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DICTAMEN DEL AUDITOR

A los Accionistas y Directores de
HG S.A.

Hemos auditado los estados contables adjuntos de HG S.A. (en adelante “la Sociedad™), que
comprenden el estado de situacién patrimonial al 31 de diciembre de 2011, los
correspondientes estados de resultados, de evolucién del patrimonio neto y de origen y
aplicacion de fondos por el ejercicio anual finalizado en dicha fecha, sus notas explicativas y
anexo.

Responsabilidad de la administracion por los estados financieros

La Direccion de la Sociedad es responsable de Ia preparacion y presentacion razonable de
estos estados contables de acuerdo con normas contables adecuadas en el Uruguay. Dicha
responsabilidad incluye el disefio, implementacién y mantenimiento de un sistema de control
interno adecuado para la preparacién y presentacion razonable de estados contables gue estén
libres de afirmaciones erréneas significativas, ya sea debido a fraude o a error; ia seleccién y
aplicacion de politicas contables apropiadas, y la realizacién de estimaciones contables que
sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados contables con base en
nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue conducida de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria emitidas por la Federacién Internacional de Contadores (IFAC). Dichas normas
requieren el cumplimiento de requisitos éticos asf como que planifiquemos y desempefiemos
la auditoria para obtener seguridad razonable sobre si los estados contables estan libres de
afirmaciones erréneas de importancia significativa.

Una auditoria implica desempefiar procedimientos para obtener evidencia de auditorfa sobre
los importes y revelaciones en los estados contables. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacion de los riesgos de afirmaciones
erréneas significativas en los estados contables, ya sea debido a fraude o a error. Al hacer
esas evaluaciones de riesgos, consideramos el control interno relevante para la preparacion y
presentacién razonable de los estados contables de la Sociedad, para disefiar los
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no con el fin de
expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Sociedad. Una auditoria
también incluye evaluar la adecuacion de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de
las estimaciones contables hechas por la Direccién, asi como evalvar la presentacién de los
estados contables en su conjunto.

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

Opinién

En nuestra opinién, los estados contables arriba mencionados presentan razonablemente,
respecto de todo lo importante, la situacién patrimonial de HG S.A. al 31 de diciembre de 2011,
y los resultados de sus operaciones, la evolucién de su patrimonio neto y sus origenes y
aplicaciones de fondos por el ejercicio finalizado en dicha fecha, de acuerdo con Normas
Contables Adecuadas en el Uruguay.
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Enfasis en asuntos que no afectan nuestra opinion

Hasta el 30 de noviembre de 2011 HG S.A. era una sociedad controlada directamente por ITC
S.A. e indirectamente por Administracion Nacional de Telecomunicaciones (ANTEL), accionista
mayoritario de ITC S.A. Con fecha 1° de diciembre de 2011, ITC S.A. transfirié fa propiedad del
100% de su participacién en HG S.A. a ANTEL. La operativa de HG S.A. se enmarca dentro de
fa estrategia y operativa comercial del Grupe controlante, con el cual han existido transacciones
significativas en el ejercicio fal como se expone en la Nota 11 a los presentes estados
contables. En consecuencia el resultado de tales operaciones podria haber sido diferente del~
obtenido en operaciones realizadas entre partes independientes.

Montevideo,
1° de febrero de 2012
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Estado de Situacién Patrimonial al 31 de diciembre de 2011

(en pesos uruguayos) (*)

ACTIVO

Activo Corriente
Disponibilidades
Inversiones temporarias
Creéditos por ventas
Ofros créditos

Total Activo Corriente

Activo No Corriente

Bienes de uso (Anexo)

Intangibles (Anexo)

Bienes en arrendamiento financiero (Anexo)
Activo por impuesto diferido

Total Activo No Corriente

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Pasivo Corriente
Deudas comerciales
Deudas diversas

Total Pasivo Corriente

Pasivo No Corriente
Deudas comerciales.
Total Pasivo No Corriente

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Aportes de propietarios

Ajustes al patrimonio

Reservas

Resultados de ejercicios anteriores
Resultade del gjercicio

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

(*} Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de diciembre de 2011

W

(o]

12

dic-11 dic-10

25.935.502 12.899.951
24.640.629 26.979.269
14.878.613 13.472.243
867.965 1.769.851
66.322.709 55.121.414
2.968.578 3.480.825
924.971 218.971
230.455 1.079.148
267.600 98.072
4.391.604 4.877.017
70.714.313 59.988.431
4.307.565 4.383.617
9.121.259 6.732.693
13.428.824 11.116.310
808.987 162.804
808.987 162.804
14.237.811 11.279.114
3.007.056 2.534.039
1.986.616 2.439.471
2.100.539 1.557.815
41.625.106 37.924.920
7.757.185 4.263.072
56.476.502 48.719.317
70.714.313 59.998.431

