destino propio, una ampliacion en el drea lindera al local de la emergencia médica, un area de depdsito para el Banco
Comercial y 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 y Obras Publicas recibe un canon anual de US$ 11.000 (once mil dola-
res estadounidenses) desde el afio 2010 y hasta el aflo 2024 inclusive.

La empresa ha obtenido la promocidon como Proyecto de Inversion por obra de ampliacion del Complejo por Ul
184.277.153, seguin Resolucion 793/010 del 21 de mayo de 2010, lo que le permite exoneraciones fiscales por las impor-
taciones, un crédito por Impuesto al Valor Agregado por hasta un monto imponible de Ul 124.545.366 y exoneracion
del pago del Impuesto a las Rentas de las Actividades Econdmicas por Ul 44.281.800 equivalente a 24,03% de la inver-
sion elegible que serd aplicado por un plazo de 7 afos a partir del ejercicio comprendido entre el 1° de mayo de 2009 y
el 30 de abril de 2010.

Con fecha 26 de diciembre de 2012 se obtuvo la ampliaciéon del Proyecto de Inversion por Ul 46.915.789, un crédito por
impuesto al valor agregado por hasta un monto de Ul 37.111.830 y exoneracion del pago del Impuesto a las Rentas de
las Actividades Econdmicas por Ul 11.273.864 equivalente a 24,03% de la inversion elegible que sera aplicable por un
plazo de 7 anos a partir del ejercicio cerrado el 30 de abril de 2010 inclusive.

Con fecha 19 de abril de 2013 se presentd ante la COMAP la solicitud de ampliacién final del Proyecto de Inversion, la
cual fue aprobada el 15 de julio de 2013 por Ul 75.172.129, un crédito por impuesto al valor agregado por un monto de Ul
72.148.559 y exoneracion del pago del Impuesto a las Rentas de las Actividades Econdmicas por Ul 18.063.863 equiva-
lente al 24,03% de la inversion elegible que sera aplicable por un plazo de 7 afios a partir del ejercicio cerrado el 30 de
abril de 2010.

Nota 2 - Bases de preparacion de los estados financieros
2.1 Bases de preparacion

Los presentes estados financieros han sido preparados de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
Financiera (en adelante “NIIF”) adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International
Accounting Standars Board - IASB), traducidas al idioma espanol, y las interpretaciones elaboradas por el Comité de
Interpretaciones de las Normas Internacionales de Informacion Financiera o el Comité de Interpretaciones, en virtud de
lo establecido por el Decreto 124/011 de fecha 1° de abril de 2011 para emisores de oferta publica.
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En el ejercicio anterior los estados financieros se prepararon de acuerdo con normas contables adecuadas en Uru-
guay, siguiendo lo establecido en los Decretos 103/991, 266/007, 37/010 y 104/012.

Estos son los primeros estados financieros preparados de acuerdo con las NIIF. La NIIF T Adopcién por Primera vez
de las Normas Internacionales de Informacidn Financiera fue aplicada. En consecuencia, los estados financieros co-
rrespondientes al ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2012 fueron preparados de acuerdo con las NIIF, siendo
el 1° de mayo de 2011 la fecha de transicion de la Empresa al nuevo marco normativo.

2.2 Bases de medicién

Los presentes estados financieros se han preparado utilizando el principio de costo histoérico, incluyendo los ajustes
correspondientes a fin de computar las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda hasta el 30 de abril de 2011.

Hasta el 30 de abril de 2011 los estados financieros se prepararon utilizando el principio de costo histérico inclu-
yendo los ajustes correspondientes a fin de computar las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda. Esta
informacion contable se mostraba bajo el punto de vista del poder adquisitivo general, por lo tanto la utilidad sélo se
reconocia después de mantener el poder adquisitivo general del Patrimonio, segun lo establece la Norma Interna-
cional de Contabilidad 29. A efectos de la reexpresion de la moneda a fecha de cierre de los estados financieros, se
utilizaban los coeficientes derivados del “Indice de Precios al Consumo” (IPC) publicados por el Instituto Nacional de
Estadistica.

2.3 Moneda funcional y de presentacion

Los estados financieros han sido preparados en Pesos Uruguayos que es la moneda funcional de la empresa, consi-
derando que refleja la sustancia econdmica de los eventos y circunstancias relevantes para ésta.

2.4 Fecha de aprobacién de los estados financieros

Los presentes estados financieros han sido aprobados por el Directorio el 30 de julio de 2013 y serdn presentados
para su aprobacion a la Asamblea General de Accionistas dentro de los plazos establecidos por ley.

2.5 Uso de estimaciones contables y juicios

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

A pesar de que las estimaciones realizadas por la Direccion de la empresa se han calculado en funcién de la mejor
informacion disponible al 30 de abril de 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a su modificacion en los proximos ejercicios. El efecto en los estados financieros de las modificaciones que,
en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar durante los proximos ejercicios se reconocen en el ejercicio en que
la estimacion es modificada y en los ejercicios futuros afectados, o sea se registran en forma prospectiva.

La Direccion de GRALADO S.A. realiza estimaciones para calcular a un momento determinado la prevision para deu-
dores incobrables, las amortizaciones, v el cargo por impuesto a la renta, entre otras estimaciones.

Nota 3 - Principales politicas vy practicas contables aplicadas

Las politicas contables aplicadas por la empresa para la preparacion y presentacion de los presentes estados finan-

cieros han sido aplicadas consistentemente en todos los periodos presentados en los presentes estados financieros

y en la preparacion de los estados financieros de apertura conforme a NIIF al 1° de mayo de 2011 con el propdsito de
la transicion a NIIF.

LLa adopcioén de las NIIF para la preparacion de los presentes estados financieros no ha producido cambios de valua-
cion respecto de las politicas contables aplicadas segun el marco normativo anterior.




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 monetarios denominados en moneda extranjera se han convertido a Pesos Uruguayos aplicando el tipo de
cambio vigente al cierre del ejercicio, mientras gue 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 liquidacion de las transacciones en moneda extranjera
y en la conversion a Pesos Uruguayos de activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera, se
reconocen en resultados.

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

El siguiente es el detalle de las cotizaciones de la principal moneda extranjera operada por la empresa respecto al
Peso Uruguayo, el promedio vy cierre de los estados financieros:

Promedio Cierre
30 de abril 30 de abril 30 de abril 30 de abril
2013 2012 2013 2012
Ddlar estadounidense 20,156 19,283 18,945 19,793

3.2 Instrumentos financieros

Instrumentos financieros derivados
La empresa mantiene instrumentos financieros derivados para cubrir la exposicion al riesgo de tasa de interés.

Los instrumentos financieros derivados son reconocidos inicialmente al valor razonable; los costos de transaccion atri-
buibles son reconocidos en resultados cuando se incurren. Posteriormente al reconocimiento inicial, los instrumentos
financieros derivados son valorizados al valor razonable. Cuando un instrumento financiero derivado no es mantenido
para negociacion, y no es designado para una relacion que califique de cobertura todos los cambios en el valor razonable
son reconocidos inmediatamente en resultados.

Instrumentos financieros no derivados
Los instrumentos financieros no derivados incluyen las inversiones temporarias, los créditos por ventas, otros créditos,
deudas comerciales, deudas financieras y deudas diversas.

Los instrumentos financieros no derivados son reconocidos inicialmente al valor razonable mas, en el caso de instru-
mentos que no estén al valor razonable con cambios en resultados, los costos directamente atribuibles a la transaccion.
Posteriormente al reconocimiento inicial, los instrumentos financieros no derivados son valorizados como se describe a
continuacion.

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

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

Las deudas comerciales, las deudas financieras vy las deudas diversas estan valuados al costo amortizado usando el méto-
do de interés efectivo.

Capital social
Acciones comunes

Las acciones comunes son clasificadas como patrimonio. Los costos incrementales atribuibles directamente a la emision
de acciones comunes y a opciones de acciones son reconocidas como una deduccion de patrimonio, netos de cualquier
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efecto tributario.
3.3 Deterioro
Activos financieros

LLos activos financieros son revisados a la fecha de cada estado financiero para determinar si existe evidencia objetiva
de un deterioro de valor. Un activo financiero se considera deteriorado si existe evidencia objetiva indicativa de que
uno o mas eventos han tenido un efecto negativo en los flujos de efectivo futuros estimados del activo.

Las pérdidas por deterioro de valor en relaciéon con los activos financieros registrados al costo amortizado son calcula-
das como la diferencia entre el importe en libros del activo vy 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 evalian de forma individual para analizar su deterioro. El resto
de los activos financieros se evaluan en grupos que comparten caracteristicas de riesgo crediticio similares.

