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La presente memoria se publica dnica y exclusivamente con el objetivo de informar. No constituye una oferta de servicios ni tiene por objeto proveer los fundamentos para
efectuar ninguna inversion en las acciones de Gralado S.A. Tampoco pretende constituir una recomendacion de inversion ni prestar asesoramiento legal, impositivo o contable
sobre la gestion de Gralado S.A. Los resultados anteriores no son indicativos de futuros resultados. Aladoptar una decisién de invertir, los inversores deben basarse en sus
propios analisis de las caracteristicas de los instrumentos y de los riesgos asociados a la inversion. La fecha de elaboracion de esta memoria es el 30 de setiembre de 2015.
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Capitulo 1




Estimados amigos:

Estamos cerrando el segundo
ejercicio completo después de

la ampliacién que vivié nuestro
complejo, que se inaugur6 a fines
del 2012.

Ello marca el plazo razonable

para experimentar la maduracion

de dicha obra. O sea, que todo
comience a funcionar, que la

gente se acostumbre a las nuevas
instalaciones, que el funcionamiento
de la terminal siga generando un
alto grado de satisfaccién en los
usuarios, que las ventas del shopping
mantengan su nivel de excelencia. Y
que todo esto nos permita proyectar
el largo plazo con mayor seguridad.

Entendemos que el proceso ha sido
excelente y que hemos logrado
mejorar el servicio al usuario y cliente
a la vez que incrementamos nuestro
negocio y su rentabilidad.

Debemos comentar que en este
periodo, se inauguré el Nuevocentro
Shopping, a una distancia reducida
de Tres Cruces. Y que a pesar de

gue sus ventas tienen un muy buen
nivel, no afectaron las nuestras,
permitiendo un crecimiento razonable
y estable, que se ha visto reflejado en
los resultados.

Nuestro pafs ingresa en un

periodo en el cual las variables
macroecondémicas parecen haber
cambiado de signo. La evolucion no
favorable de los precios de nuestros
commodities, la posible suba de las
tasas internacionales de interés, los

cambios de rumbo de los flujos de
inversiones que parecen mirar menos
nuestra zona del mundo, las finanzas
del estado, no solo del gobierno
central sino de los entes y los
gobiernos municipales, dan muestras
de una situacion menos comoda que
la que vivimos en los ultimos afos.

En este entorno, nuestra obligacion
serd dar el mejor servicio a los

gue nos visiten, desarrollando
nuestro trabajo con el objetivo de
la sostenibilidad, el cuidado del
medio ambiente, el respeto por
nuestros funcionarios y los de las
empresas que estan instaladas en el
complejo, poniendo a su disposicion
un lugar digno para trabajar y el
trabajo de equipo con proveedores
de bienes y servicios. Todo con el
objetivo de seqguir creciendo en
forma sustentable e integrados a la
sociedad a la que nos debemos.

Continuaremos desarrollando nuestro
amplio Programa de Responsabilidad
Social Empresarial, profundizando el
trabajo en la salud y en el desarrollo
de nuestra zona en la ciudad. En

tal sentido planificamos mejorar la
Plaza Crottogini con una espectacular
escultura que recuerde los sucesos
del Congreso de Abril de 1813, asf
como poner en marcha un trabajo
conjunto con organizaciones
vinculadas al cuidado de la salud.
Mantendremos la atencion a la forma
en que el complejo pueda impactar
el medio ambiente, incrementando
nuestras politicas de control de
gestion y sus medidas mitigatorias.
En tal sentido aplicaremos las normas
internacionales mas exigentes, para

estar seguros de minimizar nuestro
impacto y el riesgo que se genera.

El futuro continuara brindandonos
nuevas oportunidades que deberemos
aprovechar. Desde volver a crecer
comercialmente, generando nuevos
puestos de trabajo, hasta comenzar
con actividades complementarias
como la venta de pasajes por
internet. También estudiaremos

la posibilidad de generacién de
energia eléctrica por medios limpios
y sustentables, tales como la
energia edlica, y que compensaran
la energia que consumimos para
poder desarrollar nuestra actividad,
con el objetivo de tener un balance
energético compensado.

Transitaremos hacia el futuro con
optimismo, responsabilidad y

mucho esfuerzo con el objetivo de
que Gralado SA sea una empresa
socialmente responsable, generadora
de puestos de trabajo y de excelencia
en el servicio, con un impacto
favorable en su entorno social,
econémico y ambiental.

Cordiales saludos,

Cr. Carlos A. Lecueder
Presidente
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VISTA

MONUMENTO AL
GRAL. JOSE ARTIGAS
Y PALACIO SALVO
DESDE LA PLAZA

INDEPENDENCIA,
MONTEVIDEO



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

Hacer de Tres Cruces un orgullo
para nuestro pais, generando
una excelente rentabilidad
para el emprendimiento.
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' e Estamos convencidos de lo que hacemos y como lo hacemos.
e Estamos comprometidos en hacerlo de la mejor manera posible en pro de los intereses de
la empresa, su personal, sus clientes y usuarios.
+ e Sentimos la responsabilidad y el desafio para cumplir con los objetivos que hemos trazado.
e Damos lo mejor de cada uno respetando Valores, Misién y Vision.
e Nos sentimos orgullosos creciendo junto a la empresa.

°®

e Fomentamos la iniciativa y aplicacion de nuevas tecnologias y conocimientos siendo nuestro
objetivo final la Excelencia.
e Entendemos que siempre es posible hacer las cosas mejor.

) e Buscamos innovacion, vanguardia y evoluciéon en base a los aportes de ideas.

e Enfrentamos las situaciones a diario con buena onda y disposicion.
e Tomamos el control de lo que pensamos y transformamos nuestras ideas.
e Evitamos las quejas y aportamos ideas para resolver las dificultades que se nos presenten.



. e Reconocemos y valoramos a las personas y sus opiniones.
¢ Nos tratamos de igual a igual, con respeto y tolerancia.
® Reconocemos y aceptamos las diferencias, valorando nuestros puntos en comun.
e Cumplimos con la palabra dada.

®
( X J .)
R e Cooperamos con los demas buscando el beneficio del equipo sobre los intereses propios.

¢ Entendemos que ninguno de nosotros es mejor que la suma de todos.

e Estamos dispuestos a recibir ayuda y colaborar en pos del logro de los resultados,
respetando siempre las tareas y opiniones de los demas.

e Confiamos en los aportes de cada uno de los miembros de nuestro equipo.

* Nos fijamos metas desafiantes para el desarrollo de la Empresa, de todos nosotros y de
nuestra Comunidad.

* Nos comprometemos haciendo nuestros méximos esfuerzos por cumplirlas.

e Sabemos que el éxito de nuestro trabajo dependera de los resultados que se obtengan.




TRES CRUCES

El proyecto de construir una Terminal de Omnibus de las caracteristicas

de Tres Cruces surge de las propias empresas transportistas, quienes

solicitaron al Cr. Luis E. Lecueder su colaboracién 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 complementacién

y la indispensable sinergia, que
determinarian la correcta ejecucion
y desarrollo del programa.

En 1989, el Gobierno Nacional

a través del Ministerio de
Transporte y Obras Publicas

llamo a la Licitacion N° 32/89,
titulada “Concesién de la Terminal
de Omnibus” para transporte
internacional, nacional de corta,

mediana y larga distancia y
turismo.

Es el 20 de julio de 1990 que

se otorga a Gralado S.A. la
mencionada concesion. El 11 de
julio de 1991 se firmé el contrato
que regiria las relaciones entre

el Ministerio de Transporte

y Obras Publicas y Gralado

S.A., estableciéndose en él

las condiciones en las que se
realizarian las obras y efectuaria la
explotacion.

23.400.000



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,
operando Unicamente en Uruguay.

El emprendimiento se convirtié
en un éxito rotundo por su
localizacion, su arquitectura, el
eficiente funcionamiento de la
Terminal y su combinacion con
un moderno Shopping Center.
Goz6 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.

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

Desde 1995 Gralado S.A. es una
sociedad anénima abierta. Desde
2005 cotiza el 100% de sus
acciones en la Bolsa de Valores de
Montevideo.

En diciembre de 2012 se inauguré
una ampliacién del Complejo

que sumd 31.693 mz2 distribuidos
en 23.988 m2 de areas cubiertas
entre mall, locales comerciales,
estacionamientos, areas de servicio
y 7.705 m2 de areas exteriores.

67.834 m2



TRES CRUCES

2.3 Descripcion fisica

Se trata de la unica Estacion
Terminal de Omnibus de la
ciudad de Montevideo para
servicios de transporte con
origen y destino superior a

60 Km. En ella se concentra la
totalidad del trafico de 6mnibus
de corta, mediana, larga
distancia e internacional.

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

El Complejo se complementa
con un practico Shopping Center
gue 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, Casas de
Cambio, Cobro de Facturas, Banco,
Cajero Automatico, Farmacia,
Supermercado y Patio de Comidas,
entre otros.

EL GOBIERNO

URUGUAYO
DECLARO EL
PROYECTO DE LA
TERMINAL TRES
CRUCES COMO
DE “INTERES

NACIONAL”.



Nivel
Terminal

La terminal cuenta con 32 boleterfas
que estan ocupadas en su totalidad:
28 por empresas de transporte

y cuatro destinadas al servicio al
pasajero.

Ademas el sector operativo dispone
de 41 plataformas para el acceso al
pasajero que permiten operar mas
de 180 6mnibus por hora.

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

Nivel
Shopping

El Centro Comercial presenta una
completa mezcla comercial en sus
176 locales y stands destinados

a actividades comerciales y de
servicios. Su ocupacién es plena

y se ubican la mayoria de ellos en
este nivel, aunque por razones

de servicio al usuario también se
han dispuesto otros en el nivel
Terminal. Existen cuatro escaleras
mecanicas, un ascensor panoramico
y cuatro ascensores para facilitar el

desplazamiento dentro del Complejo.

Su ubicacion en la ciudad, asi como su
facil acceso, determina su practicidad
para realizar compras, hacer pagos

o bien tener una pausa y continuar
con la actividad cotidiana de quienes
circulan por la zona.

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
cémodamente y no interfieran
con el funcionamiento de la
Terminal. Cuenta con 32 médulos,
de los cuales 27 se encuentran
destinados a ese servicio prestado
por las compafias de transporte y
CiNCo a servicios.

Asimismo cuenta con siete
montacargas que conectan el area
de trabajo con las plataformas, lo
que facilita la operativa de carga y
descarga de los Gmnibus.
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k Caracteristicas Generales

Nivel terminal 15.902 m?
Boleterias 1.320 m?
Locales, stands comerciales y servicios 1.173 m?2
E Salas de espera, Circulaciones 3.633 m?2
t Plataformas, Playa de Maniobras y Torre de Control 9.776 m?2

Nivel shopping 13.364 m?
Locales Comerciales y Patio de comidas 8.785 m?

Supermercado 1.560 m?2
LA SUPERFICIE t Circulaciones Mall 3.019 m2
TOTALCONSTRUIDA
ES DE 67.834 METROS Nivel encomiendas 4.547 m?
CUADRADOS Boleterias y servicios 1.280 m?2
DI STRIBUIDOS, L Calles, Circulaciones internas / Monta cargas/escaleras 3.267 m?
DE LA SIGUIENTE k . .
Estacionamientos 16.406 m?
FORMA:
Exteriores y otras areas 17.615 m?2
Rampas y calles-accesos 816 m2
Areas verdes 1.810 m?2
Administracion, bafos y escaleras 2.690 m?2
Otras areas 12.299 m?
( (TOTAL 67.834 m?
Nivel Terminal
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2.4

Tres Cruces esta compuesto
por una Terminal de Omnibus
para el transporte nacional

e internacional, un sector de
Encomiendas y un Shopping
Center que se disponen en
los tres niveles del edificio
que los alberga.

La actividad principal de Gralado
S.A. es la administracion eficaz
del establecimiento, asi como
brindar el mejor servicio para los
usuarios, mantener en 6ptimo
funcionamiento la Terminal y
maximizar el atractivo del Centro
de Compras.

o "
o | | Mgkl
a.-\-l"a-‘—f---"'f " =

Para ello debe ofrecer prestaciones
para beneficiar a los viajeros

y mantener el Complejo en
perfectas condiciones, limpio'y
seguro, tambien debe componer
una completa mezcla comercial y
desarrollar acciones de marketing
gue sirvan a los comerciantes y
sus clientes. Cumplir ampliamente
con todos los servicios a los que
esta obligado como concesionario
y esforzarse para lograr el mejor
desarrollo del transporte de

pasajeros.

Tres Cruces atiende una gama

heterogénea de clientes. Los usuarios

del sistema nacional de transporte
residen en todo el pais, mas
adelante se detalla la cantidad de

pasajeros por origen/destino de cada

departamento.

i




Terminal de omnibus

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 émnibus en la
Terminal.

Las companias de transporte

pagan mensualmente a Gralado
S.A. un precio por la cesion de

uso de los locales que utilizan para
la venta de boletos (Boleterias) y
funcionamiento de su departamento
administrativo.

El valor de este precio fue fijado en
el contrato de concesién firmado
con el Ministerio de Transporte

y Obras Publicas. Se reajusta de

acuerdo a la variaciéon que opere en
el valor pasajero kilémetro, el que
es fijado por el MTOP en base a una
paramétrica que calcula el costo de
la operativa del transporte.

Encomiendas

Gralado S.A. cede el uso de
locales, en el sector especialmente
destinado a esta operacion, a las
empresas transportistas para recibir
y custodiar las encomiendas que
diariamente reciben, transportan

y entregan. El precio y su ajuste
surgen del contrato de concesion

y se realiza de forma similar a los
locales de la Terminal.

Y

Shopping Center

El ingreso principal de Gralado S.A.
en este sector es el arrendamiento
mensual que abonan los locales

comerciales instalados en el Centro
de Compras y la Plaza de Comidas.

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

( Tres Cruces en cifras:

2015 2014 R
Ventas del ejercicio uss 15.822.802 uss 16.083.964
Utilidad contable del ejercicio uss 7.033.530 uss 8.912.629
Generacién neta de fondos uss 7.384.189 Us$s 8.754.822
Cantidad de empleados propios 81 80
Cantidad de empleados tercerizados 347 336
Activos: uss 44.321.373 Uss 46.238.162
Pasivos: uss 19.037.841 us$s 22.982.257
Patrimonio: uss 25.283.532 us$s 23.255.905
Valor bursatil al 30/9 uss 85.867.200 uss 81.381.600
Ebitda uss 9.845.715 uss 10.268.527
Flujo neto de fondos uss 7.384.189 Us$s 8.754.822
Flujo neto de fondos/patrimonio 29% 38%
Flujo neto de fondos/valor bursatil 9% 10%
Dividendos/valor bursatil 6% 5% )
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Indicadores
Ingresos Totales
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Ingresos por cesiones de uso de boleterias
y locales de encomiendas
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L Ingresos por arrendamientos comerciales
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Generacion neta de fondos
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2.5 Gobierno corporativo

ORGANOS DE
GOBIERNO
DE LA EMPRESA

LOS ORGANOS DE
GOBIERNO DE LA
EMPRESA Y SUS

COMPETENCIAS SON
LOS SIGUIENTES:

Asamblea de
accionistas

Es el 6rgano de mayor autoridad.
Dentro de las principales
responsabilidades esta la eleccion del
Directorio, la evaluacion de la gestion
y la aprobacion de la informacion
contable y financiera. Se retine al
menos una vez al afo.

La asamblea ordinaria se convoca
dentro de los cuatro meses siguientes
a cada balance y considera memoria,
balance y destino de los resultados.
La asamblea extraordinaria la convoca
el Directorio, el sindico o accionistas
que representen el 50% del capital
integrado.

Se convoca por un aviso durante

tres dias en el Diario Oficial y en otro
diario, por lo menos diez dias antes del
acto. El registro se cierra al iniciarse la
asamblea.

Sesiona con la asistencia que
represente el 50% del capital
integrado, no logrado ese quérum y
pasada media hora sesiona con los
presentes.

Solo trata el orden del dia, salvo
conformidad de todo el capital
integrado. Resuelve por mayoria de
votos presentes. Cada accion tiene
derecho a un voto.

No existen a la fecha de la presente
memoria acuerdos de accionistas.
No existen reglamentos especiales
para las asambleas, por lo que rige lo
previsto en el Estatuto Social.

La medida adoptada para fomentar

la participacion de los accionistas a las
Asambleas aparte de las publicaciones
obligatorias exigidas por la Ley, es la
comunicacion a la Bolsa de Valores

de Montevideo que las publica en su
pagina web.
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Directorio

Es designado anualmente por

la Asamblea general ordinaria

de accionistas. Es quien define

la mision de la empresa y las
politicas generales. Esta integrado
por profesionales idoneos tanto
profesional como moralmente,

con un alto conocimiento en los
negocios y en la actividad que
desarrolla la empresa. Es quien
marca el rumbo y fija los objetivos
de la organizacién. Los miembros del
Directorio son tres, la representacion
de la sociedad de acuerdo al
estatuto la ejercen el Presidente o
Vice-Presidente en forma indistinta.
El Presidente del Directorio es

quién tiene a su cargo una funcién
ejecutiva dentro de la organizacion.

De izquierda a derecha: Cr. Marcelo Lombardi - Gerente General,
Sra. Catalina Vejo - Directora, Cr. Carlos A. Lecueder - Presidente,
Dr. Luis V. Muxi - Vicepresidente, Ing. Miguel Peirano - Sindico.

Se realizaron 17 reuniones en el
presente ejercicio, también existen
reuniones quincenales entre el
Directorio y la Gerencia donde se
tratan los principales temas de la
gestion.

Dependiendo del tema a tratar, el
Directorio determina los procesos

a seguir con la gestion y si es
necesario 0 no consultar a los
grupos de interés involucrados en

la misma. Luego se analizan los
resultados de las gestiones realizadas
gue se reportan con la frecuencia
que corresponde como se expresa
en este punto mas adelante.

De acuerdo a los estatutos, los
miembros del Directorio son
elegidos por la Asamblea de
Accionistas permaneciendo en su
cargo por un ano.

El directorio de la sociedad esta
compuesto por tres miembros
electos por unanimidad por la
Asamblea Ordinaria del 21 de
agosto de 2014.
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[Composicién gobierno corporativo/directorio

MUJERES HOMBRES A
Trabajadores entre 18 y 30 afos 1
Trabajadores entre 31y 45 afios
Trabajadores entre 46 y 59 afios 1
tTrabajadores mayores de 60 afios 2 )

EC6 El 100% de los directivos
proceden de Uruguay.

Sindico

Gralado es una sociedad andnima
abierta cuyas acciones cotizan en
régimen de oferta publica. La
funcién 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.

Comité de auditoria
y vigilancia

Por Acta de Directorio de fecha 27
de setiembre de 2011 fue creado el
comité y designados sus miembros.
Esta integrado por el Cr. Guillermo
Sanjurjo, el Ing. Miguel Peirano y el
Cr. Marcelo Lombardi.

-

Depende e informa al Directorio
contribuyendo al control de la
aplicacion de los sistemas de
gestion y control interno. Controla
el cumplimiento de las practicas
de gobierno corporativo y sus
miembros no perciben retribucion
por el ejercicio de esta funcién.

Revisa las cartas de contratacion
de los auditores externos, sus
dictdmenes, analiza los estados
contables y toda la informacién
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.

Hasta la fecha de la Asamblea
Ordinaria de Accionistas del 20 de
agosto de 2015 emitié 19 informes.
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L Este comité recibi6é y analiz6 los siguientes informes:

Objetivos anuales de reporte cuatrimestral.

El reporte final de cumplimiento del presupuesto 2014/15.

Flujos financieros anuales de reporte mensual. Los flujos de caja proyectados para el ejercicio 2015/16.

Cumplimiento del codigo de ética.

Informe anual del sindico realizado para la Asamblea Ordinaria y para las distribuciones anticipadas
de dividendos realizadas el 10 de marzo y de 10 de junio de 2015y los informes para las asambleas
extraordinarias de fechas 30 de octubre de 2014 y 22 de mayo de 2015.

