AGOLAN S.A.

ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2011
CONJUNTAMENTE CON EL INFORME DEL AUDITOR



AGOLAN S.A.
ESTADOS CONTABLES AL 30 DE SETIEMBRE DE 2011

CONTENIDO

Dictamen del auditor

Estado de situacion patrimonial

Estado de resultados

Estado de evolucion del patrimonio neto
Estado de origen y aplicacién de fondos

Notas a los estados contables

Anexos:

Anexo - Cuadro de evolucion de bienes de uso

Abreviaturas

£°
1

Pesos uruguayos
Uss Délares estadounidenses
€ - Euros

CND - Corporacién Nacional para el Desarrollo
BROU - Banco de la Republica Oriental del Uruguay
BCU - Banco Central del Uruguay



Mendiburu Battistessa Nelson,

C P A - Cerisola Cardoso Andrés Miguel y Otros.
Av. L. A. de Herrera 1248 - World Trade Center, Torre B

Montevideo - Uruguay | C.P. 11300

F E RRE RE Tel.: (598) 2623 0000 | Fax {598} 2628 2100

www.cpa.com.uy

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 situacién patrimonial al 30 de setiembre de 2011, los
correspondientes estados de resultados, de evolucién del patrimonio neto y de origen y
aplicacion de fondos por el gjercicio finalizado en dicha fecha, sus notas explicativas y anexo.

Responsabilidad de la administracién por los estados financieros

La Direccién de la Sociedad es responsable de la preparacion y presentacion razonable de
estos estados contables de acuerdo con normas contables adecuadas en el Uruguay. Dicha
responsabilidad incluye el disefio, implementacion y 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; la seleccion y
aplicaciéon de politicas contables apropiadas, y la realizacién de estimaciones confables que
sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad def audifor

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 asi como que planifiguemos y desempefiemos
la auditoria para obtener seguridad razonable sobre si los estados contables estan libres de
afirmaciones erréneas de importancia significativa.

Una auditoria implica desempefar 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
erréneas significativas en los estados contables, ya sea debido a fraude ¢ a error. Al hacer
esas evaluaciones de riesgos, consideramos el control interno relevante para ia preparacion y
presentacion razonable de los estados contables de |2 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 Direccion, asi como evaluar la presentacion de fos
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 opinion de auditoria.

Opinion

En nuestra opinion, los estados contables arriba mencionados presentan razonabiemente,

respecto de todo lo importante, la situacion patrimonial de Agolan S.A. al 30 de setiembre 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

Sin moedificar nuestra opinién, ilamamos la atencién a lo expresado en la Nota 16 a los
presentes estados contables, respecto a las dificultades por las que ha atravesado y atraviesa
la Sociedad, que han llevado a la obiencion de resultados econdmicos 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 el déficit existente en la generacién de recursos por parte de la Sociedad, esta
situacién, junto con otros asuntos expuestos en la citada Nota 16, 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 |0s proximos ejercitios economicos.

Montevideo,
4 de noviembre de 2011

._ELS.ON NDIBURU
Socio

e _JZontador Pablico
"\__‘__/ CJP.P.U 42226

. '. gso?u?ueuo 'm
009263
09263
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AGOLAN S.A.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE SETIEMBRE DE 2011

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 inccbrables

OTROS CREDITOS

Anticipos a proveedores

Compaitias vinculadas (Nota 3.1)
Créditos fiscales

Certificados de crédito fiscales
Reintegros por exportaciones {Nota 10)
Depdsitos en garantia BCU (Nota 9)
Créditos diversos

BIENES DE CAMBIO
Productos terminados
Productos en proceso
Materia prima
Materiales y suministros
Mercaderia de reventa
Importaciones en tramite

TOTAL ACTIVO CORRIENTE
ACTIVO NO CORRIENTE
BIENES DE CAMBIO

Materia prima

Materiales y suministros

BIENES DE USO (ANEX0)
Bienes de uso

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL ACTIVO

2011 2010
41.748.256 8.670.391
11.748.256 8.670.391
22.997.767 15.192.784

8.372.825 1.684.305
13.574.260 14.003.816
1.388.007 687.021
351,622 352.281
(688.947}) (1.544.639)
21.356.998 62.271.597
7.074.998 5.573.426
687.850 52.434.430
1.744.077 1.615.626
1.735.963 492.731
1.693.266 1.411.220
8.048.017 -
372.827 744,104

116.746.134 101.776.485
465.047.253 50.155.942
44 557.672 29.624.375
17.789.477 15.994.157

7.486.953 4.955.986
52.821 268.692
812.058 777.333
172.849.155 187.911.257
1.283.658 1.899.200

- 465,982
1.283.558 1.433.218
83.958.122 84.670.467
83.958.122 84.670.467
85.241.680 8§6.569.667
258.090.835 274.480.924

Las notas 1 a 17 y el anexo que se adjunta son parte integrante de 10s estados contables.
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AGOLAN S.A.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL AL 30 DE SETIEMBRE DE 2011

COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

(cifras expresadas en pesos uruguayos)

PASIVO
PASIVO CORRIENTE

DEUDAS COMERCIALES
Proveedores por importacion
Proveedores de plaza
Documentos a pagar

DEUDAS FINANCIERAS (Nota 6)
Préstamos bancarios

Intereses a pagar

Compafiias vinculadas (Nota 3.1)

DEUDAS DIVERSAS

Adelantos de clientes

Sueldes y jornales a pagar
Acreedores por cargas scciales
Provisiones por beneficios sociales
Acreedores fiscales

Comisiones a pagar

Honorarios a pagar

Provision para despido

Otras deudas

TOTAL PASIVO CORRIENTE
PASIVO NO CORRIENTE
DEUDAS FINANCIERAS {Nota 6)
Préstamos bancarics

Companias vinculadas (Nota 3.1)

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASWVQ

PATRIMON!IO NETO (Segun estado respectivo}

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

2011 2010
19.191.904 15.937.084
2.493.006 1.811.014
15.135.381 13.785.143
1.563.517 340.937
79.814.069 98.486.831
13.935.184 3.876.619
684.462 644,500
65.194.413 93.965.712
25.804.960 19.438.154
4.984.224 1.620.496
1.284.674 1.101.652
2.110.533 1.702.270
12.296.492 9.840.889
619.556 388.573
734.591 §83.265
475.029 328.000
3.089.897 3.567.730
199.954 5.219
124.810.923 133.862.079
651.434.915 62.426.430
32.948.168 38.084.411
18.486.747 24.342.019
51.434.915 62.426.430
176.245.838 196.288.509
81.844.997 78.192.4156
258.090.836 274.480.924

Las notas 1 a 17 y el anexo que se adjunta son parte integrante de los estados contables.



AGOLAN S.A.