El anexo y las notas 1 a 15 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables
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Estado de Resultados por el ejercicio anual terminado el 31 de

diciembre de 2011

(en pesos uruguayos) (*)

Ingresos por Proyectos

Ingresos por servicios de Alojamiento y Radics
Ingresos operativos netos

Costo de los servicios prestados

RESULTADO BRUTO

Gastos de administracion y ventas

Retribuciones, beneficios personales y cargas sociales
Honorarios profesionales

Arrendamientos

Mantenimiento de bienes de uso

Amortizaciones

Impuestos, tasas y contribuciones

Otros gastos

Resultados diversos
Qtros ingresos
Otros egresos

Resultados financieros

Intereses ganados y otros ingresos financieros
Intereses perdidos y gastos financieros
Resultades por exposicidn a la inflacién

Impuesto a la renta

RESULTABO NETO

dic-11 dic-10
86.516.423 59.383.277
7.077 17.607
86.523.500 59.400.884
(56.885.916) (37.052.978)
29.637.584 22.347.906
(8.292.659) (7.563.734)
(1.147.855) (1.107.396)
(1.751.197) (1.763.842)
{2.096.552) (1.759.043)
{1.261.077) (930.442)
(766.537) {461.429)
{2.234.185) (2.129.057)

(17.550.062)

(15.714.943)

(7.208) 35.285
(7.208) 35.285
622.883 1.135.628
(282.394) (218.025)
(3.632.408) (3.245.206)
(3.291.919) (2.327.603)
(1.031.210) (77.573)
7.757.185 4.263.072

(") Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de diciembre de 2011

El anexo y las notas 1 a 15 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables
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Estado de Origen y Aplicacion de Fondos por el ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2011

(en pesos uruguayos) (*)

ACTIVIDADES DE OPERACION

Resultado del ejercicio

Ajustes por:
Impuesto a la renta corriente

(Ganancia) /pérdida por Impuesto diferido

Amortizaciones

Intereses perdidos y gastos financieros
Intereses ganados y otros ingresos financieros
Resultado operativo después de ajustes

{Aumento) / Disminucién de créditos por ventas

Disminucién de otros créditos

Aumento / (Disminucién) de deudas comerciales

Aumento de deudas diversas

Efectivo generado por operaciones

Impuesto a la renta pagado

Flujos netos de efectivo por actividades de operacién

ACTIVIDADES DE INVERSION
Intereses cobrados y ofros ingresos financieros

Aumento de intangibles

Adquisiciones de bienes de uso
Flujos netos de efectivo por actividades de inversion

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Intereses pagados y otros gastos financieros

Flujos netos de efectivo por actividades de financiacién
Aumento neto de efectivo y equivalentes

Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio

Efectivo y equivalentes al final del ejercicio

dic-11 dic-10
7.757.185 4.263.072
1.208.504 64.348
(177.294) 13.225
2.109.771 1.779.254
282.394 218.025
(622.883) (1.135.628)
10.557.677 5.202.296
(1.406.370) 20.850.492
9809.751 737.882
570.131 (4.133.458)
2.068.686 210.618
12.699.875 22.867.830
(888.624) (64.348)
11.811.251 22.803.482
622.883 1.135.628
(854.242) (13.478)
(600.587) (1.898.666)
(631.946) (776.516)
(282.394) (218.025)
(282.394) {218.025)
10.698.911 21.808.941
39.879.220 18.070.279
50.576.131 39.879.220

(") Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra de! 31 de diciembre de 2011

El anexo ¥ las notas 1 a 15 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables
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HGS.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2011

Notas a los Estados Contables al 31 de diciembre de 2011

(importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de diciembre de
2011)

Nota 1 - Informacion basica sobre la empresa

1.1  Naturaleza juridica

HG S.A. ("la Sociedad”) es una sociedad andnima cerrada constituida a partir del 4 de enero
de 2001, cuyo cierre econdmico se realiza el 31 de diciembre de cada afio.

La participacién de sus accionistas al cierre de cada ejercicio es la siguiente:

Titular 311212011 31122010
Administracién Nacional de Telecomunicaciones ("ANTEL") 99,8024% -
ITC S.A ("ITCY - 99,8024%
Corporacidn Nacional para ef Desarrolio ("CND") 0,1976% 0,1976%

Con fecha 1° de diciembre de 2011 ITC S.A. transfirid la totalidad de su participacion
accionaria en HG S.A. a ANTEL.

1.2 Actividad principal

Su principal actividad es la prestacion de servicios de disefio, desarrollo, construccion,
implementacion, administracion, operacién y mantenimiento de sitios web.