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

Una pérdida por deterioro de valor se revierte si la reversion puede asignarse a un evento ocurrido con posterioridad al
reconocimiento de la pérdida por deterioro de valor. En el caso de activos financieros registrados al costo amortizado vy
de los disponibles para la venta que son instrumentos de deuda, la reversion se reconoce en resultados.

Activos no financieros

Los valores contables de los activos no financieros de GRALADO S.A., diferentes de impuestos diferidos, son revisados
a la fecha de cada estado financiero para determinar si existe un indicio de deterioro. Si algun indicio de deterioro exis-
tiera, entonces se estima el valor recuperable del activo.

El importe recuperable de un activo o unidad generadora de efectivo es estimado como el mayor entre su valor de uso
y su valor razonable menos los costos de venta. Para determinar el valor de uso, se descuentan los flujos futuros de
efectivo estimados a su valor actual usando una tasa de descuento que refleje las evaluaciones actuales del mercado
correspondientes al valor temporal del dinero vy los riesgos especificos del activo. A efectos de comprobar el dete-
rioro, los activos se agrupan en el grupo mas pequeno de activos que generan flujos de efectivo procedentes del uso
continuado que sean independientes de los producidos por otros activos o grupos de activos (“la unidad generadora
de efectivo”).

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

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

3.4 Propiedad, plata y equipo e intangibles
Reconocimiento y medicion

Las propiedades, plantas y equipos e intangibles estan presentados al costo, incluyendo 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, y las pérdidas por deterioro cuando corresponde (Nota 3.3).

Los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicion, construcciéon o produccién, son capitalizados for-
mando parte del costo del activo.




En el ejercicio finalizado el 30 de abril de 2011 se comenzd 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:

* |la concedente controla o regula que servicios debera prestar el concesionario con la infraestructura, a quién debe pres-
tarselos 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, sélo se capitalizan aquellos costos incurridos que vayan a gene-
rar beneficios econdmicos futuros que se puedan calificar como probables y el importe de los mencionados costos se
pueda valorar con fiabilidad. En este sentido, los costos derivados del mantenimiento diario de las propiedades, plantas vy
equipos e intangibles se registran en resultados a medida que se incurren. Las sustituciones de elementos de propiedad,
planta y equipo e intangibles susceptibles de capitalizacion suponen la reduccidn del valor contable de los elementos
sustituidos.

Amortizaciones

Las amortizaciones son cargadas a resultados utilizando porcentajes fijos sobre los valores antes referidos, calculados
segun la vida util estimada para cada categoria, a partir del mes siguiente a su incorporacion.

La Terminal de Omnibus de Montevideo v Servicios Complementarios, y el Centro Comercial se amortizan de acuerdo
con el periodo desde que se encuentran disponibles para su uso hasta el final del periodo de concesion (afio 2024 para la
Terminal de Omnibus y afo 2044 para el Centro Comercial).

Las vidas Utiles estimadas para cada categoria son las siguientes:

« Terminal de Omnibus 1a 30 afios
» Centro Comercial 31a 50 anos
* Muebles vy utiles 10 anos
* Equipos de Computacion 3 anos
* Mejoras 10 ahos
» Software 3 anos

3.5 Impuesto a la Renta

El impuesto a la renta sobre el resultado del ejercicio comprende el impuesto corriente y el impuesto diferido. El impues-
to ala renta es reconocido en resultados, excepto que esté relacionado con partidas reconocidas en el 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 ejercicio, utilizando la tasa de

impuesto vigente a la fecha de los estados financieros y considerando los ajustes por pérdidas fiscales en aflos anteriores.

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

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

La empresa aplico el principio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos vy la imputacion de costos y
gastos.

Los ingresos operativos corresponden principalmente a los ingresos por toques, arrendamientos minimos y porcen-
tuales y a los ingresos por concesion de locales relacionados con la ampliacion del centro comercial.

LLa amortizacion de las propiedades, plantas y equipos e intangibles es calculada en base a los criterios establecidos
en la Nota 3.4.

Los resultados financieros incluyen diferencias de cambio e intereses perdidos por préstamos.
El resultado por impuesto a la renta comprende el impuesto corriente y diferido segun se indica en la Nota 3.5.

3.7 Definicién de Fondos
Para la preparacion del estado de flujos de efectivos se definio fondos como disponibilidades mas inversiones tem-

porarias con vencimiento menor a tres meses.
El detalle de efectivo y equivalentes de efectivo es el siguiente:

30 de abril 30 de abril
2013 2012
Disponibilidades 8.510.621 49248137
Inversiones temporarias con vencimiento menor a tres meses 60.749 10.865.328
8.571.370 60.113.465

Nota 4 - Nuevas normas e interpretaciones aun no adoptadas

Una serie de nuevas normas, modificaciones a normas e interpretaciones son aplicables a los periodos anuales que
comienzan después del 1° de mayo de 2013, y no han sido aplicadas en la preparacion de los presentes estados fi-
nancieros. Ninguna de estas normas en principio tendra un efecto sobre los estados financieros, con excepcion de las
siguientes que son obligatorias para los estados financieros gue comienzan el 1° de enero de 2013 o con posterioridad:

* NIIF 9 Instrumentos Financieros (2009 o 2010), es de esperar que impacte en la clasificacion y medicion de los activos
financieros para ejercicios anuales que comienzan a partir del 1° de enero de 2015.

« NIIF 13 Medicién del valor razonable, es de esperar que impacte en revelaciones adicionales y debe ser aplicada en
forma prospectiva para ejercicios anuales que comienzan a partir del 1° de enero de 2013.

En todos los casos la empresa no tiene intencidon de adoptar estas normas antes de la fecha de vigencia y el impacto de
las mismas no ha sido determinado.

Nota 5 - Informacion financiera por segmentos de operacion

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 vy beneficios diferentes de los correspondientes a otros
segmentos.




La informacién por segmentos para GRALADO S.A. es presentada en relacion a los segmentos por producto o servi-
cios.

Los activos, pasivos y resultados de los segmentos incluyen los saldos y transacciones directamente atribuibles a éstos,
asi como aquellos que pueden ser distribuidos sobre una base razonable. Los saldos y transacciones no distribuidos
comprenden principalmente activos y pasivos que no pueden ser directamente atribuibles a los segmentos.

La presentacion de la informacion por segmentos de servicios esta basada en los diferentes tipos de servicios que la
empresa presta, basicamente servicios de Terminal de Omnibus y de Centro Comercial segun se expone a continuacion:

30 de abril 2013

Terminal de Centro
Omnibus Comercial Total
Ingresos operativos netos 126.340.312 141.001.439 267.341.751
Ingresos por concesiones de locales - 211.165.981 211.165.981
Costo de los serv. prest. (109.996.101) (44.577.563) (154.573.664)
Resultado bruto 16.344.21 307.589.857 323.934.068
Gastos de adm. y ventas (43.461.677)
Resultados diversos 3.835.324
Resultados financieros (10.371.451)
Impuesto a la renta (44.871.507)
Resultado neto 229.064.757
Activos por segmento 347.228.379 829.600.199 1176.828.578
Activos no asignados - - 43.713.615
Total de activos 1.220.542.193
Pasivos por segmento - 324.154.479 324.154.479
Pasivos no asignados - - 273.070.356
Total de pasivos 597.224.835

30 de abril 2012

Terminal de Centro
Omnibus Comercial Total
Ingresos operativos netos 18.144.448 105.672.173 223.816.621
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
Activos por segmento 373.595.720 508.718.035 882.313.755
Activos no asignados = = 103.477.046
Total de activos 985.790.801
Pasivos por segmento - 120.940.006 120.940.006
Pasivos no asignados - - 386.674.194
Total de pasivos 507.614.200
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Nota 6 - Administracion de riesgo financiero
6.1 General
La empresa estd expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos financieros:

* Riesgo de crédito
* Riesgo de liquidez
» Riesgo de mercado

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

Las politicas de administracion de riesgo de la empresa son establecidas con el objeto de identificar y analizar los riesgos
enfrentados por la empresa, fijar limites y controles de riesgo adecuados, y para monitorear los riesgos y el cumplimiento
de los limites. Se revisan regularmente las politicas vy los sistemas de administracion de riesgo a fin de que reflejen los cam-
bios en las condiciones de mercado vy en las actividades de la empresa.

La empresa, a través de sus normas y procedimientos de administracion, pretende desarrollar un ambiente de control dis-
ciplinado y constructivo en el que todos los empleados entiendan sus roles y obligaciones.