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL £JERCICIO FINALIZADC EL 30 DE SETIEMBRE DE 2011
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
(cifras expresadas en pesos Uruguayos)

INGRESQS OPERATIVOS 2011 2010
Ingresos operativos locales 36.315.004 37.853.518
Ingresos operativos del exterior 104,851,141 £9.263.752
141.467.145 127.107.270
Fletes y seguros. {2.061.007) {1.429.454)
Descuentos concedides, bonificaciones, etc. (163.320) {240.745)
(2.224.327) (1.670.199)
Total ingresos operatives netos 138.942.818 125.437.071
Costo de los bienes vendidos ($52.054.308) {147.317.881)
RESULTADO BRUTO {13.111.490) (21.880.810)

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

Retribuciones y cargas sociales {10.108.353) (10.238.553)
Honorarios (662.942) {720.941)
Gastos de exportacidn (2.193.680) {2.092.182)
Comisiones (3.354.118) (3.668.598)
Fletes (1.818.487) (1.616.934}
Gastos de viajes (1.645.316) (1.202.577}
Servicios contratades (1,787 657) (1.664.498}
Amortizaciones (178.833) (210.03%}
Impuestos (578.554) (392.517}
Deudores incobrables {330.288) (6¥2.483)
COtros gastos (2.119.987) (2.426.924)
(24.779.225) (24.840.242)
RESULTADOS DIVERSOS
Otros ingresos 2.516.665 3.580.463
Donaciones recibidas - 2.335.190
Olros egresos {912.666) (1.069.675)
Reintegros por exportaciones (Nota 10) 3.926.906 3.602.697
Ingresos por facon 5.089.473 -
Costo de venta facon (8.304.872) -
Subsidios a 1a industria textil {Nota 11} - 3.269.431
Ingresos por venta de uniformes (Nota 4) - 40.390.632
Costo de venta de uniformes (Nota 4) - (39.482.635)
2.315.504 12.635.103
RESULTADOS FINANCIEROS
Interases ganades 1.311671 1.166.062
Descuentos obtenidos 146.096 209.969
Intereses perdidos (6.444.554) (8.537.6886}
Gastos financieros (1.152.118) (776.610)
Diferencia de cambio (504.100) (700.625)}
(8.643.005) {8.548.890)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTCS (42.218.216) {42.634.839}
Impuesto a la renta (Nota 7) {75.570) (70.770)
RESULTADO DEL EJERCICIO _{(42.353788) . {42.705.609]

Las notas 1 a 17 v el anexo que se adjunta son parle integrante de fos estados contables.



ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO

AGOLAN S.A.

POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 30 DE SETIEMBRE DE 2011

COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR

SALDOS AL 1° DE OCTUBRE DE 2009

Aportes de propletarios

Acciones en circulacidn (Nota §.1)

Aportes a capitalizar (Nota 8.2)

Gananclas retenidas

Resultados no asignados

Reexpresiones contables

Revaluacién técaica de bienes de uso (Nota2.3.dy 8.3}
Ajuste por conversidn

TOTAL

Capitalizacion de pasivos (Nota 8.2)

Capitalizacion de Ajustes al Patrimonio

Ajuste por amortizacion de revaluacién técnica (Neta 8.3)
Ajuste por conversién

Resultado del ejercicio

SUBTOTAL

SALDOS AL 30 DE SETIEMEBRE DE 2010

Aportes de propletarios.

Acciones en circulacion (Nota 8.1)

Agportas a capitalizar {(Nota 8.2}

Gananclas retenidas

Resultados no asignados

Reexpresiones contables

Revaluacién técnica de hienes de uso (Nota 2.3dy 8.3)
Ajuste por conversién

TOTAL

Capitalizacién de pasivos (Nola 8.2)

Ajuste por amontizacin de revatuacidn técnica (Nota 8.3)
Ajuste por conversidn

Resultado del gjercicio

SUBTOTAL

SALDOS AL 20 DE SETIEMBRE DE 2011

Aportes de propletarios

Acciones en circulacién (Nota &.1}

Gananclas retenidas

Resultadoes no asignados

Reexpresiones contables

Revaluacién técnica de bianes de uso {Mota 2.3 4y 8.3)
Ajuste por conversion

TOTAL

{cifras expresadas en pesos uruguayos}

CAPITAL APORTESA  AJUSTESAL RESULTADGS PATRIMONIO
CAPITALIZAR  PATRIMONIC ACUMULADOS TOTAL

145.375.870 145,375,870

(102.086.278)  (102.086.278)

24.037 510 24037510

{6.573.892) (5.573.892)

145.375.870 - 13463618 (102.086,278) 51.753.21¢

34.624.130 31.031.647 65.655.777
18463618  (18.463618) -

(58B.106) (888.108)

(14.815.486) 9192629 (5.622.857)

(42.705.608)  {42.705.600)

34,624,130 49.495.265  (34.167.210)  (33.512.980) 16.435.205

180.000.000 180.000.000

49.405.265 49,495,265

(135.569.2568)  (135.569.258)

3910810 3910610

{19.614.202) (19.614.202)

180.000.000 40,495,266 (15.703.592)  {135.590.258) 78.192.415

98.381.606 {49.495.285) 48 886.431

(886.449) (886.444)

(1.833.430) (220.189) (2.053619)

(42.293.788)  (42.293.786)

8.381.696 (49.495265)  (2.719.874)  (42.513.975) 3652.562

278.381.696 278.361.696

(178.113.233)  (178.113.233)

3.016.847 3.016.847

(21.440.313) (21.440.313)

278.351.696 - {18.423.4668)  (178.113.233) 81.844.997

Las notas 1 a 17 y ef anexo que se adjunta son parte integrante de los estados contables.




AGOLAN S.A.
ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 30 DE SETIEMBRE DE 2011
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
{cifras expresadas en pesos uruguayos)

1. FLUJO DE EFECTIVO PROVENIENTE DE OPERACIONES 2011
Resultado del ejercicio {42.293.786})

Mas I (Menos) partidas que no representan movimientos de fondos

Amoriizacion de Bienes de uso 4.621.718
Deudores incobrables 330.288
Pérdida por desvalorizacién de Bienes de carnbio 7.819.082
Intereses perdidos devengados y no pagados 2.108.249

Otros ajustes que no representan movimientos de fondos
Resultado por conversion (1.733.484)

Cambios en aclivos y pasivos

(Aumento) de Créditos por ventas (8.135.271})
(Aumenta)f Disminucidn de Otros créditos 40.914.599
Disminucién /{Aurmento) de Bienes de cambic (22.173.089)
(Disminucion) de Detdas comerciales 3.254.810
Aumento de Deudas financieras corrientes 28,105,410
Aumento/{Disminucidn) de Deudas diversas 6.366.808
Fondos provenientes /(aplicados) a operaciones 19.185.332

2. FLUJO DE EFECTIVO ASOCIADO A INVERSIONES
Compra de Bienes de uso {5.115.952)
Fondos aplicados a inversiones (5.115.952)

3. FLUJO DE EFECTIVO ASOCIADO A ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO

Cancelacién de pasivos por capitalizacion (48.886.431)

Capitalizacion de saldos pasivos 48.886.431

(Disminucién)/ Aumento de Deudas financieras no corrientes {10.991.515)
Fondos {aplicades)/provenientes de actividades de financiamiento (10.991.515)
4. AUMENTO / (DISMINUCION) DEL FLUJO NETOQ DE EFECTIVO 3.077.865
5, SALDO INICIAL DE EFECTIVO 8.670.391
6. SALDO FINAL DE EFECTIVO 11.748.256

Las notas 1 a 17 y el anexo que se adjunta son parte integrante de los estados contables.