1.3  Aprobacién de los estados contables

Los estados contables de HG S.A. al 31 de diciembre de 2011 fueron aprobados para su
emision por el Directorio con fecha 1° de febrero de 2012.

Nota 2 - Principales politicas y practicas contables aplicadas

21 Bases de preparacion de los estados contables

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

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

El Decreto 266/007 de fecha 31 julio de 2007 establece la obligatoriedad de la aplicacion de
las Normas Internacionales de Informacion Financiera emitidas por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards Board) vigentes vy
traducidas a idioma espafiol a la fecha de publicacién del mencionado decreto, tal como se
encuentran publicadas en la pagina web de la Auditoria Interna de la Nacion, considerando
los aspectos de presentacion contenidos en el Decreto 103/991.

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

inicialado para jdentificacién



HG S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2011

El Decreto 37/010 de fecha 1 de febrero de 2010 establece que en aquellos casos en que las
normas sobre presentacion de estados contables previstas en el Decreto 103/99, su anexo y
modelos, no sean compatibles o consagren soluciones contrarias a las establecidas en los
demas decretos antes mencionados, primaran estas Ultimas.

2.2 Moneda funcional y de presentacion, bases de medicién y cambios en los
niveles de precio

Los presentes estados contables se presentan en Pesos Uruguayos que es la moneda
funcional de la Sociedad se han preparado utilizando el principio de costo histérico,
incluyendo los ajustes correspondientes a fin de computar las variaciones en el poder
adquisitivo de la moneda.

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

Hasta el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2008 la Sociedad reexpresd sus estados
contables a base de coeficientes derivados del indice de Precios al Productor de Productos
Nacionales publicado por el Instituio Nacional de Estadistica (“IPPN”). A partir del 1° de
enero de 2009 la Sociedad aplicéd a tales efectos los coeficientes derivados del IPC.

Las cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2010 se presentan reexpresadas a valores
del 31 de diciembre de 2011 en base al procedimiento descrito precedentemente, con
excepcion de las cifras correspondientes a las cuentas Aportes de propietarios y Reservas
que se presentan a su valor nominal, incluyéndose la reexpresion de estas cuentas en la
cuenta Ajustes al patrimonio.

La variacién del mencionado indice correspondiente al ejercicio finalizado al 31 de diciembre
de 2011 ascendid a 8,6% (6,9 % al 31 de diciembre de 2010).

2.3 Moneda extranjera

Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional mediante la
aplicacion de los tipos de cambio entre fa moneda funcional y la moneda extranjera vigente
en las fechas en las que se efectlian las transacciones.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se han convertidos a
Pesos Uruguayos aplicando el tipo de cambio vigente al cierre del ejercicio, mientras que los
no monetarios se convierten aplicando al costo histérico en moneda extranjera, los tipos de
cambio vigentes en la fecha en la que tuvo lugar la transaccidn. Por ultimo, la conversion a
Pesos Uruguayos de los activos no monetarios denominados en moneda extranjera que se
valoran a valor razonable, se ha efectuado aplicando el tipo de cambio vigente en la fecha en
la que se procedié a su cuantificacion,

En la presentacion del estado de origen y aplicacion de fondos, los flujos procedentes de
transacciones en moneda extranjera se convierten a Pesos Uruguayos aplicando los tipos de
cambio vigentes en la fecha en la que éstos se produjeron.

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacién de las transacciones en moneda
extranjera y en la conversién 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 extranjera, se reconocen igualmente en resultados.

Las diferencias de cambio resultantes figuran presentadas en el Estado de Resuitados en el
rubro Resultados por exposicion a la inflacion.

RE ~
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HGS.A
Estados Contables al 31 de diciembre de 2011

El siguiente es el detalle de las principales cotizaciones de las monedas extranjeras operadas
por HG S.A. respecto al peso uruguayo, al promedio y cierre de los estados contables:

Promedio Cierre
dic-11 dic-10 dic-11 dic-10
Dolar 20,003 20,014 19,903 20,103

2.4 Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros incluyen efectivo y equivalente de efectivo, créditos por ventas,
otros créditos, deudas comerciales y deudas diversas, y estan valuados al costo amortizado
usando el método de interés efectivo, menos cualquier pérdida por deterioro.

Activos financieros a valor razonable con cambio en resultados

Las inversiones temporarias incluyen letras de regulacion monetaria clasificadas como
activos financieros llevados a valor razonable con cambios en resultados.

2.5 Deterioro

Activos financieros

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

Las pérdidas por deterioro de valor en relacién 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.

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

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

Una pérdida por deterioro de valor se revierte si la reversién 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, la reversién se reconoce en
resultados.