Informe de compilacién por el primer trimestre finalizado el 31 de julio de 2014.

Informe de revision limitada por el semestre cerrado el 31 de octubre de 2014.

Informe de compilacién por el tercer trimestre finalizado el 31 de enero de 2015.

L Informe de auditoria por el ejercicio cerrado el 30 de abril de 2015.

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

Las responsabilidades del

Auditor Interno son evaluar el
funcionamiento del sistema de
gestion y control, identificar las
debilidades y realizar informes
perioddicos con las recomendaciones
gue correspondan.

Auditor interno .
Gerencia
Por Acta de Directorio de fecha 25

de julio de 2013 fue creado el cargo
de auditor interno y designado su
responsable. El mismo elabord un
plan anual que fue aprobado por el
Comité de de Auditoria y vigilancia el
6 de agosto de 2015.

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

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




Departamento de operaciones

E )

-, -

De izquierda a derecha: Daniel Buela - Supervisor de Operaciones, Ignacio Cal - Encargado de Estacionamiento,
Marcos Lopez - Estacionamiento, Washington Soca - Supervisor de Operaciones, Gustavo Rosa - Supervisor de
Operaciones, Adridn Salomone - Operador, Gabriel Guedes - Mantenimiento, Sergio Moreira - Mantenimiento,
Leonardo Avila - Mantenimiento, Juan Sosa - Mantenimiento, José Masaferro - Mantenimiento, Leonardo Camaran -
Mantenimiento, Daniel Gimenez - Mantenimiento, Martin Sudrez - Mantenimiento, Daniel Fleitas - Mantenimiento,
Juan Cabrera - Mantenimiento, Eduardo Robaina - Jefe de Operaciones, Daniel Araujo - Gerente de Operaciones.

Departamento de administracion

De izquierda a derecha: Elsa Stopiky - Administrativa, Aurora Volpi- Secretaria General, Kathereen Mespolet - Auditora,
Leonel Fernandez - Informadtica, Liliana Martinez - Gerenta de Administracion, Mdnica Silva - Telefonista, Andrés Curbelo
- Jefe de Administracién, Antonella Delpiano - Cadeta, Danae Vinoly - Auditora, Lorena Pais - Administrativa, Fabiana Gil -
Administrativa, Yanina Caitano - Auditora, Silvana Reyes - Administrativa.
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Departamento de marketing

Iy

De izquierda a derecha: Florencia Rivero - Auxiliar de Promociones, Pablo Cabrera - Asistente de
Marketing, Jessica Rodriguez - Asistente de Marketing, Alejandra Becerra - Encargada Servicio
Atencion al Cliente, Inés Romero - Auxiliar de Promociones, Pablo Cusnir - Gerente de Marketing,
Valeria Fernandez - Auxiliar de Promociones, Maridngeles Ruiz - Auxiliar de Promociones,

Natalia Pérez Auxiliar de Promociones, Natalia Bengochea Auxiliar de Promociones.

Torre de Control

De izquierda a derecha: Daniel Araujo - Gerente de Terminal, Claudia Mareco - Encargada de
Torre de Control, Aqustin Abreu - Operador, Alejandro Barlocco - Operador, Guillermo Saldivia
Operador, Osvaldo Torres - Jefe de Torre de Control.



}a y Balance 2

VISTA DE LA

TORRE DE CONTROL
DE LA TERMINAL

L=




X

TRES CRUCES

Seguridad

De izquierda a derecha: Eduardo Barros - Supervisor de Seguridad, Juan Amaral -
Supervisor de Seguridad, Equipo de Prosegur, Daniel Caceres - Supervisor de Seguridad,
Daniel Araujo - Gerente de Operaciones, Equipo de Gestam.

Limpieza

Equipo de Blinzur.



ORGANOS EXTERNOS DE CONTROL

Auditoria Interna de la Nacion

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

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

Control de la gestion
Auditor externo

La empresa cuenta con sistemas de control confiables.
Se practica por parte del auditor
externo una auditoria de los estados ~ Detallamos a continuacion los correspondientes al control de la gestion y
contables al cierre del ejercicio sus alcances:
econdmico, una revision limitada
de los estados contables al cierre

. ® Objetivos anuales de reporte cuatrimestral.
del semestre y un informe de

compilacion al cierre del primer y e Presupuestos anuales de reporte bimestral.

tercer trimestre. Verifica la aplicacion  ® Flujos financieros anuales de reporte mensual.

de las Normas Internacionales de e Informacién econémica financiera de reporte mensual.
Informacion financiera, de acuerdo e Cumplimiento del codigo de ética.

a lo expuesto en las notas a los

e Informe cuatrimestral del Comité de auditoria y vigilancia.
estados contables.

¢ Informe anual del sindico.

La auditorfa externa fue adjudicada e Informes trimestral, semestral y anual del auditor externo.

a la firma KPMG Uruguay por e Informe anual de la calificadora de riesgos.

Asamblea de fecha 22 de diciembre e Informe anual del Auditor interno.

de 1992 y ratificada por Asamblea * Verificacion de cumplimientos formales por parte de la Auditoria Interna

del 30 de noviembre de 2010. La

; . . . de la Nacion.
misma es una firma internacional ficacion del limi del bre inf .
y cumple con las Normas e \erificacion del cumplimiento de las normas sobre informacién

Internacionales de Auditorfa. privilegiada.

Calificadora de riesgos
Reporte al mercado

Se realiza una calificaciéon de
riesgos de las acciones ordinarias La empresa divulga la siguiente informacion en forma pubilica:
de la sociedad por parte de una

calificadora de riesgos autorizada

e Estados Financieros auditados trimestrales, semestral y anual.
por el Banco Central del Uruguay.

¢ Memoria anual con informe de gestion.

La calificacién de riesgo es realizada ~ ® Informe anual del sindico.

por la firma Moodys y figura en el e Informe anual de la calificadora de riesgos.
punto 4.3. e Informe anual de RSE.
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3.1 Parametros de la memoria social

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

En este ejercicio la empresa publica
por undécimo afo consecutivo el
Informe de RSE y por seqgundo afio
lo hace siguiendo los lineamientos
previstos por “La iniciativa de
Reporte Global” en la version G4.

Los lineamientos GRI son un
conjunto de principios e indicadores
de aplicacion voluntaria que
constituyen el marco actual mas
aceptado a nivel internacional

para preparar informes de RSE.
Permite una aplicacion de los
principios, contenidos e indicadores
propuestos, ayudando a las
organizaciones a presentar un
cuadro equilibrado de desempeno
econdmico, social y ambiental y a
mejorar la calidad de la informacion
en el tiempo.

Perfil de la memoria

Para la elaboracién del presente
informe, la empresa sigui6 los
lineamientos previstos en la Guia G4
para la preparacion de informes GRI.

El periodo cubierto por la
informacion contenida en esta
memoria es el ejercicio econdémico
gue comenzé el 1° de mayo de 2014
y finalizé el 30 de abril de 2015. El
informe de RSE previo fue publicado
junto con la memoria anual del
ejercicio finalizado el 30 de abril

de 2014. La empresa presenta su
memoria con una periodicidad
anual.

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

Marcelo Lombardi
mlombardi@trescruces.com.uy

Liliana Martinez
Imartinez@trescruces.com.uy

Pablo Cusnir
pcusnir@trescruces.com.uy

Alcance y cobertura
de la memoria

La informacién cuantitativa de la
memoria social abarca la totalidad
de los negocios de la empresa,
resulta integral y consistente con

la informacién contable verificada
por el auditor externo. Sin embargo
no existe una verificacion externa
de la memoria social, por lo que la
informacién incluida es de estricta
responsabilidad de la empresa.

Se procurd incluir todos los impactos
econdmicos, ambientales y sociales
que genera la empresa siempre que
se cuenten con registros confiables.
Sin embargo no se puede certificar
gue esta cobertura sea completa. En
base a las guias G4 de GRI se buscéd
informar lo que resulte trascendente
y relevante.

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




DMA Gralado es la empresa
explotadora de la concesién

de la Terminal y Shopping

Tres Cruces. Para Gralado S.A.
es clave gestionar de forma
eficiente el complejo generando
una buena rentabilidad. Es una
sociedad andénima abierta que
cotiza en la Bolsa de Valores de
Montevideo.

La gestion de la organizacion
de este aspecto material se
basa en la buena administracion
de los recursos y medicion
permanente de todos los
aspectos de la empresa a través
de los diferentes indicadores

y controles internos como
externos.

En el desarrollo de los diferentes
grupos de interés, se exponen los
aspectos materiales trabajados y
abordados en este ejercicio.

Tres Cruces no consolida estados
contables.

La empresa no cuenta con filiales
ni ha realizado joint ventures

en el gjercicio econémico sobre
actividades que por su materialidad
deban ser destacadas.

En el transcurso del presente
ejercicio no se han dados cambios
significativos en la propiedad
accionaria o en la cadena de valor.

Toda nuestra operativa se rige por
la normativa legal correspondiente
en los aspectos operativos y
comerciales del complejo, como
convenios colectivos acordados en
el Ministerio de Trabajo y Seguridad
Social, normativas del Banco Central
del Uruguay y Bolsa de Valores de
Montevideo.



ECT Estado de demostracion del valor agregado

:

Afo 2015 Afo 2014
$ $

Ventas 383.104.017 350.325.226
Otros ingresos 118.907.287 114.235.000
Costos directos

Nacionales -166.783.191 -158.887.719
Valor agregado generado 335.228.113 305.672.507
Distribucién por grupo de interés

Estado 13.580.464 97.414

Recursos Humanos 140.007.554 133.605.915

Comunidad 732.231 450.902

Reinversion en la empresa 10.925.524 0

Proveedores financieros 51.685.667 61.341.891
Valor agregado distribuido 118.296.673 110.176.385

%
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Valoresy
Principios Eticos

El “enfoque de los negocios
basados en los valores”, surge de la
forma que la empresa integra en sus
principios basados en los ideales y
creencias que sirven como gufa para
la toma de decisiones y el logro de
los objetivos estratégicos.

Se detallan a continuacién los
principios que integran nuestro
cédigo de conducta que firma cada
uno de los funcionarios al ingresar a
la empresa:

e Siempre seremos veraces.

e Siempre seremos confiables.

e Siempre respetaremos la palabra
dada.

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

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

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

e Estimularemos y mantendremos
un ambiente de trabajo que
fomente el respeto mutuo, la
sinceridad y la entereza individual.
e Seremos justos en todos los
aspectos de nuestros negocios.

Los mecanismos de asesoramiento
en pro de una conducta ética y licita
del personal, se establecen desde el
comienzo de la relacién laboral con
la firma del codigo de conducta.

Durante la capacitacion se van
estableciendo los parametros

de accién del personal y a quien
consultar o reportar en caso de
duda. Los procesos de compra son
monitoreados por las gerencias,
haciendo controles de precio y
servicios anualmente.

Se atienden los aspectos vinculados
a posibles conductas no deseadas,
las denuncias son atendidas

por los supervisores o gerentes,
respetandose la confidencialidad. El
no tener filiales y sucursales permite
atender y evaluar estos temas
directamente por los responsables
de cada area.

La investigacion de las denuncias
son gestionadas por la/s Gerencia/s
involucradas y la Gerencia
General. La empresa en el periodo
informado ha cumplido con las
leyes y reglamentaciones vigentes
y ha cumplido con sus principios
éticos. No se han detectado ni
recibido informes sobre conflictos
de intereses.
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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 econémico,
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 consumidores. Se vincula con

la integridad del producto, las
practicas comerciales, los precios,
la distribucion, la divulgacion de
las caracteristicas del producto, el
marketing y la publicidad.

Proteccion del
Medio Ambiente

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

El giro de la empresa no aborda
riesgos ambientales considerables,
por lo que se trabaja sobre la base
del cuidado y buen uso de los
recursos naturales que maneja.

o=

Calidad de
Vida Laboral

Son las politicas de recursos
humanos que afectan a

los empleados, tales como
compensaciones y beneficios,
carrera laboral, capacitacion,
diversidad, balance trabajo-tiempo
libre, salud y seguridad laboral.

ToOEC FrDIIrES




3.2 Principales objetivos del ejercicio

@

PERMANENTES

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

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

e Sustituir los comerciantes
incumplidores o de escaso atractivo
y baja venta.

e Arrendar los locales libres de
Encomiendas e incrementar la
rentabilidad de los locales del

Shopping y Terminal.

e Desarrollar politicas de marketing
que atraigan compradores.

e Mantener el buen relacionamiento
con las autoridades nacionales,
departamentales y gremiales de
transporte.

e Minimizar la incobrabilidad y
maximizar la administracion de
fondos.

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

e Formular y mantener un completo
programa de RSE, que refuerce
nuestro vinculo con la comunidad

a la que servimos y a la que nos
debemos.

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

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

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




TRES CRUCES

Departamento de
operaciones
y terminal

Terminal

Gestionar con la autoridad
municipal, mejoras en al area de
influencia del complejo para facilitar
la circulaciéon de los autobuses que
operan en el terminal.

Avanzar con la implementacién del
sistema de deteccion de tags de
los autobuses para automatizar el
ingreso de los autobuses.

Operaciones
Culminar la instalacion de rociadores
en el complejo.

Sustitucion de cuatro montacargas
para encomiendas.

Sustitucion de cuatro manejadoras
de aire acondicionado.

Medioambiente

Se continua trabajando en la politica
de gestion del uso cuidadoso 'y
responsable de la energia eléctrica
en todo su espectro, iluminacion,
acondicionamiento térmico y usos
electromecanicos.

Similar politica se aplica al consumo
de agua potable y subterranea.

Se comenzdé un plan de recambio
de manejadoras de aire y las
adecuaciones para poder utilizar
el ciclo economizador, generando
disminucion en el consumo de
energia eléctrica.

Seguridad

Se han instalado nuevas camaras de
CCTV con el fin de cubrir més areas,
tecnologia que contribuye a un
complejo mas seguro.

Tecnologia

Los nuevos equipos incorporados
al sistema de acondicionamiento
térmico estan dotados con
tecnologia de ultima generacion.

Las nuevas camaras adicionadas al
sistema de CCTV son de tecnologia
IP, lo que permite una alta definicion
de imagenes.

N
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Departamento de
administracion

Se cumplié con el pago trimestral
de dividendos aprobado 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 trimestralmente informe de
gestion y dentro de los quince dias
siguientes al cierre de mes informe
de los principales indicadores y de
ventas del complejo.

Se presentaron al Banco Central
del Uruguay y la Bolsa de Valores
de Montevideo los informes de
compilacion trimestrales dentro
de los treinta dias de cerrado

el periodo. La revisiéon limitada
semestral se presentd dentro de
los sesenta dias y el balance anual
dentro de los noventa dias de
cerrado el ejercicio.

El balance anual se presento al
MTOP y a la Auditorfa Interna de la
Nacion.

Se publicé la Memoria anual y

el Informe GRI que también se
encuentran disponibles en nuestro
sitio web.

Se pagaron puntualmente todos los
impuestos y cargas sociales.

Se implementé el sistema de
descripcion de cargos y se comenzo
a aplicar parcialmente el sistema de
evaluacion.

Se implementé la e-factura y se
generaron dos datacenter uno
operativo y otro de respaldo.

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

Mantenemos la certificacién en
software 100% legal.



Departamento de
Marketing

Generales e
institucionales

La linea institucional sobre el claim
“Te queda muy bien” continua
como eje de comunicacion,
aprovechando las fechas
promocionales para pautar el
comercial institucional que refuerza
este concepto.

Potenciando el posicionamiento en
moda, ademas de continuar con

la comunicacion en las principales
revistas del mercado, se realizd un
desfile para la temporada Primavera
— Verano bajo el nombre de MOOS
(MODA & VOS). En este evento se
invitaron a las mejores 600 clientas
del shopping.

En diciembre se lanzé la revista VOS
de Tres Cruces, una publicacion con
moda y notas de interés general
orientada a nuestros mejores
clientes de la tarjeta de fidelidad
VISA Sonrisas y del shopping. Esta
publicaciéon tendré cinco salidas
anuales en las principales fechas
comerciales y comienzo de estacion
primavera - verano.

Con el objetivo de acompanar
el uso de las nuevas tecnologias
se desarrollé una aplicacion para
smartphones (APP) que brinda

Memoria y Balance 2014 / 2015

toda la informacion relevante para
nuestros clientes y usuarios. Se
instalaron tres paneles en el nivel
terminal con esta aplicacion para
promover su uso y difusion.

Se definio desarrollar de forma
activa la vinculacién a través de las
redes sociales con el publico de Tres
Cruces. Se generaron actividades
y comunicaciones especificas en
medios digitales y dentro de las
propias redes para captar nuevos
fans con un alto grado de afinidad
hacia la marca medido en su
constante interaccion. Al cierre del
ejercicio se superaron los 90.000
fans de facebook.

Marketing Promocional

En las principales promociones se
continud con la entrega de premios
directos, regalando 5.000 packs de
crema hidratante Dermur y crema
reparadora Pantene en el dia de la
madre, 6.000 vinos Casillero del
Diablo en el dia del padre, 5.000
alcancias llenas de golosinas en el
dia del nifio y 10.000 cuadernolas
de Tres Cruces para la promocién
de vuelta a clases. En la promocién
de fin de afio se entregaron 5.000
sillas de aluminio para playa como
producto autoliquidable.

En cada una de estas acciones se
premio a los clientes VISA Sonrisas
obsequiando un premio extra como
ser: neccesaire en el dia de la madre,

SE RENOVO LA LINEA
DE PRODUCTOS DE
MERCHANDISING CON
PRODUCTOS PRACTICOS
DE USO COTIDIANO,
CONTINUANDO CON

LA PRESENCIA DE
MARCA EN DIFERENTES
ARTiCULOS QUE
UTILIZAN LOS CLIENTES
Y USUARIOS DEL
COMPLEJO.

dos copas de vino en el dia del
padre, una capa de lluvia-llavero
en el dia del nifio, un porta
celular para playa en fin de afio
y un pack de utiles en la vuelta
a clases.

Asimismo se realizan
promociones fuera de las
fechas comerciales. Algunas son
permanentes como el sorteo de
viajeros y otras puntuales con
productos en formato auto-
liquidable. Entregamos mas

de 15.000 premios como ser:
chocolates Cofler con adhesivos
celestes en junio, Water Bobble
en setiembre, vino Sunrise
Concha y Toro en noviembre,
jarra con filtro de carbono en
febrero, pack de Ositos Lu y
huevos de pascuas en abril.
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Cada $ 800 en compras + $ 120 te llevas
tu'Water Bobble de 500cc. con filtro de carbon.

XxX

Esta primavera, vayas a donde vayas, toma agua pura y rica.

i Ganate

una Vaquita!

Sacate una foto junto

a la decoracion navidena,
compartila en nuestro
Facebooh y participa

en el sorteo de 50 peluches.

Ademads, sacate una foto con Papd Noel
en su drbol ubicado en Nivel Terminal,
de jueves a martes de 16 a 20 horas.

iNo te lo pierdas, del 5 al 23 de diciembre!

XxX

te lievas 2 exquisitos chocolates Cefler,

en compras +

MAS OFERTAS PARA
EXPERTAS EN OFERTAS

Con tarjetas Sonrisas

de Banco Comercial tenés
ahorro adicional.

15% Visa Sonrisas Oro.
10% Visa Sonrisas.

TRES CRUCES

Consultar bases y condiciones en www.bancocomercial.com.u
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onocer las tendencias para esta PRIMAVERA/VERANO.

Duce
Di deLNi 0

Cada $1,500 en compras la llevas GRATIS,
Con Visa o tarjetas
de Banco Comercial cada $1.200, Eg

Con Visa Sonrisas cada $200,

m REGALO
S e

‘TRES CRUCES

UN REGALO
DE PURA CEPA

Cada $ 1500 en compras
te llevés un vino
Casillero del Diablo
gralis. ¢

Con Visa cada $ 1.200. Con Visa Sonrisas o tarjetas
de Banco Comercial lo llevés cada $ 900.

) X
VISA =

TRES CRUCES

iMUUUCHAS FELICIDADES!

