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Dictamen del Auditor

A los Accionistas y Directores de
Agolan S.A.

Hemos auditado los estados contables adjuntos de Agolan S.A. (en adelante “la
Sociedad”), que comprenden el estado de situacidn patrimonial al 30 de setiembre de
2008, los correspondientes estados de resultados, de evolucién del patrimonio neto y
de origen y aplicacion de fondos por el ejercicio finalizado en dicha fecha, sus notas
explicativas y anexo.

Responsabilidad de la administracion por los estados financieros

La Direccién de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacién
razonable de estos estados contables de acuerdo con normas contables adecuadas
en el Uruguay. Dicha responsabilidad incluye el disefio, implementaciéon vy
mantenimiento de un sistema de control interno adecuado para la preparacién y
presentacion razonable de estados contables que estén libres de afirmaciones
erréneas significativas, ya sea debido a fraude o a error; 1a seleccidn 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 scbre estos estados contables con
base en nuestra auditoria. Nuestra auditoria fue conducida de acuerdo con normas de
auditoria generalmente aceptadas en el Uruguay. Dichas normas requieren el
cumplimiento de requisitos éticos asi como que planifiquemos y desempefiemos la
auditoria para obtener seguridad razonable sobre si los estados contables estan libres
de afirmaciones erroneas de importancia significativa.

Una auditoria implica desempefiar procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre los importes y revelaciones en los estados contables. Los procedimientos
seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos
de afirmaciones erroneas 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 presentacion 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
adecuacién de las politicas contables aplicadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables hechas por la Direccién, asi como evaluar la presentacién de los estados
contables en su conjunto.

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

T
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Opinion

En nuestra opinidén, los estados contables arriba mencionados presentan
razonablemente, respecto de todo lo importante, la situacién patrimonial de Agolan
S.A. al 30 de setiembre de 2008, vy los resultados de sus operaciones, la evolucion 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.

Enfasis en asuntos que no afectan nuestra opinién

Sin modificar nuestra opinién, llamamos fa atencién a lo expresado en la Nota 15 a los
presentes estados contables, respecto a las dificuitades por las que ha atravesado y
atraviesa la Sociedad, que han llevado a la obtencion de resultados economicos
negativos en los Gltimos ejercicios. Si bien el accionista ha capitalizado la Sociedad y
realizado importantes contribuciones de fondos en el ejercicio mediante el
otorgamiento de préstamos financieros, para cubrir déficit existente en la generacion
de recursos por parte de la Sociedad, esta situacion, junto con otros asuntos
expuestos en la citada Nota 15, indica la existencia de una incertidumbre de
importancia relativa que puede proyectar una duda sobre la capacidad de la Sociedad
para continuar como un negocio en marcha en los proximos ejercicios economicos.

-

Montevideo,
17 de diciembre de 2008
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AGOLAN S.A.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE SETIEMBRE DE 2008

COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(cifras expresadas en pesos uruguayos)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

DISPONIBILIDADES
Caja y Bancos

CREDITOS POR VENTAS
Deudores simples plaza

Deudores del exterior

Documentos a cobrar

Deudores en gestion

Prevision para deudores incobrables

OTROS CREDITOS

Anticipos a proveedores

Créditos fiscales

Certificados de crédito fiscales
Reintegros por exportaciones (Nota 11)
Depdsitos en garantia BCU (Nota 10}
Créditos diversos

BIENES DE CAMBIO
Productos terminados
Productos en proceso
Materia prima
Materiales y suministros
importaciones en tramite

TOTAL ACTIVO CORRIENTE
ACTIVO NO CORRIENTE

BIENES DE USO (ANEXO)
Bienes de uso

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE
TOTAL ACTIVO

2008 2007
7.399.434 4.794.892
7.399.434 4794892

13.341.839 11.842.271
1.346.913 1.237.601
9.298.863 7.026.983
2.696.063 3.159.960

372.422 1.055.755
(372.422) (638.028)

23.202.618 22.523.100
1.882.935 125.110
3.367.622 221.725
1.180.179 961.202

711.308 3.361.951

14.168.220 17.325.000
1.882.354 528.112

113.736.813 88.984.649

34.993.079 31.907.644

30.573.453 33.071.947

29.382.960 17.862.661
8.620.873 5.885.616
1.166.448 256.781

157.680.704 128.144.912

57.553.045 56.076.911

57.553.045 56.076.911 -

57.553.045 56.076.911

215.233.749 184.221,823

Las notas 1 a 16 y el anexo que se adjunta son parte integrante de los estados contables.




AGOLAN S.A.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE SETIEMBRE DE 2008

COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

{cifras expresadas en pesos uruguayos)

PASIVO
PASIVO CORRIENTE

DEUDAS COMERCIALES
Proveedores por importacién
Proveedores de plaza
Documentos a pagar

DEUDAS FINANCIERAS

Préstamos bancarios (Nota 7}

Intereses a pagar {Nota 7}

Saldos con partes relacionadas (Nota 4.1 y 16)

DEUDAS DIVERSAS

Adelantos de clientes

Sueldos y jornales a pagar
Acreedores por cargas sociales
Provisiones por beneficios sociales
Acreedores fiscales

Comisiones a pagar

Honorarios a pagar

Provision por despidos {Nota 14.1)
Otras deudas

TOTAL PASIVO CORRIENTE
PASIVO NO CORRIENTE

DEUDAS FINANCIERAS
Préstamos bancarios (Nota 7)

DEUDAS DIVERSAS
Otras deudas

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO NETQ {Segtn estado respectivo)

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

2008, 2007
18.626.150 19.847.434
4.677.632 2.862.311
11.740.987 14.136.523
2.207.531 2.848.600
86.271.164 22.015.522
17.708.755 21.004.703
826.321 1.010.819
67.736.088 -
17.601.991 19.850.428
1.908.502 3.549.440
1.819.814 2.639.364
1.568.552 1.424.034
9.549.174 8.747.005
636.947 766.011
275.004 529.566
409.600 467.350
- 1.343.288
1.434.398 384.370
122.499.305 61.713.384_
46.429.633 52.847.314
46.429.633 52.847.314
5.000 133.000
5.000 133.000
46.434.633 52.980.314
168.933.938 114.693.698
46.299.811 69.528.125
215.233.749 184.221.823

Las notas 1 a 16 y el anexo que se adjunta son parte integrante de los gstados contables.




AGOLAN S.A.

ESTADO DE RESULTADOS

POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 30 DE SETIEMBRE DE 2008

COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(cifras expresadas en pesos uruguayos)

INGRESOS OPERATIVOS
Ingresos operativos locales

ingresos operativos del exterior
Otros ingresos (Nota 11)

Fletes y seguros de exportacion

Descuentos concedidos, bonificaciones, eto.

