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Dictamen de los auditores independientes

Alos Sefiores Directores y Accionistas dela
Corporacién Ferroviaria del Uruguay S.A.

Hemos auditado los estados contables de Corporacién Ferroviaria det Uruguay S.A., que comprenden el
estado de situacién patrimonial al 31 de diciembre de 2010 y los correspondientes estados de resuitados,
de evolucién del patrimonio (Anexo 2) y de origen y aplicacién de fondos (Anexo 3) por el ejercicio
finatizado en esa fecha, y sus notas que contienen un resumen de las politicas contables significativas
aplicadas y otras notas explicativas, los cuales se incluyen adjuntos.

Responsabilidad de la Direceién sobre los estados contables

La Direccion de la Sociedad es responsable de la preparacién y presentacién razonable de estos estados
contables de acuerdo con las normas contables adecuadas en el Uruguay. Dicha responsabilidad incluye
el disefio, implantacién y mantenimiento de un sistema de control interno adecuado para la preparacién
y presentacion razonable de estados contables que estén libres de errores significativos debido, ya sea, a
fraude o a equivocaciones, la seleccién y aplicacién de las politicas contables, y la realizacién de
estimaciones contables que sean razonables en las circunstancias,

Responsabilidad del Anditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre estos estados contables con base en nuestra
auditoria. Efectuamos nuestro examen de auditoria de acuerdo con Normas internacionales de auditoria.
Estas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiquemos y realicemos la
auditoria para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados contables se encuentran libres de
errores significativos.

Una auditorfa comprende la ejecucién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre las
cifras y revelaciones expuestas en los estados contables. Los procedimientos seleccionados dependen del
juicio del auditor incluyendo la evaluacién de los riesgos de errores significativos en los estados
contables, debido ya sea a fraude o a equivocaciones. Al realizar dichas evaluaciones de riesgos, el auditor
considera el sisterna de control interno relevante para la preparacién y presentacién razonable de los
estados contables de la entidad con la finalidad de disefiar procedimientos de auditorfa que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del
control interno de la entidad. Una auditoria comprende asimismo la evaluacién del grado de adecnacién
de las politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la
Direccion, asf como la evaluacién de la presentacién general de los estados contables.

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

PricewaterhouseCoopers Lida., Cerrito 461 Piso 1, T: +598 29160463, F: +508 29160605
11,000 Montevideo, Uruguay, www.pwe.com/uy
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Opinidén

En nuestra opinion, los referidos estados contables presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacién patrimonial de Corporacién Ferroviaria del Uruguay S.A. al 31 de diciembre
de 2010, los resultados de sus operaciones y los origenes y aplicaciones de fondos por el ejercicio
finalizado en esa fecha de acuerdo con normas contables adecuadas en el Uruguay.

Enfasis en asuntos que no afectan nuestra opinién

Tal como se menciona en Nota 1.2, la Sociedad tiene actualmente como actividad un finico contrato
con A.F.E, para la rehabilitacién de un tramo de la red ferroviaria, el cual estima finalizar en el afio
2011, La continuidad de sus operaciones y recuperacién de los activos directamente afectados a las
tareas de rehabilitacién y mantenimiento, depender4 de nuevos proyectos ¢ite le sean adjudicados en
el futuro a 1a Sociedad.

Montevideo, Uruguay
29 de marzo de 2011

C1.PPU. 32054

TIMBRE DE CAJA DE JUBILACIONES
Y PENSIONES DE PROFESIONALES
UNIVERSITARIOS EN EL ORIGINAL



CORPORACIO

FERROVIARIA DEL URUGUAY

ESTADOQ DE SITUACION PATRIMONIAL
al 31 de diciembre de 2610
{Cifras expresadas en pesos uruguayos}

31 de diclembre 31 de diciembre
Notas de 2010 de 2009
ACTIVO
Activo Corrlente
DISPONIBILIDADES &
Caja 51.871 7.159
Bancos 59.827.966 138.753.393
59.879,837 138.760.552
INVERSIONES TEMPORARIAS - 6
Letras emitidas por el Estado Uruguayo 39.035.747 -
Depésitos a plazo fijo 40.000.000 -
Intereses a cobrar 498.440 -
79.534,187 -
OTROS CREDITOS
Anficipos a proveedores 5.443.623 2.344.384
Partes relacionadas 16 67.207 42,490
Depobsitos en garantia 42.000 44,912
Segures pagados por adefantado 304.287 10,369
Créditos fiscales 23.253.458 6.124.809
29.110.576 8.5666.964
BIENES DE CAMBIO
Materiales 53.325.576 15.322.841
Importaciones en tramite 24.708.250 27.346.078
78.033.826 42.668.919
Total Activo Corrlente 246.558.426 189.996.435
Activo No Corriente
BIENES DE USO 8
Valores brutos 67.910.368 2.150.682
Importaciones en tramite 342,334 49.689.141
Menos: depreclaciones acumuladas {9.450.376) -
58.802.326 §1.739.823
Total Activo No Corriente 58,802,328 51.739.823
TOTAL ACTIVO 305.360.752 241.736.258