Cada $800 en compras+$ 1 10,
x llevate la vaquita de nuestra
decoracién navidefia y una chocolatada
e  Conamigos de Conaprole de 200g,

Las Y B
Pascuas &

mads dulces

Cada $800 en compras + $55,

llevate un exquisito huevo
de Pascuas Milka de 100g.

=== |_ . ': Con Visa Sonrisas + $30.
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CACIONE® g X* | ESTA VUELTA

ie[\lna%/ue %%je! iES GRATIS!

Cada 5800 en compras

Canjea tus pasajes en Atencion al Cliente
y participa del sorteo de una tablet. llevate GRATIS un F“U‘;k
N Y/ de 2 cuadernalos de Tres Cruces.
L] Con VISA o Tarjetos
i Scotiobank cada 5600
Con VISA Sonrisos coda 5400
JEN VACACIONES DE LI,
LA DIVERTION FETA EN TRET CRUCEY
GLOBOLOGIA Y MAGIA.
DE JUEVED A DOMINGD. DF 1600 N2 A 1900 NS,

m TRES CRUCES
b

AL

& s

DIiA DE LA MADRE

SIEMPRE HAY
UN BUEN MOTIVO
g PARA FE

Cada $2.300, te llevas estos dos productos*

de regalo

Con VISA te los llevéas cada $1.900. Con las tarjetas
del Banco Comercial o VISA SONRISAS cada $1.500.

da Concha y Toro




3.4

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

Entre fines de 2008 y principios
de 2010, la empresa encargé

a destacados profesionales un
informe especifico sobre cada
uno de los impactos en el marco
de su proyecto de ampliacion del
Complejo. Asimismo solicitd se
incluyeran las medidas propuestas
de mitigacion de los impactos
identificados.

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

Desarrollamos a continuacién una
breve resefa 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 2.800
personas que trabajan diariamente
en el Complejo.

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

A partir de la inauguracién de Tres
Cruces comenzé un desarrollo
urbanistico de una zona devaluada
de la ciudad.

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

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.

5. Remodelacién de la Plaza
de la Democracia (Plaza de la

LBandera).
/

Impacto en
el transito

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

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

A efectos de mitigar los impactos en
el transito, Tres Cruces realizd obras
viales en el entorno que mejoran la
circulacion vehicular.

Impacto
medioambiental

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

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

En cuanto al segundo aspecto, se
desarrollan dentro de este informe
las medidas tomadas para reducir
los consumos.
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Se identifican a continuacion
cada grupo de interés asi

como las principales acciones
que la empresa desarrolla.
Consideramos grupo de interés
a todo grupo que pueda ser
identificado como tal y que
mantenga una relacion directa
con la empresa o que pueda
recibir impactos directos o
indirectos por el desarrollo de su
actividad.

Para la elaboraciéon de la memoria
participé el equipo gerencial y los
miembros del directorio. Los grupos
de interés estan ordenados por
orden alfabético.

ACCIONISTAS

Lograr una excelente rentabilidad
para GRALADO S.A. que conviva
con una proyeccién de la empresa
en el largo plazo, permitiendo asf
maximizar el valor de sus acciones

y, a su vez, distribuir dividendos
acordes a las inversiones realizadas y
al riesgo asumido.

En el presente ejercicio se realizd
el pago de dividendos por
U$S 5.200.000.

Divulgacion de informacion
en forma publica y
transparente

De forma de cumplir con la
normativa vigente en materia de
regulacion para las empresas que
cotizan instrumentos en régimen de
oferta publica, Gralado S.A. debe
presentar informacién a: Auditoria
Interna de la Nacion, Banco Central
del Uruguay y Bolsa de Valores de
Montevideo.
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Cantidad Valor
de acciones de cierre
operadas del mercado
uss
2006 N
febrero 91.400 1,42
marzo 109.000 1,43
abril 113.550 1,43
junio 28.700 1,41
setiembre 36.100 1,65
noviembre 84.168 1,69
diciembre 10.300 1,68
2007
enero 10.000 1,68
febrero 10.000 1,72
marzo 70.000 1,72
abril 25.600 1,95
junio 10.000 2,10
julio 23.400 2,22
Ademas del cumplimiento de la informacién minima requerida, la 2008
empresa prepara su memoria anual con informacién adicional para enero 56.500 2,55
: 4 ' 4 febrero 25.000 2,55
reportar a los grupos de interés sobre el avance de la gestion. sgosto 28900 5ee
) ) » ) octubre 107.000 2,50
Dicha informacién es entregada en formato de libro tanto a las diciembre 55.000 2,50
instituciones referidas como a los principales grupos de interés. Asimismo 2009
la memoria anual con toda su informacién se pone a disposicion del febrero 10.000 2,40
publico en general a través de la pagina web: agosto 25.000 245
setiembre 30.600 2,60
noviembre 49.885 2,80
www.trescruces.com.u 2010
° ° ° y' enero 5.000 2,90
abril 1.000 3,10
mayo 10.000 3,10
: HFS HF-S agosto 3.800 3,50
L Cotizacion de la Accion de Gralado S.A. 90 oo e
7,0 I 2011
mayo 1.000 3,60
6,5 junio 3.000 4,00
noviembre 1.600 4,00
6,0
2012
35 marzo 5.000 4,21
5o agosto 10.000 5,15
' diciembre 20.000 5,00
45
2013
40 abril 10.100 5.60
mayo 5.000 5.50
35 junio 260.000 5.50
30 setiembre 21.000 5.50
2,5 2014
' marzo 60.000 5,70
20 junio 30.000 6,35
setiembre 30.000 6,35
1,5 octubre 10.000 6,70
1.0 2015
febrero 20.000 6,80
05 mayo 63.000 6,60
junio 37.000 6,30
L ° )| setiembre 15.000 6,10
2006 ‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 /




AUTORIDADES
NACIONALES,
DEPARTAMENTALES
Y MUNICIPALES

Gralado cumple con todas las
obligaciones del contrato de
concesion y de usufructo con

el Ministerio del Transporte y
Obras Publicas y realiza todas las
comunicaciones previstas.

Cumple con toda la normativa y
mantiene un vinculo permanente
con las autoridades departamentales
y municipales para coordinar
aspectos vinculados al transito y
espacios publicos.

Cumple con toda la normativa
dispuesta por el Banco Central del
Uruguay y con toda la presentacion
de informacién requerida.

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

EC8 La suma total de impuestos
pagados fue de:

2014 $16.513.617

2015  $ 37.066.608

Como se presenta méas adelante,
Tres Cruces colabora con diferentes
ministerios en campanas de bien
publico con espacios y difusion de
actividades.

CLIENTES

Ofrecerle todo lo que necesite a
precios razonables, con buenos
servicios y una atencion adecuada a
las necesidades de nuestro publico,
con promociones que lo atraigan
haciendo de Tres Cruces su lugar
habitual de compra.

En octubre de 2013 realizamos
una encuesta de satisfaccion

para evaluar el impacto de la
ampliacion en nuestros clientes.

La misma arrojé un amplio nivel de
conformidad con la propuesta del
Shopping y sus servicios.

Memoria y Balance 2014 / 2015

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

SE PROCURA
SATISFACER LOS
REQUERIMIENTOS DEL
CLIENTE DE MANERA

DE GENERAR LA MEJOR
EXPERIENCIA POSIBLE
EN LA UTILIZACION DE
NUESTROS SERVICIOS.

Evaluacion de Tres Cruces Shopping (%)

EVALUACION GENERAL

COMODIDAD GENERAL

SEGURIDAD

ATENCION

VARIEDAD DE COMERCIOS

OFERTAS GASTRONOMICA

ESTACIONAMIENTO

I 94%
D 919
I 539
I 1%
I §7% [
I 50% [
I oo,

NOTA: SE EXCLUYERON LOS QUE RESPONDIERON NO SABE

Pregunta: En una escala del 1 al 5 donde 1 es pésimo
y 5 es excelente, ;qué puntaje le daria a Tres Cruces en ...?

W PESIMO

N

W MALO B NIBUENO NIMALO

M BUENO

M EXCELENTE SUMA DE RESPUESTAS

BUENO Y EXCELENTE j
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PR2 No existieron incidentes

derivados del incumplimiento de la LComparatlvo reclamos y sugerencias

regulacion legal o de los cédigos

voluntarios relativos a los impactos N
de los servicios en la salud y la 0

seguridad.

2013/2014

2014/2015

PR4 No existieron incidentes 120
derivados del incumplimiento de la
regulacion legal o de los cédigos
voluntarios relativos a la informacién
de los servicios.

100

80
PR5 Practicas con respecto a la
satisfaccion del cliente. La empresa
verifica que se responda el 100%
de las quejas en los plazos previstos.
Existen nueve formas diferentes de 40
realizar quejas y sugerencias:

60

L, . . 20
® buzon en el nivel terminal (2)

e buzoén en el nivel shopping (1)
e stand de servicio de atencion al
cliente (2) MAY ‘ JUN ‘ JuL ‘ AGOS ‘ SET ‘ ocT ‘ NOV ‘ DIC ‘ ENE ‘ FeB ‘ MAR ‘ ABR
e administracion abierta las 24 horas

e teléfono

* mail

e Redes sociales

Los principales temas abordados para todos

Se recibié la siguiente estos aspectos fueron los siguientes:

cantidad de reclamos y

sugerencias: N

Tema %
2015 2014 \

Atencion brindad 139
Reclamos 701 737 encion brindada *
Sugerencias 251 200 Empresas transportistas 7%
Banos 6%
. L Locales 6%
Asimismo recibimos _ .
32 felicitaciones Relojes 4%
Limpieza 3%
Parking 3%
Seguridad interna 3%
Deposito de equipajes 2%
Encomiendas 2%
Entretenimiento 2%
Otros 31%




Promociones comerciales
responsables

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

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

Tres Cruces cumple a cabalidad
con dicha regulacion y cumple con
todas las reglamentaciones sobre
la informacién que contienen sus

acciones. En éstas se especifica
claramente las cantidades de
producto a promocionar, la
vigencia de las promociones, el
tipo y caracteristicas de los premios
y se explica la mecanica en un
lenguaje llano, evitando asi generar
confusiones.

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

Tres Cruces mantiene un contacto
permanente con sus clientes en los
stands del Servicio de Atencién al
Cliente, recibiendo los comentarios,
luego analizando la respuesta

de cada promocion realizada y
consultando en los estudios de
mercado si las mismas cumplen sus
expectativas.

Tipos de promociones que mas atraen (%)

Producto Tres
Cruces + dinero
adicional

Premio
directo

Pregunta: En general, ;qué tipo de promocion le atraen mas...?

Premio Directo 65 69 68
Producto Tres

Cruces + dinero 35 31 32
adicional

Participa en
promociones

S A VECES NO

J

PR7 No existieron incidentes
fruto del incumplimiento de

las regulaciones relativas a las
comunicaciones de marketing,
incluyendo la publicidad, la
promocion o el patrocinio.

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

PR9 En el transcurso del
presente ejercicio Tres Cruces no
recibié ninguna multa u observacion
por incumplimiento normativo en
una actividad promocional.

Tecnologia

Se desarrollé una APP para
smartphones que brinda la
informacién del complejo de forma
clara y sencilla, permitiendo que

el usuario de Tres Cruces acceda
rapida y comodamente desde
cualquier lugar.
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Sitio Web

El sitio web www.trescruces.com.uy
es visitado mensualmente por
120.000 personas en promedio. El
sistema “responsive” resulta vital
para el acceso en los modernos
dispositivos como tablets o
smartphones.

La web ofrece informacion del
complejo como: compafias de
transporte que operan en la
terminal y sus horarios, locales
comerciales, servicios brindados,
teléfonos, entre otros.

El buscador de horarios y destinos
es la herramienta mas utilizada

L Consultas Web de horarios y destinos

250.000
200.000
150.000

100.000

MAY JUN Jul AGOS SET ocT

COMERCIANTES

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

- ‘ I I | ‘ ‘ | | | | | ‘

~

NOV DIC ENE FEB MAR ABR

El trabajo de armado de una
adecuada y variada mezcla
comercial se refleja en las ventas del
ejercicio luego de la ampliacion.

En este ejercicio se desarrollaron dos
puentes que comunican los “vacios”
de los pasillos principales del mall
original, facilitando el acceso a los
locales del sector opuesto en la
circulacion.

dentro del sitio con mas de 160.000
busquedas mensuales en promedio.

Venta de locales comerciales

270

250

230

210

190

170

150

2009/2010 20102011 2011/2012 2012/2013

2013/2014

2014/2015



En este ejercicio se prestd atencion

a la repercusion de las compras en
el exterior y los impactos negativos
que tuvieron en el comercio local,
sobre todo en el Shopping. Se
desarrollaron nuevamente las
promociones de precio llamadas
“Happy Days” en setiembre de 2014
y enero de 2015.

Informacidn relevante para
mejorar la gestion

Tres Cruces tiene una intranet
para aportar informacién a los
comerciantes que resulta valiosa
para su gestion. Cada comerciante
puede acceder a través de su clave
y ver la evolucién 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

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

Politicas de cuidado del medio
ambiente guian la toma de
decisiones en todos los aspectos
que estan al alcance de la empresa.
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.

Se continua trabajando en el

uso cuidadoso y responsable

de la energia eléctrica en todo

sus espectros: iluminacion,
acondicionamiento térmico y usos
electromecanicos. La misma politica
se utiliza con el consumo de agua
potable y subterrénea.

Se comenz6 un plan de recambio
de manejadoras de aire del sistema
de acondicionamiento térmico,
mas eficientes y con la tecnologia
gue permitira utilizar el ciclo
economizador, generando una
disminucion de energia eléctrica.

EN3 El consumo directo de
energia eléctrica en el ejercicio fue
de:

2015
2014

7.900.220 Kw.
7.576.000 Kw.

EN4 El consumo indirecto
estimado de energia eléctrica en el
ejercicio fue de:

2015
2014

18.903.112 Kw.
17.591.000 Kw.

Este consumo es el realizado por los
comercios y empresas de transporte
que operan en Tres Cruces.
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EN6 En el ejercicio reportado

se aplicaron medidas de mejora de
eficiencia de ahorro de energia por el
cambio de las manejadoras del sistema N 1 :
de aire acondicionado. No se cuenta Do o T =
con datos especificos del ahorro. ! . . L MRl

}

lM €oT,;

ENS8 La captacion total de agua
por fuente durante el ejercicio fue la

siguiente:
2015 2014
Agua suministrada por OSE (uso propio) 30.250 m3 31.265 m3
Agua suministrada por OSE (uso locales) 10.500 m3 15.600 m3
Agua extraida de pozos y potabilizada 44.675 m3 39.220 m3
Total de agua consumida 85.425 m3 86.085 m3

Gestion de residuos

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

EN 23 El peso total de residuos gestionados en el ejercicio y su
discriminacioén es la siguiente:

2015 2014

Se realizan verificaciones periddicas
sobre las condiciones bacterioldgicas .
y fisico-quimicas del agua que eg No re;oclable 120 ton 135 ton.
utilizada en el complejo. Las mismas Carton - Papel 240 ton 292 ton.
son realizadas por dos laboratorios Plasticos 110 ton 125 ton.
quimicos de reconocida trayectoria Organicos 255 ton 291 ton.
en nuestro pais. Vidrios 2 ton 3 ton.

Metales 6 ton 7 ton.
Los resultados obtenidos cumplen Varios 51 ton 69 ton.
con todos los estandares de calidad
y pureza para el consumo humano. Total 784 ton 922 ton.
EN 22 El vertido total de aguas se
realiza por la red de saneamiento. EN 24  No se han registrado derrames significativos.
Estas no reciben ningun proceso
que amerite un tratamiento y EN 27 Iniciativas para mitigar los impactos ambientales implementadas en
vertido especial. el ejercicio.

En el ejercicio se continla trabajando en disminuir la cantidad de residuos,
por la via de reutilizar elementos y/o envio de los mismos para reciclaje.



Buena parte del agua usada en los
vestuarios del personal es calentada
a través del uso de paneles solares
previstos a tales efectos, lo que
permite reducir el uso de gas.

Se eliminaron las toallas de papel
en los servicios higiénicos y se
colocaron seca manos eléctricos.

12

-+

Campana 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,
sobrantes de promociones y
documentacién antigua (sin valor)
se destina a un proceso de reciclaje,
cuyos productos finales se vuelcan al
conjunto de escuelas que participan
en este proyecto.

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

Anualmente se reciclan unos 400 Kg.

EN 29 La empresa no recibié
multas por incumplimiento de
normativa de caracter publico.

Mediciones peri¢dicas de mondxido
de carbon y ruidos.

En forma periddica son realizadas
mediciones de concentracion de
monoxido de carbono en el drea de
encomiendas y estacionamientos.

Estas son realizadas por un técnico
especialista independiente. Los
valores resultantes del monitoreo,
se encuentran significativamente
por debajo de lo previsto por las

normas técnicas internacionales mas
exigentes (OSHA y ACGIH).

Los maximos registrados fueron
14 ppm en Encomiendas y 16 ppm
en los Estacionamientos, cuando
la norma vigente en nuestro pais
admite un maximo de 50 ppm.

También se hacen mediciones de
monodxido de carbono y ruidos en
forma periddica 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.
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PERSONAL LAT Numero de empleados y rotacién media desglosado por edad y

género.

Constituir un lugar de trabajo

agradable, que asegure la 2015 2014

permanencia en sus cargos al

personal, con remuneraciones M H M H

adecuadas que permitan el -~

desarrollo personal y profesional de Trabajadores entre 18 y 30 afios 15 10 15 8

cada uno de nosotros, generando :

un buen espiritu de equipo. Trabajadores entre 31y 45 afos 13 20 13 20
Trabajadores entre 46 y 59 afos 4 18 4 18
Trabajadores mayores de 60 afios 0 1 0 2
NUMERO DE EMPLEADOS 32 49 32 48
ROTACION MEDIA POR GENERO 3% 2% 3% | 10%
Trabajadores entre 18 y 30 afios 7% 20% 0% 63%
Trabajadores entre 31y 45 afios 0% 0% 0% 5%
Trabajadores entre 46 y 59 afos 0% 0% 25% 6%

) ] LA2 Prestaciones sociales para los empleados
La gestion referida a este

aspecto tiene en cuenta los

siguientes elementos: Seguro por fallecimiento por la empresa U$S 5.000

® Cumplir con todas las Seguro médico FONASA

obligaciones legales de la seguridad Cobertura por incapacidad o invalidez BPS o BSE

social.

e Asegurar razonablemente al LA6  Lesiones, dias perdidos, accidentes y tasa ausentismo.

personal su permanencia en la

empresa. ( 2015 2014

e Mantener un equipo de trabajo M H M H

motivado y orgulloso de pertenecer s

a la empresa. Accidentes por género 0 2 0 2
, Dias perdidos 0 21 0 18

e Mantener un ambiente en el que

se valore el trabajo en equipo, el Tasa ausentismo por accidentes 0.09% 0.08%

respeto mutuo vy la igualdad de

oportunidades. Porcentaje de las horas totales 0.58% 0.58%

NG

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

EC5 La relacion entre el menor salario pagado por la empresa
y el salario minimo nacional fue de:

2015  2.07 veces

e Procurar la continua formacién de 2014 1.86 veces

los colaboradores.




El Incremento promedio de todo
el personal sin la persona mejor
paga es de 14%. Mientras que el
incremento de la persona mejor
paga es de un 9%

LA13  Relacion entre salario base
de hombres y mujeres para la misma
categoria: 100%

Capacitacion del personal

Durante el presente ejercicio la
capacitacion por parte del personal
de Tres Cruces tuvo los siguientes
indicadores:

LA9 El promedio de
capacitacion al afo por empleado
fue de:

2015 15 horas
2014 8 horas

La cantidad de cursos asistidos fue
de:

2015 15
2014 12

El porcentaje de funcionarios que
participaron de cursos fue de:

2015 100%
2014 39%

Valores

En este ejercicio se realizaron talleres para redefinir los valores de la empresa
luego de 20 afios de trabajo. Esta redefinicion se realizo con el apoyo de
consultores externos. Los mismos se presentan al inicio de esta publicacion
y estadn expuestos en todas las areas de la empresa tanto internas como de
atencion al publico.
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Innovacién y
desarrollo

En la busqueda de la mejora
continua, se desarrollaron diez
talleres multidisciplinarios de
innovacién con un consultor
externo y todos los colaboradores.
El objetivo principal es generar
un espacio para la busqueda de
mejoras en la gestiéon. Surgieron
74 propuestas en las diferentes
areas, de las cuales 30 resultaron
abarcables y se plasmaron en los
objetivos del ejercicio 2015-2016.