Total tngresos operatives netos

Costo de los bienes vendidos {Nota 13)
RESULTADC BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

Retribuciones y cargas sociales
Honorarios

Provision por despidos (Nota 14.1)
Gastos de exportacion
Comisiones

Flates

Gastos de viajes

Servicios contratados
Amortizaciones

Impuestos

Otros gastos

RESULTADOS DIVERSOS
Otros ingresoes (Nota 12}
Otros egresos
RESULTAROS FINANCIEROS
intereses ganados
Descuentos obtenidos
Intereses perdidos
Gastos financieros
Diferencia de cambio
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto a la renta (Nota 8)

RESULTADO DEL EJERCICIO

Las notas 1 a 16 y el anexo gue se adjunta son parte integrante de los estados contables.

2008

51.659.651

110.265.134

2.160.768
164.085.553

{3.614.205)
(805.452)
(4.419.657}
159.665.806

{166.199.157) (166.199.157)

(6.533.261)
{(10.770.791)
{1.663.385)
{3.038.728)
(3.483.848)
(2.176.332)
{1.640.097)
{852.796)
(137.464)
{428.758)
(2.903.810)

(27.096.009)
£2.910,196
(414.472)

12.495.724
1.334.235
42.636
(5.521.759)
{432.200)
(1.885.794)

{6.462.882)

(27.596.428)

{81.350)

37.657.778

AjFER

Gontagddr Plblico

;-' FOPU. 42.226

2007

45.741.055

121.834.103

6.818.142
174.393.300

{5.689.099)

(588.066)
(6.277.165)

168.118.135

(166,173,492} {166.173.492)

1.942.643

(12.074.002)
(1.279.212)
(1.343.288)
(3.934.252)
(3.431.125)
(1.687.471)
{2.143.973)

{811.488)
{188.504)
(860.487)

(3.926.496)
(31.680.298)

1.763.597

(503.710)
1.259.887

459.834
64.556
(6.028.990)
{459.878)
(924.200)
(6.688.678)

(35.366,446)
(56.610)

{35.423.056)




ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

AGOLAN S.A.

POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 20 DE SETIEMBRE DE 2008

SALDOS AL 1° DE OCTUBRE DE 2008

Aportes de propietarios

Acciones en circulacion (Nota 9.1}

Gananclas retenidas

Resultados no asignados

Reexpresiones contables

Revaluacion técnica de bienes de usc {Nota 2.3d y 9.3)
Impuesto a la renta diferido

Ajuste por conversion

SUBTOTAL
MODIFICACIONES A LOS SALDOS INICIALES
Ajuste par impuesto a la renta diferido (Nota 9.6)
SUBTOTAL

SALDOS AL 1° DE OCTUBRE DE 2006 MODIFICADOS
Aportes de propistarios

Acciones en circulacién (Nota 9.1)

Ganancias retenidas

Resultados no asignados .

Reexpresiones contables

Revaluacion téenica de bienes de uso (Nota 2.3d y 9.3}
Ajuste por conversion

SUBTOTAL

Ajuste por amorlizacién de revaluacién técnica (Nota 9.3)
Ajuste por conversién
Resultado del gjercicio

SUBTOTAL

SALDOS AL 30 DE SETIEMBRE DE 2007

Aportes de propletarios

Acciones en circulacion {Nota 9.1)

Ganancias retenidas

Resultados no asignados

Reexprasiones contables

Revaluacién técnica de bienes de uso (Nola 2.3 dy 9.3)
Ajuste por conwversion

TOTAL

Aportes a capifalizar {Ncta 9.2)

Ajuste por amonrizacién de revaluacidn técnica (Nota 9.3}
Ajuste por conversién

Resultado del ejercicio

SUBTOTAL

SALDOS Al 30 DE SETIEMBRE DE 2008

Aportes de propietarics

Acciones en circulacidn (Nota 9)

Aportes a capitalizar (Nota 9)

Ganancias retenidas

Resultados no asignados

Reexpresiones contables

Revaluacitn técnica de bienes de uso (Nota 2.3 dy 9.3)
Ajuste por conversion

TOTAL

Las notas i a 168 y el anexo que se adjunta son parte integrante de los estados contables,

COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

{ciiras expresadas en pesoSs UnIGUAYos)

CAPITAL APORTESA ° AJUSTES AL RESULTADOS PATRIMONIO
CAPITALIZAR  PATRIMONIC  ACUMULADOS TOTAL

73.138.415 73.138.416

19.720.494 19.720.494

22.762.01 22.762.011

(8.540.460) (8.540.460)

2719 2719

73.138.416 N 14.224.270 16.750.494 107.063.180

8.540.460 (7.980.716) 559.744

. N 8.540.460 (7.980.716) 559.744

73.138.416 73.128.416

11,739.778 11.739.776

22.762.011 22.762.011

2719 2.719

73.128.416 - 22 764,730 11.729.778 107.642.924

{408.431) (408.131)

(2.320.630) 399.525 (353.499) (2.283512)

{35.423.056) (35.423.055}

(2.329.639) . (8.505) {35.776.555) (38.114.798}

70.308.777 70.808.777

(24.035.777) (24.036.777)

21.628.854 21628.854

1.127.271 1.127.271

70.508.777 - 22.756.125 (24.036.177) 69.526.125

10.750.000 10.750.000

(379.193) (579.193)

(5.005.660) {16.500) (3.666.004) 2.746.821 (5.941.343)

(27.657.778) (27.857.778)

(5.005.660) 10,733,500 {4.045.197) (24.810.957) (25.228.3t4)

65.803.117 65.803.417

10.733.500 10.733,500

(48.947.734) (48,947 .734)

19.720.660 19,720,660

(+.009.732) (1.009.732)

65803117 10,733,500 18.710.926 [48.947.734) 46.299.811
~

JBP.U. 42,226
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AGOLAN S.A.

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS
PCOR EL EJERCICIO FINALIZADO EL. 30 DE SETIEMBRE DE 2608

COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(cifras expresadas en pesos uruguayos)

1. FLUJO DE EFECTIVO PROVENIENTE DE OPERACIONES
Resultado del ejercicio
Mas / {Menos) partidas que no representan movimientos de fondos
Amortizacion de bienes de uso
Ajuste por desvalorizacion de inventarios
Provisién por despidos
Intereses perdidos devengados vy no pagados
Otros ajustes gue no representan movimientos de fondos
Resultado por conversion
Cambios en actives y pasivos
{Aumento) / disminucion de créditos por ventas
Aumento de otros créditos
{(Aurnento} / disminucion de bienes de cambio
(Disminucién) f aumento de deudas comerciales
Aumento de deudas financieras corrientes
{Disminucién) f aumento de deudas diversas
Fondos aplicados de operaciones
2. FLUJO DE EFECTIVO ASOCIADO A INVERSIONES
Compra de bienes de uso
Fondos aplicados a inversiones
3. FLUJO DE EFECTIVO ASOCIADO A ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Aportes de Accionistas en efectivo
Disminucidn de deudas financieras no corrientes
Fondos provenientes de actividades de financiamiento
4. AUMENTQ / (DISMINUCION) DEL FLUJO NETO DE EFECTIVO
5. SALDO INICIAL DE EFECTIVO

6. SALDO FINAL DE EFECTIVO

2008

(27.657.778)

3.883.524

1.484.474

(2.125.446)

(1.490.568)
(679.518)
(24.752.164)
(1.221.284)
62.771.168
(2.376.437)

7.826.9T1

(9.554.748)

(9.554.748)

10.750.000
(6.417.681)
4.332.319
2.604.542
4,794,892

7.399.434

Las notas 1 a 16 y el anexo que se adjunta son parte integrante de los estados contables.