Activos no financieros

Los valores contables de los activos de HG S.A., diferentes a impuestos diferidos, son
revisados a la fecha de cada estado contable para determinar si existe un indicativo de
deterioro. Si algin indicativo de deterioro existiera, el monto recuperable del activo es

~estimado como el mayor del precio neto de venta o el valor de uso, reconociéndose una

pérdida por deterioro en el Estado de Resultados cuando el valor contable del activo o su
unidad generadora de efectivo excede su monto recuperable.

Las pérdidas por deterioro de valor reconocidas en periodos 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 cambioc en las
estimaciones empleadas para determinar el importe recuperable. Una pérdi r gdeterioro




HG S.A.
Estados Contables ol 31 de diciembre de 2011

de valor se revierte solo en la medida que ef 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.

26 Bienes de Uso, Intangibles y Bienes en arrendamiento financiero

Presentacion

Los bienes de uso, intangibles y bienes en arrendamiento financiero figuran presentados a
sus valores de adquisicién, reexpresados en moneda de cierre a base de coeficientes
derivados del IPPN hasta el 31 de diciembre de 2008 y a base de coeficientes derivados del
IPC a partir de esa fecha, menos la amortizacién acumulada, y las pérdidas por deterioro
cuando corresponde (Nota 2.5).

Los bienes adquiridos bajo la modalidad de leasing, en los cuales la Sociedad asume
sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad, se clasifican como
bienes en arrendamiento financiero. El costo inicial de dichos bienes fue determinado por el
valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento determinados al inicio del
arrendamiento.

Gastos posteriores

Los gastos posteriores incurridos para reemplazar un componente de un bien de uso son
tnicamente activades cuando éstos incrementan los beneficios futuros del mismo y el costo
puede ser medido de manera confiable. El resto de los gastos son reconocidos en el estado
de resultados como gastos, en el momento en que se incurren.

Amortizaciones

Las amortizaciones de los bienes de uso se calculan usando porcentajes fijos sobre los
valores amortizables, estimados segun la vida Util esperada para cada categoria, a partir de
la fecha de su incorporacion.

La Sociedad evalla para cada activo intangible adquirido si la vida Gtil es finita o indefinida. A
estos efectos se entiende que un activo intangible tiene vida dtil indefinida cuando no existe
un limite previsible at periodo durante el cual va a generar entrada de fiujos netos de efectivo.
Las amortizaciones de los activos intangibles con vidas utiles finitas se calculan usando
porcentajes fijos sobre los valores amortizables, segln la vida (til esperada para cada
categoria a partir de [a fecha en que el activo esté disponible para su utilizacion.

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

Bienes Afos
Mejoras en inmuebles arrendados 2
Muebles v ttiles 10
Equipos de computacion 4
Software operativo 4
Equipos de computacion en arrendamiento
financiero 2,5-3
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HG 8.4.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2011

Las amortizaciones de bienes de uso, intangibles y bienes en arrendamiento financiero por el
gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011 ascendieron a $ 2.109.771 y fueron
imputadas $ 1.261.077 a Gastos de administracion y ventas y $ 848.694 al Costo de los
servicios prestados.

Las amortizaciones de bienes de uso, intangibles y bienes en arrendamiento financiero por el
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010 ascendieron a $ 1.779.253, y fueron
imputados $ 930.442 a Gastos de administracion y ventas y $ 848.811 al Costo de los
servicios prestados.

2.7 Patrimonio

El total del patrimonio al inicic del gjercicio fue reexpresado en moneda de cierre, de acuerdo
a lo expresado en la Nota 2.2.

La reexpresién de los rubros Aportes de propietarios, Reservas y Ajustes al Patrimonio se
computan en el rubro “Ajustes al Patrimenio” exponiéndose el Capital y las Reservas por su
valor nominal. La reexpresion de los Resultados Acumulados se imputa al propio rubro.

2.8 Impuesto alarenta

El impuesto a la renta sobre los resultados del periodo comprende el impuesto corriente vy el
impuesto diferido. El impuesto a ia renta es reconocido en el estado de resultados, excepto
que esté relacionado con partidas reconocidas en el patrimonio, en cuyo caso se reconoce
dentro del patrimonio.

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

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

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

Los impuestos a las ganancias adicionales que surjan de la distribucién de dividendos son
reconocidos en el mismo momento que se reconocen los pasivos destinados a pagar el
dividendo relacionado.

2.9 Determinacion del Resultado

El resuitado del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2011 se obtuvo por diferencia
entre los patrimonios al inicio y al cierre, medidos ambos en moneda de poder adquisitivo de
esa fecha, y considerando las variaciones en el patrimonio que no provienen del resultado del
ejercicio.

La Sociedad aplicéd el principio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos y [a
imputacion de costos y gastos.