2010

(42.705.609)

4.867.293

612.489
7.543.390
3.820.495

(473.597)

27.621
{44.218.966)
6.064.077
(895.991)
85.482.529
2.599.714

22.832.445

{889.957)

(889.957)

(65.655.777)
656585.777
(20.581.462)
{20.581.462)

1.361.026

7.309.365

8.670.391
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AGOLAN S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 30 DE SETIEMBRE DE 2011
COMPARATIVO CON EL EJERCICIO ANTERIOR
(cifras expresadas en pesos uruguayos)

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
11 Naturaleza juridica

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

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

1.2 Actividad principal

La actividad principal de la Sociedad es la produccion y comercializacion 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 sithan en el departamento de
Montevideo.

El comienzo de actividades de la Sociedad fue durante el afio 1994,
1.3 Aprobacion de los estados contables

Los presentes estados han sido aprobados para su emision por la Direccién de la Sociedad
con 4 de noviembre de 2011. Los mismos no han sido ain considerados por ta Asamblea
General Ordinaria de Accionistas, lo cual serd realizado dentro de los plazos legales
establecidos.

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
2.1 Normas contables aplicables

Los estados contables se han preparado de acuerdo con las normas contables adecuadas en
el Uruguay, establecidas por los Decretos N° 103/91, 266/07 y 37/10.

El decreto 266/07 de fecha 31 de julio de 2007, que rige para los gjercicios iniciados a partir del
1° de enero de 2009, establece la aplicacion obligatoria de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera emitidas por el Consejo de Normas infernacionales de Contabilidad
{International Accounting Standards Board) vigentes y traducidas al idioma espafiol a la fecha
de publicacion y publicadas en la pagina web de la Auditoria Interna de la Nacion,
considerando los aspectos de presentacién contenidos en el Decreto 103/91.

El Decreto 37/10 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 103/91, su anexo y
modelos, no sean compatibles o0 consagren soluciones contrarias a los decretos 266/07, 99/09,
135/09 y su modificativo 283/09 y 538/09, primaran estas {ltimas. Sin perjuicio de esto seran de
aplicacion requerida los criterios de clasificacién y exposicion de activos y pasivos corrientes y
no corrientes en el estado de situacién patrimonial y los criterios de clasificacién y exposicion
de gastos por funcién en el estado de resultados.



2.2 Moneda funcional

El Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting Standards
Board) establece en la NIC 21 que la moneda funcional es la moneda del entorno economico
principal en el que opera la sociedad, normalmente, aquél en el que ésta genera y emplea el
efectivo. Para determinar su moneda funcional, la sociedad considerara los siguientes factores:

Los precios de venta de los bienes y servicios se denominen y liquiden en esa moneda
e Los costos de los materiales y de otros costos de producir los bienes o suministrar los
servicios, se denominen y liquiden en esa moneda.
» Los fondos de las actividades de financiacion se generan en esa moneda.
e Las cobranzas de los créditos por venta son realizadas en esa moneda.
e Los principales costos son financiados en esa moneda

La Direccion de la Sociedad ha seleccionado como moneda funcional el dolar estadounidense
basada en que las compras de bienes y servicios, compras de activo fijo, las cobranzas de los
créditos por ventas y los precios de los bienes vendidos asi como de los servicios prestados
estan denominados en esa moneda.

Las normas legales en el Uruguay establecen que los registros contables deben ser
escriturados en moneda nacional (peso uruguayo), no obstante las sociedades podran optar
por llevar ademas una contabilidad en ofra moneda. Adicionalmente, las normas legales
establecen que la moneda de presentacion (moneda en gque 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).

Adicionalmente, las normas contables adecuadas en el Uruguay establecen el procedimiento a
seguir para la conversion de los estados contables medidos en una moneda funcional a una
moneda de presentacion diferente.

Una vez obtenidos los estados contables en moneda funcional, estos son convertidos a
moneda de presentacion (pesos uruguayos) de acuerdo a los siguientes criterios de
conversion;

- los activos y pasivos se convierten a tipo de cambio de cierre de ejercicio (US$ 1 =
20,268 al 30 de setiembre de 2011 y US$ 1 = 20,306 al 30 de setiembre de 2010).

- los ingresos y egresos se convierten al tipo de cambio vigente a la fecha de cada
transaccion.

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

- el resultado por conversién generado se expone como una partida separada en el
patrimonio dentro del capitulo de ajustes al patrimonio.

2.3 Permanencia de criterios contables

Las politicas y criterios contables aplicados en la valuacién de activos y pasivos asi como
también en el reconocimientos de los ingresos y egresos del ejercicio finalizados el 30 de
setiembre de 2011, son similares con los criterios aplicados en el gjercicio anterior.

24 Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional mediante fa

aplicacion de las cotizaciones de las respectivas monedas vigentes en las fechas en las que se
efectlian las transacciones.



|

Los activos y pasivos en moneda extranjera (monedas diferentes a la moneda funcional) han sido
valuados a la cotizacién de las respectivas monedas al cierre de cada ejercicio. Las diferencias de
cambio fueron imputadas al resultado del ejercicio, dentro del capitulo Resultados Financieros.

Los saldos de activos y pasivos denominados en moneda extranjera al cierre de cada ejercicio se
exponen en |a Nota §.

2.5 Uso de estimaciones

La preparacién 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 revelacién 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 Direccidn y Gerencia.

26 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 el 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 libros pueda no ser recuperable.

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

2.7 Concepto de capital utilizado

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

E! resultado se ha determinado sobre la variacion que ha tenido durante el ejercicio, el capital
considerado exclusivamente como inversién en dinero.

2.8 Estado de origen y aplicacion de fondos

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

29 Criterio general de valuacién

Los activos y pasivos estan valuados a sus correspondientes valores de adquisicion expresados
en délares estadounidenses y convertidos al tipo de cambio de cierre de ejercicio.

210  Criterios especificos de valuacién

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

2.10.1 Disponibilidades

A su valor nominal, el cual no difiere de su valor razonable.