P P.U. 42.226

2007

(35.423.056)

4.688.732
3.491.067
1.343.288
1.010.819

(452.315)

4.214.795
(12.140.891)
8.651.169

2.906.066
16.070.777
8.975.232

3.335.683

{1.041.669)

© (1.041.669)

(4.719.410)

(4.719.410)

(2.425.396)
7.220.288

4.794,892
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AGOLAN S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 30 DE SETIEMBRE DE 2008
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(cifras expresadas en pesos uruguayos)

NOTA1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
1.1 Naturaleza juridica

Agolan S.A. es una sociedad andnima domiciliada en ia Republica Oriental del Uruguay. Se
encuentra constituida bajo la forma de sociedad anonima cerrada, con acciones al portador que
se encuentran en poder de la Corporacién Nacional para el Desarrollo (CND).

La Sociedad se constituy6 el 9 de noviembre de 1993 de acuerdo a sus estatutos, los cuales
fueron aprobados por la Inspeccién General de Hacienda con fecha 26 de noviembre de 1993.

1.2 Actividad principal

La actividad principal de la Sociedad es la produccién y comercializacién de tejidos de lana
cardada y mantas y frazadas de lana.

La actividad se desarrolla en la ciudad de Juan Lacaze, departamento de Colonia.
Adicionalmente, parte de las oficinas administrativas se sitdan en el departamenio de
Montevideo.

El comienzo de actividades de la Sociedad fue durante el afio 1994,
1.3 Consideracion por la Asamblea de Accionistas

Los presentes estados contables aiin no han sido considerados por la Asamblea General
Ordinaria de Accionistas la cual sera convocada dentro de los plazos establecidos en el articulo
344 de la Ley Nro. 16.060 del 4 de setiembre de 1989.

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
2.1 Bases contables

Los estados contables son preparados de acuerdo con las normas contables adecuadas en el
Uruguay establecidas por los Decretos 162/04, 222/04 y 90/05, que rigen para los ejercicios
iniciados a partir del 19 de mayo de 2004. Estas normas hacen de aplicacion obligatoria las
Normas Internacionales de Contabilidad emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (International Accounting Standards Board) vigentes y traducidas a idioma espafiol a
dicha fecha y publicadas en la pagina web de la Auditoria Interna de la Nacion, considerando los
aspectos de presentacién contenidos en el Decreto 103/91.

Las normas contables adecuadas en el Uruguay establecen que la moneda funcional {(moneda
utilizada para medir los diferentes componentes de los estados contables) debe proporcionar
informacién acerca de la empresa que sea Gtil y refleje [a sustancia econdmica de los hechos y
circunstancias relevantes de la misma. Los principales criterios para determinar la moneda
funcional de una empresa son los siguientes:

- la moneda en la cual se financian sustancialmente 1las compras
- la moneda en que son retenidos ¢ convertidos los cobros de los créditos originados
por las ventas realizadas
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- la moneda en que estan denominados los precios de venta de los bienes o servicios
- la moneda en la que estan nominados los principales costos

Es en este sentido gue la Direccién de Agolan 8.A. ha seleccionado como moneda funcional el
dolar estadounidense, en la medida que esta moneda cumple con los parametros referidos.

Las normas legales en el Uruguay establecen que los registros contables deben ser
escriturados en moneda nacicnal {pesc uruguayo}, no obstante las sociedades podran optar
por llevar ademas una contabilidad en oira moneda. Adicionalmente, las normas legales
establecen que la moneda de presentacién {meoneda en que se presentan los estados
contables) también debe ser la moneda nacional.

En cumplimiento de dichas normas legales Agolan S.A. mantiene sus registros contables en
pesos uruguayos y adicionalmente ha optado por mantener una contabilidad paralela en su
moneda funcional (délares estadounidenses).

Los estados contables preparados en moneda funcional (dolares estadounidenses) son
convertidos a moneda de presentacion (peso uruguayo) de acuerdo a los siguientes criterios de
conversion:

- los activos y pasivos se convierten a tipo de cambio de cierre de ejercicio (US$ 1 =
$ 21,467 al 30 de setiembre de 2008 y US$ 1 = § 23,10 al 30 de setiembre de 2007)

- los ingresos y egreses se convierten al fipo de cambio vigente a la fecha de cada
transaccion

- los rubros del capitulo patrimonio se convierten a tipo de cambio de cierre de gjercicio,
a excepcion del resultado del gjercicio.

- el resultade por conversion generado se expone como una partida separada en el
patrimonio

2.2 Criterio general de valuacién

Los activos y pasivos estén valuados a sus correspondientes valores de adguisicion expresados
en dolares estadounidenses y convertidos al tipo de cambio de cierre de gjercicio.

23 Criterios especificos de valuacion

Los principales criterios de valuacion utilizados para la preparacion de los estados contables
fueron los siguientes:

a) Disponibilidades: a su valor nominal, el cual no difiere de su valor razonable.

b) Créditos y otros créditos: a su costo menos cualquier pérdida por deterioro en su valor.
La prevision para deudores incobrables se determina en funcién de un analisis del riesgo
individualizado de cada uno de fos referidos deudores.

c) Bienes de cambio:

Las materias primas, productos en proceso y productos terminados se valtian al menor de
los costos de adquisicién o produccian y reposicion. El criterio de ordenamiento de salidas
es el de identificacion especifica.

Los materiales y otros suministros se valGan al costo de adquisicion.

Las importaciones en tramite se vallan al costo de adquisicion mas todos los gastos de
importacion incurridos al cierre del ejercicio.



d)

e}

9)
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El valor contable de los bienes de cambio, no excede su valor neto de realizacion a la fecha
de cierre del gjercicio.

Bienes de uso: los bienes de uso, a excepcidn del inmueble, figuran contabilizados a su
costo de adquisicion en dolares estadounidenses convertido a pesos uruguayos al tipo de
cambio de cierre de ejercicio, menos las correspondientes depreciaciones acumuladas.

El inmueble padrén Nro. 4752 ubicado en la ciudad de Juan Lacaze, fue adquirido el 26 de
noviembre de 2003 y contabilizado a un costo de US$ 521.893. Con fecha 13 de agosto de
2004 se realizd una tasacion por parte de un perito independiente, de la que surgid que el
valor contable era considerablemente inferior al menor de los valores fijados por el tasador.
De esta forma la Sociedad decidié reconocer ese mayor valor, originando un aumento en el
valor contable del inmueble por un total de US$ 990.789, y como contrapartida un crédito al
rubro patrimonial “Ajustes al Patrimonio”.