Las notas 1 a 17 y anexos 1 a 3 que se adjuntan son parte integrante de los estados contables.
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
al 31 de diclembre de 2010
(Cifras expresadas en pesos uruguayos)

31 de diclembre 31 de diciembre
Notas de 2010 de 2009
PASIVO
Pasivo Corriente
DEUDAS COMERCIALES
Proveedores por importacién 8.871.798 35.335.595
Proveedores de plaza 9.084.025 9.250.068
Anlicipos para obras 209.298.732 195,435.093
227,254,555 240,020,756
DEUDAS DIVERSAS
Acreedores por cargas soclales 2.043.300 208.366
Saldos a pagar C.N.D. 18 5.407 95.291
Provisiones para beneficlos soclales 136,790 15.606
Ofros - 165.178
2.185.497 484.441
Total Pasive Corrlente 229.440.052 240.505.197
TOTAL PASIVO 229.440.052 240.605.197
PATRIMONIO 10
APORTES DE PROPIETARIOS
Capital integrado 540.000 540.000
540.000 540.000
AJUSTES AL PATRIMONIO : 187.893 187.893
187.893 187.893
RESULTADOS ACUMULADOS
Resultados de ejercicios anteriores 503.168 {179.469)
Resullado det ejercicio 74.689.633 682,637
75.192.807 503.168
TOTAL PATRIMONIO 75.920.700 1.231.061
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 305.360.752 241.736.258

Las notas 1 a 17 y anexos 1 & 3 que se adjuntan son parte integrante de los estados contables.
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CORPORACION

FERROVIARIA BEL URUGUAY

ESTADO DE RESULTADOS
por et ejerclcio finalizado al 31 de diciembre de 2010
(Cifras expresadas en pesos uruguayos)

31 de diclembre 31 de diciembre
Notas de 2010 de 2009
INGRESOS OPERATIVOS
Ingresos por construccién 233.733.097 32.737.520
COSTO DE LOS SERVICIOS PRESTADOS 12 {157.078,863) {27.700.860)
RESULTADO BRUTO 76,654.234 5.036.660
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS 12 {8.382.547) {7.257.173)
RESULTADOS DIVERSOS - 355.409
RESULTADOS FINANCIEROS i4 6.417.852 3.414.209
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 74.689.63¢ 1.5649.195
IMPUESTO A LA RENTA 15 - (866.558)
RESULTADO DEL EJERCICIO 74.689.639 682,637

Las notas 1 a 17 y anexos 1 a 3 que se adjuntan son parte Integrante de [os estados contables.
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

ANEXC 2
ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO
por el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2010
{cifras expresadas en pesos uruuguayos)
Capital Ajustes al  Resultados Patimonio
Integrado patrimonio  acumulados {otal

SALDOS AL 1° DE ENERQ DE 2009
Aportes de propietarios
Acclones en circutacion 540.000 - - 540.000
Ajustes al patrimonio
Reexpresiones contables - 187.893 - 187.893
Ganancias retenidas
Resultados no asignados {179.469) (179.469)
SUBTOTAL 540.000 187.893 (179.469) 548.424
RESULTADO DEL EJERCICIO - - 682.637 - 682.637
SUBTOTAL - - 682,637 682,637
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009
Aportes de propietarios
Acciones en clrculacién 540,000 - - 540.000
Ajustes al patrimonio
Reexpreslones contables - 187.893 - 187.893
Ganancias retenidas
Resultados no asignados 503.168 503.168
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2009 540.000 187.893 503.168 1.231.061
RESULTADO DEL EJERCICIO - - 74,689.639 74.689.639
SUBTOTAL - - 74.689.639 74.689.639
SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2610
Aportes de propistarios
Acciones en circulaclén 540.000 - - 540,000
Alustes ai patrimonio
Reexpresiones contables - 187.893 - 187.893
Ganancias retenidas
Resultados no asignados - - 75.192.807 75.182.807
TOTAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2010 540.000 187.893 75.192.807 75.920,700
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS

por ¢l ejerciclo finallzado al 31 de diclembre de 2010

{ clfras expresadas en pasos uruguayos)

1. FLUJO DE FONDOS DE ACTIVIDADES OPERATIVAS
Resultado del Ejerclclo
Ajustes: Depreciacidn de bienes de uso
Camblos en Activos y Pasivos
Oflros Créditos
Blenes de Camblo
Deudas Comercizles
Deudas Diversas
Total Camblos en Activos y Pasivos