2.10.2 Créditos

A su costo menos cualquier pérdida por deterioro en su valor. La politica de la compafiia es
provisionar la incobrabilidad de sus créditos en base a un analisis individual de la cobrabilidad
de los mismos.



2.10.3 Bienes de cambio

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

Los materiales y ofros suministros se vallan al costo de adquisicion. EI criterio de
ordenamiento de salidas es el de cosio promedio penderado.

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

El valor contable de los bienes de cambio, no excede su valor neto de realizacién a la fecha de
cierre del ejercicio.

Al 30 de setiembre de 2011 y 2010, dentro del Costo de los bienes vendidos se incluye un
ajuste por desvalorizacién de inventarios por $ 7.819.082 y $ 7.543.390, respectivamente.

2.10.4 Bienes de uso

Los bienes de uso, a excepcién del inmueble, figuran contabilizados a su costo de adquisicion
en délares estadounidenses convertido a pesos uruguayos al tipo de cambio de cierre del
ejercicio, menos las correspondientes depreciaciones acumuladas.

El inmueble padrén Nro. 4752 ubicade en la ciudad de Juan Lacaze, fue adquirido el 26 de
noviembre de 2003 y contabilizade a un costo de US$ 521.893. Con fecha 13 de agosto de
2004 se realizé una tasacion por parte de un perito independiente, de la que surgié que el valor
contable era considerablemente inferior al valor comercial fijado por el tasador. De esta forma
la Sociedad decidié reconocer ese mayor valor.

Con fecha 29 de julio de 2008, se realizdé una nueva tasacion del inmueble padrén Nro. 4752
por parte de un perito independiente calificado. El valor de la fasacién ascendié a U$S
2.700.000. De esta forma la Sociedad decidid reconocer ese mayor valor, originandc un
aumento en el valor contable del inmueble 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 Afos
Inmuebles — Mejoras 50
Muebles y ttiles 10
Equipos de computacion 3
Maguinas y herramientas 10/25
Vehiculos 10
Instalaciones 10/20

Al 30 de setiembre de 2011 las amortizaciones del ejercicio que ascienden a $ 4.621.718
fueron llevadas al Costo de ventas por $ 4.442.885 y a Gastos de administracion y ventas por $
178.833.

Al 30 de setiembre de 2010 las amortizaciones del ejercicio que ascienden a $ 4.967.293
fueron llevadas al Costo de ventas por $ 4.757.262 y a Gastos de administracion y ventas por $
210.031.
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El valor de los bienes de uso, considerados en su conjunto, no supera su valor neto de
realizacion.

2.10.5 Deudas comerciales y deudas diversas

Las deudas comerciales y diversas estan presentadas a su valor nominal el cual no difiere de
su valor razonable.

2106 Impuesto alarenta

El impuesto a la renta se reconoce siguiendo los criterios establecidos en la NIC 12, y comprende
el impuesto corriente y el impuesto diferido.

El 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,
fos 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 Patrimonial. 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 empresa reconoce activos por impuesto a la renta diferido si se esperan obtener diferencias
temporarias imponibles o ganancia fiscal en e! futuro suficiente para computar las deducciones
correspondientes a las diferencias temporales deducibles.

2.10.7 Beneficios al personal

Las obligaciones generadas por los beneficios al personal, de caracter legal o voluntario, se
reconocen en cuentas de pasivo con cargo a pérdidas en el ejercicio en gue se devengan. La
Sociedad no otorga a su personal beneficios por antigiiedad y/o retiro jubilatorio.

2.10.8 Provisiones y contingencias

De corresponder, las provisiones constituidas que no se relacionan con activos especificos, fueron
creadas para reflejar los riesgos relativos al proceso industrial yfo a la actividad comercial de 1a
Sociedad. Las provisiones se reconocen cuando la empresa tiene una obligacion presente legal o
presunta como resultado de sucesos pasados, es probable que la Sociedad tenga que
desprenderse de recursos para cancelar tal obligacién y su monio puede estimarse de forma
fiable. Los importes reconocidos como provision constituyen la mejor estimacién del desembolso
necesario para cancelar la obligacion. En los casos que resulia relevante el efecto financiero, las
provisiones se determinan descontande e! flujo de efectivo que se espera desembolsar a futuro a
la tasa antes de impuestos que refleja la evaluacion actual del mercado del valor del dinero en el
tiempo y de los riesgos especificos de la obligacion.

Los pasivos contingentes no se reconocen en los estados contables, siendo fos mismos revelados
en notas salvo que la probabilidad de que la Sociedad tenga que desprenderse de recursos para
cancelar la eventuai obligacion sea remota.

2.10.9 Presentacion de cuentas del patrimonio

Las cuentas de patrimonio se presentan sobre las siguientes bases:

El capital integrado y aportes a capitalizar se presentan a sus valores nominales en pesos
uruguayos, imputandose el correspondiente ajuste por conversion segun se explica en la Nota

2.2 al capitulo Ajustes al Patrimonio.

Ajustes al patrimonio incluye el ajuste por el mayor valor reconocide como consecuencia de las
tasaciones del inmueble realizadas, presentado de acuerdo a lo establecido en la nota 2.10.4.
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Los resultados acumulados incluyen los resultados no distribuidos al cierre de cada ejercicic y
el ajuste por conversion.

2.10.10 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.

l.os ingresos operativos, los gastos de administracién y ventas y ofras cuentas de resuitados se
expresan en base a las cifras historicas en dolares estadounidenses convertidas a pesos segin
el criterio establecido en la Nota 2.2

lLos ingresos han sido computados en base al precio de venta de las mercaderias y productos
terminados efectivamente entregados a terceros durante el periodo 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 vanables) asignados al
proceso de produccion.

La amortizacion de los bienes de uso se determina de acuerdo a o mencionado en la Nota
2.10.4.

El gasto por impuesto a la renta comprende el cargo por impuesto corriente y diferido segun se
indica en el punto 2.10.6 anterior.