Las depreciaciones de los bienes de uso fueron calculadas por el método lineal, en funcién
de la vida util estimada de cada grupo de bienes. La politica de la Sociedad es amortizar
sus bienes de uso a partir del ejercicio siguiente al de su incorporacion. :

Las vidas utiles estimadas de los bienes de uso son las siguientes:

Cuenta principal Afios
inmuebles - Mejoras 50
Muebles y utiles _ 10
Equipos de computacion 3
Maquinas y herramientas 10/25
Vehiculos 10
Instalaciones 10/20

El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor neto de
realizacion.

Deudas comerciales, financieras y otras cuentas a pagar: a su valor nominal, el cual
no difiere de su valor razonable.

Impuesto a la renta: el impuesto a la renta se reconoce siguiendo los criterios establecidos
enla NIC 12, y comprende el impuesto corriente y el impuesto diferido.

E! cargo por impuesto a la renta corriente se determina aplicando la tasa de impuesto vigente
a la fecha de cierre de ejercicio sobre la utilidad impositiva del ejercicio y considerando, si
corresponde, los ajustes por pérdidas fiscales de ejercicios anteriores.

El impuesto a la renta diferido se determina aplicando el método del pasivo basado en el
Estado de Situacion Patrimenial. Ello implica determinar las diferencias temporarias entre los
activos y pasivos valuados de acuerdo a criterios contables y la base fiscal de dichos activos
y pasivos,

La Sociedad reconoce activos por impuesto a la renta diferido si se esperan obtener
diferencias temporarias imponibles o ganancia fiscal en el futuro suficiente para computar las
deduccicnes correspondientes a las diferencias temporales deducibles.

Cuentas del estado de resultados: la Sociedad ha aplicado el criterio de lo devengado
para el reconocimiento de los ingresos e imputacion de egresos o costos incurridos. El

gasto por impuesto a la renta comprende el cargo por impuesto corriente y diferido segun
se indica en el punto f} anterior.



2.5 Deterioro en el valor de los activos

Los activos de la Sociedad fueron sometidos a pruebas de deterioro de su valor. En el caso de
activos no amortizables las pruebas se realizan anualmente, y en €l caso de activos sujetos a
amortizacion, los mismos se someten a prueba cada vez que ocurran hechos o cambios que
indiquen que su valor en fibros pueda no ser recuperable.

En caso que el valor de iibros sea mayor que su importe recuperable se reconoce una pérdida
por el deterioro de ese valor.

2.6 Concepto de capital utilizado

El concepto de capital utilizado por la empresa para la determinacion de los resuitados es el de
capital financiero.

El resultado se ha determinado sobre la variacion que ha tenido el patrimonio neto durante el
gjercicio, considerado exclusivamente como inversion en dinero.

2.7 Estado de origen y aplicacion de fondos

Para la preparacion del estado de origen y aplicacion de fondos se utilizé el concepto de fondos
igual a disponibilidades.

2.8 Presentacion de cuentas del patrimonio
Las cuentas de patrimonio se presentan sobre las siguientes bases:

El capital integrado y aportes a capitalizar se presentan de acuerdo a lo establecido en ia nota
21.

Ajustes al patrimonio corresponde al ajuste por el mayor valor reconocido como consecuencia
de la tasacion del inmueble realizada en el afic 2004, presentado de acuerdo a lo establecido
enlanota 2.1.

Los resultados acumulados incluyen los resultados no distribuidos al cierre de cada ejercicio.
2.9 Determinacién de los resultados

El resultado del ejercicio anual se obtuvo por diferencia entre los patrimonios al inicio y al
cierre, considerando las variaciones en el patrimonio que no provienen del resultado del
ejercicio.

Los ingresos han sido computados en base al precio de venta de las mercaderias y productos
terminados efectivamente entregados a terceros durante el ejercicio y de los servicios
prestados en dicho periodo.

El costo de ventas representa el costo de produccion de los articulos vendidos. Dicho costo se
integra por materia prima, mano de obra y gastos de fabrica (fijos y variables) asignados al
proceso de produccion.

La amortizacién de los bienes de uso se determina de acuerde a lo mencionade en la nota 2.3
literal d).

El gasto por impuesto a la renta comprende el cargo por impuesto corriente y diferido segin se
indica en la nota 2.3 literal f).
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210  Instrumentos financieros

Los principales instrumentos financieros de la Sociedad estan compuestos por caja, depositos
en cuentas corrientes bancarias, créditos y deudas comerciales y financieras. El principal
propésito de mantener los actives mas liquidos es el de proporcicnar disponibilidades
financieras a la Sociedad para hacer frente a sus necesidades operativas. La Sociedad no ha
contratado instrumentos financieros derivados en el ejercicio.

La Sociedad ha definido que los principales riesgos que se derivan de los mencionados
instrumentos financieros son el riesgo de mantener activos y pasivos en moneda extranjera y el
riesgo crediticio y ha elaborado y puesto en vigencia politicas adecuadas de administracion de
estos riesgos que se basan sustancialmente en el monitoreo periddico de los mismos por parte
de la Direccién y Gerencia.

2.11 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados contables a una fecha determinada requiere que la Direccion y
Gerencia de la Sociedad realicen estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los
importes reportados de activos y pasivos, la revelacion de activos y pasivos contingentes, asi
como las ganancias y pérdidas del periodo o ejercicio. Los resultados reales que ocurran en el
futuro pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas por la Direccién y Gerencia.

NOTA 3 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Los activos y pasivos en moneda exitranjera que se incluyen en el estado de situacion
patrimonial al cierre de cada ejercicio son los siguientes:

2008 2007
Monto . Monto en .
dp:%r;?éj : h arbitrado a Equ;\'r1al$ente moneda de Eqwe\;al$en.te
Uss origen
ACTWVO
Activo corriente
Disponibilidades US$ 331.525 7.116.857 199.122 4,599,718
Créditos por ventas uss 615.313 13.208.926 497.194 11.485.181
Otros créditos Us$ 679.589 14.588.734 766.335 17.702.339
Otros créditos € 61.676 1.323.992 2.558 58.080
Total Activo corriente 1.688.103 36.238.509 1.465.209 33.846.328
TOTAL DE ACTIVO 1.688.103 36.238.509 1.465.209 33.846.328
PASIVO
Pasivo corriente
Deudas comerciales Uss 643.991 13.824.555 721574 16.668.359
Deudas comerciales € 61.676 1.323.992 1.591 36.752
Deudas financieras Uss$ 3.977.683 185.388.924 917.933 21.204.229
Deudas diversas US$ 101.715 2.183.506 186.052 4.297.801
Total Pasivo corriente 4.785.064 102.720.977 1.827.150 42.207.141
Pasivo no corriente
Deudas financieras Uss 2.162.838 46.429.633 2.287.764 52.847.314
Total Pasivo no corriente 2,162,838 46.429.633 2.287.764 52.847.314
TOTAL DE PASIVO 6.947.902 149.150.610 4.114.914 95.054.455

POSICION NETA PASIVA 5.259.799 112.912.101 2.649.705 61.208.127
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NOTA 4 - PARTES RELACIONADAS
4.1 Saldos con partes relacionadas

La Sociedad mantiene los siguientes saldos con la CND (Gnico accionista) al cierre de cada
gjercicio:

30.09.2008 30.09.2007
PASIVO CORRIENTE
Deudas financieras {*)
Capital 67.077.935 -
Intereses a pagar 2.576.434 -
Intereses a vencer (1.218.281) -
67.736.088 -

(*) Como se menciona en |z nota 16 a los presentes estados contables, el Directorio de la CND
resolvid con fecha 11 de diciembre de 2008, capitalizar parte de este pasivo y refinanciar el
pasivo restante.