Los ingresos operativos representan el importe de los servicios suministrados a terceros. Las
ventas de servicios se reconocen en el periodo contable en el cual se prestan dichos
servicios, en funcion del grado de avance del servicio prestado en proporcié
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comprometido. Los ingresos han sido computados en base al precio de venta de los servicios
prestados en dicho periodo.

La amortizacion de los bienes de uso, intangibles y bienes en arrendamiento financiero es
calculada a base de costos reexpresados en moneda de cierre como se indica en el literal 2.6
de esta Nota.

La cuenta “Resultados por exposicion a la inflacion” comprende el efecto de la inflacion sobre
las partidas monetarias o expuestas a la pérdida del poder adquisitivo de la moneda y los
resultados por tenencia generados en el periodo.

El gasto por impuesto a la renta comprende el impuesto corriente y diferido segin se indica
en la Nota 2.8.

Como se indica en la Nota 2.2, todos los importes del estado de resultados se presentan
reexpresados en moneda de cierre.

2.10 Definicion de fondos

Para la preparacion del “Estado de Origen y Aplicacion de Fondos” se definid fondos como
disponibilidades mas inversiones temporarias con vencimiento menor a tres meses seguin el
siguiente detalle;

dic-11 dic-10
Caja y Bancos 25.935.502 12.899.951
Inversiones temporarias 24.640.629 26.979.269
Efective y equivalentes de efectivo 50.576.131 39.879.220

2.11 Uso de estimaciones contables

La preparacion de los estados contables requiere por parte de la direccion de la Sociedad la
aplicacién de estimaciones contables relevantes y la realizaciéon de juicios y supuestos en el
proceso de aplicacién 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 contables, como asi también los ingresos y gastos registrados en el
periodo. Los resultados reales pueden diferir de las estimaciones realizadas.

A pesar de que las estimaciones realizadas por la direccién de la Sociedad se han calculado
en funcion de la mejor informacién disponible al 31 de diciembre de 2011, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los
préximos periodos. El efecto en los estados contables de las modificaciones que, en su caso,
se derivasen de los ajustes a efectuar durante los proximos periodos, es reconocido en el
periodo en que la estimacion es modificada y en los periodos futuros afectados.

En este sentido, la informacion relativa a las areas mas significativas en las que la Direccidn
de la Sociedad ha realizado estimaciones de incertidumbre y juicios criticos en la aplicacion
de politicas contables y que tienen un mayor efecto sobre el importe reconocido en los
estados contables son las amortizaciones y el cargo por impuesto a la renta, entre otras
estimaciones.

FERRERE
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Nota 3 — Inversiones temporarias

El detalle de inversiones es el siguiente :

HG S.A,
Estados Contables al 31 de diciembre de 2011

Pais dic-i1 dic-10
Let(as de regulacion monetaria en moneda Uruguay 24 640.629 26.979.269
nacional
24.640.629 26.979.269
Nota 4 - Créditos por ventas
El detalle de los créditos por ventas es el siguiente:
dic-11 dic-10
Corriente
Deudores simples plaza 1.534.490 1.011.488
Partes relacionadas (Nota 11) 13.344.123 12.460.744
14.878.613 13.472.243
Nota 5 — Otros créditos
El detalle de los otros créditos es el siguiente:
dic-11 dic-10
Corriente
Partes relacionadas (Nota 11) 605.210 1.250.922
Diversos 262.755 519.029
867.965 1.769.951
Nota 6 — Deudas comerciales
El detalle de las deudas comerciales es el siguiente:
dic-11 die-10
Corriente
Proveedores de plaza 3.918.113 3.732.403
Partes relacionadas (Nota 11) 242.817 -
Acreedores por arrendamiento financiero 148.635 651.214
4.307.565 4.383.617
dic-11 dic-10
No Corriente
Acreedores a LP en m/e 808.987 162.804
808.987 162.804
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Nota 7 — Deudas diversas

El detalle de las deudas diversas es el siguiente:

HGS.A.

Estados Contables al 31 de diciembre de 2011

dic-11 dic-10
Corriente
Provision leyes y beneficios sociales 4,.416.023 4.392.187
Acreedores por cargas sociales 1.113.126 1.190.4156
Partes relacionadas (Nota 11) 137.069 103.679
Oftras deudas 3.455.041 1.046.412

9.121.259 6.732.693

Nota 8 — Gastos de personal

dic-11 dic-10
Retribuciones af personal 29.964.941 27.323.193
Cargas sociales 3.205.688 2.931.740

33.170.629 30.254.933

E! nimero promedio de empleados durante el ejercicio terminado €l 31 de diciembre de 2011
fue de 46 personas (50 al 31 de diciembre de 2010).