Codigo de conducta y
cumplimiento de normativas

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

A tales efectos el cédigo de
conducta y principios éticos es
especifico en esta materia. A la vez
gue dicta las normas de conducta
esperadas, establece mecanismos
de denuncia y resolucion. Los
integrantes de la organizacién se
comprometen por escrito a cumplir
con el cédigo de conducta y
principios éticos que sirven de marco
de referencia para el desarrollo de
sus responsabilidades.

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



La empresa verifica el cumplimiento LA16  Durante el gjercicio
de las obligaciones referidas a la no hubo reclamaciones sobre

seguridad social de la totalidad practicas laborales gestionadas
de los servicios tercerizados que mediante mecanismos formales de
requieran de personal permanente y reclamacion.

v - exclusivo dedicado a Tres Cruces.

5 HR3  No existieron incidentes
LAS El porcentaje de empleados denunciados de discriminacion de
que representa comités formales de tipo alguno.

N seguridad y salud es 7.4%

[ Beneficios especiales:

Se ha evaluado el funcionamiento

del sistema de control interno, I
incluyendo aspectos tales como la Otros Beneficios

debida proteccién de los activos

y demas recursos y la existencia Los colaboradores cuentan con una serie de beneficios especiales.

de los controles establecidos para
detectar y disuadir la ocurrencia
de cualquier tipo de accion
irregular y se ha llegado a la
conclusion que son correctos.
Asimismo la auditoria externa
emite anualmente una carta de

e Compensacion del 100% por tres dias de enfermedad y del 30%
por un periodo mayor.

e Café, agua y leche a disposicion del personal.

control interno en la que no se e Comedores con heladera y microondas.
destacan aspectos de relevancia.
La Ultima carta recibida es de e Transporte los dias de paro y/o feriados no laborables.

fecha 9 de octubre de 2014.

o e Prima de U$S 5.000 para familiares directos en caso de fallecimiento.
SO5 En el ejercicio no hubo

casos de conductas inapropiadas

= e Pafales gratis por nacimiento de un hijo por un valor de $ 6.000.
0 corrupcion.

e Combo de cumpleafios con productos de confiteria.

¢ Noche de bodas en hotel cinco estrellas para funcionarios que
contraigan matrimonio.

e Un set de Utiles escolares y liceales, adecuados a grado de estudio,
para cada hijo de colaborador al comienzo de clases.

e Préstamo de todos los textos de estudio escolar y liceal para los hijos
WWW.TRESCRUCES.COM.UY de colaboradores.
t e Uniformes y zapatos de trabajo para todos los empleados.
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Miércoles de fruta

Con el objetivo de fomentar una
buena calidad de vida de los
colaboradores, se implemento 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.

Personal del complejo

Tres Cruces genera 2.800 empleos
directos a través de todas las
empresas que lo integran.

i\

Biblioteca Tres Cruces

En el marco del plan de
relacionamiento destinada a
funcionarios de las companias de
transporte y locales comerciales.

El objetivo de la biblioteca es
colaborar con el enriquecimiento
cultural del personal que desarrolla
funciones dentro del complejo. En la
actualidad dispone de mas de 900
volumenes.

Capacitacion a personal
tercerizado

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

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

La capacitacion tiene como objetivo:

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

e 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.

250

FUNCIONARIOS




PROVEEDORES

Politica

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.

Gestion

La cadena de suministro de

la organizacién se basa en la
construccion de una relaciéon de
largo plazo para una adecuada
sintonfa con nuestra forma de
trabajo. Cumplir en tiempo y forma
con nuestras obligaciones para con
ellos.

Los proveedores son seleccionados
en base a una cotizacién abierta
de oferentes y evaluacion de sus
productos o servicios ofrecidos,

lo que da transparencia a la
negociacion de compra. Luego de
definido un proveedor se intenta
lograr una relacion comercial
duradera, donde se verifican
precios de los productos y servicios
prestados con el mercado en forma
anual.

Siempre que se den las condiciones
estaremos atentos a colaborar con
los proveedores para fortalecer la
cadena de valor.

El nimero de proveedores del
gjercicio es de 160 y se estima la
cadena de suministro es de 850
aproximadamente. El total de
transacciones de compra anual fue
del entrono de 8.500.

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

( 2015

2014

99%

98% j

Comunicacion
permanente

La comunicacién con cada
proveedor es directa por parte

del sector que hace el suministro,
de esta forma se afianza el
relacionamiento y agilizan los
tiempos de trabajo al permitir al
proveedor conocer de forma directa
las necesidades de cada area de la
empresa.

Los canales de
comunicacion son:

L

e Entrevistas presenciales.
e Telefonicos.
e Correo electrénico.

e Portal especifico para gestion

de pagos.
e Cursos y seminarios
especificos.

/
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SOCIEDAD

Ser la gran Terminal de 6mnibus

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

La gestion esta orientada a producir
impactos positivos y cuantificables
sobre la comunidad en la que esta
inserta.

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

- -

o

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
informacién es la que a su vez usa
para el presente reporte.

Se desarrollan acciones de apoyo
comunitario que se detallan a
continuacion:

Acciones permanentes
Mantenimiento de plazas

En el marco de un convenio de
patrocinio con la Intendencia

de Montevideo, Tres Cruces
acondiciona y mantiene las plazas
aledafas.

¥

.
-

Stand de apoyo a la
comunidad

Este servicio se brinda en un stand
ubicado en la rotonda central de
nivel terminal, atendido por personal
voluntario de la Asociacion Maria de
América. Alli se brinda informacion
y asesoramiento a todas aquellas
personas que presenten una
situacion especial y que requieran
de ayuda social.

El personal del stand cuenta con

la informacién sobre todas las
instituciones sociales que pueden
abordar estas tematicas. Desde

alli también se realizan gestiones

de coordinacion para poner en
contacto a la persona con la
institucion correspondiente.



Asociacion Down del Uruguay

Desde la inauguracion de Tres Cruces se concedio 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 pasoé a ser
la mas importante de todo el pais. Alli se atiende y se da respuesta a miles de
padres y familiares con nifos con el sindrome de Down.

Nifos con Alas

Tres Cruces como hace mas de diez
anos sigue participando activamente
del padrinazgo de nifios a través de
la fundacion Nifos con Alas.

Actualmente apadrinamos a dos
ahijados con los que esperamos
compartir los préximos anos de su
transcurso por el ciclo escolar.

Apadrinar implica también
realizar diferentes actividades
gue vinculen a los ahijados con

en donaciones.

el personal de Tres Cruces, como
por ejemplo participar de los actos
en su escuela, en el festejo de su
cumpleafos, acompanfarlo en sus
visitas al complejo o participando

Comision Honoraria de
Lucha contra el Cancer

A principios de 2014 Tres Cruces
recibio en sus instalaciones a la
Comisiéon Honoraria de Lucha
contra el Cancer, cediendo un
local para la instalacion de un
moderno y comodo centro

de atencién con todos los
elementos y dispositivos para las
usuarias de este servicio. En este
local se realizan mamografias
gratuitas a todas aquellas
muijeres que reservan hora para
dicho estudio.

Lot rmiiny
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Centro MEC

Opera en el local de
encomiendas N° 16 un Centro
MEC que brinda cursos

de informatica gratuitos

a las personas mayores,
principalmente adultos mayores
gue no tienen conocimientos
de informatica. Este centro es
considerado clave por facilitar el
acceso a esta capacitacion a la
poblacion de Montevideo y del
interior del Pais. En este ejercicio
se capacitaron mas de 700
Personas.
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Apoyo a estudiantes universitarios

Tres Cruces colabora permanentemente recibiendo
consultas, entrevistas, brindando datos e informacién
a todos los estudiantes de centros publicos o privados
gue requieran informacién de Tres Cruces.

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

Techo

Como todos los afos Techo realiza su gran campana
de recoleccién de fondos y difusion de su programa
de apoyo. Tres Cruces colabora cediendo un espacio
en la Rotonda Central de Nivel Terminal. Alli se
exhibe una de las casas y voluntarios dan a conocer el
programa.

Cita con la Historia

Todos los miércoles del aflo un grupo de nifios del
interior del pais recorre Montevideo en el marco

del programa de RSE CITA CON LA HISTORIA que
realiza la empresa Cita. Como ultimo punto del
paseo, arriban a Tres Cruces donde junto al personal
de Atencion al Cliente realizan una recorrida por el
complejo, comparten una merienda y se les entrega
material informativo sobre las instalaciones para dar
cierre a un paseo de todo el dia. Cada afio son mas
de 1.000 escolares que participan de este programa.

Indice Nacional de RSE

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

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

Comisaria 4°?

Tres Cruces integra la Comisién de Apoyo a la
Comisarfa 4°. Con la cual colabora de forma directa,
apoyando con recursos a la institucion y a sus
integrantes.



Bicipunto

Junto al estacionamiento de Motos y Bicicletas funciona
desde 2010 el BICIPUNTO de Urubike. Un centro para

la mecanica ligera de bicicletas, al cual se acceden de
forma gratuita todos los ciclistas que asf lo requieran.
Los usuarios acceden con su documento de identidad a
una caja de herramientas con elementos basicos para las
reparaciones.

-

Pequenos Talentos ”

El concurso “Pequefios Talentos” es organizado desde hace mas de 14 afios por Juan Herrera Producciones y
El Escolar de El Pais. Es un concurso a nivel nacional en el cual participan escolares de todo el pais. Tres Cruces
apoya desde hace méas de ocho afos la difusién del concurso, sus bases y recepcion de las obras presentadas
por los nifos participantes a través de los Stands de Atencion al Cliente.

Acciones del ejercicio
Campana Reciclaje MVOTMA

Apoyando la campana de reciclaje que lanzé el
Ministerio de Ordenamiento Territorial y Medio
Ambiente, se colocaron cuatro contenedores en el
complejo para que los vecinos y clientes depositen
los residuos secos.

Asimismo se difundié en las pantallas internas,
en la pantalla externa y en los medios digitales la
campana que fomenta el reciclaje a través estos
contenedores.

Exhibiciéon de fotos Mundial 2010

Durante el desarrollo del Mundial de Brasil 2014,

se realizd una exhibicion de fotos del mundial de
Sudafrica 2010 del archivo fotogréafico del periédico
La Diaria en conjunto con el MEC. De esta forma
Tres Cruces sumo su aliento por la seleccion
uruguaya durante la gesta mundial.

Participacion en DERES

Tres Cruces es socia de DERES, al igual que mas de cien
empresas de Uruguay que se encuentran comprometidas
con la Responsabilidad Social Empresaria. Tres Cruces
colabora en la difusion de la campafa anual de DERES.
Ademés, participa de forma activa de su grupo de
Comunicacion, asf como de sus seminarios y talleres.

Desefos |\enlss del \Jruzuay

14° EDICION

Traé tus envases al shopping
Recicla, todo comienza por vos.
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de la ciudad.

Mural de los Derechos Humanos

Conmemorando el Dia Mundial de los Derechos Humanos, se inauguré
en los andenes de la terminal un mural conmemorativo de los DDHH.

Se trata de una obra de arte de alto nivel, sobre los Derechos Humanos,
con una metodologia que incluye una herramienta pedagégica para los
profesores, que ayuda a los jévenes a pensar, investigar e interpretar en
dibujos lo que captaron de los articulos. Los jovenes que participaron
en la obra de arte se sienten orgullosos y motivados para llevar una vida
digna con sus derechos y deberes.

Con esta obra, Uruguay es parte del “Camino de los Derechos Humanos”,
proyecto creado por la Artista Belga Francoise Schein. La iniciativa surge
gracias a la coordinadora de la asociacion “Inscrire”, Maria Helena Dalla
Bona, SUAT y Tres Cruces.

Con el apoyo del Ministerio de Educacion y Cultura y los Centros de Capacitacion
y Produccién (CECAP), este mural fue realizado con la participacion de jovenes
de varios Departamentos de Uruguay: Rivera, Maldonado, Montevideo, Colonia,
Rocha, Canelones, Artigas y Salto. La empresa Olmos colaboré activamente en
la organizacién y apoyaron: Cafo, Embajada de Francia, Grupo Agencia Central,
Movistar, Ta-Ta, Turil, UNESCO y Wallonie — Bruxelles International.

Fiesta Nacional de la Primavera de Dolores

En el mes de setiembre se colaboré con la difusion de la
Fiesta Nacional de la Primavera, donde los estudiantes de
Liceos y UTU de Dolores realizaron un desfile por las calles

Para promocionar esta fiesta, un grupo de baile junto

con la banda realizaron tres presentaciones por las
instalaciones de Tres Cruces comunicando la actividad.
Posteriormente al desfile, se exhibieron algunos elementos
de los carros alegéricos en el complejo para continuar
promocionando la préxima edicién de la fiesta.

+ b
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Stands transitorios

Alo largo del afio diferentes
organizaciones nos solicitan
colaboracién a través de un espacio
en el complejo para comunicar

sus actividades, vender sus bonos
y/o productos o entregar material
relevante a su actividad. En este
ejercicio colaboramos con la
instalacion de stands para:

e Techo

e Fondo Solidaridad “Arbol de las
carreras”

e Un trato por el buen trato

e BPS — Alta contratos personales

e Ajedrez para la convivencia - MEC
e Dia Mundial de Lucha contra el
Cancer de Ovario

e Sociedad Uruguaya de Cardiologia
e Fiesta de la Primavera de Dolores
e Jornada inter-generacional -
Sembrando un lugar feliz
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Difusion
y Comunicacion

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 y redes sociales.

En el transcurso de este ejercicio
apoyamos con la difusién de las
siguientes actividades:

* MEC Museos en la Noche

e Gurises Unidos - Campana
Donaciones

* Fundacion Alvarez Caldeyro Barcia
- Campafia de apoyo.

e UNASEV - Campana Vial de
seguridad en el transito.

e Dia Mundial del ACV

e Fundacién de Diabetes del
Uruguay

e Fundacién Perez Scremini

e MVOTMA — Campana reciclaje

Donaciones

Durante este ejercicio se realizaron
las siguientes donaciones:

e Juguetes a la seccién de oncologia
infantil del hospital Pereira Rossell.

e Materiales y Utiles a la Escuela
Especial 254 ubicada junto al predio
de Tres Cruces.

¢ E|l Centro Comunal Zonal también
recibié apoyo para su evento de
eleccién de Reina de Carnaval.

e Fundacion Perez Scremini

e Fundacion Manuel Quintela

e Becas UM

e Omnibus Nifios con Alas

e Casa Ronald Mc Donald’s

e DESEM

e UNICEF

Compromisos con
iniciativas externas

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

e Academia Nacional de Economia
e Conglomerado de turismo de
Montevideo

e Rotary Club

e Techo

Asimismo Tres Cruces

como organizacién o sus
colaboradores personalmente
integran las siguientes
instituciones:

e Asociacion Cristiana de Dirigentes
de Empresas

e Camara Nacional de Comercioy
Servicios

e CERES

e Endeavor

* DERES

e |nternational Council of Shopping
Centers

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

2015 $2.784.750
2014 $2.326.495

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

SO8 La empresa no
recibi¢ sanciones monetarias
0 no monetarias derivadas del
incumplimiento de las leyes y
regulaciones.

SO11 No existieron en el ejercicio
reclamaciones sobre impactos
sociales.
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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.

Las empresas de transporte tiene
una permanente comunicacién con
el personal de Torre de Control,
para el proceso de la informacién
de transito de los servicios que
operan en Tres Cruces. Con el
nuevo sistema de comunicacion
inaldmbrica muchos servicios
optimizan los tiempos de operacion
en la playa de maniobras, al conocer
el andén que les corresponde a
través de la pantalla junto a la torre
de control, sin necesidad de detener
el émnibus.

Asimismo a través de la intranet
reciben informacion que resulta
valiosa para su gestion. Cada
empresa de transporte puede
acceder a través de su clave y ver
la evolucion de sus servicios en la
Terminal.

Total toques

450.000 \
430.000
410.000
L 390.000
‘ 2008/2009 ‘ 2009/2010 ‘ 2010/2011 ‘ 2011/2012 ‘ 2012/2013‘ 2013/2014‘ 2014/2015
Toques por distancia
~

160.000

140.000

120.000

100.000

80.000

u
INTERNACIONAL
60.000

40.000

20.000

‘ 2008/2009 ‘ 2009/2010 ‘ 2010/2011 ‘ 2011/2012 ‘ 2012/2013‘ 2013/2014‘ 2014/2015

Participacion de
toques por distancia
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CORTA
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MEDIA
LARGA

]
INTERNACIONAL
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s,

Serv. 8.158
Pas. 228.424

o+

Usuarios

Ser un lugar seguro,

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

Se cuenta con un contacto
directo con los usuarios del
complejo y sus inquietudes,
las que se reciben a través del
Servicio de Atencion al Cliente

y las quejas y sugerencias .

en los diferentes puntos de

recepcion.

En las recorridas semanales

de las gerencias General, de

Operaciones y Marketing

evaltan el funcionamiento del ‘

Serv. 35.717
Pas. 1.000.076 Serv. 25.301

Pas. 708.428
Complejo, donde la Terminal
tiene vital importancia.

Asimismo personal de
Marketing realiza una recorrida
semanal por los servicios
higiénicos en coordinacion *
con el departamento Serv. 1.875

de operaciones. En esas Pas. 52.500
oportunidades se verifica el
correcto funcionamiento de
los servicios y la operativa de la B\
experiencia del usuario. Argentina Brasil Paraguay Chile Otros

30.933 2.438 258 81 5
866.124 68.264 7.224 2.268 140 D
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Capitulo 4

VISTA DEL FARO
DE LA CIUDAD
DE COLONIA

DEL SACRAMNTO




4.1 Estados contables

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 2015, los correspondientes estados de resultados y otros resultados integrales, 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 politi-
cas contables significativas aplicadas y otras notas explicativas, y anexos.

Responsabilidad de la Direccion sobre los estados financieros

La Direccién es responsable por la preparacion y presentacion razonable de estos estados financieros de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacién Financiera, y del control interno que la administracion determiné necesario para
permitir la preparacién de estados financieros libres de errores significativos, debido a fraude o error.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados financieros con base en nuestra auditoria. Efectua-
mos nuestra auditorfa de conformidad con Normas Internacionales de Auditoria. Dichas normas requieren que cumplamos
con requerimientos éticos y que planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si
los estados financieros estan libres de errores significativos.

Una auditorfa implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria acerca de los importes y las revelaciones
en los estados financieros. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de
los riesgos de errores significativos en los estados financieros, ya sea por fraude o error. Al efectuar estas evaluaciones de
riesgos, el auditor considera lo relevante del control interno para la preparacion y presentacién razonable de los estados
financieros de la entidad, con el fin de disefiar procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero
no para expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la entidad. Una auditoria también incluye evaluar lo
apropiado de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Direccién,
asi como evaluar la presentacién general de los estados financieros en su conjunto.