4.2 Transacciones con partes relacionadas

Las transacciones con partes relacionadas efectuadas durante cada uno de los gjercicios
fueron las siguientes:

2008 2007
Financiamiento obtfenido
CND 88.096.593 11.550.000
88.096.593 11.550.000
Fondos transferidos
CND - 24.412.804 11.550.000
24.412.804 11.550.000
Intereses perdidos
CND 1.288.824 354.016
1.288.824 354.016
Intereses pagados
CND 755.766 354.016
755.766 354.016

NOTA 5 - PERSONAL CLAVE DE LA DIRECCION Y NUMERO DE FUNCIONARIOS
El personal clave de la Sociedad al cierre de cada ejercicio es el siguiente:

Al 30 de setiembre de 2008:

Directorio:

Director: Tomas Alonzo
Director: Arturo Echevarria
Gerente de Produccion: Victor Masullo (N

Gerente Administrativo Financiero: Fatricia Alberro (2)
Gerente de Recursos Humanos: Ana Berriel
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Al 30 de setiembre de 2007:

Directorio:

Presidente: Miguel Sarni (3)
Director: Tomas Alonzo
Director: Arturo Echevarria
Gerente General: Miguel Sarni (3)
Gerente de Produccion: Ignacio Krul

Gerente Administrativo Financiero: Enrique Miranda

(1) Con fecha 25 de julio de 2008 fue contratado el Ing. Victor Masullo como nuevo Gerente
de Produccion, sustituyendo en el cargo al Ing. Héctor Yarza, quien desempefié funciones
en la Sociedad entre el 1° de octubre de 2007 y el 31 de agosto de 2008.

(2) Con fecha 10 de marzo de 2008 fue contratada la Cra. Patricia Alberro como nueva
Gerenta de Administracion y Finanzas, sustituyendo en el cargo al Cr. Daniel Peluffo,
quien desempeiio funciones en fa Sociedad entre el 12 de noviembre de 2007 y el 11 de
febrero de 2008.

(3) Con fecha 31 de diciembre de 2007 renuncio e Sr. Miguel Sarni a sus cargbs de
Presidente del Directorio y Gerente General de la Sociedad.

Al 30 de setiembre de 2008 la némina de personal la integran 355 empleados, manteniéndose
un promedio durante el ejercicio econdmico finalizado a esa fecha de 353 trabajadores.

Al 30 de setiembre de 2007 la ndmina de personal la integran 365 empleados, manteniéndose
un promedio durante el gjercicio econémico finalizado a esa fecha de 371 trabajadores.

NOTA 6 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades de la Sociedad estan alcanzadas por los riesgos financieros inherentes a la
actividad comercial. Los riesgos financieros que se destacan son: la incobrabilidad de los
créditos, las variaciones del tipo de cambio, los cambios en la tasa de interés vy el riesgo de
liguidez. La administracion del riesgo es ejecutada por la Gerencia Financiera y Administrativa
bajo politicas aprobadas por el Directorio.

Riesgo crediticio: aproximadamente el 70% de las ventas son al exterior a clientes
importantes y el riesgo se encuentra bastante atomizado ya que el mayor de ellos (RCM)
representa menos del 19% de las ventas totales. Dicho riesgo se encuenira acotado ya que en
buena parte de los casos se reciben pagos adelantados o bien a la vista y los plazos promedio
son del orden de los 30 dias.

Riesgo de tipo de cambio: la Sociedad desarrolla sus operaciones en doélares
estadounidenses. La casi totalidad de los ingresos son en dicha moneda asi como también la
mayor parte de sus costos con la excepcion de la mano de dbra y un porcentaje menor de
insumos y otros gastos. La Sociedad mantiene actives y pasivos fundamentalmente en ddlares
y no realiza cobertura de dichos saldos a través de instrumentos derivados. La eventualidad de
un aumento del tipo de cambio seria mas que un riesgo, una ventaja en funciéon del resultante
abatimiento en dolares de la mano de obra y algunos gastos.

Riesgo de tasas de interés: aproximadamente un 62% de los activos de la empresa son
financiados mediante endeudamiento financiero, a tasa de interés variable en el caso del
BROU y a tasa fija en el caso de la CND. La Sociedad no realiza cobertura de dicha tasa a
través de instrumentos derivados, en funcidn del plazo de la operacién. Ocasionalmente se
toman préstamos para capital de giro a tasa fija.



13

Riesgo de liquidez: en los meses de comienzo de la temporada alta y hasta entrado el
siguiente afo, la Sociedad cuenta en general con niveles razonables de liquidez mediante el
manejo de disponibilidades y descuento de documentos de terceros. En los momentos en que
hay mayores necesidades de liquidez, el accionista aporta los fondos necesarios para financiar
la operativa mediante la firma de vales a 90 dias de plazo.

NOTA 7 - DEUDAS FINANCIERAS

Calendario de vencimientos al 30 de setiembre de 2008

Menora Entrely Entre4y Entreby Mayora Total

1 afio 3 afios 6 afos 10 afios 10 afios Total

Us$ Uss Uss uss ~ uss  USS equiv.en$
BROU vale 162/5465-1
Capital 74.925 287.213 627.075 998.550 1.987.763 42.671.298
Intereses 35.379 35.379 759.483
BROU vale 162/4960-0
Capital 50.000 150.000 100.000 . 300.000 6.440.100
Intereses 2.020 2.020 43.368
BROU vale 162/9643-6
Capital 40.004 40.004 858.770
Intereses 1.093 1.093 23.470
Surinvest vale 19731
Capital 660.000 . 660.000 14.168.220
CND
Capital 3.124.700 3.124.700 67.077.935
Intereses 30.659 30.659 658.153
Total 4,018.780 437.213 727.075 998.550 - 6.181.618 132.700.787
Calendario de vencimientos at 30 de setiembre de 2007