FLUJO DE FONDOS PROVENIENTE DE OPERACIONES

2, FLUJO DE FONDOS DE ACTIVIDADES DE INVERSION
Incremento de Blenes de Uso
FLUJO DE FONDOS APLICADO A INVERSIONES

3, AUMENTO DEL FLUJO NETO DE EFECTIVO

4, SALDO INICIAL DE EFECTIVO

Saldo Iniclat de efectivo reexpresado

§. SALDQ FINAL DE EFECTIVO

31 de diciembre de

ANEXO 3

31 de diclembre de

2010 2009
74,609,630 682,637
9.450.376 -
9.450.376 -
(20.543.612) (7.587.807)
{35.364.907) (42.668.919)
{12.766.201) 240.020.756
1.701.056 53.708
{66.973.664) 189.817.738
17.166.351 190,500,375
(18.512.879) (51.739.823)
(18.542.879) (51.739.823)
653.472 138.760.552
138.760.552 .
139.414.024 138.760.552
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS ALOS ESTADOS CONTABLES
por el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

NOTA 1- NATURALEZA JURIDICA Y CONTEXTO OPERACIONAL
11 Naturaleza juridica

La Corporacién Ferroviaria def Uruguay S.A. (C.F.U. 0 “la Sociedad") es una sociedad anénima,
constituida en el afio 2006 vy organizada bajo el régimen de socledad anénima cerrada, con
acciones nominativas. A partir del 15 de junio de 2007, su capital accionario pertenece en su
totalidad a la Corporacion Nacional para el Desarrollo (C.N.D.).

1.2 Actividad principal

Con fecha 27 de julio de 2009, ia Sociedad firmé con fa Adminisiracién de Ferrocarriles del
Estado (A.F.E.) un contrato de rehabilitacién de vias de la red ferroviaria del Uruguay, mediante el
cual se compromete a realizar tareas de rehabilitacién correspondientes a la Primera Etapa de
Rehabillitacién de la Red Ferroviaria - tramo Pintado- Rivera de la linea Rivera de ia red
ferroviaria piblica.

Estos servicios corresponden basicamente al recambio y reclavado de durmientes y sustitucion
de rieles por otros nuevos de 50 kg/m (tramo Chamblerlain — Rivera Unicamente).

La Sociedad estima finalizar la ejecucién del referido contrato en el primer semestre de 2011. La
Socledad no ha asumido otros compromisos adicionales al contrato anteriormente mencionado.

121 Principales ingresos de Ja Sociedad

La Sociedad recibe ingresos provenientes del contrato de Rehabilitacién de Vias firmado con
AF.E. El precio total del contrato que recibira C.F.U. para la ejecucién de las obras detalladas en
Nota 1.2 asciende a $ 525.649.600 segin el articulo 2.14 del mencionado contrato.

122 Principales obligaciones asumidas por la Sociedad

De acuerdo al Capitulo X del Contrato de Rehabilitacién de Vias, la Sociedad debera:

- proveer el personal necesario para ser asignado a los frentes de obra, conforme a los
requerimientos establecidos por A.F.E.

- proveer [os vehiculos de via y vehiculos de apoyo, maquinarla, equipos, herramientas,
instrumentos, materiales e instimos necesarios para el desarrollo de [as obras.

- poner a disposicion del personal afectado a fa supervision, gestion y control del proyecto,
la cantidad de vehiculos y ofros equipos que, a su criterio fueren necesarios para el buen
desarrollo de las tareas.

- si se generan atrasos en el cumplimiento de las obligaciones establecidas en el contrato,
la C.F.U podréd modificar segln corresponda, el cronograma de obra y los plazos

establecidos.
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CORPORACION

FERRCVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

1.3 Régimen tributario

La Sociedad ha solicitado que los fondos que otorga el Estado referidos a la ejecucién del
contrato de Rehabilitacion de Vias {Nota 1) no sean computados a ningin efecto en la liquidacion
de los Impuestos a la Renta de Actividades Empresariales (.R.A.E.), al Patrimonio {1.P.) y al Valor
Agregado (LV.A). A la fecha de emisién de los presentes eslados contables, dicha solicitud se
encuentra en trémite ante el Ministerio de Economia y Finanzas.

Mediante Resolucién N° 977/008 del Poder Ejecutivo, de fecha 25 de setiembre de 2009, se
otorgd a la Sociedad un crédito por el LV.A incluido en las adquisiciones de bienes y servicios en
plaza previsitos en ef contrato de Rehabilitacion de Vias {Nota 1). Dicho crédito se hace efectivo
mediante el mismo procedimiento que rige para los exporiadores, es decir mediante Ceriificados
de Créditos emitidos por la Direccién General Impositiva, Asimismo, dicha Resolucién exonera de
todo tributo a la importacién del equipamiento requerido para la ejecucion del contrato de
Rehabilitacion de Vias, autoriza a ingresar en régimen de admisién temporaria las maquinas,
equipos y todo otro bien requerido en forma transitoria para le ejecucién del referido contrato y
habilita a computar como aclivos exentos a los efeclos de la liquidacién del [.P. por el término de
siete afios a partir del ejercicio de su incorporacion inclusive, considerando dichos bienes como
aclivos gravados a efectos del computo del pasivo.