6.2 Riesgo de crédito

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

La empresa no tiene concentraciones significativas de riesgo de crédito. Asimismo posee politicas de crédito que permiten
monitorear este riesgo en forma continua. La gerencia espera un correcto comportamiento crediticio y considera que los
eventuales incumplimientos estan cubiertos razonablemente por las previsiones existentes.

6.3 Riesgo de liquidez

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

6.4 Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo en el tipo de cambio y tasas
de interés, afecten los ingresos de la empresa o el valor de los instrumentos financieros que mantiene. El objetivo de la
administracion del riesgo de mercado es administrar y controlar las exposiciones a este riesgo dentro de parametros razo-
nables y 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 uruguayo. La moneda que origina principalmente este riesgo es el ddlar estadounidense. Este
riesgo es monitoreado de forma de mantener la exposicidn al mismo en niveles aceptables para la empresa.

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

Riesgo de precios

La empresa ha tenido durante el ejercicio exposicion al riesgo de precios en lo que respecta a las inversiones temporarias
en fondos de inversion. Dichas inversiones se encontraban diversificadas en distintos fondos vy su valor razonable se deter-
minaba en funcion de la cotizacion de mercado.




Nota 7 - Inversiones Temporarias

El detalle de las inversiones temporarias es el siguiente:

30 de abril 2013

30 de abril 2012

Us$s $ U$s $
Caja de ahorro = - 6.826 135.107
Fondos y acciones 3.207 60.749 542122 10.730.221
3.207 60.749 548.948 10.865.328

Nota 8 - Créditos por Ventas
El detalle de los créditos por ventas es el siguiente:

30 de abril 30 de abril

2013 2012

Corto plazo
Deudores simples plaza 38.381.619 22.018.362
Documentos a cobrar plaza 18.128.206 60.168.972

56.509.825 82.187.334
Menos: Prevision para deudores incobrables (1.359.518) (2.659.163)

55.150.307 79.528.171
Largo plazo -
Documentos a cobrar plaza LP 1137.099 17.860.417

Dentro de documentos a cobrar plaza se incluyen los documentos pendientes de cobro correspondientes

a los derechos de admision relacionados con la ampliacion del centro comercial.
La evolucion de la prevision para deudores incobrables del ejercicio es la siguiente:

Saldos al inicio

Constitucion neta del ejercicio
Desafectacion del ejercicio
Utilizacion del ejercicio
Saldos al cierre

Nota 9 - Otros Créditos

El detalle de los otros créditos es el siguiente:

Corto plazo

Anticipos a proveedores

Deudores por gastos comunes y fondo de promocion
Crédito fiscal

Diversos

Menos: Prevision para créditos diversos incobrables

Largo plazo
Anticipos a proveedores LP

Saldos al inicio

Constitucion neta del ejercicio
Utilizacion del ejercicio
Saldos al cierre
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30 de abril 30 de abril
2013 2012
2.659.163 2.995.399
600.000 567.381
(1.560.000) =
(339.645) (903.617)
1.359.518 2.659.163
30 de abril 30 de abril
2013 2012
1.389.617 =
17.097.164 1.425.073
8.117.803 1.023.045
9.290.785 5.494.447
35.895.369 27.942.565
(1.560.000) =
34.335.369 27.942.565
= 14.184.913
30 de abril 30 de abril
2013 2012
- 2.000.000
1.560.000 =
= (2.000.000)
1.560.000 =

Nota 10 - Propiedad, planta y equipo e intangibles

10.1 Valores de origen y sus amortizaciones

El detalle de las propiedades, plantas y equipos e intangibles se muestra en el Anexo.

Durante el ejercicio finalizado al 30 de abril de 2013 fueron capitalizados costos por préstamos por un total de $ 6.005.050 ($

2.827.865 al 30 de abril de 2012).

10.2 Amortizaciones cargadas a resultados

Las amortizaciones de las propiedades, plantas vy equipos por el ejercicio terminado el 30 de abril de 2013, ascendieron a $
13.377.834 (al 30 de abril de 2012 $ 7.695.914). Dichas amortizaciones fueron imputadas al costo de los servicios prestados.

Las amortizaciones de intangibles por el ejercicio terminado el 30 de abril de 2013, ascendieron a $ 29.707.378 (al 30 de abril
de 2012 $ 29.024.447). Dichas amortizaciones fueron imputadas al costo de los servicios prestados.

Nota 11 - Deudas Comerciales

El detalle de las deudas comerciales es el siguiente:

Corto plazo
Proveedores de plaza

Nota 12 - Deudas Financieras
El siguiente es el detalle de las deudas financieras:

Préstamos bancarios
Banco ITAU

Banco ITAU

Nuevo Banco Comercial
Nuevo Banco Comercial
Banco Republica

Banco Republica
Obligacion por Swap
Intereses a vencer
Intereses a vencer

Préstamos bancarios
Banco ITAU

Nuevo Banco Comercial
Banco Republica

Banco Republica

30 de abril 30 de abril
2013 2012
22.084.590 17.196.711
22.084.590 17.196.711
30 de abril 2013
Importe total Menor 1afio Mayor
Moneda de origen Tasa alaio a 3 afos a 3 afos Total
Ul 20.267.970 4,50% 10.277.905 19.440.903 22.911.032 52.629.840
Us$ 3.164.303 Libor 180 d. + 3% 11.507.572 22.001.643 26.438.486 59.947.701
Ul 20.267.970 4,50% 10.277.905 19.440.903 22.911.032 52.629.840
Us$ 3.164.303 Libor 180 d. + 3% 1.507.572 22.001.643 26.438.486 59.947.701
Ul 38.262.368 4,40% - 4,175% 12.975.964 24.696.957 61.682.986 99.355.909
US$ 2.090.084 4,28% 5.171.360 14.513.765 19.911.517 39.596.641
Us$ 264.326 5.007.656 - = 5.007.656
Ul (10.753.885) (7.277.867) (11.070.950) (9.575.796) (27.924.612)
USs$ (899.245) (4.821.010) (7.997.063) (4.218.123) (17.036.197)
54.627.057 103.027.801 166.499.621  324.154.479
30 de abril 2012
Importe total Menor 1afio Mayor
Moneda de origen Tasa alaio a 3 afos a 3 afos Total
Us$ 2.651.098 Libor 180 d. + 3% 3.664.196 26.225.725 22.583.263 52.473.184
Us$ 2.651.098 Libor 180 d. + 3% 3.664.196 26.225.725 22.583.263 52.473.184
Us$ 300.000 4,28% 164.944 1.979.300 3.793.657 5.937.901
ul 4205133 4,40% - 4,175% 291.262 3.347.821 6.416.654 10.055.737
7.784.598 57.778.571 55.376.837 120.940.006




Con fecha 26 de octubre de 2010 se firmd el contrato de financiamiento de la ampliacidon con el Banco Itau y el Nuevo Banco Comer-
cial por US$ 10.650.000 o su equivalente en unidades indexadas. En dicho contrato se establecia que el repago del crédito se realizaria
en 72 cuotas iguales mensuales y consecutivas equivalentes al 1/72 a partir del mes siguiente a la apertura de la ampliacion 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 es semestral durante el periodo de los desembolsos y luego mensual con cada cuota de
capital.

El monto final de los vales firmados con los bancos fueron por US$ 6.200.000 y Ul 38.694.984 mas sus respectivos intereses. A la
fecha de cierre del ejercicio se pagaron las cuotas que vencian entre el 28/12/2012 y el 28/04,/2013.

Con el Banco Republica la Empresa obtuvo una linea de crédito por US$ 10.000.000 (utilizable en ddlares americanos y/o unidades in-
dexadas), de los cuales se utilizaron US$ 1.800.000 vy Ul 32.951.922 mas sus respectivos intereses. El repago se realizarad en 108 cuotas
mensuales iguales y consecutivas, el interés sera pagadero mensualmente. A la fecha de cierre de ejercicio se habian pagado todas las
cuotas que vencieron entre febrero 2013 vy abril 2013.

Operaciones de swap

Con el objetivo de cubrir el riesgo relacionado con la variacion de la tasa de interés, la empresa ha celebrado con una institucion banca-
ria del exterior un contrato a futuro para cubrir parcialmente el riesgo de la exposicion a variaciones en la tasa de interés de los pasivos
financieros con tasa variable. El mismo es contabilizado a valor razonable con cambio en resultados.