Mengr a Entn"e iy Entrg 4y Entrens y Maygr a Total Total

1 afio 3 afios 6 afios 10 aiffios 10 afios Us$ equiv. en $

USs$ Us$ Us$ Us$ Uss quiv-
BROU vale 162/5465-1
Capital 74.925 262.238 442,125 1.140.188 143.213 2.062.689 47.648.073
Intereses 41.007 ‘ 41.007 947.261
BROU vale 162/4960-0
Capital 49,725 150.000 150.000 349.7256 8.078.644
Intereses 2.276 2.276 52.572
BROU vale 162/8483-0
Capital 34.645 34.645 800.300
Intereses 476 476 10.986
Surinvest vale 16692
Capital 750.000 750.000 17.325.000

Total 953.054 412,238 592,125 1.140.188 143.213 3.240.818 74.862.836
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BROU vale 162/5465-1 '
Préstamo amortizable otorgado por el BROU con fecha 30 de marzo de 2004 por un capital de
US$ 2.250.000 pagadero en 30 amortizaciones semestrales segun el siguiente detalle:

Amgcrtizacion
Semestre semestral

iab 1,41 %
7ai2 1,665 %
13a 18 222 %
19a20 3,33 %
21a28 6,33%
29a30 6,365 %

Este préstamo ha side garantizado con fianza solidaria de la CND.

BROU vale 162/4960-0
Préstamo amortizable otorgado por et BROU con fecha 26 de noviembre de 2003 por un capital
de US$ 500.000 pagadero en 10 amortizaciones anuales e iguales de US$ 50.000 cada una.

Este préstamo ha sido garantizado con hipoteca sobre el inmueble asiento de la actividad
industrial de Agolan {padrén Nro. 4752},

BROU vale 162/9643-6

Préstamo amortizable otorgado por el BROU con fecha 24 de junio de 2008 por un capital de
$ 1.717.540 pagadero en un 50% el 30 de setiembre de 2008 y el restante 50% el 30 de
noviembre de 2008. Al 30 de setiembre de 2008 se habia amortizado el 50% del capital
adeudado.

BROU vale 162/8483-0

Préstamo amortizable otorgado por el BROU con fecha 3 de julio de 2007 por un capital de
$ 1.600.600 pagadero en un 50% e! 30 de setiembre de 2007 y el restante 50% el 30 de
noviembre de 2007. Al 30 de setiembre de 2007 se habia amortizado el 50% del capital
adeudado.

Surinvest vale 19731

Préstamo otorgado con fecha 17 de setiembre de 2008 por Banco Surinvest bajo el régimen de
prefinanciacion de exportaciones por la suma de US$ 660.000 pagadero al vencimiento (16 de
marzo de 2009).

Este préstamo se encuentra garantizado con prenda sobre depésito en el BCU por la suma de
US$ 660.000.

Surinvest vale 16692
Préstamo otorgado con fecha 22 de mayo de 2007 por Banco Surinvest bajo el regimen de
prefinanciacion de exportaciones por la suma de US$ 750.000 pagadero al vencimiento (19 de
noviembre de 2007).

Este préstamo se encuentra garantizado con prenda sobre depdsito en el BCU por la suma de
US$ 750.000.

Préstamos de la CND
El saldo al 30 de setiembre de 2008 se compone de dieciséis préstamos a plazo fijo otorgados
por la CND ante necesidades de financiamiento por parte de la Sociedad.

Como se menciona en la nota 16 a los presentes estados contables, el Directorio de la CND
resolvié con fecha 11 de diciembre de 2008, capitalizar parte de este pasivo y refinanciar el
pasivo restante.
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NOTA 8 - IMPUESTO A LA RENTA
8.1 Impuesto a la renta corriente

El cargo por impuesto a la renta corriente se determina aplicando ia tasa del 25% sobre la
utilidad impositiva del ejercicio.

Al cierre de cada ejercicio no se generd impuesto a la renta corriente producto de la situacién
de resultado fiscal negativo. Por lo tanto solo se genera la pérdida por el anticipo minimo de
impuesto a la renta que ascendid a $ 61.350 y a $ 56.610 para los ejercicios finalizados el 30
de setiembre de 2008 y 2007 respectivamente.

8.2 Impuesto a la renta diferido

Si bien existen ciertas diferencias temporarias que originan activos y pasivos por impuesto a la
renta diferido, los mismos no se reconocen en la medida que no existe certeza sobre la
obtencién de utilidad fiscal en los posteriores ejercicios economicos.

Adicionalmente existen pérdidas fiscales de ejercicios anteriores por aproximadamente $ 72
millones y $ 54 millones al 30 de setiembre de 2008 y 2007 respectivamente, por las que
tampoco se reconoce en los estados contables un activo por impuesto a la renta diferido al
cierre de cada ejercicio.

8.3 Conciliacién del gasto por impuesto a la renta y utilidad contable

2008 2007
% $ % $
Resultado antes del impuesto alarenta  (100)%  (27.596.428) (100)% {35.366.446)
Resultado por tasa {25)% (6.899.107) (30)% {10.609.934)
Ajuste fiscal por inflacion (2,38)% {656.876) (5,33)% (1.885.967)
Tope remuneraciones - - 2,06% 726.987
Renta neta fuente extranjera 1,30% 358.238 0,61% 216.646
Oftros ajustes (0,37)% (102.440) 0,04% 14.913
Pérdidas fiscales no reconocidas 118,91% 32.814.965 49.44% 17.487.290
Ofros conceptos no deducibles - (10,14)% (3.586.482)
Total resultado fiscal 92,46% 25.514.780 6,686% 2.363.453
Pérdidas fiscales no realizables (92,46)% (25.514.780)  (6,68)% (2.363.453)
Impuesto a la renta corriente (0,22)% {61.350) (0,18)% (56.610)
Total gasto por Impuesfo a la renta {61.350) (56.610)

NOTA 9 - PATRIMONIO
9.1 Capital

El capital social contractual de la Sociedad asciende a $ 180.000.000 nominales, el cual se
encuentra integrado por la suma de $ 67.414.150 nominales y estd representado por
67.385.900 certificados provisorios de valor nominal $ 1 cada uno y 28.250 acciones ordinarias
al portador, de valor nominal $ 1 cada una.

Las cifras expuestas como acciones en circulacion en el estado de evolucion del patrirhonio
neto son las que surgen de convertir los saldos en moneda funcional {dolar estadounidense) a
moneda de presentacién {peso uruguayo) de acuerdo al criterio establecido en la Nota 2.1.
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9.2 Aportes a capitalizar

Corresponde a aportes en efectivo por un total de $ 10.750.000 nominales realizados por el
Unico accionista de la Sociedad y ratificados por el Directorio de la Sociedad segan resolucion
de fecha 15 de febrero de 2008, con plenc valor y efecto af 31 de.diciembre de 2007.

Al 30 de setiembre de 2008 se encuentra aun pendiente la emisién de las acciones
correspondientes.