NOTA 3 - PARTES RELACIONADAS
341 Saldos con partes relacionadas

L a Sociedad mantiene los siguientes saldos con partes relacionadas al cierre de cada ejercicio:

30/09/2011 3010972010

ACTIVO CORRIENTE
Otros créditos
CND- Servicios facturados 684.754 338.330
CFU-Servicios facturados - 85.302
CND- Crédito por venta de frazadas 3.096 1.811.620
CND- Crédito por venta de uniformes - 50.198.178

687.850 52.434.430
PASIVO CORRIENTE
Deudas financieras
CND 65.194.413 93.865.712 ()
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas financieras
CND 18.486.747 24.342.019

(*) El Directorio de la CND resolvié con fecha 18 de noviembre de 2010, capitalizar parte de
este pasivo y refinanciar el pasivo restante.
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3.2 Transacciones con partes relacionadas

Las fransacciones con partes relacionadas efectuadas durante cada uno de los ejercicios
fueron las siguientes:

30.9.2011 30.9.2010
Financiamiento obtenido
CND 65.651.001 88.845.546
65.651.001 88.845.546
Fondos transferidos
CND 51.381.591 -
51.381.591 -
Intereses perdidos
CND 3.316.625 5.260.062
3.316.625 5.260.062
Intereses pagados
CND 4.182.383 2.856.607
4.182.383 2.856.607
Ventas de productos
CND- Venta de matras - 36.476
CND- Venta de frazadas 512.062 2.048.355
CND- Venta de uniformes - 40.380.632
512.062 42.475.463
Servicios prestados
CND 1.009.080 (%) 1.780.430
CFU (Corp.Ferroviaria del Uruguay) 2.528.257 ("% 3.060.799
3.537.337 4.841.229

(*} Corresponden a dos categorias de servicios prestados por Agolan S.A. a la CND:
- Servicios prestados por Agolan S.A. por cuenta de la CND al Parque Industriat de Juan
Lacaze tales como reparaciones, vigilancia, limpieza, energia eléctrica entre otros por
un total de $ 745.080.
- Servicios de asesoramiento en comercio exterior a la CND por $ 264.000.

(**) Corresponden a servicios de mantenimiento y reparaciones.

33 Remuneraciones al personal clave

Las remuneraciones al personal clave al cierre de cada ejercicio fueron las siguientes:

Concepto 2011 2010

Remuneraciones 4.300.757 4.339.582
Cargas sociales 464.201 456.901
Total 4.764.958 4.796.483
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NOTA 4 - MERCADERIA DE REVENTA

En el transcurso del ejercicio 2009/2010, se realizaron ventas de camperas y boinas a [a
Corporacion Nacional para el Desarrolio con destino a la Policia Nacional por un importe de $
40.390.632, cuyo costo de ventas ascendié a $ 39.482.635. Los referidos importes se exponen
en el estado de resultados, en el capitulo Resultados Diversos.

NOTA § - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Las actividades de la Sociedad estan alcanzadas por los riesgos financieros inherentes a su
actividad. Los riesgos financieros a los que se encuentra expuesta la sociedad son: riesgo de
crédito, riesgo de liquidez y riesgo de mercado que incluyen los riesgos de las variaciones del
tipo de cambio, riesgo de precios y los cambios en la tasa de interés.

La administracion del riesgo es ejecutada por la Gerencia bajo politicas aprobadas por el
Directorio. El Directorio es quien establece y supervisa las politicas de la sociedad.

Riesgo de Crédito

Es el riesgo de que los clientes o la contraparte de un instrumento financiero no cumpla con sus
obligaciones de pagos causando una pérdida financiera a la sociedad.

Aproximadamente el 74% de las ventas son a clientes del exterior y el riesgo se encuentra
distribuido de manera uniforme entre los clientes siendo que el mayor de ellos para el presente
ejercicio representa el 10% de las ventas totales.

En cuanto a las ventas plaza, estas se realizan fundamentaimente a crédito, siendo tan solo el
1% del total de ventas plaza al contado, correspondiendo a las ventas realizadas en la tienda
de Juan Lacaze.

Como forma de mitigar el riesgo crediticio sobre las ventas locales y de exportacion, la empresa
evalla los antecedentes del cliente y realiza seguimiento de las cobranzas, con el fin de
identificar atrasos. Para las ventas exportacion, cuando se trata de nuevos clientes en algunos
casos se puede solicitar la cobranza anticipada o la utilizacion de cartas de crédito.

Riesgo de Liguidez

Es el riesgo que la Sociedad encuentre dificultades en cumplir sus obligaciones asociadas con
pasivos financieros. La Gerencia maneja el riesgo de liguidez mediante el mantenimiento de
niveles adecuados de disponibilidades que te permitan cumplir con los vencimientos de sus
pasivos.

En forma anual y mensual la Gerencia de Finanzas elabora un presupuesto de caja y se
analizan las necesidades de fondos para cumplir con los vencimientos de sus pasivos y
afrontar los desembolsos operativos proyectados y asi determinar los fondos que seran
solicitados a la CND para afrontar los gastos operativos de la empresa.
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A continuacion se detallan los pasivos segan su plazo de vencimiento:

Al 30 de setiembre de 2011

viomenoral entrely3 entfre3y6 mas de 6
L o - - Total
ano anos anos anos

PASIVO

Deudas comerciales 19.191.904 - - - 19.191.904
Deudas financieras 79.814.059 25422963 17.320.019 8.691.933 131.248.974
Peudas diversas 25.804.960 - - - 25.804.960
Total 124.810.923 25422963 17.320.019 8.691.933 176.245.838
Al 30 de setiembre de 2010:

vto menora i entre1y3 enfre3y6 mas de 6 Totat
ano anos ahos afos

PASIVO

Deudas comerciales 15.937.094 - - - 15.937.094
Deudas financieras 08.486.831 31.952.202 15.981.837 14.492.391 160.913.261
Deudas diversas 19.438.154 - - - 19.438.154
Total 133.862.079 31.952.202 15.981.837 14.492.391 196.288.509

Riesgo de Mercado

Es el riesge de que variaciones en los precios de mercado local e internacional  (tipo de
cambio, tasa de interés) afecten los resultados de la Sociedad.

La empresa se encuentra expuesta al riesgo de mercade en la medida que los precios de los
costos de fabricacion y los precios de venta de los productos tienen variaciones en el tiempo
gue no son siempre del mismo signo y magnitud. Las variables del mercado antes
mencionadas condicionan las politicas de fijacidn de precios de venta y no siempre permiten
quedar a cubierto de los cambios que se producen en los costos de fabricacion.

Riesgo de tipo de cambio

La Sociedad desarrolla sus operaciones en délares estadounidenses. La casi totalidad de los
ingresos son en dicha moneda asi como también la mayor parte de sus costos (materias
primas e insumos) con la excepcion de la mano de obra, energia y un porcentaje mener de
insumos y otros gasfos. La Sociedad mantiene activos 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
funcién de que un aumento del valor nominal del délar podria resultar en un abatimiento en
dolares de los costos en moneda nacional antes mencionados y mejorar la rentabilidad del
negocio.
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A continuacion se detaila la exposicion al riesgo de tipo de cambio al cierre de cada ejercicio:

ACTIVO

Activo corriente
Disponibilidades
Créditos por ventas
Otros créditos

Total Activo
corriente

TOTAL DE ACTIVO

PASIVQ

Pasivo corriente
Deudas comerciales
Deudas financieras
Deudas diversas

Total Pasivo
corriente

TOTAL DE PASIVO

POSICION NETA
PASIVA

30.9.2011 30.9.2010

Pesos Equivalente Pesos Equivalente

uruguayos Euros en US$ uruguayos Euros en US$
739.463 36.484 1.266.208 62.356
2.700.703 133.250 1.061.304 52.266
3.910.641 20.004 219.808 4.941.930 14.826 263.588
7.350.807 20.004 389.542 7.269.442 14.826 378.210
7.350.807 20.004 389.542 7.269.442 14.826 378.210
6.606.344  1.973 328.598 4170442 5489 212.864
965.690 47 646 832.750 41.010
19.768.862 975.373 17.481.640 860.910
27.340.896 1973  1.351.617 22.484.832 5.489 1.114.784
27.340.896 1.973  1.351.617 22.484832 5489 1.114.784
(19.990.089) 18.031 {962.075) {15.215.390) 9.337 {736.574)

El tipo de cambio del dolar estadounidense vigente al 30 de setiembre de 2011 es de

US$ 1= $ 20,268 y US$ 1=% 20,306 al 30 de setiembre de 2010,

El arbitraje dolar-euro vigenté al 30 de setiembre de 2011 es de 1€= US$ 1,3428 y 1€= US$
1,3635 al 30 de setiembre de 2010.