Dicha operacion fue pactada por un plazo total de 72 meses, desde el 30 de julio de 2012 y un valor nocional de US$ 5.000.000 des-
contados a razon de 1/72 mensual. La tasa pactada a la cual GRALADO S.A. se obliga a pagar es de 2,98% anual, mientras que la tasa a
la cual se obliga la institucion es la tasa de interés LIBOR-BBA en dolares a seis meses.

El valor razonable del instrumento mencionado al 30 de abril de 2013 es de $ 5.007.656 v se incluye dentro del capitulo Deudas Finan-
cieras del Estado de Situacién Financiera.

La variacion del valor razonable del instrumento financiero en el periodo 1° de mayo de 2012 al 30 de abril de 2013, ascendid a $
5.303.870 la cual fue imputada dentro de Resultados Financieros ($ O al 30 de abril de 2012).

Nota 13 - Deudas Diversas
El detalle de las deudas diversas es el siguiente:

30 de abril 30 de abril

2013 2012

Corto plazo S )" R
Retribuciones al personal y cargas sociales 5.711.538 8.807.702
Ingresos diferidos (*) 3.934.833 194.192.622
Acreedores por construccion de propiedad, planta y equipo 40.393.739 11.649.007
Acreedores fiscales 2.365.445 -
Otras deudas 39.318.298 33.086.789

91.723.853 247.736.120
Largo plazo
Ingresos diferidos largo plazo (*) 578.975 1.447.427

* Los ingresos diferidos al 30 de abril de 2013 y 2012 corresponden principalmente a contratos de arrendamiento y derechos de admision de
locales relacionados con la ampliacion del centro comercial que se hardn efectivos una vez entregados los locales a sus arrendatarios, por un total
de US$ 161.857 equivalentes a $ 3.066.380 (US$ 10.462.773 y Ul 1.570.811 equivalentes a $ 212.293.366 al 30 de abril de 2012), menos los gastos de
comercializacion de los mismos cuando corresponda.

Nota 14 - Gastos del Personal
LLos gastos del personal incurridos por la empresa han sido los siguientes:

30 de abril 30 de abril
En costos operativos 2013 2012
Retribuciones al personal 46.074.263 35.745.136
Cargas sociales 4.592.657 3.554.710
50.666.920 39.299.846
30 de abril 30 de abril
En gastos de administracion 2013 2012
Retribuciones al personal 1.283.822 1145.281
Cargas sociales 78178 68.982
1.362.000 1.214.263

El numero promedio de empleados durante los ejercicios terminados el 30 de abril de 2013 y 30 de abril de 2012 fue de 81y 68 personas respectivamente
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Nota 15 - Impuesto a la renta

15.1 Componentes del impuesto a la renta reconocidos en el estado de resultados

30 de abril 30 de abril
2013 2012
Impuesto corriente del ejercicio 4.649.005 2.475.442
Pago por reliquidaciones 1.833.500 -
Gasto / (Ingreso) por origen y reversion de diferencias temporarias 38.389.002 (9.540.099)
Impuesto a la renta reconocido en el estado de resultados 44.871.507 (7.064.657)

15.2 Conciliacion del gasto por impuesto a la renta y la utilidad contable

30 de abril 2013

30 de abril 2012

Resultados antes de impuestos 273.936.264 69.341.624
Impuesto a la renta segun la tasa aplicable 25% 68.968.082 25% 17.335.406
Exoneracion por proyecto de inversion -10% (26.649.267) -33% (22.882.736)
Reliquidaciones 1% 1.833.500 0% -
Gastos no admitidos 0% 60.326 0% 14.386
Rentas no gravadas y gastos asociados 0% (138.485) 1% 416.484
Ajuste impositivo por inflacion 0% 960.687 0% (285.804)
Otros ajustes 0% (163.336) -2% (1.662.393)
Tasa y gasto por impuesto a la renta 16% 44.871.507 -10% (7.064.657)

De acuerdo a lo mencionado en la Nota 1, la empresa ha obtenido la promocién como Proyecto de Inversion por obra de
ampliacion del Complejo, por lo gue la misma debera cumplir con todo lo comprometido al momento de solicitar los be-
neficios, ya sea en el cumplimiento de los objetivos, entrega de informacién y conservacion de los bienes comprendidos,

a los efectos de no perder las exoneraciones tributarias utilizadas.

15.3 Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido

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

30 de abril 2013

Activo Pasivo Neto
Deudores incobrables (408.623) - (408.623)
Propiedad, planta y equipo e intangibles - 110.189.794 110.189.794
Derechos por concesion de locales a devengar - 48.901.767 48.901.767
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido (408.623) 159.091.561 158.682.938
30 de abril 2012
Activo Pasivo Neto

Deudores incobrables (343.534) - (343.534)
Propiedad, planta y equipo e intangibles - 119.782.524 119.782.524
Derechos por concesion de locales a devengar - 854.946 854.946
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido (343.534) 120.637.470 120.293.936
15.4 Movimiento de las diferencias temporarias

Saldos a Reconocido en Saldos a

Abr-12 Patrimonio Resultados Abr-13
Deudores incobrables (343.534) - (65.089) (408.623)
Propiedad, planta y equipo e intangibles 119.782.524 - (9.592.730) 110.189.794
Derechos por concesion de locales a devengar 854.946 - 48.046.821 48.901.767
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido 120.293.936 - 38.389.002 158.682.938

Saldos a Reconocido en Saldos a

Abrz11 Patrimonio Resultados Abrz12
Deudores incobrables (498.646) - 155.112 (343.534)
Propiedad, planta y equipo e intangibles 129.195.997 - (9.413.473) 119.782.524
Derechos por concesion de locales a devengar 1136.684 - (281.738) 854.946
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido 129.834.035 - (9.540.099) 120.293.936




El siguiente es el detalle de la exposicion al riesgo de moneda:
1 i 30 de abril 2013 30 de abril 2012
Nota 16 - Instrumentos financieros bes Tota g Do Totl g
16.1 Riesgo de crédito Activo Corriente
Exposicion al riesgo de crédito : -
El valor en libros de los activos financieros representa la exposicion maxima al riesgo de crédito. La exposicion maxima Disponibilidades ; 27.982 530.119 2132.893 42.216.351
al riesgo de crédito a la fecha de cierre del ejercicio es la siguiente: Inversiones temporarias 3.207 60.757 548948 10.865.328
Créditos por ventas 961.141 18.208.816 2.500.800 49.498.334
30 de abril 30 de abril Otros créditos 143.869 2.725.598 52.599 1.041.092
2013 2012 1136199 21525290 5.235.240 103.621.105
Activo no corriente
Disponibilidades (excepto caja) 8.446.690 49.202.242 Créditos por ventas a Iargo plazo _ _ 813.797 16.107.484
Inversiones temporarias 60.749 10.865.328 Otros créditos a largo plazo - = 579.820 1.476.377
Créditos por ventas 56.287.406 97.388.588
Otros Creditos 2‘;22272'322 17153;2'252 TOTAL ACTIVO 1136.199 21525290 6.628.857 131.204.966
Pasivo Corriente
Antigledad de saldos de créditos por ventas :
fhi gy : [N [ . Deudas comerciales 174.899 3.313.462 236.891 4.688.784
La antigledad de los créditos por ventas a la fecha de cierre del ejercicio es la siguiente: Deudas financieras 1497 660 8,373,169 378,585 7 193333
Deudas diversas 1.361.847 25.800.191 9.978.259 197.499.670
30 de abril 30 de abril _ _ 3.034.406 57.486.822 10.593.735 209.681.787
2013 2012 Pasivo no Corriente
De 0 a 120 dias 55.490.990 93717 314 Bzaggz g?vaenrggesris/é/P 6.286.111 119.090.373_ 5.223.61} 103.390.933_
Mas de 120 dias 2155.934 6.330.437 6.286.111 119.090.373 5.223 611 103.390.933
57.646.924 100.047.751 TOTAL PASIVO 9.320.517 176.577.195 15.817.346 313.072.720
Posicion Neta (8.184.318) (155.051.905) (9.188.489) (181.867.754)
Menos: prevision deudores incobrables (1.359.518) (2.659.163)
56.287.406 97.388.588

Anadlisis de sensibilidad _ - ) . ) -
El fortalecimiento de un 10% del peso uruguayo al cierre del ejercicio respecto al délar estadounidense habria aumentado/(disminui-
do) el patrimonio y los resultados en los montos que se muestran a continuacion. Este analisis supone que todas las otras variables,