14 Aprobacion de los estados contables

Los presentes estados contables al 31 de diciembre de 2010 han sido aprobados para su
emision por la C.F.U. con fecha 28 de marzo de 2011.

NOTA 2 - RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Las principales politicas contables aplicadas en la preparacién de los presentes estados
contables se resumen seguidamente. Las mismas han sido aplicadas en forma consistente con
relacion al ejercicio anterior.

2.1 Bases de preparacion

Los presentes estados contables han sido preparados de acuerdo con las disposiciones
establecidas en el Decreto 266/07 de fecha 31 de julio de 2007 y el Decreto 99/09 de fecha 27
de febrero de 2009, que rigen para los sjercicios econdmicos iniciados a partir del 1 de enero
de 2009. Estas normas hacen obligatoria la aplicacién de las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) adoptadas al 31 de julio de 2007 por el Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad, traducidas a idioma espaiiol y publicadas por la Auditoria
Interna de la Nacién; la correccién monetaria de los estados contables; y las normas de
presentacion contenidas en el Decreto 103/91 y en el Decreto 37/10.

En la preparacion de los presentes estados contables se ha seguido la convencién contable del
costo histérico, seglin se describe seguidamente.

1}
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CORPORACION

FERROVYIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

- Normas contables emitidas por el Consejo de Normas Internacionales de Contabifidad
aun no vigenfes como Normas contables adecuadas en of Uruguay

Las normas contables e interpretaciones adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales
de Contabilidad con fecha posterior al 31 de julio de 2007 no constiluyen normas vigentes en el
Uruguay.

A continuacion se enumeran las principales normas y modificaciones de normas existentes que
ain no constituyen normas conlables vigentes en el Uruguay:

- Norma Internacional de Contabilidad 1 — Presentacitn de estados financieros, emitida en
setiembre de 2007, y vigente a partir de! 1 de enero de 2009

- Norma Internacional de Contabilidad 27 — Estados financleros consolidados y
separados, emitida en enero de 2008 y vigente a partir del 1° de julio de 2009

- Norma Internacional de Informacién Financiera 3 — Combinaciones de Negocios, emitida
en enero de 2008 y vigente a partir del 1° de julio de 2009

- Modificaciones introducidas a diversas Normas Internacionales de Contabilidad y
Normas Internacionales de Informacion Financiera por el Proyecto de mejoras emitido
por el Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad en mayo de 2008, 2009 y
2010

- Interpretaciones 15 — Acuerdos para construccién de inversiones inmobiliarias y 16 —
Cobertura de inversién neta en una inversidn extranjera, emitidas en julio de 2008 y con
vigencia a partir del 1° de enero de 2009 y a partir del 1° de octubre de 2008,
respectivamente.

- Interpretacion 17 - Distribucién de activos no-monetarios a los accionistas, emitida en
noviembre de 2008, y vigente a partir del 1° de julio de 2009.

- Interpretacion 18 — Transferencia de activos por parte de clientes, emitida en enero de
2009, y vigente a partir del 1° de julio de 2009.

- Norma Internacional de Contabilidad 36 - Deterioro de activos, emitida en abril de 2009, y
vigente a partir del 1° de enero de 2010,

- Norma Internacional de Informacién Financiera 2 - Pagos basados en acciones, emitida
en junio de 2009 y vigente a partir del 1° de julio de 2010.

- Norma Internacional de Informacién Financiera 5 - Activos no corrientes mantenidos para
la venta y operaciones discontinuadas, emilida en abril de 2009, y vigente a partir del 1°
de enero de 2010.

- Norma Internacional de informacién Financiera 9 - Instrumentos financieros, emitida en
noviembre de 2008, y vigente a partir del 1° de enero de 2013.

- Norma Internacional de Contabilidad 24 - Partes relacionadas, emitida en noviembre de
2009, y vigente a partir de ejercicios iniciados el 1° de enero de 2011.

- Norma Internacional de Contabilidad 32 - Instrumentos financieros {Clasificacién de
derechos emitidos), emitida en octubre de 2009, y vigente a partir de ejercicios iniciados
el 1° de febrero de 2010.

- Interpretacion 19 - Extincién de instrumentos financieros pasivos con instrumentos de
capital, emitida en noviembre de 2009 y vigente a partir del 1° de julio de 2010.