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

Opinién
En nuestra opinion, los referidos estados financieros presentan razonablemente, en todos sus aspectos significativos, la
situacién financiera de GRALADO S.A. al 30 de abril de 2015, los resultados de sus operaciones y sus flujos de efectivo por

el ejercicio anual terminado en esa fecha, de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Montevideo, 29 de julio de 2015

Cr. Alvaro Scarpelli | g \ ‘M ! "G . KF“G
C.).yP.P.U.N° 46.892 $ 500 ,

el $
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Estado de situacion financiera al 30 de abril de 2015

30 de abril 30 de abril

Nota 2015 2014
En Pesos Uruguayos
ACTIVO
Activo Corriente
Disponibilidades 21.189.827 25.364.747
Inversiones temporarias 7 - 69.362
Créditos por ventas 8 61.355.254 56.987.742
Otros créditos 9 22.196.777 21.369.847
Total Activo Corriente 104.741.858 103.791.698
Activo No Corriente
Propiedad, planta y equipo (Anexos 1y 2) 746.897.264 763.455.041
Intangibles (Anexos 1y 2) 281.753.062 306.458.024
Créditos por ventas a largo plazo 8 - 1.704.897
Total Activo No Corriente 1.028.650.326 1.071.617.962
TOTAL ACTIVO 1.133.392.184 1.175.409.660
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas comerciales 11 21.633.058 20.086.259
Deudas financieras 12 39.766.015 56.063.559
Deudas diversas 13 25.485.384 40.180.021
Total Pasivo Corriente 86.884.457 116.329.839
Pasivo No Corriente
Deudas financieras LP 12 317.336.564 291.398.491
Pasivo por impuesto diferido 15 99.482.248 131.310.987
Total Pasivo No Corriente 416.818.812 422.709.478
TOTAL PASIVO 503.703.269 539.039.317
PATRIMONIO
Aportes de propietarios 18 156.317.920 156.317.920
Ganancias retenidas 18 473.370.995 480.052.423
TOTAL PATRIMONIO 629.688.915 636.370.343
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1.133.392.184 1.175.409.660

Los Anexos v las Notas Ta 22 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.



Estado de resultados y otros resultados integrales

por el ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2015

30 de abril 30 de abril
Nota 2015 2014

En Pesos Uruguayos
Ingresos Operativos
Arrendamientos y otros 379.865.570 341.853.391
Ingresos por concesiones de locales 3.238.447 8.471.835
Ingresos Operativos Netos 383.104.017 350.325.226
Costo de los Servicios Prestados (174.116.358) (162.868.050)
RESULTADO BRUTO 208.987.659 187.457.176
Gastos de Administracién y Ventas
Retribuciones, cargas sociales y honorarios profesionales 14 (25.668.278) (25.515.913)
IVA costos (4.292.503) (6.080.250)
(Formacion) / Desafectacion de previsiones (600.000) 1.960.000
Diversos (3.490.451) (1.632.416)

(34.051.232) (31.268.579)

Otros Resultados Operativos
Gastos comunes y de promocion
Recuperacion gastos comunes y promocion

Otros egresos
Otros ingresos

Resultado Operativo

Resultados Financieros

Intereses ganados y otros ingresos financieros
Intereses perdidos y gastos financieros

Diferencia de cambio

Impuesto a la Renta 15
RESULTADO DEL EJERCICIO

Otros resultados integrales

RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL EJERCICIO

Ganancia basica por accion 19
Ganancia diluida por accion 19

Los Anexos v las Notas Ta 22 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.

(115.711.994)

(111.299.403)

115.711.994 111.299.403
(3.659.143) (2.651.219)
7.266.542 11.207.644
3.607.399 8.556.425
178.543.826 164.745.022
1.430.259 2.860.339
(16.168.030) (17.581.082)
(36.947.897) (46.630.148)

(51.685.668)

(61.341.891)

(8.561.485) 6.773.254
118.296.673 110.176.385
118.296.673 110.176.385

9,23 8,60
9,23 8,60
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Estado de flujos de efectivo por el ejercicio

anual terminado el 30 de abril de 2015

30 de abril 30 de abril
2015 2014
En Pesos Uruguayos
ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado del ejercicio 118.296.673 110.176.385
Ajustes por:

Impuesto a la renta 8.561.485 (6.773.254)
Amortizacion de propiedad, planta y equipo 28.963.968 27.943.140
Amortizacion de intangibles 31.371.535 31.225.604
Intereses perdidos y gastos financieros 16.168.030 17.581.082
Formacion / (Desafectacion) de previsiones 600.000 (1.960.000)
Intereses ganados y otros ingresos financieros (1.430.259) (2.869.339)

Resultado operativo después de ajustes 202.531.432 175.323.618
(Aumento) / Disminucion de créditos por ventas (3.262.615) (2.005.233)
(Aumento) / Disminucion de otros créditos (826.930) 14.525.522

Aumento / (Disminucion) de deudas comerciales y diversas (16.471.454) (60.970.814)
Efectivo generado por / (usado en) operaciones 181.970.433 126.873.093

Impuesto a la renta pagados (37.066.608) (13.749.021)
Flujos netos de efectivo por actividades de operacion 144.903.825 1138.124.072

ACTIVIDADES DE INVERSION

Adaquisiciones de propiedad, planta, equipo e intangibles (19.072.764) (7.733.761)
Intereses y otros ingresos financieros cobrados 1.430.259 2.869.339

Flujos netos de efectivo por actividades de inversion (17.642.505) (4.864.422)
ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Aumento / (Disminucién) de deudas financieras 9.640.529 23.307.571

Intereses y gastos financieros pagados
Distribucién de dividendos (Nota 18)
Flujos netos de efectivo por actividades de financiacién

Incremento / (Disminucion) neto de efectivo y equivalentes

Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO (Nota 3.7)

(16.168.031)
(124.978.100)

(17.581.082)
(97.123.400)

(131.505.602)

(91.396.911)

(4.244.282) 16.862.739
25.434.109 8.571.370
21.189.827 25.434.109

Los Anexos v las Notas 1a 22 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.



Estado de cambios en el patrimonio por el

ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2015

Memoria y Balance 2014 / 2015

o, | s | et | e |l | e
En Pesos Uruguayos
SALDO INICIAL
Aportes de propietarios
Acciones en circulacion 12.816.000 - - - 12.816.000
Primas de emision 7.682.259 - - 7.682.259
Ganancias retenidas
Reserva legal - 2.563.200 2.563.200
Resultados no asignados - - 114.609.548 114.609.548
Reexpresiones contables - 135.819.661 9.437.738 340.388.952 485.646.351
Saldo al 1 de mayo de 2013 12.816.000 7.682.259  135.819.661 12.000.938 454.998.500 623.317.358
Dividendos en efectivo (Nota 18) - - (97.123.400) (97.123.400)
Resultado del ejercicio - - - - 110.176.385 110.176.385
Saldo al 30 de abril de 2014 12.816.000 7682259  135.819.661 12.000.938 468.051.485 636.370.343
Dividendos en efectivo (Nota 18) - - (124.978.100)  (124.978.100)
Resultado del ejercicio - - 118.296.673 118.296.673
SUBTOTAL - - (6.681.427) (6.681.427)
SALDO FINAL
Aportes de propietarios
Acciones en circulacion 12.816.000 - - - 12.816.000
Primas de emision 7.682.259 - - 7.682.259
Ganancias retenidas
Reserva legal - 2.563.200 - 2.563.200
Resultados no asignados - - 120.981.105 120.981.105
Reexpresiones contables - 135.819.661 9.437.738 340.388.952 485.646.351
Saldo al 30 de abril de 2015 12.816.000 7682259  135.819.661 12.000.938 461.370.057 629.688.915

Los Anexos v las Notas Ta 22 que se adjuntan forman parte integral de los estados financieros.




Memoria y Balance 2014 / 2015

TRES CRUCES

Cuadro de propiedad, planta y equipo, intangibles y amortizaciones

por el ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2015

En Pesos Uruguayos

Valores originales reexpresados

Saldos

iniciales Altas ‘ Bajas ‘ Saldos finales
Propiedad, planta y equipo
Centro Comercial 879.763.534 1.194.735 - 880.958.269
Muebles y Utiles 18.783.188 249.427 - 19.032.615
Equipos de Computacion 6.562.893 2.250.508 - 8.813.401
Mejoras 25.010.007 4.258.222 - 29.268.229
Bienes en leasing - 4.453.299 - 4.453.299
Total propiedad, planta y equipo 930.119.622 12.406.191 - 942.525.813
Intangibles
Terminal de Omnibus 814.713.798 470.540 - 815.184.338
Mejoras 28.974.170 1.258.965 - 30.233.135
Software 4.304.031 572.011 - 4.876.042
Bienes en leasing - 4.365.057 - 4.365.057
Total intangibles 847.991.999 6.666.573 - 854.658.572




Memoria y Balance 2014 / 2015

ANEXO 1

Amortizacion y pérdidas por deterioro

Valor neto al 30

i:iacli:‘l)ess Bajas Amortizacion Saldos finales de abril 2015
124.076.699 - 24.662.288 148.738.987 732.219.282
18.016.375 - 774.560 18.790.935 241,680
6.279.076 - 820.639 7.099.715 1.713.686
18.292.431 - 2.632.259 20.924.690 8.343.539
- 74.222 74.222 4.379.077
166.664.581 - 28.963.968 195.628.549 746.897.264
516.563.610 - 28.091.179 544.654.789 270.529.549
20.758.964 - 2.969.861 23.728.825 6.504.310
4.211.401 - 237.744 4.449.145 426.897
- 72.751 72.751 4.292.306
541.533.975 - 31.371.535 572.905.510 281.753.062




Memoria y Balance 2014 / 2015

TRES CRUCES

Cuadro de propiedad, planta y equipo, intangibles y amortizaciones

por el ejercicio anual terminado el 30 de abril de 2014

En Pesos Uruguayos

Valores originales reexpresados

Saldos

iniciales Altas ‘ Bajas ‘ Saldos finales
Propiedad, planta y equipo
Centro Comercial 878.271.653 1.491.881 - 879.763.534
Muebles y Utiles 17.970.620 812.568 - 18.783.188
Equipos de Computacion 6.237.381 325512 - 6.562.893
Mejoras 23.970.402 1.039.605 - 25.010.007
Total propiedad, planta y equipo 926.450.056 3.669.566 - 930.119.622
Intangibles
Terminal de Omnibus 812.440.140 2.273.658 - 814.713.798
Mejoras 27.291.929 1.682.241 - 28.974.170
Software 4195735 108.296 - 4.304.031
Total intangibles 843.927.804 4.064.195 - 847.991.999




Memoria y Balance 2014 / 2015

ANEXO 2

Amortizacion y pérdidas por deterioro

Valor neto al 30

i:iacli:‘l)ess Bajas Amortizacion Saldos finales de abril 2014
99.066.637 - 25.010.062 124.076.699 755.686.835
17.670.622 - 345.753 18.016.375 766.813
5.890.672 - 388.404 6.279.076 283.817
16.093.510 - 2.198.921 18.292.431 6.717.576
138.721.441 - 27.943.140 166.664.581 763.455.041
488.224.916 - 28.338.694 516.563.610 298.150.188
18.208.013 - 2.550.951 20.758.964 8.215.206
3.875.442 - 335.959 4.211.401 92.630
510.308.371 - 31.225.604 541.533.975 306.458.024




TRES CRUCES

Notas a los estados financieros al 30 de abril de 2015

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
Naturaleza juridica: Sociedad Anénima abierta

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

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

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

El 27 de marzo de 2009 fue modificado el Contrato de Concesion, aprobandose la ampliaciéon del &rea comercial y del estacionamiento
bajo el régimen de usufructo, con las mismas condiciones de la Licitacién Internacional N° 32/89 y se modifico la reduccién del precio
del toque del 23,83% prevista en el contrato original para el 17 de noviembre de 2009 por el cual se realizé un 11,91% el 17 de mayo de
2009y el otro 11,91% se aplico el 17 de noviembre de 2009. Esta reduccion 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 modificé el Contrato de Concesién acordando que se construirian areas de servicio con destino propio,

una ampliacién en el area lindera al local de la emergencia médica, un area de depdsito para el Banco Comercial y un local lindero a la
boleterfa 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 délares estadounidenses) desde el afio 2010 y hasta el afio 2024 inclusive.

La empresa ha obtenido la promocién como Proyecto de Inversion por obra de ampliacién del Complejo por Ul 184.277.153, segun
Resolucion 793/010 del 21 de mayo de 2010, lo que le permite exoneraciones fiscales por las importaciones, un crédito por Impuesto al
Valor Agregado por hasta un monto imponible de 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 inversion elegible que sera aplicado por un plazo de 7 afios 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 ampliacién 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 Econémicas
por Ul 11.273.864 equivalente a 24,03% de la inversion elegible que seré aplicable por un plazo de 7 afios a partir del ejercicio cerrado
el 30 de abril de 2010 inclusive.

Con fecha 19 de abril de 2013 se present6 ante la COMAP la solicitud de ampliacién final del Proyecto de Inversién, 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 equivalente al 24,03% de la
inversion elegible que sera aplicable por un plazo de 7 afos 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 Informacién Financiera (en adelante
“NIIF") adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standars Board — IASB),
traducidas al idioma espafiol, y las interpretaciones elaboradas por el Comité de Interpretaciones de las Normas Internacionales de
Informacién 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.

2.2 Bases de medicion

Los presentes estados financieros se han preparado utilizando el principio de costo histérico, incluyendo los ajustes correspondientes a
fin de computar las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda 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 incluyendo los ajustes
correspondientes a fin de computar las variaciones en el poder adquisitivo de la moneda. Esta informacién contable se mostraba bajo el
punto de vista del poder adquisitivo general, por lo tanto la utilidad solo se reconocia después de mantener el poder adquisitivo general
del Patrimonio, segun lo establece la Norma Internacional 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, considerando que refleja
la sustancia econdmica de los eventos y circunstancias relevantes para ésta.

2.4 Fecha de aprobacion de los estados financieros

Los presentes estados financieros han sido aprobados por el Directorio el 28 de julio de 2015 y serén 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 estimaciones contables
relevantes y la realizacién de juicios y supuestos en el proceso de aplicacion de las politicas contables que afectan a los importes de
activos y pasivos registrados y los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de la emision de los presentes estados financieros,
como asi también los ingresos y gastos registrados en el ejercicio. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas.

A pesar de que las estimaciones realizadas por la Direccion de la empresa se han calculado en funcién de la mejor informacion
disponible al 30 de abril de 2015, 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 préximos 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 Direcciéon de GRALADO S.A. realiza estimaciones para calcular a un momento determinado la previsién para deudores incobrables,
las amortizaciones, y el cargo por impuesto a la renta, entre otras estimaciones.

2.6 Medicién de los valores razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la empresa requieren la medicion de los valores razonables tanto de los activos y
pasivos financieros como de los no financieros.
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Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la empresa utiliza datos de mercado observables siempre que sea posible.
Los valores razonables se clasifican en niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable que se basa en las variables
usadas en las técnicas de valoracion, como sigue:

e Nivel 1: precios cotizados (no-ajustados) en mercados activos para activos o pasivos idénticos.

¢ Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean observables para el activo

0 pasivo, ya sea directa (es decir, precios) o indirectamente (es decir, derivados de los precios).

¢ Nivel 3: datos para el activo 0 pasivo que no se basan en datos de mercado observables (variables no observables).

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo puede clasificarse en niveles distintos de la jerarquia
del valor razonable, entonces la medicién del valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor
razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicion total.

NOTA 3 - PRINCIPALES POLITICAS Y PRACTICAS CONTABLES APLICADAS

Las politicas contables aplicadas por la empresa para la preparacion y presentacion de los presentes estados financieros son las
mismas aplicadas en sus estados financieros al 30 de abril de 2014 y por el ejercicio anual terminado en esa fecha.

3.1 Moneda extranjera

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

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

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

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

Promedio Cierre
30 de abril 30 de abril 30 de abril 30 de abril
2015 2014 2015 2014
Dolar estadounidense 24178 21,585 26,421 23,070

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

Los instrumentos financieros derivados son reconocidos inicialmente al valor razonable; los costos de transaccion atribuibles 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 el efectivo y equivalente de efectivo, 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 instrumentos 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, 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 deudas comerciales, las deudas financieras y las deudas diversas estan valuados al costo amortizado usando el método de interés
efectivo.

Capital social
Acciones comunes

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

3.3 Deterioro

Activos financieros

Los 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 o0 mas eventos han tenido un
efecto negativo en los flujos de efectivo futuros estimados del activo.

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

valor razonable.

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

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

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

Una pérdida por deterioro de valor se revierte si la reversion puede asignarse a un evento ocurrido con posterioridad al reconocimiento

de la pérdida por deterioro de valor. En el caso de activos financieros registrados al costo amortizado y de los disponibles para la venta
que son instrumentos de deuda, la reversién se reconoce en resultados.
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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 existiera, entonces se estima el
valor recuperable del activo.

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

Una pérdida por deterioro de valor se reconoce si el valor contable del activo o su unidad generadora de efectivo excede su monto
recuperable. Las pérdidas por deterioro se reconocen en el Estado de Resultados 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 resultado, neto de amortizacion, si no se hubiese reconocido
ninguna pérdida por deterioro de valor.

3.4 Propiedad, planta 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 adquisicién, construccion o produccién, son capitalizados formando parte del
costo del activo.

En el gjercicio finalizado el 30 de abril de 2011 se comenz6 a aplicar la Interpretacion CINIIF 12 “Acuerdos de concesién de servicios”.
Esta interpretacion se aplica a los acuerdos de concesion de servicios publicos a un operador privado si:

e |a concedente controla o regula que servicios debera prestar el concesionario con la infraestructura, a quién
debe prestarselos y a qué precio;

e |a 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 infragstructura.

Los bienes adquiridos bajo la modalidad de leasing en los cuales la empresa asume sustancialmente todos los riesgos y ventajas
inherentes a la propiedad, se clasifican como leasing financieros. Los bienes adquiridos bajo la modalidad de leasing financiero estan
presentados al menor entre el valor razonable y los pagos minimos del leasing determinados a la fecha de inicio del contrato menos la
amortizacién acumulada y deterioro cuando corresponde.



Gastos posteriores

Con posterioridad al reconocimiento inicial del activo, sélo se capitalizan aquellos costos incurridos que vayan a generar 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 y 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 reduccion 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 y 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 afio

2044 para el Centro Comercial).

Las vidas Utiles estimadas para cada categoria son las siguientes:

e Terminal de Omnibus 10 a 30 afios
e Centro Comercial 30 a 50 afnos
* Muebles y utiles 10 afios

e Equipos de Computacion 3 afos

¢ Mejoras 10 afos

e Software 3 afios

e Bienes en leasing 5 afios

3.5 Impuesto a la Renta

Elimpuesto a la renta sobre el resultado del ejercicio comprende el impuesto corriente y el impuesto diferido. El impuesto a la 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 afios anteriores.

El impuesto diferido es calculado utilizando el método del pasivo basado en el estado de situacion financiera, determinado a partir de
las diferencias temporarias entre los importes contables de activos y pasivos y los importes utilizados para fines fiscales. El importe
de impuesto diferido calculado esta basado en la forma esperada de realizacién o liquidacion 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 estaran

disponibles, contra las cuales el activo pueda ser utilizado. Los activos por impuestos diferidos son revisados en cada fecha de
balance y son reducidos en la medida que no es probable que los beneficios por impuestos relacionados sean realizados.
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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 y la imputacion de costos y gastos.

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

La 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 Definicion de Fondos

Para la preparacion del estado de flujos de efectivos se definié fondos como disponibilidades méas inversiones temporarias con
vencimiento menor a tres meses.

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

30 de abril 30 de abril
2015 2014
Disponibilidades 21.189.827 25.364.747
Inversiones temporarias con vencimiento menor a tres meses - 69.362
21.189.827 25.434.109

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 2014, y no han sido aplicadas en la preparacién de los presentes estados financieros. Ninguna de estas
normas en principio tendra un efecto sobre los estados financieros, con excepcién de la siguiente que es obligatoria para los estados
financieros que comienzan el 1° de enero de 2015 o con posterioridad:

* NIIF 9 Instrumentos Financieros (2014), es de esperar que impacte en la clasificacion y medicién de los
activos financieros para ejercicios anuales que comienzan a partir del 1° de enero de 2018.

La empresa no tiene intencién de adoptar esta norma antes de la fecha de vigencia y el impacto de la misma 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 y beneficios diferentes de los correspondientes a otros segmentos.