LLa variacion en la provision por deterioro con respecto a las cuentas por cobrar durante el ejercicio se incluye en la Nota 8. particularmente las tasas de interés, se mantienen constantes. El andlisis se aplica de la misma manera para el 30 de abril de 2012.
16.2 Riesgo de liquidez Patrimonio Resultado
Los siguientes son los vencimientos contractuales de instrumentos financieros pasivos: 30 de abr‘\_l de 2013 15.505.188 15.505.188

30 de abril de 2012 18.186.775 18.186.775

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

. Valor Hasta 1afio Mas de
Al 30 de abril de 2013 en libros 1afio a 3 afios 3 afios Riesgo de tasa de interés
El detalle de los activos y pasivos financieros gue devengan intereses, presentados de acuerdo con su exposicion al riesgo de tasa de
Instrumentos financieros - pasivos interés, detallando las tasas efectivas de interés y su fecha mas temprana de modificacion, es el siguiente:
Deudas financieras 324.154.479 54.627.057 103.027.801 166.499.621
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 108.087.140 108.087.140 - - 30 de abril 2013
432.241.619 162.714.197 103.027.801 166.499.621 Moneda Tasa Menor Mayor
de origen efectiva alafo alafo
Pasivo . .
. Mda. b Mda. b
Al 30 de abril de 2012 Va.|°r Haita 1 afio Més~de Préstamos bancarios da. Orig $ da. Orig $
en libros 1afo a s aflos § afios Banco ITAU Us$ Libor 180 d. + 3% 516.667 9.788.250 2.368.056 44.862.812
Instrumentos financieros - pasivos Banco ITAU ul 4,50% 3.224.582 8.373.273 14.779.335 38.377.501
Deudas financieras 120.940.006 7.784.598 57.778.571 55.376.837 Nuevo Banco Comercial Us$ Libor 180 d. + 3% 516.667 9.788.250 2.368.056 44.862.813
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar 72187.636 71.608.661 578.975 - Nuevo Banco Comercial ul 4,50% 3.224.582 8373273 14.779.335 38.377.496
193.127.642 79.393.259 58.357.546 55.376.837 Banco RepUb\ica US$ 4,28% 200.000 3.789.000 1.550.000 29.364.750
Banco Republica ul 4,40% 955.556 2.481.291 7.405.556 19.230.006
Banco Republica ul 4175% 2.705.769 7.026.071 20.969.710 54.452.047
16.3 Riesgo de mercado 30 de abril 2012
Moneda Tasa Menor Mayor
Ri d d de origen efectiva alafio alafo
/esgo de moneda Mda. Orig. $ Mda. Orig. $
Pasivo
Exposicion al riesgo de moneda Préstamos bancarios
Este factor se origina en los cambios en los tipos de cambio de las monedas que maneja la empresa, en especial Délares estado- Banco ITAU Us$ Libor 180 d. + 3% 185.126 3.664.197 2.465.972 48.808.985
unidenses que afecten las posiciones que mantiene la empresa. Nuevo Banco Comercial Us$ Libor 180 d. + 3% 185.126 3.664.197 2.465.972 48.808.985
Banco Republica Us$ 4,28% 8.333 164.942 291.667 5.772.964
Banco Republica Ul 4,40% - 4,175% 121.800 291.262 4.083.333 9.764.474
7.784.598 113.155.408
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Anélisis de sensibilidad de flujo de efectivo para instrumentos de tasa variable

Una variacion de un 1% en los tipos de interés aumentaria/ (disminuiria) el patrimonio vy el resultado del ejercicio en los montos
mostrados a continuacion. Este analisis asume que todas las otras variables, en particular el tipo de cambio, se mantienen cons-
tantes. El analisis es realizado con la misma base al 30 de abril de 2012.

Patrimonio Resultado
30 de abril de 2013 1.093.021 1.093.021
30 de abril de 2012 1.049.464 1.049.464

Nota 17 - Partes Relacionadas

17.1 Transacciones con partes relacionadas

Comision por comercializacion de nuevos locales

Corresponde a la comision por comercializacion de nuevos locales reconocida dentro de gastos de administracion y ventas, la
cual asciende a $19.636.347 al 30 de abril de 2013 ($ O al 30 de abril de 2012). Al 30 de abril de 2012 el saldo de dicha comision

ascendia a $ 17.521.772 correspondiente a pagos por adelantado, que se presentan neteados de Ingresos Diferidos.

Fueron activados en Propiedad, planta y equipos al 30 de abril de 2013 $ 13.493.921 de honorarios por administracion por la obra
de ampliacion que fueron aprobados por la Asamblea de Accionistas del 23 de junio de 2010 ($ 5.474.460 al 30 de abril de 2012).

17.2 Retribuciones al personal clave

Las retribuciones al personal clave comprenden las siguientes:

30 de abril 30 de abril
) . 2013 2012
Retribuciones a corto plazo
30.206.312 31.819.960
30.206.312 31.819.960

Nota 18 - Patrimonio

Capital

El capital integrado al 30 de abril de 2013 asciende a $12.816.000 y esta representado por 12.816.000 acciones ordinarias al porta-
dor de $ 1cada una. Los tenedores de acciones ordinarias tienen derecho a recibir dividendos tal como se declaren oportunamen-
te, y tienen derecho a un voto por accion.

La siguiente es la evolucidn de las acciones integradas:

30 de abril 30 de abril
2013 2012
Acciones ordinarias Acciones 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 mayo de 2011 el Directorio resolvié distribuir dividendos anticipados por US$ 1.000.000 equivalentes a
$18.907.000.

Con fecha 16 de agosto de 2011 la Asamblea General Ordinaria resolvio distribuir dividendos por US$ 3.000.000 equivalentes 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 2011y US$ 1.000.000 el 16 de noviembre de 2011.

Con fecha 13 de marzo de 2012 el Directorio resolvié distribuir dividendos en forma anticipada por US$ 1.000.000 equivalentes a
$19.705.000.

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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Con fecha 24 de agosto de 2012 la Asamblea General Ordinaria resolvié distribuir dividendos por US$ 2.000.000 equivalentes a
$ 43.222.000 pagaderos US$ 1.000.000 el 10 de setiembre de 2012 y US$ 1.000.000 el 23 de noviembre de 2012.
Con fecha 13 de marzo de 2013 el Directorio resolvid distribuir dividendos en forma anticipada por US$ 1.000.000
equivalentes a $19.061.000.

Reserva legal

La reserva legal es un fondo de reserva creado en cumplimiento del articulo 93 de la Ley 16.060 de sociedades comerciales,
el cual dispone destinar no menos del 5% de las utilidades netas que arroje el Estado de Resultados del ejercicio para
la formacion de la referida reserva, hasta alcanzar un 20% del capital integrado. Al 30 de abril de 2013 y 30 de abril de 2012
la misma asciende a $ 2.563.200.

Nota 19 - Resultado por accion
Ganancia basica y diluida por accién

El calculo de la ganancia basica por accion al 30 de abril de 2013 estad basado en el resultado neto atribuible a los accionistas y
el promedio ponderado de la cantidad de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio.

LLa ganancia bésica por accion al 30 de abril de 2013 asciende a $17,87.

LLa ganancia basica por accion al 30 de abril de 2012 asciende a $ 5,96.

La ganancia diluida por accion al 30 de abril de 2013 es igual a la ganancia basica por accion y asciende a $ 17,87.

La ganancia diluida por accion al 30 de abril de 2012 es igual a la ganancia basica por acciéon y asciende a $ 5,96.

Nota 20 - Juicios iniciados contra la empresa

Se ha iniciado juicio contra GRALADO S.A. con las siguientes caracteristicas: *Sotelo Buenaventura, Ruben y otros ¢/Grupo
Velox/Grupo Peirano y otros. Naturaleza del litigio: juicio ordinario por cobro de US$ 61.772.798 y $ 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 depodsitos bancarios y cuotas partes de fondos de inversiones en base a que GRALADO S.A. formaba parte del Grupo Velox.

Nota 21 - Activos afectados en garantia (cesion de activos)
En garantia del pago de las cuotas de los vales firmados con los bancos Itad, Nuevo Banco Comercial y Banco de la Republica

Oriental del Uruguay fueron cedidas cobranzas de arrendamientos minimos y porcentuales hasta el monto que cubre dichas
cuotas mensuales.

Nota 22 - Hechos posteriores

Con fecha 11 de junio de 2013 el Directorio resolvio distribuir dividendos en forma anticipada por US$ 1.000.000 equivalentes
a $20.544.000.

Con posterioridad al cierre de ejercicio fue aprobada una ampliacion a la linea de crédito con el BROU, mencionado en la Nota 12, por
US$ 1.600.000 de los cuales a la fecha se utilizaron US$ 600.000.