No se espera que las referidas normas e interpretaciones tengan un impacto significativo en la
presentacion de los estados contables de la Sociedad.
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el gjercicio finalizado e! 31 de diciembre de 2010

2.2 Moneda funcional y moneda de presentacion de los estados contables

Los estados contables de la Sociedad se preparan y se presentan en pesos uruguayos, que es a
su vez la moneda funcional y la moneda de presentacién de los estados contables de la
Sociedad.

Los saldos en pesos uruguayos son corregidos por el Indice de Preclos al Consumo (IPC), para
reflejar en forma integral los efectos de las variaciones en el poder adquisitive de la moneda
nacional, de acuerdo con los lineamientos establecidos en la Norma Internacional de Contabilidad
N°® 29 en aplicacion del Decreto 99/09. Hasta el ejercicio finalizado e! 31 de diciembre de 2008 la
Sociedad aplicd, a efectos de la correccion monetaria, el Indice de Preclos al Productos de
Productos Nacionales {IPPN).

2.3 Saldos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda exlranjera son valuados a los tipos de cambio de cierre del
efercicio. Las diferencias de cambio son imputadas a resultados. Los saldos de activos y pasivos
denominados en moneda extranjera al cierre del ejercicio se resumen en la Nota 5.

2.4 Créditos por ventas

Los créditos por ventas son reconocidos inicialmente a su valor razonable y posteriormente se
miden a su casto amortizado aplicando el método del interés efectivo, menos una previsién por
deterioro. Se contabiliza una previsién por deterioro en el valor de los créditos por ventas
cuando existe evidencia objetiva que la Sociedad no podré cobrar todas las sumas adeudadas
de acuerdo a los términos originalmente acordados para las cuentas por cobrar. El importe de
la prevision es la diferencia entre el valor de libros del activo y el valor presente de los fiujos
fuluros de caja estimados, descontados a la tasa de interés efectiva. El cargo por la previsién
se reconoce en el estado de resultados.

26 Activos financieros

La Socledad clasifica sus aclivos financieros en las siguientes categorias: inversiones valuadas
a valor razonable 3 través de resultados, préstamos y ofras cuentas por cobrar, inversiones a
ser mantenidas hasta su vencimiento, y activos financieros disponibles para la venta. La
clasificacion depende del propésito para el cual las inversiones fueron adquiridas. La Direccién
determina Ia clasificacién de sus inversiones al reconocerlas inicialments.

(a) Inversiones valuadas a valor razonable a través de resultados

Corresponden a las inversiones adquiridas para su venta en el corto plazo (dentro de los 12
meses posteriores al cierre) y se valGlan a su valor razonable y las variaciones en los valores
razonables se llevan a cuentas de resultados.

La Sociedad no mantiene este tipo de inversiones al 31 de diciembre de 2010 y al 31 de
diciembre de 2009.
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS ALOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

(b) Préstamos y ofras cuentas por cobrar

Se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se miden a su costo
amortizado aplicando el método del interés efectivo, menos una prevision por deterioro, si
correspondiera.

{c) Inversiones a ser mantenidas hasla su vencimiento

Las inversiones a ser mantenidas hasta su vencimiento son inversiones de vencimiento fijo, que
la Direccion de la Sociedad tiene la intencién y la capacidad financiera de mantener su tenencia
hasta su vencimiento. Durante el gjercicio, la Sociedad no mantuvo ninguna inversién hajo esta
categoria. Se reconccen inicialmente a su valor razonable y se vallan a su costo amortizado
aplicando el método del interés efectivo, menos una prevision por deterioro, si correspondiera.

(d) Activos financieros disponibles para la venta

Corresponden a aquellos activos no clasificados en ninguna de las categorfas anteriores. Se
reconocen a sus valores razonables y las variaciones en el valor razonable se reconocen
directamente en cuentas del patrimonio (variaciones de valor razonable dentro de Ajustes al
patrimonio); cuando estas inversiones se venden o sufren deterioro en su valor, el importe
acumulado de los respectivos ajustes a valor razonable se lleva al estado de resultados.

Estos activos son dados de baja cuando los derechos a percibir los flujos de caja respectivos
han caducado o cuando han sido cedidos y la Sociedad ha transferido sustancialmente todos
los riesgos y beneficios inherentes al derecho de propiedad sobre Jos mismos.

La Sociedad no mantiene este tipo de inversiones al 31 de diciembre de 2010 v al 31 de
diclernbre de 2009,

27 Bienes de cambio

Los bienes de cambio se valdan al menor de su costo o valor neto de realizacién. El costo se
determina con base en el método primero-entrado, primero-salido (FIFO) para la imputacion de
las salidas. El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal de los
negocios, menos los respectivos gastos variables de venta.