9.3 Ajustes al Patrimonio

Corresponde al ajuste realizado por el mayor valor del inmueble segln lo establecido en la nota
2.3 literal d). '

E! saldo correspondiente a la revaluacién técnica del inmueble se amortiza anualmente por la
diferencia entre la depreciacién calculada segin el valor revaiuado del active y la calculada
segln su costo original.

9.4 Resultados acumulados

Los resultados acumulados incluyen los resuitados no distribuidos al cierre de cada ejercicio.
8.5 Restricciones a la distribucion de resultados

De acuerdo a lo dispuesto en el artfculo 93 de la Ley de Sociedades Comerciales (Ley Nro.
16.060) la Sociedad debe destinar un minimo del 6% de la utilidad neta de cada ejercicio
econdmico a la constitucion de una reserva legal hasta alcanzar el 20% del capital integrado.
Cuando la misma guede disminuida por cualquier razén, no podran distribuirse dividendos
hasta su reintegro.

9.6 Modificaciones a los saldos iniciales de patrimonio

En ejercicios anteriores fueron reconocidos ciertos pasivos por impuesto a la renta diferido, lo
cual no hubiera correspondido en ta medida que no existian ni existen elementos que permitan
fener un grado de certeza razonable respecto a que la Sociedad obtendra en ejercicios futuros
rentas fiscales suficientes como para revertir las diferencias temporarias que los originan.

El ajuste expuesto corresponde a la reversidn del efecto por el impuesto a la renta diferido,
reconccido oportunamente, que fuera generado por las diferencias temporarias derivadas del
revallo técnico realizado en el activo fijo.

NOTA 10 - GARANTIAS OTORGADAS

Al cierre de cada ejercicio econémico, existen las siguientes garantias otorgadas:

Activos afectados en garantia al 30 de setiembre de 2008

- Depdsito en el BCU por ta suma de US$ 660.000 prendado a favor de Banco Surinvest en el
marco de operaciones de prefinanciacion de exportaciones. Dicho deposito se expone dentro
del capitulo "Otros créditos” por un total de $ 14.168.220.

- Hipoteca sobre el inmueble padrén Nro. 4752 de la ciudad de Juan Lacaze asiento de la
actividad productiva de la Sociedad.

- Contingencia por documentos descontados en instituciones de intermediacion financiera por
un total de US$ 87.046 equivalente a $ 1.868.616.
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Activos afectados en garantia al 30 de setiembre de 2007

- Deposito en el BCU por la suma de US$ 750.000 prendado a favor de Banco Surinvest en el
marco de operaciones de prefinanciacién de exportaciones. Dicho deposito se expone dentro
del capitulo “Otros créditos” por un total de § 17.325.000.

- Hipoteca sobre el inmueble padrén Nro. 4752 de la ciudad de Juan Lacaze as:ento de la
actividad productiva de fa Sociedad.

Otras garantias otorgadas

Al cierre de cada ejercicio, la CND, unico accionista de la Sociedad, es fiadora solidaria de
ciertas obligaciones mantenidas con el BROU (vale Nro. 162/5465-1).

NOTA 11 - DEVOLUCION DE IMPUESTOS A LA EXPORTACION

La Sociedad es beneficiaria del régimen de devolucion de fributos a las exportaciones
reglamentado por el Decreto No. 558/94 del 21 de diciembre de 1994. Dicho régimen establece
la devolucion de impuestos mediante la aplicacién de determinados porcentajes sobre el valor
FOB exportado. Los porcentajes aplicados a los productos terminados exportados por Agolan
S.A. hasta el 30 de setiembre de 2007 oscilaban entre un 6% y un 4,5% de su valor FOB,
siendo del 2,75% para los subproductos. A partir del 1° de octubre de 2007 se uniformizan las
tasas de reintegro, siendo de un 2% para todos los productos.

Los ingresos devengados por este concepto ascienden a $§ 2.160.768 y § 6.818.142 para [os
gjercicios finalizados el 30 de setiembre de 2008 y 2007 respectivamente.

NOTA 12 - SUBSIDIOS A LA INDUSTRIA TEXTIL

Con fecha 27 de diciembre de 2007 el Poder Ejecutivo reglamento a través del Decreto Nro.
522/007, el otorgamiento de los subsidios a la industria textil establecidos en la Ley Nro. 18.172
del 31 de agosio de 2007, correspondientes a los afios 2007, 2008 y 2009.

El total de ingresos reconocidos por este concepto en el gjercicio finalizado el 30 de setiembre
de 2008 ascienden a $ 10.845.828, y se exponen en el rubro “Otros ingresos” dentro del
capitulo Resultados diversos.

NOTA 13 - COSTO DE LOS BIENES VENDIDOS

Dentro del costo de los bienes vendidos al 30 de setiembre de 2007 se incluye un ajuste por
desvalorizacién de los inventarios por un total de $ 3.491.067.

NOTA 14 - UTILIZACION DE BIENES PRCPIEDAD DE TERCEROS
14.1  Ex planta de Cedetex S$.A. en Cardona

Hasta el 30 de setiembre de 2007, parte del proceso productivo de la Sociedad se realizaba
mediante la utilizacion de las instalaciones y las maquinas que pertenecieron a la empresa
Cedetex S.A. en Cardona, departamentoc de Soriano. La referida maguinaria se utilizaba sin
costo para la Sociedad y se encontraba prendada a favor del fideicomiso del BROU (Reptblica
AFISA).

En el mes de octubre de 2006 fue resuelta por parte de la Direccidon de la Sociedad |a mudanza
de las referidas maquinas ubicadas en la ex planta de Cedetex S.A. a la planta de Agolan S.A.
en Juan Lacaze, de modo que todo el proceso productivo se realice en esta dltima.
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También se resolvié por parte del Directorio de la Sociedad en esa fecha, la desvinculacién de
los funcionarios de Agolan S.A. afectados a la ex planta de Cedetex S.A. en Cardona, una vez
se efectivizara el traslado de la maquinaria a la planta de Juan Lacaze, motivo por el cual se
firmé con fecha 29 de agosto de 2007 un acuerdo ante el Ministerio de Trabajo y Seguridad
Social con los mencionados funcionarios. En el referido acuerdo se establecio el compromiso
por parte de la Sociedad de cancelar todos los haberes devengados a la fecha de la
desvinculacién mas una indemnizacién por despido equivalente al 250% de la indemnizacién
minima establecida por la ley.

A raiz de las obligaciones asumidas por la Sociedad con relacion al despido de los funcionarios
anteriormente mencionados, se decidid constituir en el ejercicio finalizado el 30 de setiembre de
2007 una provision por este concepto por la suma de $ 1.343.288.