> Informe

del Sir

omico Financiero

es Accionistas de GRALADO SOCIEDAD ANONIMA:

sideracion del gjercicio econdémico de GRALADO S.A, correspondiente al periodo comprendido
de mayo de 2012 y el 30 de abril de 2013, cuyos Estados Contables ya he aprobado, presento el
dictamen de acuerdo a lo establecido por el Articulo 402 de la Ley 16.060.

ol de la administracion y gestion social, vigilando el debido cumplimiento de la Ley, el estatuto, el
nto v las decisiones de las Asambleas.

ito ha participado de todas las reuniones de Directorio celebradas y ha realizado un seguimiento
ente de todos los temas que involucran la administracion societaria, no habiendo detectado
3miento alguno de las normas.

amen de los libros y documentos, disponibilidades, inversiones, créditos y deudas.

solicitado mensualmente balancetes de saldos, habiendo cotejado las existencias reales de

oonibilidades, inversiones y créditos documentados establecidos segun estados de cuenta o recuento

co, con las contenidas en los referidos balancetes. Para los créditos no documentados vy las deudas

> realizado controles parciales con la documentacion respaldante y analisis de suficiencia cuando
orrespondiere.

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

a)Libros de Actas de Directorio. Inscripto en el Registro Publico de Comercio. Se ha dado cumplimiento
a la frecuencia minima de la reunién 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 7 de agosto de 2013.

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 21 de febrero de 2013.

c)Libro de Registro de Accionistas. Inscripto en el Registro Publico de Comercio. La Ultima anotacion a la
fecha corresponde a la Asamblea resefada en el literal anterior.

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 distribucién de utilidades.

He recibido la memoria, los Estados Financieros auditados por KPMG preparados considerando lo
mnencionado en la Nota 2 del mismo vy el Proyecto de Distribucion de Utilidades por el ejercicio finalizado
0 de abril de 2013.

2ctuado un examen de dichos estados, que incluye la verificacion de que los saldos de cuentas
tivas incluidos coinciden con los existentes en los registros contables. He realizado analisis
Je saldos y determinadas pruebas parciales de verificacion, conjuntamente con los analisis

n el Numeral 2 del presente informe y obtenido todas las aclaraciones y explicaciones que

1 N
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No he realizado auditoria de los estados contables por lo que no estoy en condiciones de expresar una
opinion respecto a los estados financieros en su conjunto.

No obstante esto, sobre la base de la labor desarrollada y del informe elaborado por los auditores
independientes contratados por la empresa que he analizado, estoy en condiciones de informar que no
han surgido modificaciones significativas que debieran realizarse a los estados financieros examinados,
para que se presenten de acuerdo a normas contables adecuadas en el Uruguay.

Respecto a la Memoria elaborada por el Directorio, considero que trata y analiza todos los puntos que
merecen destaque de acuerdo con las normas vigentes, informando claramente sobre cada uno de ellos.

Con relacion al Proyecto de Distribucion de Utilidades, en el presente ejercicio la empresa ha realizado una
distribucion anticipada por u$s 1.000.000 el 8 de junio de 2012 que afecta los resultados de este ejercicio,
otra distribucion por u$s 1.000.000 el 13 de marzo de 2013 que también afectan los resultados de este
ejercicio, sobre la cual he informado, quedado un resultado positivo, que se resuelve pasar a Resultados
Acumulados.

Asimismo el Directorio propone ala Asamblea, la distribucion de u$s 2.200.000 pagaderos: u$s 1.000.0C
el 10 de setiembre y u$s 1.200.000 vy el 22 de noviembre sobre resultados acumulados, para lo cual de
constancia que existen resultados suficientes.

Los dividendos autorizados el 11 de junio de 2013 se imputaran al resultado del ejercicio que cerrara e
de abril de 2014,

No se propone la constitucion de Reserva Legal por estar esta en el tope, con lo cual estoy de acue
4. Controlar la constitucion y subsistencia de la garantia del administrador o de los Directores.

No han sido establecidas garantias a otorgar por los Directores, por lo cual éstas no corresponde
5. Investigar las denuncias que formule cualquier accionista.

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

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

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

Montevideo, 7 de agosto de 2013
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Calificaciones Asignadas

INSTRUMENTD CALIFICACION
ACCIONES GRALADO 5.4 Cateporia Y.uy

Descripcidn del Emisor

Gralado explota ls concesién de la Terminal de Omnibus de Montevideo, adyacente a un
centre comercial que cuenta con una superfide de 13324 m® de drea amendable y 170
propuestas comerciales y de servicios,

Gralado et responsable de la operacion y gerenciamiento ranto del shopping center como de
la terminal.

Analis's Previo

La informacion considerada para llevar a cabo la calificacion se detalla a continuacidn:
»  Estados Contables Anuales Audirados par o perfode 2007-2013
w  Estados Contables Trimestrales Intermedios, a partir del irimestre Julio-08

»  Prospecto para la oferta piblica en el mercado secundario de las acciones ordinarias de
Gralado 5.A.

w  Flujos de Fandos Proyectado suministrado por la sociedad
w  |nformacién complementaria suministrada por el emisor

»  Informacidn de mercado en relacién a b cotizacion v evolucidn reciente del precia de la
accidn

Se considera que la informacian suminisrada es suficiente para desarrallar ol proceso de
calificacién y se continia con el procedimicnmo normal de calificacién, que consistird en
analizar por un lado, la capacidad de gencracién de ganancias de la sociedad v por d otro un
anilisis de la liquidez de |a accidn.

SECTOR CORPORATIVO

PROCEDIMIENTO DE CALIFICACION

Para llevar a cabe la calificacidn, se tomardn en cuenta:

" Capacidad de generacién de ganancias y

» Caracteristica de liquidez de la accidn

La calificacion final surgird de la combinacidn de los dos factores mencionados

CAPACIDAD DE GEMERACION DE GANANCIAS

Sector econdmico en el que se desermpefia el Emisor

El emisor explora en régimen de concesién de obra piblica la rerminal de dmnibus de Montevideo, que
ofrece servicios de transporte colectivo terrestre de pasajeros. Asimisme explota en régimen de usufructo
un shopping center donde alquila locales comerciales,

El sub-sector eransporte colectivo rerrestre de pasajeros mantiene un nivel de resgo medio, yva que por las
caracteristicas de concentracidn poblacional de la cudad de Montevideo, los flujos de las empresas de
rransporte que realizan viajes de coma y mediana distancia mantienen una demanda con relativa baja
elasticidad. El sector inmobiliario comercial, una vez superada la crisis del afio 2002, se ha recuperado
fuertemente, sobre todo en las zonas cénrricas de Mongevideo.

El 31 de Julio de 2012, Moody’s elevd la calificacion de bonos en moneda local v extranjera del gobierno
de Uruguay a Baad de Bal, con perspectiva positiva. La decision de Moody's se basd en (1) Un perfil
eredificlo soberano que en términos generales se ha alineado con el de paises grado de inversién con
calificacién Baa: (2) Mejora sostenida de los indicadores fiscales que ha esrade acompafiada de un
significarivo fortalecimiento del balance general del gobierno: (3) Menor vulnerabilidad crediicia a
choques regionales ante mayor diversificacidn econdmica v amplias reservas de liquidez.

El nivel de ingreso de Uruguay se ubica por arriba de la mediana del grupo de referencia Baa. La
economia ha reportado un fusrte ritmo de crecimiento durante un periedo prolongado al registrar & PIB
crecimiento anual promedio superior al 5.7% durante ¢l periodo 2004-2012,

La evolucidn reciente de los niveles de actividad econdmica y crecimiento de la economia uruguaya, junto
con la inauguracidn de la ampliacién del shopping center han tenido un impacto positive en las
actividades de Gralado, que en general acompanan la evolucidn de la economia. El riesgo promedio del
sector s considerado medio.