Las importaciones en trémite se valtian al costo de compra mas los gastos de importacién.
2.8 Deterioro en el vaior de los activos no financieros

Los activos sujetos a amortizacién se someten a pruebas por deterioro de valor cada vez que
ocurren hechos o cambios en las circunstancias que indiquen que su valor de libros pueda no
ser recuperable. Cuando el valor de libros de un activo excede su valor recuperable, se
reconoce un pérdida por deterioro de valor. El valor recuperable es el mayor entre su valor
razonable menos los costos de realizacion y su valor uso.

29 Bienes deuso

Los bienes de uso se presentan a su costo histérico al cierre del ejercicig&s su depreciacion
acumulada. El costo histérico comprende las erogaciones dirﬁ le afribuibles a la
adquisicién de los bienes.
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FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

Los costos de mantenimiento y reparaciones se imputan a resultados en el ejercicio en que se
Incurren.

La depreciacién sobre los bienes se calcula con base en el método lineal a los efectos de
distribuir su costo durante la vida til estimada de los bienes, como sigue:

- Equipos de computacion 3 afios
- Muebles y Utiles 5 afios
- Vehiculos 5 afios
- Maquinaria y equipos 5 aiios
- Herramientas 5 afios
- Instalaciones 5 afos

El valor residual de fos activos y las vidas (tiles se revisan, si fuera necesario, en cada cierre de
ejercicio.

El valor contable de un bien del activo se reduce de inmediato a su valor recuperable tan
pronto se determina que su valor contable supera al valor estimado recuperable (Nota 2.8).

210 Impuesto alarenta

El cargo por impuesto a la renta se determina como la suma del cargo por impuesto corriente y
del crédito o débito por el reconocimiento de activos o pasivos por impuesto diferido.

El impuesto diferido es reconocido utilizando el método del pasivo basado en las diferencias
temporarias entre los valores contables y la valuacion de activos y pasivos de acuerdo a normas
fiscales.

El impuesto diferido es determinado utilizando las tasas y normativa vigentes a la fecha de los
estados contables y que se espera sean aplicables cuando el respectivo activo por impuesto
diferido se realice o el pasivo por impuesio diferido sea pagado.

Los activos por impuesto diferido son reconocidos en la medida en que sea probable la
disponibilidad de ganancias fiscales futuras confra las que cargar las deducciones por
diferencias temporarias.

Considerando lo manifestado en Nota 1.3 la Sociedad no ha calculado cargo por impuesto a la
renta al 31 de diciembre de 2010.

211 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 perfodo en que se devengan.

212 Previsiones

Las previsiones por deudas por reclamos legales u olras acciones de terceros son reconocidas
cuando la Sociedad tiene una obligacién legal o presunia emergente a‘aﬂ;ohos pasados, resuita
probable que deban aplicarse recursos para liquidar fa obligacion 1 yZabmonto de la obligacion
haya sido estimada en forma confiable.
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

2.13 Capital accionario
Se refleja al valor nominal de las acciones emitidas.

2.14 Arrendamientos

Los arrendamientos en los que el arrendador retiene una porcién significativa de los riesgos y
beneficios del propietario se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos efectuados
bajo arrendamientos operativos son cargados a los resultados en forma lineal durante el periodo
del arrendamiento.

215 Concepto de capital y presentacién de cuentas del patrimonio

El capital a mantener, a efecto de determinar el resultado del ejercicio, ha sido definido como el
capital financiero invertido o recibido bajo la forma de aportes de capital.

Las cuentas del patrimonio se presentan, en todos los casos, expresadas en moneda de clerre
del ejercicio. La reexpresién del capital integrade se computa en el rubro ajustes al patrimonio,
exponiéndose el capital integrado por su valor nominal. La reexpresion de los resultados
acumulados se imputa a la propia cuenta,

216 Reconocimiento de los ingresos
(@) Reconocimiento de los ingresos y costos por obras en curso — contratos de construccion:

Los ingresos por construccién se reconocen con base al grado de avance mensual de la obra.
La Sociedad utiliza como indicador del porcentaje de avance de obra, la proporcién de los
costos refacionados con la ejecucion de obra incurridos en el trabajo ya realizado al cierre de
gjercicio, en relacion con los costos totales estimados para el conirato. Todos los costos
relacionados con la ejecucidn de obra se van cargando a resultados a medida que se incurren.

Los ingresos cofrespondientes a aquellos contratos de construccidn para los cuales su resultado
puede ser estimado con fiabilidad, se reconocen aplicando el método de porceniaje de
terminacion establecido en la Norma Internacional de Contabilidad N° 11 (Contratos de
Construccion).

La contrapartida del ajuste resultante de comparar los ingresos devengados con los ingresos
percibidos por obra se incluye en las cuentas Anticipos de obra (deudas comerciales) u Obras
en curso {(créditos por ventas), respectivamente.