A comienzos del afio 2008 finalmente se efectivizé el traslado de [a maquinaria desde Cardona
a Juan Lacaze, y por consiguiente se produjo el despido de los trabajadores de la Sociedad
que desempefiaban tareas en Cardona. :

Por otra parte, el 31 de julio de 2008 se produjo una cesién de créditos entre Republica AFISA
y Agolan S.A,, por la cual esta Ultima pasa a ser la titular del crédito que mantenia la primera
contra Cedetex S.A. por la suma de US$ 200.000 y que estaba garantizado con una prenda
sobre una serie de maquinas propiedad de Cedetex S.A., que la Sociedad utilizaba sin costo en
Cardona y que fueron trasladadas a la planta en Juan Lacaze.

El referido crédito prendario fue adquirido en la suma de US$ 90.000 y dado que si bien Agolan
S.A. no es la titular de los bienes hasta tanto cuimine el proceso de gjecucién judicial, la misma
es la que ejerce el control econémico sobre esos bienes, motivo por el cual el crédito prendario
adquirido se expone en el rubro “Maquinas y herramientas” dentro del capitulo Bienes de uso.

14.2 Maquinaria donada por el Gobierno de la Republica de Italia al Gobierno de la
Replblica Oriental del Uruguay.

Por decreto Nro. 143/989 del 5 de abril de 1989 el Gobierno de la Republica Oriental del
Uruguay acepté una donacién del Gobierno de la Republica Italiana consistente en una planta
completa para el cardado de lana, tintoreria e instalaciones complementarias. En el referido
decreto se designa a la CND como destinataria de los equipos donados.

Por decreto Nro. 457/07 del 2 julio de 2007 se autoriza a la CND a destinar la referida
maguinaria donada a la planta de Agolan en Juan Lacaze.

14.3 Maquinaria propiedad de la sindicatura de Campomar y Soulas S.A.

La Sociedad utiliza en su proceso productivo una tondosa, una plancha y cinco telares que
hasta el ejercicio finalizado el 30 de setiembre de 2007 eran propiedad de la sindicatura de
Campomar y Soulas S.A., y no existia costo alguno para la Sociedad por la utilizacion de las
mismas. Con fecha 24 de setiembre de 2008, la anteriormente mencionada magquinaria fue
adquirida por Agolan S.A., como paite del remate de bienes pertenecientes a la sindicatura de
Campomar y Soulas S.A. que tuvo lugar en las instalaciones de la Sociedad.

14.4 Areas en comodato del padrén Nro. 4751 propiedad de la Intendencia Municipal
de Colonia '

Con fecha 26 de noviembre de 2003 fue firmado un acuerdo de comedato entre la Sociedad y
la iIntendencia Municipal de Colonia. Las areas oforgadas en comodato corresponden al
depdsito de agua, el depésito de fuel oil, el taller mecanico {sin incluir garajes), la zona de
tratamiento de aguas, tangues auxiliares para agua y aire contiguos a la carpinteria y la
superficie existente entre el almacén y la zona de tratamiento de agua y la carpinteria. A
efectos de hacer posible el uso de las areas en comadato la Intendencia Municipal de Colonia
constituye también y en forma voluntaria y gratuita servidumbre de paso desde el padron Nro.
4752 propiedad de Agolan. Los derechos de comodato y servidumbre fueron otorgados por un
plazo de 30 afios a contar desde la fecha de otorgado el acuerdo.
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NOTA 15 - VISION SOBRE LA SITUACION Y EL FUTURO DE LA EMPRESA

La situacién de la Scociedad tanto al 30 de setiembre de 2008 como al cierre del gjercicio
anterior, se enmarca dentro de una especial coyuntura debide a una serie de factores, algunos
de ellos continuando la tendencia de dificultades para el Sector Textil en el area internacional, y
otros de origen nacional.

El desempefio comercial fue superior al del anterior ejercicio pero distintos factores influyeron
para el resultado negativo arrojado por el balance.

En el plano internacional, la competencia de la produccion, fundamentalmente de China e India
por precios y de ltalia por grifa, provocd que el traslado a precios de los costos se hiciera con
mucha cautela, comercializdndose en muchas oportunidades cubriendo exclusivamente los
gastos variables. ’

La paulatina baja del tipo de cambio que se verificd hasta el mes de Agosto de 2008, los
incrementos salariales, de aportes y de farifas, entre otros, en la medida en que no fueron
acompanadas por politicas empresariales que tendieran a neutralizar sus efectos, fueron
tambien factor preponderante para los resultados obtenidos.

Se constata un descenso de la productividad que puede que en parte sea generado por la
antigliedad del parque industrial, debiéndose en consecuencia actuar sobre los RRHH vy
planificar un minimo de inversiones tendientes a modermizar los sectores de planta que hoy
constituyen un obstaculo para un aceptable rendimiento industrial.

El inicio del nuevo ejercicio implica en consecuencia importantes desafios para la empresa. La
incorporacion de plana jerarquica nueva, la adquisicidon de maquinaria para el desarrollo de
muestras, la busqueda de nuevos nichos de mercado que permitan mejorar la ecuacion
costos/venta, la incorporacion de productos innovadores que permitan incursionar mas alla del
mercado de telas para vestimenta, donde la fijacion de precios de venta sea més manejable, el
avance en llegar a acuerdos con el LATU, tanto en el proceso de certificacion de calidad como
en la investigacion en productos con mayor valor agregado y menor competencia internacional,
la accitn directa sobre los costos a efectos de abatirlos en la medida de lo posible, son algunos
de los caminos que se han empezado a recorrer para tratar de actuar sobre los resultados.

No obstante lo expresado es evidente que todas estas son medidas cuyos efectos no son
inmediatos, lo que anuncia para el ejercicio que se inicia la permanencia de las dificultades
anofadas al principio y que la recompesicion de los margenes va a darse paulatinamente y se
podra comenzar a apreciar sobre fines de este ejercicio y comienzos del proximo en la medida
en que se actle con rigurosidad.
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NOTA 16 - HECHOS POSTERIORES

Con fecha 11 de diciembre de 2008, el Directorio de la CND, Unico accionista de la Sociedad,
resolvio capitalizar parte del pasivo que mantenia Agolan S.A. a esa fecha y que en total
ascendia a US$ 4.207.200 mas intereses, y refinanciar el resto de la deuda,.

Se aprobd de esta manera una capitalizacion de saldos por un total de US$ 1.671.918,
refinanciando la deuda remanente que asciende a USS$ 2.535.282 mediante la firma de un vale
a 3 afios de plazo, a una tasa del 6% efectivo anual en dolares. Adicionalmente, fueron
concedidos a la Sociedad 18 meses de gracia para el pago de la primer cuota de capital, el que
se comenzara a amortizar a partir del 11 de junio de 2010 con cuotas trimestrales.

Por aitimo, el Directorio de la CND decidié aprobar una linea de crédito a la Sociedad para la
financiacion del capital de frabajo de la misma, por un total de US$ 1.300.000 a una tasa del
6% efectivo anual en délares sobre los montos desembolsados.

A la fecha de emisién de los presentes estados contables, no existen otros hechos posteriores
adicionales a los mencionados precedentemente que puedan afectar la Sociedad en forma
significativa.
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