Uruguay 2008 2009 2010 2011 2012 2013F
PBI per capita 8108 9.037 11.573 13785 1477 1882
PIE real (crecimiento %) 7.2 22 Ba 6.5 39 3.5
Inflacidn (IPC variacion %) 9.2 59 8.9 8.6 7.5 7.5
Déscit/PBI -1.1 15 <12 0.6 20 1.7
Deuwda/PBI 51.8 47.0 41.4 40.9 385 T
Balance Cuenta Comieme/PBI 5.7 -1.3 -1.9 -2.9 5.3 5.5
Dewda Extema/PBI 50.0 51.7 47.5 40.7 40.3 307
Imersion Exiranjera Direcla/PBI 7.0 5.0 8.0 5.4 5.4 5.8

Fuente: Moody's. PB] per cipita en USDL
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SECTOR CORPORATIVO

Posicidn competitiva del emisor dentro de su sector

El 200 de Julio de 1990 ¢ MTOP adjudicé a Gralado 5.A. la concesién para la realizacién del provecto,
construceisn, exploracién y mantenimiento de la Estacién Terminal de Omnibus de Montevideo para el
transporte Macional e Intemacional de pasajeros de corta, media y larga distancia. El plazo de la
concesion, a partir de la inauguracidn (1601 1794), se extiende por 30 afios.

En las condiciones previstas en la licitacion, fue establecida la obligaroriedad del uso de la Terminal para
todos los servicios de wodas las compafiias de transporte que tengan como puneo de partida o legada a la
ciudad de Montevideo, por lo que Tres Cruces concenera la rotalidad del transporte colective con
trayectos de més de 60 Km. La terminal registra aprosimadamente un toral de 12,1 millones de pasajeros
por afio ¥ unos 434,000 “roques” de dmnibus por afio, Gralado dene el monopaolio del servicio.

En cuanto al centro comercial, Tres Cruces recibe aproximadamente 23,4 millones de visitanees al afo, ¥
en el orden del 50% son pasajeros que arriban o parten de la Terminal. En términos de venta por m? s
ubica en primer lugar entre los Shopping Centers de Montevideo con una venta promedio mensual de
USD 1.350 fm?. Este valor se ve reducido con respecto al observado el afio anterior como consecuencia
de la incorporacién de una mayor drea arrendable a partir de la ampliacion en el cenro comercial que
hace disminuir ¢l valor promedio. El plazo del usufructo, se extiende por 50 afos y finaliza o 31 de
diciembre de 2041,

Los otros centros comerciales de similares caracteristicas, apuntan a otro “target” de poblacidn v no
compiten direcramente con Tres Cruces. Sobre fines de 2013 se espera la aperura de un nueva cenrro
eomercial que se ubicari a 3 km de distancia de Tres Cruces y competird en parte de una zona geogrifica,
Los locales habiliados para su arrendamiento en el shopping, se encuentran ocupades en su totalidad.

Existencia de proyectos del emisor destinados a mejorar la posicidén competitiva futura

El 27 de marzo de 2009 fue modificado el Contraro de Concesién, aprobindose la ampliacion del drea
comercial y del estacionamience bajo el régimen de waufruceo. En dicho acuerdo se adelannd seis meses la
reduceidn del precio del wque del 23,83% prevista en o contrato original para o 17 de noviembre de
2009, Asimismo se acordd una reduccion adicional de 13,27% en d precio del toque a partic de
diciembre de 2012,

El 23 de junio de 2010 la Asamblea Exrraordinaria de Accionistas aprobé el proyeoto de ampliacidn del
Complejo el cual previt agregar 7.500 merros cuadrados destinados a dreas comerciales, 16,000 metros
cugdrados a estacionamiencos y 7.700 metros cuadrados a dreas exteriones.

El 23 de diciembere de 2000 se firmd con Stiler 5.A. un contrato de construccion por todos los mrabajos de
las obras de ampliacién. El plazo para la ejecucidn del contrato seria de 15,5 meses a partir del 14 de
febrero de 201 1.

Con fecha 5 de diciembre de 2012, la compaiifa presentd la finalizacion de las obras de ampliacidn del
centro comercial, estacionamiento ¥ terminal, las cuales incorporan 67 nuevos locales v 12 stands a los ya
existentes. Asimismo, con la ampliacion del estacionamiento, se wiplicd su capacidad, sumando GO0
plazas techadas. Finalmente, en la terminal de awtobuses, sz aumentd el drea de andenes en un 70% v el
niimero de plataformas, pasando de 32 2 41.

La posicidn competitiva del emisor se considera adecuada.

INFORME DE REVISION: GRALADO
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ESTRUCTURA FINAMNCIERA DEL EMISOR

S¢ procedié al andlisis de la estruoura financiera de GRALADOD 5.AL, en base a los estados contables
anuales auditados hasta el ejercicio finalizado el 30/04/2013,

Cobertura histérica de Gastos Financieros

A partir del ejercicio 2008 hasta el ejercicio 2011 inclusive, el andlisis de coberuras no resulta aplicable
ya que la compaiiia no possia deuda financiera durante dichos periodos,

La cobertura de intereses es adecuada debido al bajo nivel de apalancamiento de la compafiia. 5i bien se
ohserva un aumento en el nivel de los costos financieros de la compafiia, como consecuencia de un
aumento en la deuda en el dltimo ejercicio considerado, la cobertura de intereses conrimia siendo
adecuada gracias a la mejora en los resuleados operativos de la compariia.

COBERTURA DE INTERESES 2007 2008 - 20M 202 2013
EBIT /L 38,4 A 145.59% 220
EBITIDM /T 0,6 BIA 2129 2 1%
[Fandos de las aperaciones + Innereses [ Imnereses) 38.2x MIA 200.2x 202
(EBITDA-CAPEX]) / | 49,65 WIA 1966 4.0

ROE  [Rmslade antes  de  items

Cobermra de Servicio de [z Denda Proyectada

En Ocrubre de 2010 se firmé un conmraro de financiamiento del 66,5% de la ampliacién del complejo
por USD 10.7 millones. Asimismo, s¢ obmuvo una linea de crédito con el Banco Repadblica de USD 9.8
millones que se encuentra utilizada por USD 4.6 millones al cierre del ejercicio,

A la fecha del presente informe, la compadia obiuvo una ampliacién de la linea de crédite por USD 16
millones, de bos cuales fueron urilizados USDY 0.6 millones.

En base a los escenarios proyectados y a la estrucoura acrual de vencimientos de capinal e intereses, se
espera que la compaiiia pueda atender sus obligaciones con generacién interna de fondos y mantenga
relaciones de cobertura adecuadas.

Riesgo Financiero Proyectado

Con la obtencidn del préstamo en délares para la ampliacidn del complejo, se espera que se incremente el
riesgo de moneda, aungue no de manera significativa, ya que la compaiia resolvié financiar el 50% en
USD y el 50% en moneda nacional.

La sociedad ha incrementado en los dltimos ejercicios los pagos de dividendos, en linea con una mayor
generacién de fondos operativa, A menos que la politica de dividendos s¢ tome adn mds agresiva,
Moody's no considera que surjan ricsgos financieros significatives en el corte plazo.

Rentabilidad

A continuacidn se expone la evalucidn histdrica de bos principales ratios de rentabilidad de la compaiiia:

RENTABILIDAD 2008 2009 2010 20 202 2013

8% 120% 14,2% 13.5% I7.01% 41,3%

ion. Patrimania P
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FHTAI&:MPM 1 5.5%: 1 30 14, 3% 13.7% 1 1% 2B, 5%
mfmmh:rn :ﬁn P 7% 9% 10,5% 2,2% 21% 20:6%
Margen Bruio % T6.5% 65.5% [ 46.1% A4.2% 67,75
_Margen Oiperative % 49.0% 41.001% #0,06% 3% A2.5% L8065
_Margen ERIT % 49.5% 4205% 42.4% 4.1% % A0,65%
Margen EBITIM % 15 5% 49.4% ,4% [FET) $0.7% 68,00
Resuhado Final ! Venuas % 13.59% X.5% 31.4% 31.5% 37.2% 47 5%

En el ejercicio finalizado en abril de 2013, aproximadamente ¢ 47% de los ingresos de la compaiifa
provenian de lo que pagan las empresas por el uso de locales en los niveles Termimal y Encomiendas y los
“toques” en la terminal, mientras que o 53% restante eran ingresos provenientes de los arrendamientos
comerciales, continuando con la tendencia de los dlimos afios en los que s¢ ha incrementado o

porcentaje de ingresos provenientes del Centre Comercial contra bos provenientes de la Terminal de
Oiminibus,

En ¢l dltimo eercicio analizado, los indicadores de rentabilidad de la compaia reflejan la mejora
proveniente de la finalizacidn y puesta en marcha de la ampliacidn de complejo. Como consecuencia, se
ohserva un incremento en los ingresos de la compafiia del 114% aproximadamente, en comparacién con
el ejercicio anterior. Cabe resaltar que USD 10,4 millones son por derechos de concesidn de locales de la
ampliacién, por lo que no sc repetirin en o fumro, Asimismo, al finalizar las obras de ampliacién, la
caida en los gastos operativos en relacién a las ventas permitian un gran incremento en los mdrgenes de la
compania,

Endeudamiento

Para financiar la ampliacién del complejo comercial, s& obtuve un financiamicnte con el Banco lrad v el
Muevo Banco Comercial por USD 10.7 millones. Adicionalmente, se obtuve una linea con el Banco
Repiblica por USD 9.8 millones que se encuenera uiilizada por USD 4.6 millones.