Del total de gastos, $ 24.877.977 ($ 22.691.200 al 31 de diciembre de 2010) fueron cargados
al costo de los bienes vendidos y servicios prestados, y los restantes $ 8.292.659 ($
7.563.734 al 31 de diciembre de 2010) se incluyen como gastos de administracién y ventas.

Las retribuciones del personal clave de la gerencia, reexpresadas a moneda de cierre,
ascendieron a $ 8.200.399 al 31 de diciembre de 2011 ($ 9.262.632 al 31 de diciembre de
2010).

Nota 9 — Impuesto a la renta

9.1 Componentes del impuesto a la renta reconocido en el estado de
resultados

dic-11 dic-10
Impuesto corriente
Gasto / (ingreso) 1.208.504 64.348
Impuesto diferido
Gasto / (ingreso) por origen y reversion de diferencias
temporarias (177.294) 13.225
Total impuesto a la renta 1.031.210 77.573

13
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HGS.A.
Estadoes Contables al 31 de diciembre de 2011

Conciliacién del impuesto a la renta y la utilidad contable

dic-11 dic-10
% $ % $

Resultado antes de impuestos 8.788.395 4.340.644
Impuesto a la renta segun la tasa

aplicable 25,00 2.197.099 25,00 1.085.161
Ajuste por inflacién fiscal (12,78) {1.123.321) (18,08) (783.875)
Otros gastos no admitidos 0,58 50.852 0,12 8.326
Rentas no gravadas y gastis asociados 0,00 0 (8,89) (385.744)
otros ajustes (1,08) (93.420) 3,54 153.705
Tasa y gasto por impuesto a la renta 1,73 1.031.210 1,79 77.573

9.3

Impuesto a la renta diferido reconocido directamente en el patrimonio

En el periodo no se reconocié impuesto a la renta diferido directamente en el patrimonio.

9.4 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:

dic-11
Activo Pasivo Neto
Valores ptblicos
Bienes de usc e Intangibles (267.600) - {267.600)
Bienes en arrendamiento financiero
(Activo} /Pasivo neto por impuesto
diferido (267.600) - (267.600)
dic-10
Activo Pasivo Neto
Valores publicos 80.609 80.609
Bienes de uso e Intangibles (46.903) (46.903)
Bienes en arrendamiento financiero (131.778) (131.778)
(Activo) /Pasivo neto por impuesto
diferido {178.681) 80.609 {98.072)
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9.5 Movimiento durante el periodo de las diferencias temporarias

Saldosa  Aluste Reconacido en Saldos a
dic-10 inf;:!?:;én Resultados Patrimonio  dic-11
Valores publicos 80.609 (6.383) {74.226) - -
Bienes de uso e Intangibles (46.903) 3.714 {224.411) - {(267.600)
Bienes en arrendamiento financiero (131.778) 10.435 121.343 - -
(Activo) /Pasivo neto por impuesto
diferido (98.072) 7.766 (177.294) - (267.600)
Saldos a Ai;‘::e Reconocido en Saldos a
dic-09 inflacign  [\esultados Patrimonio  dic-10
Valores priblicos - - 80.609 - 80.609
Bienes de uso e Intangibles (7) - (46.896) - (46.903)
Bienes en arrendamiento financiero - {118.006) 7.716 {20.488) - {(131.778)
{Activo) /Pasivo neto por impuesto
diferido (119.013) 7.716 13.225 - (98.072)

Nota 10 - Administracion de riesgos financieros

10.1 General

HG S.A. esta expuesta a los siguientes riesgos relacionados con el uso de instrumentos
financieros:

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

En esta nota se presenta informacion respecto de la exposicién de HG S.A. a cada uno de los
riesgos mencionados, los objetivos, las politicas y los procedimientos de la Sociedad para
medir y administrar el riesgo y para administrar el capital de la Sociedad.

El Directorio es responsable por establecer y supervisar la estructura de administracion de
riesgo de la Sociedad. La Gerencia es responsable por el desarrollo y el monitoreo de Ia
administracidn del riesgo de la Sociedad, e informa regularmente al Directorio acerca de sus
actividades.

Las politicas de administracion de riesgo son establecidas con el objeto de identificar y
analizar los riesgos enfrentados por la Sociedad, 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. HG S.A, a través de sus normas y
procedimientos de administracién, pretende desarrollar un ambiente de control disciplinado y
constructivo en lo que todos los empleados entiendan sus roles y obligaciones.

FERRERE
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10.2 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Sociedad 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.

Créditos por ventas y Otros créditos

Hasta la fecha los ingresos operativos netos se originan basicamente de la relacién comercial
con ANTEL, parte relacionada de HG S.A., con quien la Sociedad mantiene una estrecha
relacién comercial sin que se hayan suscitado pérdidas por incobrabilidad. Con respecto a
los otros clientes, la gerencia tiene politicas de crédito que permiten monitorear este riesgo de
forma continua. La gerencia espera un correcto comportamiento crediticio.