La informacion por segmentos para GRALADO S.A. es presentada en relacién a los segmentos por producto o servicios.
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 informacién por segmentos de servicios esté 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 2015

Rt Comerdal Total
Ingresos operativos netos 148.627.974 231.237.596 379.865.570
Ingresos por concesiones de locales 3.238.447 3.238.447
Costo de los serv. prest. (124.301.080) (49.815.278) (174.116.358)
Resultado bruto 24.326.894 184.660.765 208.987.659
Gastos de adm. y ventas (17.929.751) (16.121.481) (34.051.232)
Resultados diversos (578.592) 4.185.991 3.607.399
Resultados financieros (2.140.628) (49.545.040) (51.685.668)
Impuesto a la renta (14.609.620) 6.048.135 (8.561.485)
Resultado neto (10.931.697) 129.228.370 118.296.673
Activos por segmento 305.324.505 784.681.075 1.090.005.580
Activos no asignados - - 43.386.604
Total de activos 305.324.505 784.681.075 1.133.392.184
Pasivos por segmento - 357.102.579 357.102.579
Pasivos no asignados - - 146.600.690
Total de pasivos - 357.102.579 503.703.269

30 de abril 2014

Terminal de Centro
mnibus Comercial Total

Ingresos operativos netos 131.625.852 210.227.539 341.853.391

Ingresos por concesiones de locales 8.471.835 8.471.835
Costo de los serv. prest. (117.216.575) (45.651.475) (162.868.050)
Resultado bruto 14.409.277 173.047.899 187.457.176
Gastos de adm. y ventas (17.017.720) (14.250.859) (31.268.579)
Resultados diversos (183.866) 8.740.291 8.556.425
Resultados financieros 249.245 (61.591.136) (61.341.891)
Impuesto a la renta (1.365.599) 8.138.853 6.773.254
Resultado neto (3.908.663) 114.085.048 110.176.385
Activos por segmento 325.346.762 802.115.633 1.127.462.395
Activos no asignados - - 47.947.265
Total de activos 325.346.762 802.115.633 1.175.409.660
Pasivos por segmento - 347.462.049 347.462.049
Pasivos no asignados - - 191.577.268
Total de pasivos - 347.462.049 539.039.317
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NOTA 6 - ADMINISTRACION DE RIESGO FINANCIERO
6.1 General

La empresa esta 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 Gerencia es
responsable por el desarrollo y el monitoreo de la administracion del riesgo de la empresa, e informar regularmente al Directorio acerca
de sus actividades.

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

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 instrumento financiero
no cumple con sus obligaciones contractuales, y se origina principalmente de las cuentas por cobrar a clientes.

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

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 vencen. El
enfoque de la empresa para administrar la liquidez es asegurar, en la mayor medida posible, que siempre contara con la liquidez
suficiente para cumplir con sus obligaciones cuando vencen, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la seguridad de la
empresa.

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 razonables 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 dolar estadounidense. Este riesgo es monitoreado
de forma de mantener la exposicién 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.

NOTA 7 - INVERSIONES TEMPORARIAS

El detalle de las inversiones temporarias es el siguiente:

30 de abril 2015

30 de abril 2014

uss S

3.007  69.362

30 de abril
2014

42.648.026
14.709.048

57.357.074
(369.332)

uss 5
Fondos y acciones - -
NOTA 8 - CREDITOS POR VENTAS
El detalle de los créditos por ventas es el siguiente:
30 de abril
2015
Corto plazo
Deudores simples plaza 51.014.566
Documentos a cobrar plaza 11.310.020
62.324.586
Menos: Prevision para deudores incobrables (969.332)
61.355.254
Largo plazo

56.987.742

Documentos a cobrar plaza LP -

1.704.897

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

. 30 de b

30 de abril
2014

1.359.518
600.000
(1.000.000)
(590.186)

2015
Saldos al inicio 369.332
Constitucion neta del ejercicio 600.000
Desafectacion del ejercicio -
Utilizacion del ejercicio -
Saldos al cierre 969.332

369.332
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NOTA 9 - OTROS CREDITOS

El detalle de los otros créditos es el siguiente:

. PR T

2015 2014
Corto plazo
Anticipos a proveedores 1.169.662 527.996
Deudores por gastos comunes y fondo de promocion 7.013.087 11.088.318
Creédito fiscal 77.393 20.131
Diversos 13.936.635 9.733.402
22.196.777 21.369.847
La evolucion de la prevision para deudores incobrables del ejercicio es la siguiente:
2015 2014
Saldos al inicio - 1.560.000

Desafectacion del ejercicio - (1.560.000)
Saldos al cierre -

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.

De acuerdo a lo establecido por la NIC 23 Costos por intereses, los costos por préstamos directamente atribuibles a la adquisicion,
construccion o produccién, fueron capitalizados formando parte del costo del activo hasta la fecha de la inauguracién del centro
comercial.

10.2 Amortizaciones cargadas a resultados

Las amortizaciones de las propiedades, plantas y equipos por el ejercicio terminado el 30 de abril de 2015, ascendieron a $ 28.963.968
(al 30 de abril de 2014 $ 27.943.140). Dichas amortizaciones fueron imputadas al costo de los servicios prestados.

Las amortizaciones de intangibles por el ejercicio terminado el 30 de abril de 2015, ascendieron a $ 31.371.535 (al 30 de abril de 2014
$ 31.225.604). Dichas amortizaciones fueron imputadas al costo de los servicios prestados.



NOTA 11 - DEUDAS COMERCIALES

El detalle de las deudas comerciales es el siguiente:

30 de abril 2015 30 de abril 2014
uss S Uss S
Corto plazo
Proveedores de plaza 21.633.058 20.086.259

NOTA 12 - DEUDAS FINANCIERAS

El siguiente es el detalle de las deudas financieras

30 de abril 2015

Importe total Menor 1 afio Mayor

Moneda de origen Tasa a 1 afio a 3 aiios a 3 aiios Total

Préstamos bancarios

Banco ltau ul 14.783.108 4,50% 6.778.905 17.139.905 21.386.981 45.305.791
Banco ltau US$ 2.275.942 Libor 180 d. +3% 8.584.553 22.465.565 29.082.546 60.132.664
Scotiabank ul 14.783.108 4,50% 6.778.905 17.139.905 21.386.981 45.305.791
Scotiabank Uss 2.275.942 Libor 180 d. +3% 8.584.553 22.465.565 29.082.546 60.132.664
Banco Republica ul 31.383.419 4,25% 9.306.777 25.871.192 61.002.795 96.180.764
Banco Republica Uss$ 3.343.141 4,275% 9.229.463 24147129 54.952.509 88.329.101
Leasing Banco Santander Uuss 380.539 4,50% 2.236.273 4.220.438 3.597.536 10.054.247
Obligacion por Swap US$ 87.248 2.305.179 - - 2.305.179
Intereses a vencer Ul (8.387.599) (7.045.985)  (11.467.819)  (7.191.671) (25.705.475)
Intereses a vencer Uss$ (943.876) (6.992.608)  (11.192.807)  (6.752.732)  (24.938.147)

39.766.015 110.789.073  206.547.491  357.102.579

30 de abril 2014

Mt)lr::%:ntfetg?éen Tasa aM1e :%:) a 13:':'1005 a'gazr'?;s Total

Préstamos bancarios

Banco ITAU ul 16.309.878 4,50% 10.871.432 20.519.333 15.087.494 46.478.259
Banco ITAU US$ 2.556.857 Libor 180 d. +3% 13.599.627 25.977.258 19.409.806 58.986.691
Nuevo Banco Comercial ul 16.309.878 4,50% 10.871.432 20.519.333 15.087.494 46.478.259
Nuevo Banco Comercial US$ 2.556.857 Libor 180 d. +3% 13.599.627 25.977.258 19.409.806 58.986.691
Banco Republica ul 34.502.508 4,25% 8.888.465 19.101.479 70.331.853 98.321.797
Banco Republica US$ 3.584.027 4,275% 7.899.076 16.688.815 58.095.612 82.683.503
Obligacion por Swap Us$ 141.914 3.273.956 - - 3.273.956
Intereses a vencer Ul (8.861.247) (6.733.372) (10.303.572) (8.214.949)  (25.251.893)
Intereses a vencer USs$ (975.085) (6.206.684) (9.311.952) (6.976.577)  (22.495.213)

56.063.559 109.167.952 182.230.539  347.462.050
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Con fecha 26 de octubre de 2010 se firm6 el contrato de financiamiento de la ampliaciéon con los bancos Itau y Scotiabank (ex NBC)
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 ampliacién o como
maximo el 28 junio de 2012. Con fecha 31 de mayo de 2012 se modificé el plazo del pago de la primera cuota como maximo al 30 de
noviembre de 2012. El monto final de los vales firmados con dichos bancos oportunamente, fue de US$ 6.200.000 y Ul 38.694.984 mas
Sus respectivos intereses.

Con fecha 28 de julio de 2014 se modificd la forma de pago del saldo a la fecha en 71 cuotas variables, comenzando la primera el 28
de julio y hasta la 35 seran de US$ 21.527,78 y Ul 134.357,59 y de la 36 a la 71 seran de US$ 42.457,56 y Ul 264.983,01.

Con el Banco Republica la empresa obtuvo una linea de crédito por US$ 10.000.000 (utilizable en délares americanos y/o unidades
indexadas), de los cuales se utilizaron oportunamente, US$ 1.800.000 y Ul 32.951.922 mas sus respectivos intereses, pactandose
el repago en 108 cuotas mensuales iguales y consecutivas. Posteriormente y hasta la fecha de la refinanciacion que se detalla en el
péarrafo siguiente, se utilizaron US$ 1.200.000 adicionales de la linea de crédito antes mencionada.

Con fecha 28 de enero de 2014 se refinancié la totalidad de la deuda mantenida con el Banco Republica a esa fecha por US$
2.750.146 y Ul 29.348.004 pagadera en 98 cuotas mensuales y consecutivas de acuerdo al siguiente cronograma: los primeros 36
meses se pagara el 20% del capital; del mes 37 al mes 72 se pagaré el 40% del capital y del mes 73 al final se pagaré el 40% del

capital, adicionando en todos los casos los intereses correspondientes.

Adicionalmente se utilizaron en febrero, marzo, abril y mayo de 2014, US$ 400.000 en cuatro vales de US$ 100.00 cada uno, pagaderos
en 97, 96, 95 y 94 cuotas respectivamente.

A la fecha de cierre del gjercicio se habian pagado todas las cuotas vencidas durante el mismo.

El valor contable del pasivo financiero de largo plazo al 30 de abril de 2015, no difiere significativamente de su valor razonable.
Operaciones de swap

Con el objetivo de cubrir el riesgo relacionado con la variacién de la tasa de interés, la empresa ha celebrado con una institucion
bancaria 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. EI 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
descontados 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 ddlares a seis meses.

El valor razonable del instrumento mencionado al 30 de abril de 2015 es de $ 2.305.179 y se incluye dentro del capitulo Deudas
Financieras del Estado de Situacién Financiera.

La variacién del valor razonable del instrumento financiero en el ejercicio 1° de mayo de 2014 al 30 de abril de 2015, ascendi6 a
$ 1.368.047 la cual fue imputada dentro de Resultados Financieros ($ 2.711.121 al 30 de abril de 2014).



NOTA 13 - DEUDAS DIVERSAS

El detalle de las deudas diversas es el siguiente:

Corto plazo

Retribuciones al personal y cargas sociales

Ingresos diferidos (*)

Acreedores por construccion de propiedad, planta y equipo
Acreedores fiscales

Otras deudas

(*) Los ingresos diferidos al 30 de abril de 2014 correspondian principalmente a contratos de arrendamiento y derechos de admisién de locales relacionados con la ampliacién
del centro comercial que se hicieron efectivos una vez entregados los locales a sus arrendatarios, por un total de US$ 112.800 equivalentes a $ 2.602.296, menos los gastos

de comercializacion de los mismos.
NOTA 14 - GASTOS DEL PERSONAL

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

En costos operativos
Retribuciones al personal
Cargas sociales

En gastos de administracion
Retribuciones al personal
Cargas sociales

El numero promedio de empleados durante los ejercicios terminados el 30 de abril de 2015 y 30 de abril de 2014 fue de 81y 84

personas respectivamente.

30 de abril 30 de abril
2015 2014

6.342.422 6.214.400
- 2.602.296
652.586 10.297.819
7.015.498 5.888.016
11.474.878 15.177.490
25.485.384 40.180.021

30 de abril 30 de abril
2015 2014
57.477.580 51.903.178
5.656.436 5.113.196
63.134.016 57.016.374
30 de abril 30 de abril
2015 2014
1.608.934 1.398.175
98.832 87.999
1.707.766 1.486.174
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NOTA 15 - IMPUESTO A LA RENTA

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

Impuesto corriente del ejercicio
Gasto / (Ingreso) por origen y reversion de diferencias temporarias
Impuesto a la renta reconocido en el estado de resultados

30 de abril 30 de abril
2015 2014
40.390.224 20.598.697
(31.828.739) (27.371.951)
8.561.485 (6.773.254)

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

Resultados antes de impuestos

Impuesto a la renta segun la tasa aplicable
Exoneracion por proyecto de inversion
Gastos no admitidos

Rentas no gravadas y gastos asociados
Ajuste impositivo por inflacién

Otros ajustes

Tasa y gasto por impuesto a la renta

30 de abril 2015

30 de abril 2014

% s % $
126.858.158 103.403.131
25% 31.714.540 25% 25.850.783
-17% (20.967.230) -32% (33.378.531)
0% 410.828 1% 1.402.353
0% (654) 0% 308
9% 11.622.167 13% 13.426.835
1% (14.218.166) -14% (14.075.002)
7% 8.561.485 16% (6.773.254)

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 que la misma debera cumplir con todo lo comprometido al momento de solicitar los beneficios, 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:

Deudores incobrables

Propiedad, planta y equipo e intangibles
Derechos por concesion de locales a devengar
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido

Deudores incobrables

Propiedad, planta y equipo e intangibles
Derechos por concesion de locales a devengar
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido

30 de abril 2015

Activo Pasivo Neto
(91.073) - (91.073)
- 64.727.606 64.727.606
- 34.845.715 34.845.715
(91.073) 99.573.321 99.482.248
30 de abril 2014
Activo Pasivo Neto
(437.492) - (437.492)
- 88.449.053 88.449.053
- 43.299.426 43.299.426
(437.492) 131.748.479 131.310.987




15.4 Movimiento de las diferencias temporarias

Saldos a Reconocidos en Saldos a
Abr - 14 Patrimonio Resultado Abr - 15
Deudores incobrables (437.492) - 346.419 (91.073)
Propiedad, planta y equipo e intangibles 88.449.053 - (23.721.447) 64.727.606
Derechos por concesion de locales a devengar 43.299.426 - (8.453.711) 34.845.715
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido 131.310.987 - (31.828.739) 99.482.248
Saldos a Reconocidos en Saldos a
Abr - 13 Patrimonio Resultado Abr - 14
Deudores incobrables (408.623) - (28.869) (437.492)
Propiedad, planta y equipo e intangibles 110.189.794 - (21.740.741) 88.449.053
Derechos por concesion de locales a devengar 48.901.767 - (5.602.341) 43.299.426
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido 158.682.938 - (27.371.951) 131.310.987

NOTA 16 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS
16.1 Riesgo de crédito

Exposicion al riesgo de crédito

El valor en libros de los activos financieros representa la exposicion méaxima al riesgo de crédito. La exposicion maxima al riesgo de

crédito a la fecha de cierre del ejercicio es la siguiente:

30 de abril 30 de abril
2015 2014
Disponibilidades (excepto caja) 21.119.215 25.308.301
Inversiones temporarias - 69.362
Creditos por ventas 61.355.254 58.692.639
Otros Créditos 20.949.722 20.821.720
103.424.191 104.892.022
Antigiliedad de saldos de créditos por ventas
La antigliedad de los créditos por ventas a la fecha de cierre del ejercicio es la siguiente:
2015 2014
De 0 a 120 dias 57.526.215 56.118.051
Mas de 120 dias 4.798.371 2.943.920
62.324.586 59.061.971
Menos: prevision deudores incobrables (969.332) (369.332)
61.355.254 58.692.639

La variacion en la provision por deterioro con respecto a las cuentas por cobrar durante el ejercicio se incluye en la Nota 8.
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16.2 Riesgo de liquidez

Los siguientes son los vencimientos contractuales de instrumentos financieros pasivos:

Al 30 de abril de 2015

Instrumentos financieros - pasivos
Deudas financieras
Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

Al 30 de abril de 2014

Instrumentos financieros - pasivos

Deudas financieras

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar

16.3 Riesgo de mercado

Riesgo de moneda

Exposicion al riesgo de moneda

Valor Hasta 1 aiio Mas de

en libros 1 aio a 3 aios 3 afos
357.102.579 39.766.015 110.789.073 206.547.491
40.102.944 40.102.944 - =
397.205.523 79.868.959 110.789.073 206.547.491

Valor Hasta 1 afio Mas de

en libros 1 afio a 3 aios 3 aios
347.462.050 56.063.559 109.167.952 182.230.539
51.775.968 51.775.968 - -
399.238.018 107.839.527 109.167.952 182.230.539

Este factor se origina en los cambios en los tipos de cambio de las monedas que maneja la empresa, en especial Dolares
estadounidenses que afecten las posiciones que mantiene la empresa.

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

Activo Corriente
Disponibilidades
Inversiones temporarias
Créditos por ventas
Otros créditos

Activo no corriente
Créditos por ventas a largo plazo

TOTAL ACTIVO

Pasivo Corriente
Deudas comerciales
Deudas financieras
Deudas diversas

Pasivo no Corriente
Deudas financieras L/P

TOTAL PASIVO
Posicién Neta

30 de abril 2015

30 de abril 2014

uss Total equiv $ uss Total equiv $
580.626 15.340.720 702.891 16.215.695
- - 3.007 69.362
100.798 2.663.184 375.137 8.654.411
58.477 1.545.021 78.953 1.821.446
739.901 19.548.925 1.159.988 26.760.914
- - 60.298 1.391.075
739.901 19.548.925 1.220.286 28.151.989
101.348 2.677.705 135.038 3.115.327
906.378 23.947.413 1.394.261 32.165.601
349.435 9.232.420 1.091.817 25.188.218
1.357.161 35.857.538 2.621.116 60.469.146
6.512.558 172.068.295 6.470.309 149.270.029
6.512.558 172.068.295 6.470.309 149.270.029
7.869.719 207.925.833 9.091.425 209.739.175
(7.129.818)  (188.376.908) (7.871.139) (181.587.186)




Andlisis de sensibilidad

El fortalecimiento de un 10% del peso uruguayo al cierre del ejercicio respecto al délar estadounidense habria aumentado/(disminuido)
el patrimonio y los resultados en los montos que se muestran a continuacion. Este andlisis supone que todas las otras variables,
particularmente las tasas de interés, se mantienen constantes. El andlisis se aplica de la misma manera para el 30 de abril de 2014.

Patrimonio | Resultado
30 de abril de 2015 18.837.691 18.837.691
30 de abril de 2014 18.158.719 18.158.719

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

El detalle de los activos y pasivos financieros que devengan intereses, presentados de acuerdo con su exposicion al riesgo de tasa de
interés, detallando las tasas efectivas de interés, es el siguiente:

30 de abril de 2015

Moneda Tasa Menor a 1 afio Mayor a 1 aiio
de origen efectiva
Mda. Orig. $ Mda. Orig. S
Pasivo
Préstamos bancarios
Banco ITAU Us$ Libor 180 d. + 3% 258.334 6.825.443 1.808.333 47.777.966
Banco ITAU ul 4,50% 1.612.291 4.941.188 11.286.037 34.588.318
Scotiabank US$ Libor 180 d. + 3% 258.334 6.825.443 1.808.333 47.777.966
Scotiabank ul 4,50% 1.612.291 4.941.188 11.286.037 34.588.318
Banco Republica Uss$ 4,275% 231.778 6.123.807 2.624.047 69.329.946
Banco Republica ul 4.25% 1.936.968 5.936.225 24.828.412 76.091.633
Leasing Banco Santander us$s 4,50% 70.684 1.867.542 271.845 7.182.417
37.460.836 317.336.564
30 de abril de 2014
Moneda Tasa Menor a 1 aiio Mayor a 1 aiio
de origen efectiva
Mda. Orig. S Mda. Orig. S

Pasivo
Préstamos bancarios
Banco ITAU US$ Libor 180 d. + 3% 516.660 11.919.346 1.851.399 42.711.775
Banco ITAU ul 4,50% 3.224.580 9.189.264 11.554.754 32.927.582
Nuevo Banco Comercial Uss Libor 180 d. + 3% 516.660 11.919.346 1.851.399 42.711.775
Nuevo Banco Comercial ul 4,50% 3.224.580 9.189.264 11.554.754 32.927.582
Banco Republica Us$ 4,275% 219.012 5.052.607 2.767.526 63.846.825
Banco Republica ul 4,25% 1.936.968 5.519.778 26.765.381 76.272.951

52.789.605 291.398.49
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Anadlisis de sensibilidad de flujo de efectivo para instrumentos de tasa variable

Un incremento de un 1% en los tipos de interés aumentaria/ (disminuiria) el patrimonio y 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 constantes.
El andlisis es realizado con la misma base al 30 de abril de 2014.