Riesgo de tasa de interés

Aproximadamente un 51% 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 funcién del plazo de la operacion. Ocasionalmente se toman préstamos para

capital de giro a tasa fija.

El riesgo de fasa de interés para la Sociedad surge de los pasivos financieros y se expone a

continuacion:



Préstamos BROU - US$- tasa variable
Préstamos BROU - US$- tasa variable
Préstamos BROU - §

Surinvest- US$

CND

Préstamos BROU - US$- tasa variable
Préstamos BROU - US$- tasa variable
Préstamos BROU - $

CND

Valor Razonable

16

2011
Tasa de interés Capital + Intereses
6,75% 35.532.499
7,75% 3.061.358
11,25% 965.690
4,50% 8.008.267
8% 83.681.160
131.248.974
2010
Tasa de inferés  Capital + Intereses
6,75% 37.682.400
7.75% 4.090.380
13,50% 832.750
6% 118.307.731
160.913.261

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

valores razonables.

NOTA 6 - DEUDAS FINANCIERAS

Calendario de vencimientos al 30 de setiembre de 2011:

Menor
a1 afo
uss
BROU vale 162/5465-1
Capital 99.900
Intereses 27.608
BROU vale 162/4960-0
Capital 150.000
Intereses 1.044
BROU vale Aguinaldo
Capital A7 846
Intereses -
SURINVEST- Pref.exp.
Capital 390.000
Intereses 5.119
CND
Capital 3.146.370
Intereses 70.248

Total 3.937.935

Enfrety
3 afos
us$

342,225

912.115

1.254.340

Entre3y
6 anos
uUss

854.550

854.550

Entreb6 y
10 anos
uss

4286.850

3

428.850

Total Total
uss equiv.en $

1725525 34.972.941
27.608 559.558

150.000 3.040.200
1.044 21.158

47.646 965,690

390.000  7.904.520
5119 103.747

4.058.485 82.257.374
70.248 1.423.786

6.475.675 131.248.974
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Calendario de vencimientos al 30 de setiembre de 2010:

Menor Entre 1y Entre 4y Entre 6y Total Total
a1 afo 3 afios 6 afios 10 aiios Us$ equiv. en $
BROU vale 162/5465-1
Capital 99.900 224.775 787.050 713.700 1.825425 37.067.080
Intereses 30.303 - - - 30.303 615.320
BROU vale 162/4960-0
Capital 50.000 150.000 - - 200.000 4.061.200
Intereses 1.437 - - - 1.437 29.180
BROU vale Aguinaldc 2010
Capital 41.010 - - - 41.010 832.750
Intereses - - - - - -
CND
Capital 4470635 1.198.760 - - 5.669.395 115.122.735
Intereses 156.850 - - - 156.850  3.184.996
Total 4.850.135 1.573.535 787.050 713.700  7.924.420 160.913.261

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 segtin el siguiente detalle:

Amortizacion
Semestre semestral

1a6 1,11 %
7a12 1,665 %
13a18 2,22 %
19a20 3,33 %
21a28 6,33 %
29a 30 6,365 %

Este préstamo ha sido garantizade con fianza solidaria de la CND.

BROU vale 162/4360-0
Préstamo amortizable otorgado por el BROU con fecha 26 de noviembre de 2003 por un capital
de US$ 500.000 pagaderc en 10 amoriizaciones 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 Aguinaldo 2011

Préstamo amortizable otorgado por el BROU con fecha 23 de junio de 2010, por un capital de $
1.931.380 pagadero en un 50% ei 30 de setiembre de 2011 y el restanie 50% el 30 de
noviembre de 2011.

BROU vale Aguinaldo 2010

Préstamo amortizable otorgado por el BROU con fecha 24 de junio de 2010, por un capital de $
1.665.500 pagadero en un 50% el 30 de setiembre de 2010 y el restante 50% el 30 de
noviembre de 2010.
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Surinvest

Préstamo otorgado con fecha 21 de junio de 2011 por Banco Surinvest bajo el régimen de
prefinanciacién de exportaciones por la suma de US$ 390.000 pagadero al vencimiento (19 de
diciembre de 2011), a una tasa de interés del 4,5% anual.

Este préstamo se encontraba garantizado con prenda sobre depésito en el BCU por la suma de

US$ 390.000.
Préstamos de la CND

Al 30 de setiembre de 2011 el pasivo financiero con la CND se compone de la siguiente forma:

» Nueve vales en dodlares con vencimiento menor a un afio, a una tasa efectiva anual de
6%, los cuales ascienden a US$ 2.400.000

» Vale amortizahle firmado el 30 de noviembre de 2010 con motivo de la refinanciacién
de parte de la deuda que mantenia la Sociedad a esa fecha con la CND. El capital
refinanciado asciende a US$% 1.258.486 a una tasa efectiva anual del 6%, con
amortizaciones trimestrales y un periodo de gracia de 18 meses para el pago de las
amortizaciones, con vencimiento final el 30 de noviembre de 2013.

» Dos partidas de US$ 200.000 cada una transferidas por la CND a Agolan S.A. en
setiembre de 2011, los cuales no se encuentran documentados en vales ni devengan
intereses.

Al 30 de setiembre de 2010 el pasivo financiero con la CND se compone de la siguiente forma:

» Dieciseis vales en dblares con vencimiento menor a un afo, a una tasa efectiva anual
de 6%, los cuales ascienden a US$ 4.014.543.

»  Vale amortizable firmado el 4 de noviembre de 2008 con motivo de la refinanciacion de
parte de la deuda que mantenia la Sociedad a esa fecha con la CND. EIl capital
refinanciado asciende a US$ 1.654.852 a una tfasa efectiva anual del 6%, con
amortizaciones trimestrales y un periodo de gracia de 18 meses para el pago de las
amortizaciones, con vencimiento final el 4 de noviembre de 2012.