Exposicion al riesgo de crédito

El valor en libros de los activos financieros representa la exposicién maxima al crédito. La
exposicién maxima al riesgo de crédito a la fecha de cierre del ejercicio es la siguiente:

Nota dic-11 dic-10
Disponibilidades 25.935.502 12.899.951
Inversiones temporarias 3 24.640.629 26.979.269
Créditos por ventas 4 14.878.613 13.472.243
Otros créditos 5 867.965 1.769.951
Total Activo Corriente 66.322.709 55.121.414

Como se menciona en la Nota 11, el saldo adeudado por ANTEL al 31 de diciembre de 2011
representa el 88% del saldo total de los rubros Créditos por ventas y Otros créditos (98% al
31 de diciembre de 2010).

Al 31 de diciembre de 2011 el 99,7% del saldo de Créditos por ventas estaba vigente (99,9%
al 31 de diciembre de 2010), no existiendo previsiones por deterioro constituidas a ninguna
de dichas fechas.

10.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Sociedad no pueda cumplir con sus obligaciones
financieras a medida que vencen. El enfoque de la Sociedad 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, tanto en condiciones normales como de
tension, sin incurrir en pérdidas inaceptables o arriesgar la seguridad de la Sociedad.

El area Financiera de la Sociedad se orienta a desconcentrar el financiamiento a través de
una adecuada planificacién de sus flujos de efectivo los que son revisados peridédicamente.

Los siguientes son los vencimientos contractuales de pasivos financieros, incluyendo los
pagos estimados de intereses y excluyendo el impacto de los acuerdos por compensacion:
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Al 31 de diciembre de 2011
Pasivos financieros no derivados

Deudas comerciales
Deudas diversas

Al 31 de diciembre de 2010
Pasivos financieros no derivados

Deudas comerciales
Deudas diversas

Riesgo de mercado

HG S.A.

Estados Contables al 31 de diciembre de 2011

Valor en ~ =
thros Hasta1aio 1ab5afos
5.116.5562 4.307.565 808.987
9.121.259 9.121.259 -
14.237.811 13.428.824 808.987
4.546.421 4.383.617 162.804
6.732.693 6.732.693 -
11.279.114 11.116.310 162.804

El riesgo de mercado es el riesgo de que los cambios en los precios de mercado, por ejemplo
en el tipo de cambio, tasas de interés y precios de mercado, afecten los ingresos de la
Sociedad o el valor de los instrumentos financieros que mantiene. El objetivo de I[a
administracién del riesgo de mercado es administrar y controlar las exposiciones a este
riesgo dentro de parametros razonables y al mismo tiempo optimizar |a rentabilidad.

Riesgo de moneda

La Sociedad incurre en riesgos de moneda extranjera en ventas y compras denominadas en
monedas diferentes al peso uruguayo. La moneda que origina este riesgo es el Délar
Estadounidense. Este riesgo es monitoreado de forma de mantener la exposicion al mismo

en niveles aceptables.

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

Activo corriente
Disponibilidades
Créditos por ventas
Otros créditos
TOTAL ACTIVO

Pasivo corriente

Deudas comerciales
Deudas diversas

Total Pasivo corriente
Pasivo No corriente
Deudas comerciales.

Total Pasivo No corriente
TOTAL PASIVO

POSICION NETA

dic-11 dic-10
. Total . Tofal
Délares equiv. Délares equiv.
Estadounidenses $ Estadounidenses $

26.346 524.367
32.132 639.620
30.408 605.210

39.018 861.842
37.302 814.373
57.298 1.250.922

88.886 1.769.097

133.618 2.917.137

(46.932) (934.091;
(6.041)  (120.235)

(73.926) (1.613.934)
(5.125)  (111.896)

(62.973) (1.054.326)

(79.051) (1.725.830)

(40.647)  (808.987)

(7.457)  (162.804)

(40.647) (808.987)

(7.457) (162.804)

(93.620) (1.863.313)

(86.508) (1.888.634)

(4.734)  (94.216)

47110 1.028.503

inicialado par ‘denlificacic‘:n17



HG S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2011

Analisis de sensibilidad

El fortalecimiento de un 10% en el Peso Uruguayo contra el Délar Estadounidense al 31 de
diciembre de 2011 habria aumentado/(disminuido) el patrimonio y los resultados en los
montos que se muestran a continuacién. Este analisis supone que todas las otras variables,
particularmente las tasas de interés, se mantienen constantes.