Patrimonio | Resultados
30 de abril de 2015 (1.092.068) (1.092.068)
30 de abril de 2014 (1.092.622) (1.092.622)

NOTA 17 - PARTES RELACIONADAS
17.1 Transacciones con partes relacionadas
Comision por comercializacion de nuevos locales

Al 30 de abril de 2015 no fueron activados honorarios por administracion asociados a la obra de ampliacion (al 30 de abril de 2014
fueron activados en Propiedad, planta y equipos $ 818.061 de honorarios por administracion por la obra de ampliacion).

17.2 Retribuciones al personal clave

Las retribuciones al personal clave comprenden las siguientes:

30 de abril 2015 30 de abril 2014

Retribuciones a corto plazo 36.816.902 32.041.442

NOTA 18 - PATRIMONIO

Capital

El capital integrado al 30 de abril de 2015 asciende a $12.816.000 y esta representado por 12.816.000 acciones ordinarias al portador
de $1 cada una. Los tenedores de acciones ordinarias tienen derecho a recibir dividendos tal como se declaren oportunamente, y

tienen derecho a un voto por accion.

La siguiente es la evolucion de las acciones integradas:

30 de abril 30 de abril
2015 2014
Acciones Acciones
ordinarias ordinarias

Acciones en circulacion al inicio 12.816.000 12.816.000
Emision efectivo - -
Emisién dividendos - -
Acciones en circulacion al final 12.816.000 12.816.000




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

Con fecha 23 de agosto de 2013 la Asamblea General Ordinaria resolvié distribuir dividendos por US$ 2.200.000 equivalentes a $ 49.392.200
pagaderos US$ 1.000.000 el 10 de setiembre de 2013 y US$ 1.200.000 el 22 de noviembre de 2013.

Con fecha 12 de marzo de 2014 el Directorio resolvié distribuir dividendos en forma anticipada por US$ 1.200.000 equivalentes a $ 27.187.200.
Con fecha 13 de junio de 2014 el Directorio resolvio distribuir dividendos en forma anticipada por U$S 1.300.000 equivalentes a $ 29.877.900.

Con fecha 21 de agosto de 2014 la Asamblea General Ordinaria resolvio distribuir dividendos por U$S 2.600.000 equivalentes a $ 62.465.000
pagaderos U$S 1.300.000 el 10 de setiembre y U$S 1.300.000 el 19 de noviembre.

Con fecha 10 de marzo de 2015 el Directorio resolvié distribuir dividendos en forma anticipada por U$S 1.300.000 equivalentes a $ 32.635.200.
Reserva legal

Lareserva 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 2015y 30 de abril de 2014 la misma asciende a $ 2.563.200.

NOTA 19 - RESULTADO POR ACCION

Ganancia basica y diluida por accién

El célculo de la ganancia béasica por accién al 30 de abril de 2015 esta basado en el resultado neto atribuible a los accionistas y el promedio
ponderado de la cantidad de acciones ordinarias en circulacion durante el ejercicio.

La ganancia basica por accién al 30 de abril de 2015 asciende a $ 9,23
La ganancia basica por accion al 30 de abril de 2014 asciende a $ 8,6.
La ganancia diluida por accion al 30 de abril de 2015 es igual a la ganancia basica por accién y asciende a $ 9,23.
LLa ganancia diluida por accioén al 30 de abril de 2014 es igual a la ganancia basica por accién y asciende a $ 8,6.
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
depdsitos 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 garantfa del pago de las cuotas de los vales firmados con los bancos Itad, Scotiabank (ex NBC) 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
22.1 Distribucion de dividendos

Con fecha 11 de junio de 2015 el Directorio resolvié distribuir dividendos en forma anticipada por US$ 1.300.000 equivalentes a $ 34.743.800.
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4.2 Informe del sindico

A los Sefiores Accionistas de GRALADO SOCIEDAD ANONIMA:

De la consideracion del ejercicio econdmico de GRALADO S.A., correspondiente al periodo comprendido entre el 1° de mayo
de 2014 y el 30 de abril de 2015, cuyos Estados Contables ya he aprobado, presento el siguiente dictamen de acuerdo a lo
establecido por el Articulo 402 de la Ley 16.060.

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

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

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

He solicitado mensualmente balancetes de saldos, habiendo cotejado las existencias reales de disponibilidades, inversiones y
créditos documentados establecidos seguin estados de cuenta o recuento fisico, con las contenidas en los referidos balancetes.
Para los créditos no documentados y las deudas he realizado controles parciales con la documentacién respaldante y analisis
de suficiencia cuando correspondiere.

Los libros Diario e Inventario son llevados por el sistema de hojas méviles 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 reunion establecida al final del primer inciso del Art. 386 de la Ley 16.060. La Ultima acta transcripta a la fecha
del presente informe es la realizada el 11 de agosto de 2015.

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 22 de mayo de 2015.

¢) 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 situacién econémica 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 y el Proyecto de Distribucién de Utilidades por el
ejercicio finalizado el 30 de abril de 2015.

He efectuado un examen de dichos estados, que incluye la verificacién de que los saldos de cuentas significativas incluidos
coinciden con los existentes en los registros contables. He realizado analisis parciales de saldos y determinadas pruebas
parciales de verificacién, conjuntamente con los analisis establecidos en el Numeral 2 del presente informe y obtenido todas
las aclaraciones y explicaciones que consideré necesarias.

No he realizado auditoria de los estados contables por lo que no estoy en condiciones de expresar una opinion respecto a los
estados 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 relacién al Proyecto de Distribucion de Utilidades, en el presente ejercicio la empresa ha realizado una distribucién
anticipada por u$s 1.300.000 el 13 de junio de 2014 equivalente a $ 29.877.900, que afecta los resultados de este ejercicio,
otra distribucién por u$s 1.300.000 el 10 de marzo de 2015, equivalente a $ 32.635.200, que también afectan los resultados
de este ejercicio, sobre los cuales he informado, quedado un resultado positivo de $ 55.783.573, que se propone pasar a
Resultados Acumulados.

Asimismo el Directorio propone a la Asamblea, la distribucion de u$s 2.400.000 pagaderos: u$s 1.200.000 el 10 de setiembre
y u$s 1.200.000 el 18 de noviembre sobre resultados acumulados, para lo cual dejo constancia que existen resultados
suficientes.

Los dividendos autorizados el 11 de junio de 2015 por u$s 1.300.000, equivalentes a $ 34.743.800 se imputaran al resultado
del ejercicio que cerrara el 30 de abril de 2016.

No se propone la constitucion de Reserva Legal por estar esta en el tope, con lo cual estoy de acuerdo.
4. Controlar la constitucién y subsistencia de la garantia del administrador o de los Directores.
No han sido establecidas garantias a otorgar por los Directores, por lo cual éstas no corresponden.

5. Investigar las denuncias que formule cualquier accionista.

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

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

No han existido solicitudes de informacién de tipo alguno por parte de los accionistas de la Sociedad.
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4.3 Informe de calificacion de riesgo

SECTOR CORPORATIVO

3
N

MoobDy’s

INFORME DE REVISION  GRALADO S.A.

Acciones

Tabla de Contenidos Calificaciones Asignadas’

INSTRUMENTO CALIFICACION
ACCIONES GRALADO 5.4 Categoria 3.uy

ARAMCLA 1 Calficaciones de Riesgo signadat por MOODY'S LATIN AMERICA AGENTE DE CALWFRCACHON DE RIESGO S.A. Registro Mo, 3 de
— i » e s Comigita Macional de Valones

bbb ek . Descripcion del Emisor

MOICADORES OPERATIVI Gralado 5 A fue adjudicataria de la Licitacidn Internacional N® 32/8% mediante la cual, a travds de
st 7 unrégimen de concesidn de obra pdblica cedido por 30 afios, se encarga de la explotacién y
A e . mantenimiento de la Terminal de Omnibus de Montevideo y Servicios Complementarics, come as!
WM o BN sumomento se encangd de |a construccion del mismo, Ademas, se encarga de la explotacion del
M UTILIZADS w Centro Comercial anexo, que cuenta con una superficie de 13.324 m® de drea amendable y 170
propuestas comerciales y de sarvicios, mediante un régimen de usufructo cedido por 50 afios.

E1 27 de marzo de 2000 fue modificade el Contrato de Concesidn, aprobandose la ampliacion del
area comercial y del estacionamiento bajo el régimen de wsufructo. En diche acuerdo se adelantd
s2is meses la reduccion del precio del toque del 23,83% prevista en el contrato origingl para el 17
de noviernbre de 200%. Asimismo se acordd una reduccion adicional de 13.27% en el precio del
togue a partir de diciembre de 2002,

Analistas

BUEMOS AIRES




SECTOR CORFORATIVO

A fin de lograr materializar [a financiacidn y constrsccion de |a Terminal se aunaron la experiencia del
Estudio Lecusder en materia de desarrollo de complejos inmobiliarios y |a capacidad de financiacion
otorgada por la Corporacion Interamericana de Inversiones (representante del BID) vy la participacion de las
empresas transportistas,

Complementariaments a su rol de promotores ded proyecta, los grupos que componen el paquete
atcionario, desempefian una serie de funciones especificas dentro de la estructura organizativa y funcional
de la empresa

El Directorio designado en la Asamblea Ordinaria de Accionistas del 21/08/2014, que presenta un solo
carmbio en su composicidn respecto al afio anterior, es el siguiente:

Presidente: Cr. Carlos A. Lecuader
Wicepresidente: Dr, Luis V. Muxi
Director: Sra. Marla Catalina Vejo
Sindico: Ing. Miguel Peirano

La Gerencia Ceneral esta a cargo del Cr. Marcelo Lermbardi. La direccion y principales gerencias de la
saciedad estan a cargo de profesionales con amplia experiencia en el sector y que en su mayeria han estado
invelucrades en el proyecto desde su inicio,

Por atro lado, el capital social esta formado por 12 816.000 acciones ordinarias al partadar de valor nominal
uno cada una, que dan derecho a un voto cada una.

La auditorla estd a cargo de KPMG.

Analisis del sector

El ernisor explota en régimen de concesion de obra piblica [a terminal de dmnibus de Montevideo, que
ofrece servicios de transporte colectivo terrestre de pasajeros. Asimismo explota en régimen de usufructo un
shopping center donde alquila locales comerciales,

El sub-sector transporte colectivo terrestre de pasajeros mantiens un nivel de rissgo medio, ya que por las
caracteristicas de concentracion poblacional de la ciudad de Montevideo, los flujos de las empresas de
transporte que realizan vigjes de corta y mediana distancia mantienen una demanda con relativa baja
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elasticidad, El sector inmobiliario comercial, una vez superada la crisis del afio 2002, se ha recuperado
fuerternente, sobre todo en las zonas céntricas de Mantevideo.

En las condicianes previstas en la licitacian, fue establecida la obligatoriedad del use de la Terminal para
tades los servicios de todas las companias de transporte que tengan como punto de partida o llegada a la
ciudad de Montevideo, por lo que Tres Cruces concentra la totalidad del transporte calectivo con trayectos
de mas de 60 Km. La terminal registra aproximadamente un total de 12,1 millones de pasajeros por ano y
unos 434,000 “toques” de dmnibus por afo. Gralado tiene la exclusividad de este servicio,

En cuanto al centro comercial, Tres Cruces recibe aproximadamente 23,4 millones de visitantes al afo, de
los cuales 18,3 millones son al Shopping. En términos de venta por m* se ubica en primer lugar entre los
Shapping Centers de Montevidea con una venta promedio mensual de USD 1.350 /m’. Bl plazo del
usufructo, se extiende por 50 anos y finaliza el 31 de diciembre de 2041,

Los otros centros comerciales de similares caracteristicas, apunitan & otro “target” de peblacidn y no
compiten directamente con Tres Crusces.

Asimismao, a fines de 2013 se inaugurd un nueve centra comercial a 3 km de distancia de Tres Cruces y
compite en parte de una 2ona geografica, Los locales habilitados para su arrendamiento en el shopping, se
encuentran ocupados en su totalidad.

El 29 de Mayo de 2014, Moady's elevd la calificacion de bonos en moneda local y extranjera del gobierno de
Uruguay a Baa2 desde Baa3, y perspectiva a estable desde positiva, La decisidn de Moody's se basd en (1) Un
perfil crediticio soberano que en términas penerales se ha alineado con el de palses grado de inversidn con
calificacion Baa; (2) Mejora sostenida de los indicadores fiscales que ha estado acompaniada de un
significative fortalecimiento del balance general del gobiemd; (3) Menor vulrerabilidad crediticla a choques
regionales y de commeadities ante mayer diversificacion econdmica y amplias reservas de liquidez.

El 21 de Mayo de 2015, Moody's afirmo la calificacidn de BaaZ de los bonos en moneda local y extranjera
del gobierno de Uruguay en Baa2 y su perspectiva estable. Esto se debid a la ausencia de desequilibrios
macroecondmicos que podrian haber impactado negativarmente en la calificacion, teniendo en cuenta la
desaceleracion de la economia, comao asi también el compromise del gobiemo en asegurar y sostener las
finanzas publicas y la alta probabilidad de que se consiga la consolidacion fiscal para estabilizar los ratios de
endeudamiento en un entorno matroscondmico desfavorable,

El nivel de ingreso per capita de Uruguay se encuentra en linea con la media del grupo de referencia Baa,
pero por otro lade, |a escala de la economia de Uruguay se encuentra por debajo la media de dicho grupo.
La econamia ha reportads un fuerte ritmo de crecimiento durante un la dltima década reglstrando
incrementos del PBI superiores al 5,5%, pero ya en 2014 el crecimisnto ded PBI se redujo a 3,5% y se prevé
que la actividad econdmica se reducirs en 2015 2 2,6% y luego se aceleraraa 3,1% en 2016,

La evolucitn recients de los niveles de actividad economica y creimiento de la economia uruguaya, junto
con la inauguracion de la ampliacion del shopping center han tenido un impacto positiva en las actividades
de Gralado, que en general acompanan la evolucion de la economia, El riesgo promedio del sector es
considerado medio.
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URLMGLAY 2010 20m 2012 2013 204 205F 206F
P8I per capita 12,00 14.24 15.20 16.96 16.88 16.62 17.39
PIB real jcrecimiento %) 78 5.2 13 5.1 35 26 3.1
Inflacion (IPC variacion %) 69 86 75 BS B3 75 7.3
Déficit/PRI ER 06 1.8 15 -2.3 2.4 2.0
Deudamsl 39.9 396 384 386 392 40.8 39,1
Balance Cuenta Cormente PRI 1.8 2.9 5.2 5.1 46 =41 -39
Deuda Externa/PBI 458 304 393 415 442 445 42.0
Irversidn Extranjera Directa/PBI 58 5.2 49 5.3 4.8 4.2 4,0

Fuprshi: Moody's. PRI per clpéta an mfes de LSO

Capacidad de generacion de ganancias

Desempefio operativo

Env el ejercicio anual finalizado el 30 de abril de 2015 las ventas netas de la compaiia se ubicaron en UYL
383 millenes (USD 15,8 millones), lo que representa un incrementa del 9,4% respecto al ejercicio anterior,
De estos ingresos, aproximadamente el 39% provenian de lo que pagan las empresas por el uso de locales
en las niveles Terminal y Encomiendas y los “toques” en |a terminal y otros, mientras que el 61% restante
eran ingresos provenientes de los arrendamientos comerciales, en linea con la distribucion de ingresos del
periodo anterior. Cabe resaltar que el negocio de la Terminal de Gmnibus arrojo un resultado neto negativo
mientas que el negocio del Centro Comercial arrojo un resultado neto positive, siendo este altimo el mas
importante para la compafia,

Enel dltimo ejercicie analizada, los indicadares de rentabilidad de la compafila reflejan un leve deteriorn
respecto del ejercicio anterior, aunque permanecen por encima de los registrados en el ejercicio finalizado
en abril de 20012, El margen EBITDA cayd a 62,7% de 64,7% en 2014, mientras que &l margen operativo
aurmentd a 45.7% de 44,6% en 2014, Esto dltimo se debid principalmente a que el margen bruta fue mayor,
mientras que la proporcion de gastos generales y administratives en comparacian con las ventas fue la
misma, Asirmisme, las vertas de la companiia registraron una suba del 9,4% en comparacion con el ejercicio
anterior, Por su parte, los indicadores de cobertura de intereses registraron una mejora, con el ratio EBIT
sobre intereses ubicandose en 11,1 veces desde 9.5 veces. La cobertura de intereses es adecuada debido al
bajo nivel de apalancamiento de la companila. Se observa una leve calda en el nivel de los costos financieros
de la compafia como consecuencia del menor endeudamiento en el ejercicio considerado y ademas la
cobertura de intereses continda siendo adecuada gracias a la mejora en los resultados operatives de la
comparia.

Analisis de Deuda y Liquidez

En el periodo de doce meses al 30 de abril de 2015, se puede observar que la relacion Deuda a EBITDA se
mantuve en 1,6 veces tal como ceurrd en el ejercicio 2014, Tanto la toma de deuda cama el margen
ERITDA cayeron, El ratio Deuda sobre Capitalizacion se deteriord ubicandose en 34,2% desde 32,4%. La
compania considera que los ratios de endeudamiento son adecuadas,

Por otro lado, en el periodo bajo analisis, la compania muestra adecuados niveles de caja e inversiones de
corto plazo, a pesar de que estas decrecieron a UYL 21 millones desde UYU 25 millones, lo cual representa
un 34,5% de su deuda de corto plazo. La deuda de corto plazo alcanzaba los UYL 61 millanes y
representaba aproximadamente el 16% de |a deuda total. 5i bien los indicadores de liquidez de la compaiia
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muestran valores algo ajustados, han mejorade respecto del ejercicio anterior a la vez que Gralado tisne un
buen acceso a lineas de crédito bancarias que |2 permiten hacer frente a sus obligaciones de corto plaze.

Asimismao, Gralado muestra una generacidn intemna de fondes suficiente para hacer frente a sus necesidades
de capital de trabajo e inversiones en bienes de uso (CAPEX], quedando por tanto fondos remanentes
disponibles para el pago de dividendos. En el presents ejercicio, a pesar de que los flujos de fondos
aperativos [FFO por sus siglas en Ingles) han sido mayores a los del ejercicio anterior y las necesidades de
capital de trabajo menores, el pago de dividendos v el CAPEX han side mayores, 1o que ha arrojado un Fluje
libre de caja (FCF, por sus siglas en inglés) nuevamente negativo. A su vez, l ratio FCF sobre deuda ha sido

negativo.