NOTA 7 - IMPUESTO A LA RENTA
7.1 Impuesto a la renta corriente

E! cargo por impuesto a la renta corriente se determina aplicando la tasa del 25% sobre la
utilidad impositiva del gjercicio.

Al cierre de cada ejercicio no se generd impuesto a la renta corriente producto de la situacion
de resultado fiscal negative. Por lo tanio solo se genera la pérdida por el anticipo minimo de
impuesto a la renta que ascendité a $ 75.570 y $ 70.770 para los ejercicios finalizados el 30 de
setiembre de 2011 y 2010, respectivamente.

7.2 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
obtencion de ufilidad fiscal en los posteriores ejercicios econdmicos.

Adicionalmente existen pérdidas fiscales de ejercicios anteriores por aproximadamente $ 144
millones vy $ 129 millones al 30 de setiembre de 2011 y 30 de setiembre de 2010
respectivamente, por las que tampoco se reconoce en los estados contables un activo por
impuesto a la renta diferido al cierre de cada ejercicio.
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7.3 Conciliacion del gasto por impuesto a la renta y utilidad contable

% 30.9.2011 % 30.9.2010
Resultado antes delmpuestoala _100,00% (42.218.216) -100,00% (42.634.839)
Ajuste fiscal por inflacion 0,29% (122.817) -5,18% 2.209.458
Renta neta fuente extranjera -1,65% 695.643 -0,70% 299.171
Otros ajustes 27,63% (11.526.243) 17,65% (7.524.996)
Total resultado fiscal 126,27% {53.171.733) 111,77% (47.651.206)
Pérdidas fiscales no realizables 126,27% (53.171.733) 111,77% (47.651.206)
IRAE corriente 0,18% (75.570) 0,17% (70.770)
IRAE diferido - -
Total gasto por Impuesto a la renta -0,18% {75.570) -0,17% {70.770)

NOTA 8 - PATRIMONIOC
8.1 Capital

El capital social contractual de la Sociedad al 30 de setiembre de 2011 asciende a §
300.000.000 nominales, el cual se encuentra integrado por la suma de $ 278.381.696 de los
cuales se han emitido acciones y certificados provisorios por 67.414.1560 nominales
(67.385.900 certificados provisorios de valor nominal $ 1 cada uno y 28.250 acciones ordinarias
al portador, de valor nominal $ 1 cada una).

Con fecha 30 de octubre de 2011, por Acta de Directorio se resuelve cancelar los certificados
provisorios y los titulos accionarios existentes y proceder a la emisién de nuevos titulos por el
total del capital infegrado: Titulo 1 representativo de 278.381.696 acciones al portador de § 1
cada una por un valor total de $ 278.381.696.

Las cifras expuestas como Capital integrado se exponen a sus valores nominales tal como se
establece en fa Nota 2.10.9.

8.2 Capitalizacion de pasivos

Con fecha 4 de noviembre de 2009 segun Acta de Asamblea Extracrdinaria de Accionistas de
Agolan S.A. y por resolucién de Directorio de CND de la misma fecha se resolvié capitalizar
pasivos mantenidos con el Unico accionista de la Sociedad por U$S 3.143.079 {equivalentes a
$ 65.655.777 nominales). A su vez se resuelve reformar el Art.3 de los estatutos sociales con el
fin de aumentar el capital autorizado de la Sociedad a la suma de $ 300.000.000. En la medida
que dicho aumento del capital autorizado al 30 de sefiembre de 2010 se encontraba adn en
tramite, la porcidén del aporte que supera el capital autorizado anterior de $ 180.000.000 se
expuso como Aportes a capitalizar. Con fecha 25 de febrero de 2011 se procedio a realizar la
publicacion de la reforma de estatutos en el Diario Oficial y con fecha 3 de mayo de 2011 la
Auditorfa Interna de fa Nacion emite constancia que Agolan S.A. ha comunicado el aumento del
capital contractual a $ 300.000.000. Al 30 de setiembre de 2011, todos los aportes se exponen
dentro de Capital integrado.

Con fecha 30 de noviembre de 2010 segiin Acta de Asamblea Extraordinaria de Accionistas de
Agolan S A. y por resolucion de Directorio de CND de la misma fecha se resolvid capitalizar
pasivos mantenidos con el Unico accionista de la Sociedad por U$S 2.443.100 (equivalentes a
$ 48.886.431 nominales).
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8.3 Ajustes al Pafrimonio

Corresponde al ajuste realizado por el mayor valor del inmueble segln lo establecido en la nota
2.10.4.

El saldo correspondiente a la revaluacién técnica del inmueble se amortiza anualmente por fa
diferencia entre la depreciacion calculada segtn el valor revaluado del activo y la calculada
segun su costo original.

8.4 Resultados acumulados

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

NOTA 9 - GARANTIAS OTORGADAS
Al cierre de cada ejercicioc economico, existen las siguientes garantias otorgadas:
Activos afectados en garantia a! 30 de setiembre de 2011

- Hipoteca sobre el inmueble padrén Nro. 4752 de la ciudad de Juan Lacaze asiento de ia
actividad productiva de la Sociedad. El valor neto contable del inmueble al 30 de setiembre de
2011 asciende a $ 52.465.230.

- Depésito en el BCU por la suma de US$ 390.000 mas intereses a cobrar prendado a favor de
Banco Surinvest en el marco de operaciones de prefinanciacion de exportaciones. Dicho
depésito se expone dentro def capitulo "Otros créditos” por un total de $ 8.048.017.

Activos afectados en garantia al 30 de setiembre de 2010

- Hipoteca sobre el inmueble padrén Nro. 4752 de la ciudad de Juan Lacaze asiento de la
actividad productiva de la Sociedad. El valor neto contable del inmueble al 30 de setiembre de
2010 asciende a $ 53.694.888.

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 10 - DEVOLUCION DE IMPUESTOS A LA EXPORTACION

La Sociedad es beneficiaria del régimen de devolucion de tributos 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 aplicacion del 2% sobre el valor FOB exportado.

A partir del 1° de setiembre de 2009, segln Decreto del 20 de agosto de 2009 y por un periodo
de 180 dias, la tasa aplicable pasa a ser del 4%.El Decreto 132/10 del 20 de abril de 2010,
extendié el plazo de aplicacion de la tasa del 4% por un periodo de seis meses, para todas
aquellas operaciones de exportacion realizadas a partir del 1° de marzo de 2010. Et Dec 281/10
prorrogd por seis meses mas lo establecido en el Dec 132/10, entrando en vigencia a partir del
1° de setiembre de 2010. El Dec 142/11 extendio la aplicacion del 4% desde el 31 de marzo de
2011 al 30 de setiembre de 2011.