Cuando sea probable que los costos de construccién del contrato vayan a exceder el total de los
ingresos del mismo, la pérdida esperada se reconoce inmediatamente en el costo de los bienes
vendidos y servicios prestados.

Las ventas de servicios correspondientes a aquellos contralos de construccién para los cuales
no es posible estimar su resultado con fiabilidad, se reconocen en el periodo contable en el cual
se prestan dichos servicios, en funcion del grado de avance del servicio grestado en proporcién
al servicio total comprometido. i
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FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

Cuando sea probable que los costos de construccion del contrato vayan a exceder el total de los
ingresos del mismo, la pérdida esperada se reconoce inmediatamente en el costo de los bienes
vendidos y servicios prestados.

{b)  Ingresos por intereses:

Los ingresos por intereses se reconocen en proporcién al tiempo utilizando el método del interés
efectivo.

217 Cajay equivalentes de caja

Cajay equivalentes de caja, a efectos de la preparacién del Estado de origen y aplicacién de
fondos, incluye fondos disponibles en efectivo, depdsitos a la vista en bancos y otras inversiones
de gran liquidez en valores con vencimientos originales a plazos de tres meses o menos.

2.18 Informacion comparativa

A los efeclos de la presentacion de informacion comparativa, los saldos correspondientes al 31
de diciembre de 2009 han sido reexpresados en moneda de poder adquisitivo del 31 de
diciembre del 2010.

NOTA 3 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
3.1 Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgos de
mercado (incluyendo el riesgo cambiario, riesgo de precios y riesgo de tasa de interés sobre el
valor razonable y los flujos de efectivo), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. La Sociedad, en
virtud del contrato firmado con A.F.E., obtiene razonable cobertura de los riesgos a los que esta
expuesia,

La administracién del riesgo en aquellos casos que no se contemplan en el mencionado contrato
es ejecutada por la Gerencia de acuerdo a las directivas que establece la Direccién de la C.F.U.

(a) Riesgos de mercado
{i) Riesgos cambilario

La Sociedad opera a nivel local y su riesgo cambiario es minimo y surge basicamente de
la posicion neta de los depdsitos en bancos realizados en moneda extranjera y de los
pasivos por importacién, tal cual se detalla en Nota 5.

Si al 31 de diciembre de 2010, el dolar estadounidense se hubiera apreciado 10%
respecto del peso uruguayo y las demas variables se hubieran mantenido constantes, la
utilidad después de impuestos habria resultado $ 3.940.490 mayor (2009; $ 1.884.310
mayor), principalmente como resultado de ganancias en las cuentas de disponibilidades e

inversiones denominadas en délares estadounidenses, =
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FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

(i} Riesgo de precios

La Sociedad no se encuenira expuesta a riesgos de precios significativos. Al 31 de
diciembre de 2010 y al 31 de diciembre de 2009 la Sociedad no mantenia inversiones
clasificadas como instrumentos negociables que presenten exposicién al riesgo de precios.

(i)  Riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y los flujos de efectivo

La Sociedad no posee activos o pasivos significativos que generen intereses, excepto las
inversiones temporarias que coyunturalmente realiza, por lo que los ingresos y los flujos
de caja operativos son sustancialmente independientes de Jos cambios en las fasas de
interés de mercado.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito surge de los depésitos en bancos e instituciones financieras, de los
cuales sdlo se acepta a instituciones financieras de primera linea y del saldo de precio
pendiente de recibir correspondiente al Conirato de Rehabilitacién de Vias (Nota 1).

Riesgo de liquidez

La administracion prudente del riesgo de liquidez implica mantener suficiente efectivo y
valores negociables, la disponibilidad de financiamiento a través de un nimero adecuado
de fuentes de financlamiento comprometidas y la capacidad de cerrar posiciones de
mercado. La Sociedad mantiens liquidez a través del anticipo de obra recibido.

En ef cuadro siguiente se analizan los pasivos financieros de la Sociedad y pasivos financieros
derivados netos por grupos de vencimienio comunes considerando el tiempo que resta desde la
fecha de cierre del ejercicio hasta su vencimiento. Los montos presentados en el cuadro son los
flujos de efective contractuales no descontados,

Entre{1y2 Entre2y 5 Masdeb

Al 31 de diciembre de 2010 Menos de 1 afio afios afios afios

Cuentas por pagar
comerciales y Deudas

diversas 227.085.671 - -
Entre1y2 Entre2y5 Mas de 5
Al 31 de diciembre de 2009 Menos de 1 afio arios anos afos

Cuentas por pagar
comerciales y Deudas
diversas 240.281.225 - -

3.2

Administracion del riesgo de capital

Los objetivos de la Sociedad al administrar el capital son el salvaguardar la capacidad de la
Sociedad de continuar como empresa en marcha con el propdsito de generar retornos a sus
accionistas y mantener una estructura de capital dptima para reducir el coste "i capital.
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CORPORACION

FERROVYIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

3.3 Estimaciones de valor razonable

Se entiende que el valor nominal de las cuentas de otros créditos y de las cuentas de acreedores
comerciales y diversos constituyen aproximaciones a sus respectivos valores razonables.