Al 30 de abril de 2013 se observa una mejora en el indicador DeudalEBITDA de la compaiia en
comparacion con el ejercicio anrerior, principalmente como consecuencia de la mejora en los resultados
operatives gracias a la puesta en marcha de las ampliaciones antes mencionadas, Tanto el indicadar
Deudal (EBITDA - CAPEX) coma el indicador Deuda/Capimlizacidn muestran un leve deterioro con
respecto al ejercicio anterior como consecuencia del aumento en la deuda financiera para la financiacion
de las obras de ampliacidn. Sin embargo, los indicadores de endeudamiento de Gralado se consideran
adecuados.

EMDEUDAMIENTD 2008 2009 2010 2011 202 2013
Dewda F EBITDNA MiA MIA NIA 0.3 [ l.lx
Drewda § (EBITDA - CAPEX) MiA NI NIA 0.6 -1.3x -5
Dhenda / Caplralizacld FIA NiA TIA 5% EA% M7
Liquidez

LIGQUIDET 2008 2000 Fi=ale} Flap FieyFs 013
&hc‘m 423.1% 180,5% 353, 1% 3T G 4% 5H,2%
Prueha A [Disp. + Cran. A Cobrar) § . 5% -
Pasive C o 33L0% 143,1 2634 261.5% 3.2% 7.
Caja ¢ Inveniones de Cono Plas | . " " .
hewda de Coria i Nia MNIA BIA 224.5% 240,6% 11.2%
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A la fecha de cierre del ejercicio 2013, la compafifa contaba con recursos liquidos (disponibilidades e
inversiones de coro plaze) por aproximadamence $ 9 millones, mientras que la deuda de corto plazo
alcanzaba los § 77 millones v representaba aproximadamente el 22% de la deuda towal. 5i bien los
indicadores de liquidez de la compafiia muestran valores algo ajustados, Gralado dene un buen acceso a
lineas de crédite bancarias que le permiten hacer frente a sus obligaciones de coro plazo. Asimisme,
Gralade muestra una generacion intema de fondos mds 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.,

ADMIMISTRACION Y CONTROL ACCIONARIO - SOCIETARIO

A fin de lograr marerializar la financiacién y construccidn de la Terminal se aunaren la experiencia del
Estudio Lecueder en materia de desarrollo de complejos inmobiliarios y la capacidad de financiacidn
otorgada por la Corporacién Interamericana de Inversiongs (representante del BID) y la participacidn de
las empresas transportistas,

Complemenrariamente a su rol de promorores del proyecro, los grupos que componen o paquers
accionario, desempefian una serie de funciones especificas dentro de la estrucrura organizativa v fundional
de la empresa.

Principales directores y ejecutivos

El Direcrorio designado en la Asamblea Ordinaria de Accionistas del 23/08/2013, que presenta un solo
cambio en su compasicidn respecro al afio anterior, es el siguiente:

Presidente: Cr, Carlos A, Lecusder
Vicepresidente: Dr. Luis ¥, Muxi
Director: Sr. Alejandro Herndndez
Sindico: Ing. Miguel Peirano

La Gerencia General estd a cargo del Cdor. Marcelo Lombardi. La direccién y principales gerencias de la
sociedad estin a cargo de profesionales con amplia experiencia en el sector ¥ que en su mayoria han
estado involucrados en el proyecto desde su inicio.

Acclonistas

Las acciones son al portador. De acuerdo con la informacién de accionistas presentes en la diltima
Asamblea del 23/08/2013, los 10 principales renedores representaban el 49% del capiral social.
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Grado de concentracidn del control societario

Consideramos que no existe agravamiento del ricsgo basado en la concentracion del capital accionario,

LIQUIDEZ DE LA ACCION

El abjeto del presente anilisis es el de asignar una calificacion de riesgo a las acciones de Gralado 5.A. La
accidn comenzé a operarse en el mercado secundario de la Bolsa de Valores de Monrevideo a partir de
febrero de 2006, Se trara por lo ante de una emisién de acciones que tiene una relativaments corta
historia de cotizacion en el mercado. Adicionalmente, el mercado presenta caracteristicas de poca liquidez
y bajo volumen de operaciones para titulos accionarios de empresas privadas,

Durante ¢l afio 2012 en la Bolsa de Valores de Montevideo se realizaron transacclones por un monto en
efective equivalente a USD 1.065 millones, incluyendo wde ipo de mransacciones va sea vitulos pablicos
o privades, ebligaciones negociables, acciones, erc. El volumen mds significative estuvo representado por
rransacciones en ¢ mercade sccundario de bonos soberanos como también bonos del tesoro v letras del
Banco Central. En cuanto a titulos privados, hubo mansacciones en los mercados primario y secundario
de obligaciones negociables y de fideicomisos financieros, Las acciones siguen sin embarge teniendo muy
baja participacién en bos volimenes negociades romles (aunque mayor al registrado en el afe 2011), y
representaron solo un 0,14% del volumen rotal de operaciones ded mercado, con eperaciones por un
monto efectivo equivalente total de USD 1,461 milloness.

La estrucrura de mercado descripea se ha mantenido durante el primer semesere del afio 2013, 50 bien se
ha regisrrado un leve aumento, la participacidn de las operaciones de acciones privadas en o mercado
oral continda siendo baja (0,.32% para los primeros seis meses del afio 2013).

Durante ¢l afio 2012 se ransaron acciones de Gralade por un monto efective de USD 182,550, Las
acciones de la compaiiia han tenido mayores movimicntos en ¢l periodo de seis meses finalizado en Junio
de 2013, con transccionss por monto efectivo de USD 1,514,050, La cotizacion promedio de la accidn
en 2012 fue de USD 5 por accidn, mientras que el valor al 18/06/2013 era de USD 5,50 por accidn,

El mercado accionario uruguayo es muy poco liquide, y no exisen indicios de la existencia de uma mayor
liquidez, valumen de operaciones o transacciones en el corto a mediana plazo, Con lo cual la calificacidn
para la liquidez de las acciones s¢ mantiene en Nivel 3 o baja.
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Aspectos Complementarios: Politica de Dividendos

Respecto a la politica de dividendos, analizande el track-record de los pagos realizados, se puede decir que
Gralado ha realizado distribuciones de dividendos sobre la base de flujos de caja excedenies.

Luege de la cancelacidn toral de la Serie [ de Obligaciones Megodables, Gralado no tiene restricciones
contracmuales para realizar pagos de dividendos. En el diltimo ejercicio se han distribuide dividendos por
un monto superior 4 las utilidades netas del ejercicio.

Con fecha 8 de junio de 2012 el Directorio resolvié distribuir dividendaos anticipades por USD 1 milldn.

El 24 de agosto de 2012 se resolvid distribuir dividendos por USD 2 millones sobre resulrados
acumulados, pagaderos USD 1 millén en septiembre y UISD 1 millén en noviembre de 2012,

Con fecha 13 de marzo de 2013, el Directorio resolvid distribuir dividendos en forma anticipada por

USD 1 millén.
DIVIDENDOS 2008 2000 2010 2om 2002 2013
LCanridad de Aociones VN 12816000 12816000  12ELGOO0D 12816000  12.E06000 12.E16000
Reiubtado del Ejercicio {miles) 49,231 40,003 ah, 129 75731 Tl 220065
Dhivvidendos Pagados (mils) 73.IM 092,951 75239 T30 T4.421 B394

Evolucion del Valor de la Accidn en el Mercado - Operaciones
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DICTAMEN

El Consejo de Calificacién de Moody's Latin América, ¢l 29 de Agosto de 2013 considerando la buena
capacidad de generacidn de ganancias y la baja liquidez de las acciones, dadas las caracteristicas del
mercado accionario uruguayo, ha asignado una clificacion a las acciones de GRALADO 5.A. en
Caregoria J.uy.

Caregoria 3.uy: Corresponde a tinulos accionarios que presentan alguna de las siguientes sinaciones: i)
Buena capacidad de generacién de ganancias v liquidez baja; ii) Regular capacidad de generacién de
ganancias y liquider media; i} Baja capacidad de generacidn de ganancias v liquidez alea.
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