Los ingresos devengados por este concepto ascienden a $ 3.926.906 y $ 3.602.697 para los
ejercicios finalizados el 30 de setiembre de 2011 y 2010, respectivamente.
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NOTA 11 - SUBSIDIOS A LA INDUSTRIA TEXTIL

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

Con fecha 10 de mayo de 2010 el Poder Ejecutivo a través del Decreto N° 153/010, aprobd
una partida adicional para el afio 2010 de $ 25.000.000 a efectos de continuar el apoyo a las
empresas dedicadas a la produccion de hilados, tejidos de punto y tejidos planos.

El total de ingresos reconocidos por este concepte en el ejercicio finalizado el 30 de setiembre
de 2010 ascienden a $ 3.269.431 "“Subsidios a la industria textil” dentro del capitulo Resultados
diversos.

Al 30 de setiembre de 2011 la Sociedad no recibié subsidios.

NOTA 12 - PERSONAL CLAVE DE LA DIRECCION
El personal clave de ia Sociedad al cierre de cada ejercicio es el siguiente:
Al 30 de setiembre de 2011:

Directorio: Corporacion Nacional para el Besarrollo, la cual estara representada por el Ec.
Pablo Gutiérrez y por el ing. Alejandreo Garcia Otegui.

Gerente Generai Cr. Enrique Escayola (1)
Gerente de Produccion: Victor Masullo
Gerente de Adm.y Finanzas Cr. José Licandro (2)

(1) Con fecha 12 de mayo de 2011 el Directorio de la Sociedad aprueba la contratacion
del Cr. Enrique Escayola como Gerente General.

(2) Con fecha 24 de junio de 2011 el Directorio de la Sociedad aprueba la contratacion de
del Cr. José Licandro como Gerente Administrativo Financiero a partir del 1° de julio de
2011. Esta gerencia se encentraba vacante desde el 31 de agosto de 2010, por lo que
el manejo de los fondos era realizado por las Gerencias de Administracion y
Operaciones y de Finanzas de la CND.

Al 30 de setiembre de 2010:

Directorio: Corporacion Nacional para el Desarrollo, la cual estara representada por el Ec.
Pablo Gutiérrez y por el Ing. Alejandro Garcia Otegui.

Gerente de Produccion: Victor Masullo

NOTA 13 - CONTINGENCIAS

Al 30 de setiembre de 2011 la Sociedad tiene contingencia por documentos descontados en
instituciones de intermediacion financiera por US$ 10.866,63 (equivalentes a $ 220.245).

Al 30 de setiembre de 2010 la Sociedad no posee contingencias por documentos descontados.
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NOTA 14 - MERCADERIA DE TERCEROS

Al 30 de setiembre de 2011 la Sociedad mantiene en depésito bajo su custodia 6.304 kgs de
lana propiedad de terceros.

NOTA 15 - UTILIZACION DE BIENES PROPIEDAD DE TERCEROS

151 Maquinaria donada por el Gobierno de la Repiiblica de Htalia al Gobierno de la
Repiiblica Oriental del Uruguay.

Por decreto Nro. 1437989 del 5 de abril de 1989 el Gobierno de la Republica Oriental del
Uruguay acepto una donacion del Gobierno de fa 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 juiio de 2007 se autoriza a la CND a destinar la referida
maquinaria donada a la planta de Agolan en Juan Lacaze.

15.2 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 comodato entre la Sociedad y
la Intendencia Municipal de Colonia. Las areas otorgadas en comodato corresponden al
deposito de agua, el deposito de fuel oil, el faller mecanico (sin incluir garajes), la zona de
tratamiento de aguas, tanques 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 comodato 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.

NOTA 16 - VISION SOBRE LA SITUACION Y EL FUTURO DE LA EMPRESA

La empresa continida como desde los Gltimos cuatro afios en una dificil situacion econdmica,
con un mercado de precios que no cubre los mayores costos en dolares de los principales
insumos aplicados a fos actuales procesos industriales. Esta situacion le es comun a todo el
sector textil uruguayo.

El accionista contrato a través del BID al consultor Raul Richero, para evaluar la viabilidad de la
industria del cardado en Uruguay y en particular para determinar los escenarios posibles para
Agolan S.A. En base al asesoramiento recibido se opt6 por llevar adelante una reconversion
de la empresa que implica una inversion del orden de USD 1.665.000, apostando a una
refundacion de un subsector textil como lo es la industria del cardado de lanas.

Esta reestructura comenzoé en mayo de 2011 cubriendo puestos gerenciales vacantes y con la
reconfiguracion de la plantilla de personal superior para llevar adelante un plan de adaptacion
de la planta industrial, que permitira desarrollar procesos de produccidon mas eficientes,
equipos industriales mas productivos, nuevos métodos de trabajo, y un control mas afinado de
los costos asf como reduccion de los desperdicios. Esto permitird producir nuevos productos y
a costos mas competitivos.

Asimismo se proyectaron cambios de estrategia comercial, apuntando a nichos de mercado
con las nuevas lineas de producto, calidad y un buen servicio post venta. Estas variantes
permiten mejorar los precios de venta, redefiniendo la linea y el disefio adecuandolos a las
tendencias del mercado actual. Se recompuso el staff de vendedores, para darle mayor vigor a
la venta.
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En apoyo de estas estrategias industriales y comerciales se disefiara un nuevo y actualizado
sistema de informacion, con la correspondiente actualizacion de jos equipos de procesamiento
de dalos.

Estos planes de reestructuracién estan en pleno desarrofio y seran culminados durante el
ejercicio 2012. Se espera que las mejoras econdmicas comiencen a producirse durante el
proximo ejercicio contable, reduciendo sus pérdidas operativas, para superar su punto de
equilibrio en el 2013.

La reestructura permitira liberar unos 13.000m2 que actualmente ocupa la empresa que podran
ser utilizados dentro del marco de la politica de la C.N.D. (Unico accionista de la firma} de
promover junto con la Intendencia Municipal de Colonia y con la Agencia de Desarrolio
Econémico de Juan Lacaze, el desarrollo det Parque Industrial de Juan Lacaze, declarado por
el Poder Ejecutivo con fecha 27 de octubre de 2010 actividad promovida.

NOTA 17 - HECHOS POSTERIORES

Como se hace referencia en la Nota 8.1, con fecha 30 de octubre de 2011, por Acta de
Directorio se resuelve cancelar los certificados provisorios y los titulos accionarios existentes y
proceder a la emision de nuevos titulos por el total del capital integrado: Titulo 1 representativo
de 278.381.696 acciones al portador de $ 1 cada una per un valor total de $ 278.381.696.

Con fecha 23 de noviembre de 2011, Agolan procedié a cancelar el saldo del prestamo
mantenido con el BROU n° 162-4960-0 que ascendia a un monto de capital de US$ 150.000, el
cual se enconfraba garantizado con hipoteca sobre el inmueble asiento de la acfividad
industrial de Agolan (padrén Nro.4752).

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