Los principales usos de fondos de Gralado se utilizan para gastos de capital, pago de interés de deuda y
distribucian de dividendos,

Para financiar la ampliacian del complejo comercial, s2 obtuve un financiamiento con el Banco Itad y el
Nueve Banca Comercial por USD 10,7 millones. Con fecha 24 de julic de 2014, la compania reperfils la
deuda con el Bance Itad y el Nueva Banco Comercial, la cual pasard a pagarse en 71 cuotas variables
mersuales y consecutivas, Asimisme, se rmodifica la tasa en Ul que pasard a 5%. Con |a obtencitn del
préstamo en delares para la ampliacion del compleje, se incrementd el riesgo de moneda, aungue no de
manera significativa, ya que la compania resalvid financiar el 30% en USD v el 50% en moneda nacional. Al
30 de abril del 2015, el 55% de la deuda financiera de la compafila esta nominada en délares
estadounidenses, por lo que Moody's considera que existe riesgo ante variacionss en el tipo de cambio,
aungue este es tenuemente contrarrestado por activos corrientes en ddlares estadounidenses,

En base a los escenarios proyectadas y a la estructura actual de vencimientos de capital e intereses, se
espera gue la compania pueda atender sus obligaciones,

Liquidez de la accidn

El objeto del presente andlisis es el de asignar una calificacion de riesgo a las acciones de Cralado. La accidn
comenzd a operarse en el mercado secundario de [a Bolsa de Valores de Montevideo a partir de febrero de
2006, 5e trata por o tanto de una emision de acciones que tiene una relativamente corta histaria de
cotizacian en el mercado. Adicionalmente, el mercado presenta caracteristicas de poca liquidez v bajo
volumen de operaciones para thulos accionarios de empresas privadas,

Durante el afo 2074 en |a Bolsa de Valores de Montevideo se realizaron transacciones por un monto en
efectivo equivalente a USD 1117 millones, incluyendo tade tipo de transacciones ya sea titulos pablicos o
privades, ebligaciones negociables, acciones, ete, El volumen mas significativo estuvo representado por
transacciones en el mercado secundario de bonos soberanos como también bonos del tesoro y letras del
Banco Central. En cuanto a titulos privados, hubo transacciones con abligaciones negociables en los
mercados primario y secundario, y también de acciones pero solo en el mercado secundario. Las acciones
siguen, sin ermbargo, teniendo muy baja participacion en los velimenes negociados totales (aunque mayor
al registrado en el afo 2012), y representaran solo un 0,20% del volumen total de operaciones del mercado,

La estructura de mercado descripta ha variado durante el primer cuatrimestre del afio 2015, ya que la
actividad en el mercado primario ha aumentado gracias al aumento de las transacciones de las notas del
Tesoro, mientras que las transacciones en el mercado secundario han disminuido debido a la caida de las
transacciones con Letras del banco central
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Durante el afve 2074 y primer cuatrimestre del 2015 se transaron acciones de Gralado par un monto
efectivo de USD 2,34 millones. La cotizacidn promedio de la accion en 2014 fue de USD 6,16 por accidn,
mientras que el valor al 30/07/2015 era de USD 6,40 por accidn,

El mercada accionario uruguaya es muy poco liquide, y no existen indicios de la existencia de una mayor
liquidez, volurmen de operaciones o transacciones en el corto a mediano plazo. Con lo cual la calificacion
para |a liquidez de las acciones se mantiene en Nivel 3 o baja,

Aspectos Complementarios: Politica de Dividendos

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

Luego de la cancelacion total de la Serie D de Obligaciones Megociables, Gralado no tiene restricciones
contractuales para realizar pagos de dividendos. En el dltimo ejercicio se han distribuide dividendos por un
monto superior a las utilidades netas del ejercicio.

EL13 de junio del 2014, el Directorio resolvit distribuir dividendos en forma anticipada por otro USD 1
milldn. Finalmente, con fecha 23 de agosto de 2013, el Directorio resolvid distribuir dividendos por USD 2,2
millones.

Con fecha 12 de marzo de 2014, el Directorio resclvid distribuir dividendos en forma anticipada por USD 1.2
millones. Con fecha 13 de junio del mismeo afio, el Directorio resolvid distribuir dividendos en forma
anticipada por USD 13 millones. Luego, el 21 de agosto de 2014 el Directorio resolvid distribuir dividendos
en forma anticipada por otros USD 2,6 millones, y el 10 de marzo de 2015 el Directorio resolvic distribuir
nuevamente dividendos en forma anticipada por USD 1,3 millones.

Con fecha 11 de junic de 2015 el Directorio resalvié distribuir dividendos en forma anticipada por USD 1,3
millones.

FIGURA 1
Evolucidn Diaria del Valor de la Accién en el Mercado - Operaciones
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Conclusidon de los Aspectos Complementarios

Del andlisis de los aspectos complementarios en su conjunte, se determina que se mantiens la calificacion,
asignada en |3 etapa previa,

Calificacion final otorgada

El Consejo de Calificacion de Moody's Latin América, el 31 de Agosto de 2015 considerando la buena
capacidad de generacidn de ganancias y |a baja liquidez de las acciones, dadas las caracteristicas del
mercado accicnario uruguayo, ha asignado una calificacitn a las acciones de GRALADO 5.A. en Categorla
EXTS

Categoria 3.uy: Coresponde a titulos accionarios que presentan alguna de las siguientes situaciones: )
Buena capacidad de generacion de ganancias y liquidez baja; i) Regular capacidad de generacidn de
ganancias y liquidez media; iif) Baja capacidad de generacidn de ganancias y liquidez alta.
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Indicadores Operativos y Financieros*®

REMTABILIDAD 2012 2013 2014 2015
Margen Operativo % 32.5% 58,6% 44.6% 45,7%
Margen EBITDA % 50,7% 68.5% 64, 7% 62,7%
ROE (Ingresas Metos de las Operaciones Permanentes | 17,1% 413% 24,9% 24.5%
Patrimonio Promedia)
ROA (Ingresos Metes de las Operaciones Permanentes 9.1% 20,6% 13,1% 134%
Activos Promedia)
COBERTURA 2z 2013 2014 2015
EBIT [ Intereses 143,90 22,60 9,51 1.0x
EBITDA [ Interedes 212,59 26,1% 12,9 14,55
{FFO + Intereses) / Intereses 2072 26,2x 10,1x 12,6
(EBITDA-CAPEX) / Intereses 196, 6 -4, 00 12.5% 13,7
ENDEUDAMIENTO 2012 2013 2014 2015
Deuda f EBITDA 1,2% 1% 1,6x 1,6%
Deuda | Capitalizacidn 18,8% 30,7% 324% 34.2%
FFO f Deuda T72% 91,7% 43,7% 49.6%
CFO / Deuda 164, 4% 59,9% 26,8% 34,4%
FCF / Dewda -61,8% -73,6% -1,8% -3,7%
LIQUIDEZ 202 2013 2014 2015
Liquidez comiente (activo coriente / 61,4% 58.2% 89.2% 120,6%
pasiva corriente)
Caja & Inversiones de Corto Plaza £ Deuda 240,6% 1.2% 33.4% 34, 5%
de Corto Plaze
*Ejercicios de cherre anual ol 30 de Abril
L]
- M A STO DL 20798 NFORME DE REVISION: GRALADD S.A

po asgradas por MOODY'S LATIN AMERICA ACGENTE DE CALIFICACION DE RIESGO 5.A. Registra N e | shdn iy e Wal
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Informacién contable complementaria (Resumida)*

SECTOR CORFORATIVO

EN MILLOMNES DE USD 2013 Z014 205
Estado De Resultados

Ingresos por Ventas 479 350 383
EBITDA 328 227 240
EBIT 285 168 180
Intereses 12 18 16
Resultado Neto 29 Lil] it
Flujo De Caja

Fondos de las Operaciones (FFO) 38 161 188
Dividendos 84 a7 125
Flujo de Fondas Retenida (RCF) 234 63 63
CAPEX 378 8 19
Flujo de Fondas Libre (FCF) 225 B =14
Estado de situaciin patrimonial

Caja e Inversiones 9 25 21
Activos Corrientes 98 104 105
Bienes de Uso 1A 1.070 1024
Intangibles o o 5
Total Actives 1.221 175 1133
Deuda Corta Plazro m 76 61
Deuda Large Plazo 270 29 nr
Total Dewda 346 368 Ire
Total Pasivo 547 539 504
Patrimonio Meto 623 636 &30

*Ejercicios de cierne anual & 30 de Abril
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Definiciones

»  EBITDA: Resultado antes de intereses, impuestos, amortizaciones y depreciaciones
»  EBIT: Resultado antes de intereses e impuestcs
»  EBITA: Resultado antes de intereses, impuestos y amortizaciones de actives intangibles

»  FFO (Fondos de las operaciones): Corresponde a la utilidad del perfodo més los movimientos que no
representan movimientos de fondos

»  RCF [Flujo de fondos retenido): Corresponde al flujo de fondes de las operaciones después del pago
de dividendos

»  CFO (Caja de las Operaciones): Corresponde a la utilidad generada en un perlodo determinado mas
periodo mas los movimientos que na representan movimientos de fondos, neto de las variaciones del
capital de trabajo.

»  FCF [Flujo libre de fondos): Corresponde al flujo de fondos disponible para la empresa luego del pago
de dividendos e inversiones de capital -CAPEX-,

»  CAPEX: Inversiones en Bienes de Uso y otras inversiones.

»  ROE % (rentabilidad sobre patrimonio); Es la relacidn, expresada en términos porcentuales, entre el
resultado neta final y Patrimonio Neto

»  ROA % (rentabilidad sobre activos): Es la relacidn, expresada en términos porcentuales, entre el
resultado neto final y el total de activos (anualizada)

w  ROCE: Retorno sobre capital empleado

»  ‘Working capital (WC): Capital de trabajo. Corresponde a la diferencia entre el activo corriente y el
pasivo cormiente

Informacién utilizada
La informacidn considerada para llevar a cabo la calificacion se detalla a continuacian:

»  Estados Contables Anuales Auditados para el perlodo 2007-2005

»  Prospecto para la oferta poblica en el mercado secundario de las acciones ordinarias de Gralado 5.A.
»  Flujos de Fondos Proyectade suministrado por la sociedad

»  Informacién complementaria suministrada por el emisor

»  Informacian de mercado en relacidn a la cotizacién y evolucidn reciente del precio de la accidn
obtenida de www.bvm.com.uy

»  Manual de Procedimientos para la Calificacidn de Empresas yfo de titulos emitidos por empresas,
Res17.442. Disponible en www.cnv.gob.ar, Registrado por el Banco Central de Uruguay mediante
Resclucidn adoptada por la Superintendencia de Servicios Financieros con fecha 10/12/2014 (M°55F
822-2014)

Se considera que la informacion suministrada es suficiente para desarrollar el proceso de calificacion y se
continla con el procedimiento normal de calificacion, que consistira en analizar por un lado, la capacidad de
generacicn de ganancias de la seciedad y por el otro un andlisis de la liquidez de la accidn.
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que ba informacidn que ulilizs al agnar uns calificacion crediticia ses de sulicierts calidad v de Tuentes que Moody's considers liables, inclusdon, en su caio, tevceros independientes, Sin
ernbargn, Moody's no &4 una firma de suditoria y no puede en todos los casos verificar o validsr de maners independiente La informadidn recibida en el proceso de ealificacion o en L elaboracian
du Las Publicaciomss de Moody's.

Em by medida en que las beyes 2 lo parmitan, MOOOY's y sus consejeros, directivas, ladios, agentes, rep %, licenciadores ¥ proveedores declinan toda responsabilidad frente a
u.uhwthp«wwuvﬂnhscmdx%ap&ddﬁowlrﬂmﬁpmdu.drhvdowuudmdwdtwwvwmm o relacionados con la informackin agul
cortenida o el use @ inposibilidad de uso de dicha iInformacion, incluse cuanda MOODY s o cuslquiera de sus cormajenos, directives, erpleados, apentes, Fepresentantes, licencladores o
provesdones fuera avisado por adelantade de L pesibilided de dichas perdidas o dafcs, inchuides  titulo enuncistive que ra imilative: (&) hro cesante presente o luluro o (B] pérdida o daho
surgido en ¢ caso de gue el indtrumento financiero en cuestion no sea objeto de calificacion crediticis concreta otorgada por MOODYS.

£ L medida en que Las beyes a0l Lo permiitan, MOOD'Y's y sus cansejercs, dinectivas, empleados, agenites, representantes, licenciadores y proveedores declinan toda responsatilidad con respecto
& pérdidan o dafios directos o indemnizatonios canados a cuslquier persona o entidad, incluido & modo enunciativo gue no i 1 ia |excluido, b ﬂfm.lh.hmndmlu
Mumﬂw«mwauwﬂbﬁddwtnlrndthdrldid.mpwdawwmdawmwmdtumuﬁomwadtm' jerca, directoes, agen
TRprEENTAN L, Il-:m»:-inpmmdw&ummt»ﬂmmudwhwhmadmwdﬁwdquﬂadthfnmmdnm:hwﬂmadnm hhhma-:lwm
tontenida o ol use o imposibilidad de uso de tal informacidn

MOOEN'S MO OTORGA NI OFRECE CARANTIA ALGUNA, EXPRESA O IMPLICITA, COM RESPECTO A LA PRECISION, OPORTUNIDAD, EXHALSTIMDAD, COMERCIABILIDAD O IDOMEIDAD
PARA UM FIN DETERMINADO DE DICHAS CALICACKONES ¥ DEMAS OPINIONES O INFORMACION.

Muchy's Imwestons Service, Inc., agencia de calilicacion crediticia, filial l 0% de Moody's Corporation ["MCG), inform por |a presente que L mayoris de losernisones de titulos de deuda
[inchuidos bonos corporativas ¥ municipales, obligaciones, pagares y titulos) y scciones preferentes calificados por Moody's investors Senvice, inc. han acordado, con anterioridad a La asignacian
du cualquier calificacién, abonar a Moody's Investors Service, Ing. por sus senvcios de valoracion y calificacidn umos honorarios que oscilan enre los $1.500 dolares y aprosimadamente los
2500000 déslares. MCO y MIS rantssnen asimisms politicas y procedmisnten para garantizar la independencia de Lis calificacionss y los prooeics de asignacin de calificaciones de MIS. La
inlorrracion relitive o Ciemas relbciones que pudiersn exisir enire condejencs de MICO y ertidades calificadas, ¥ entre entchides que tienen aignadas caldicacicrnes de MIS y adimame han
notificado pdblicamente a ks SEC que poseen una participacian en MO0 superior al 5%, se publica srualmente en wove moodys com, bajo el caphulo de “Investor Belstions - Cornporate
Governance = Direchor and Shareholder A ffilistion Pelicy™ [ Relaciones del Accionaniado® - Gestidn Corporativa - Politica sobre Relaciones entre Consejeros y Accionistas|.

Unicamente aplicable a funtralia La publicacion en Australia de eite documento e conforme a la Licencia de Servcics Financiencs en Australia de La fllisl de MCODYS, Moody's iInvestors
Service Pty Limited ABN 1 003 359 B5TAFSL 336568 wo Moody's Analytics Australia Pry Lid ABMN 94105 136 572 AFSL 383565 {segin comesponda). Este documento es2é destinado
dnicamsente & "dbentis mayonists” sepin Lo dspoesto en el anioulo TE1G de L Ley de Sockdades de 2001, Al sccedir o eite documento desde cuslquier lugar denitre de Australia, usted declara
e MOODY'S sér un “cliente mayoriita® o eitar accediends al mismo como un representante de aqul, asi come que ni usted ri La entidad a b que representa divalganin, directa o
indirectamente, este documento ni Su conbenido a “clientes minofislas" sepon se desprende del articulo 7610 de ba Ley de Sociedades de 2001 ustwrumum:mmmnnﬁm
opiniones sobne la calidad orediticia de un compromiso de cridito del emisor y no sobee los valores de capital del smisor ni ninguna otra formna de instrumento a disposicién de clentes
mincristas, Seria peligroso qua bos irvenents minortstas tomann decisiones de inversion basadas en calificaciones crediticias de MODDYS. En carsa de duda, deberh ponerse on contactn con su
e Tinancien u otr aeer profesional,

Onicaments aplicable a Japdn: Moody's Japan KK, ["MIEK"] e5una agencia de cabilicacion crediticla, filial de plena prophedad de Moody's Group Japan GE., propledad al 100% de Moody's
Crverseas Holdings Inc., filial de entera propiedsd de MO, Moody's SF Japan K. ["MSFT7) &5 ura apencia de calilicacion crediticia lilial al 100% de MIKK. HSF] no o5 una Organizeciin de
Calificacion Evtadistica Reconotida & Mivel Macional ("MRESRO"). Por coniguiente, las calificaciones orediticies asignadas por MEF] no son Calificaciones. Crediticias de la HRSRO. Las
Calificaciones Crediticias Ajenas a la NASEO son signadas por una entidad que no e parte de la MESRO y, por tanio, la obligacidn calificada no serd susceptible de redibir ciertos tipos de
tratarnieni & temcr de L linpes estadounidensis. MIKE y MSF] son agencias de calificacion coedithcia inscritas en la Agencia de Senicios Financieros de [apdn, y s rdmerncd de negistro son
Comisionado pam La Agencin Sendcics Financieres (Caifcaciones) [F3A Commiruaner (Ratingr]] NF 2 y 3. respectiamante
Madiarnite &l presente instromento, MIKE o MSF) [segin comeiponda) comunica que L mayoria de los emiones de tindes de deuda [incluidos bonos o Ehc wbligaciones,
mr:m]ymmmmm;mwﬂomﬂMmm&l:mﬁmmmmamuﬂmﬂmwmm m-wm:msmm
jpor s servicios de valoracion y calificaciin unos honorarios que oscilan entre bos |PY2000000 y aproximadismente bos |PY350.000.000.

MJKK y MSF] mantieren asimisme politicas y procedimienos para garantizar los requisites repulatoniss japeneies,
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TRES CRUCES

5.1 Indice de indicadores GRI

Enfoque de Gestién Indicador pagina
DMA 34
Dimensién Econdmica Indicador pagina
EC1 35
EC3 65
EC4 47
EC5 54
EC6 25
EC8 47
EC9 59
Dimension Ambiental Indicador pagina
EN3 51
EN4 51
EN6 52
EN8 52
EN22 52
EN23 52
EN24 52
EN27 52
EN29 53
Dimension Social: Practicas laborales y ética en el trabajo Indicador pagina
LA1 54
LA2 54
LAS 57
LA6 54
LA9 55
LA12 25
LA13 55
LA16 57
Dimension Social: Derechos humanos Indicador pagina
HR3 57
Dimension Social: Sociedad Indicador pagina
SO7 65
SO8 65
SO 65
Dimension Social: Responsabilidad del producto Indicador pagina
PR2 48
PR4 48
PR5 48
PR6 49
PR7 49
PR8 49

PR9 49




5.2 Indice de contenidos GRI

Se eligi6 la opcién exhaustiva de conformidad con la guia. No se ha realizado una verificacion externa de la Gufa.

Aspectos materiales Pagina Omisiones

PERFIL DE LA ORGANIZACION

G4-1 7
G4-2 7,23,33-37

PERFIL DE LA ORGANIZACION

G4-3 12
G4-4 13
G4-5 13
G4-6 13
G4-7 13
G4-8 13
G4-9 19
G4-10 54
G4-1 34
G4-12 59
G4-13 34
G4-14 33
G4-15 33
G4-16 65

ASPECTOS MATERIALES Y COBERTURA

G4-17 34
G4-18 33
G4-19 33
G4-20 34
G4-21 25,34
G4-22 25,34
G4-23 33

PARTICIPACION DE LOS GRUPOS DE INTERES

G4-24 45
G4-25 45
G4-26 45

G4-27 45



TRES CRUCES

Aspectos materiales Pagina Omisiones

PERFIL DE LA MEMORIA

G4-28 33

G4-29 33

G4-30 33

G4-31 33

G4-32 113

G4-33 114

GOBIERNO

G4-34 23

G4-35 23

G4-36 23

G4-37 24

G4-38 24

G4-39 24

G4-40 24

G4-41 25

G4-42 24

G4-43 25

G4-44 25

G4-45 25

G4-46 25

G4-47 25

G4-48 25

G4-49 25

G4-50 25

G4-51 Informacion reservada
G4-52 26

G4-53 Informacion reservada
G4-54 Informacion reservada
G4-55 54

ETICA E INTEGRIDAD

G4-56 35
G4-57 35
G4-58 35,56

5.3 Autocalificacion del nivel de aplicacion

Esta memoria no cuenta con una verificacion externa. Fue realizada sobre la base de la Guifa para la elaboracion de
memorias de sostenibilidad G4, de la Global Reporting InititiveTM.

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






TRES CRUCES