Patrimonio Resultados
31 de diciembre de 2011
Déblares estadounidenses 8.566 8.566

Patrimonio  Resultados
31 de diciembre de 2010
Délares estadounidenses (93.396) (93.396)

El debilitamiento de un 10% en el Peso Uruguayo contra el Délar Estadounidense al 31 de
diciembre de 2011 y al 31 de diciembre de 2010 habria tenido el efecto opuesto en las
monedas mencionadas para los montos indicados arriba, sobre la base de que todas las
otras variables se mantienen constantes.

Riesgo de tasa de interés

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

Al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010 los activos y pasivos financieros que
devengan intereses son todos a tasa fija, seglin se expone seguidamente:

dic-11 dic-10
Tasa efectiva Total Tasa efectiva Total

Inversiones temporarias
Letras de regulacion monetaria 7,35%-8,57% 24.640.629 6,97%-6,38% 26.979.269

10.4 Valor razonable

Los valores contables de los activos y pasivos financieros no difieren significativamente de
sus valores razonables.

Nota 11 - Partes relacionadas

11.1 Saldos con partes relacionadas

Los saldos con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2011 y 31 de diciembre de 2010
son los siguientes:

dic-11 dic-10

ACTIVO
Activo Corriente
Créditos por ventas
ANTEL 13.281.863 (**) 12.460.744
CND 60.082 -
ITC S.A. 2.198 -

13.344.123 12.460.744

FE RE
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Otros créditos
ANTEL 605.210 1.250.922
605.210 1.250.922

PASIVO
Pasivo corriente
Deudas comerciales

ITCSA. 242.817 -
242.817 -

Deudas diversas

ANTEL 137.089 103.679
137.069 103.679

(**} Incluye servicios prestados por HG S.A. cuyas facturas no han sido conformadas a cierre
de ejercicio por ANTEL por un monto de $ 5.329.470 mas IVA.
11.2 Transacciones con partes relacionadas

El siguiente es el detalle de las transacciones con partes relacionadas efectuadas por HG
S.A.:

dic-11 dic-10

Ventas

ANTEL 76.427.297 55.063.443
CND 627.981 -
ITC S.A. 78.376 -
Gastos

ANTEL 1.391.345 1.298.930
ITC S.A. 200.050 -

Nota 12 - Patrimonio

Aportes de propietarios

El capital integrado al 31 de diciembre de 2011 asciende a $ 3.007.056, ya que fueron
capitalizados en el ejercicio $ 473.017 provenientes de ajustes al patrimonio. El mismo esta
conformado por 600 acciones a nombre de ANTEL de valor nominal $ 5.000 cada una, 1
accién a nombre de CND de valor nominal $ 5.000, un certificado provisorio a cuenta de
acciones a nombre de ANTEL por $ 1.121 y un certificado provisorio a cuenta de acciones a
nombre de CND por $ 935.

El capital integrado al 31 de diciembre de 2010 asciende a $ 2.534.039, ya que fueron
capitalizados en el ejercicio $ 473.017 provenientes de ajustes al patrimonio. El mismo esté
conformado por 600 acciones a nombre de ITC de valor nominal $ 5.000 cada una, 1 accién a
nombre de CND de valor nominal $ 5.000, un certificado provisorio a cuenta de acciones a
nombre de ITC por $ 1.121 y un certificado provisorio a cuenta de acciones a nombre de CND
por $ 935.

FERRERE 19
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Reserva legal

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

Con fecha 30 de junio de 2011, la Asamblea General Ordinaria de Accionistas resuelve
aprobar el siguiente proyecto de distribucion de las utilidades obtenidas por el ejercicio
finalizado al 31 de diciembre de 2010:

A Reserva legal 90.742
A Reserva por reinversiones 451,982
A Resultados Acumulados 3.382.756

3.925.480

Reserva por reinversiones

El saldo corresponde a la reservas por exoneracion por inversiones art. 447 de la ley 15.903.

Nota 13 - Garantias otorgadas

Al 31 de diciembre de 2011 la Sociedad mantiene depésitos en ANTEL por US$ 30.408 en
garantia de fiel cumplimiento de contrato.

Al 31 de diciembre de 2010 la Sociedad mantiene depdsitos en ANTEL por US$ 57.298 en
garantia de fiel cumplimiento de contrato.

Nota 14 - Cuentas de contingencias

El detalle de las cuentas de contingencias es el siguiente:

dic-11 dic-10
Corriente
Avales bancarios con Antel 4.706.761 2.158.581
4.706.761 2.158.581

Nota 15 — Hechos posteriores

A la fecha de emisidn de los presentes estados contables, y con posterioridad a la fecha de
cierre de ejercicio, no han ocurrido hechos que puedan afectar a la Sociedad en forma
significativa.
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