NOTA 4 - ESTIMACIONES Y SUPUESTOS REALIZADOS EN LA APLICACION DE LAS
POLITICAS CONTABLES

La preparacion de fos estados contables de conformidad con Normas Contables Adecuadas en
Uruguay requiere que la Gerencla haga estimaciones y suposiciones que afectan los montos
informados de activos, pasivos, ingresos y gastos. Los resultados reales podrian diferir
respecto de estas estimaciones.

Las estimaciones y supuestos méas importantes en la determinacion de los valores contables de
los activos y pasivos son los siguientes:

(a) Estimaciones de valor razonable

Se entiende que el vafor nominal de las Inversiones temporarias - depdsitos y Otros Créditos y
de las cuentas de Acreedores comerciales y Deudas diversas constituyen aproximaciones a
sus respectivos valores razonables,

(b)  Impuesto a la renta diferido

La Socledad reconoce los efectos por impuesto diferido basado en estimaciones y suposiciones
sobre la forma de realizacion y cancelacion, respectivamente, de sus activos y pasivos.

Cambios en dichas estimaciones y supuestos podrian modificar en forma significativa, en el
perfedo en que dichas modificaciones se produzcan, los saldos por activos y pasivos por
impuesto diferido contabilizados.

(c) Reconocimiento de ingresos

La Sociedad usa el método de grado de avance para reconocer los ingresos de sus contratos de
precio fijo por los que brinda servicios de construccién (Nota 2.16). El método de reconocimiento
de ingresos requiere que la Sociedad estime el resultado proyectado de cada confrato no
finalizado a la fecha de cada cierre.

Cambios en el resultado proyectado de cada contrato, podrian modificar de forma significativa los

ingresos devengados correspondientes a contratos de construccion no finalizados al cierre del
gjercicio econémico.

i
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS ALOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010
NOTA 5 - POSICION EN MONEDAS EXTRANJERAS

Los estados contables incluyen los sigulentes saldos en monedas diferentes al peso truguayo,
moneda funcional de la Sociedad:

31.12.2010 31.12.2009
Moneda Total Moneda Total
extranjera  Equivalente extranfera  Equivalente
Us$ en$ uss en $
ACTIVO
' Disponibilidades 2.384.113 47.927.830 064,109 20.244.729
Otros créditos 17.956 360.965 - -
TOTAL ACTIVO 2.402,069 48.288.795 964,109 20,244,729
PASIVO
Deudas comerciales 424.579 8.535.307 - -
Deudas diversas - - 4,538 95,291
TOTAL PASIVO 424,579 8.535.707 4,538 95,291
POSICION NETA ACTIVA 1.860.150 30,404.906 959,571 20.149.438

NOTA 6 - FONDOS DISPONIBLES Y SUS EQUIVALENTES

31.12.2010 31.12.2009
$ $
Disponibilidades en caja y bancos 59.879.837 138.760.552
Depésitos a plazo fijo 40.000.000 -
Letras de regulacién monetaria 39.035.747 -
Infereses a cobrar 498.440

139.414.024 138.760.5652

La tasa efectiva de interés anual sobre depdsitos bancarios a corto plazo es de 6,95 % al 31 de
diciembre de 2010; estos depdsitos tienen vencimientos promedio menor a 90 dias. La tasa
efectiva anual sobre letras de regulacion monetaria es de 6,84 % al 31 de diciembre de 2010,
las mismas tienen vencimientos promedio menor a 90 dias.
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTA 7 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS

7.1 Composicion:

Al 31 de diciembre de 2010

Activos
Disponibilidades

Inversiones temporarias

Otros créditos

Total

Pasivos

Deudas comerciales

Deudas diversas

Total

Al 31 de diciembre de 2009

Activos
Disponibilidades
Otros créditos

Total

Pasivos

Deudas comerciales

Deudas diversas

Total

Préstamos y
otras cuentas a

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

Inversiones a ser
mantenidas hasta

cobrar su vencimiento Total
59.879.837 - 59.879.837
40.498.440 39.035.747 79.534.187
5.682.826 - 5.682.826
106.061,103 39.035.747 145,096.850
Otros pasivos Total
227.080,264 227.080.264
5.407 5407
227.085.671 227.085.671
Préstamos y
otras cuentas a
cobrar Total
138.760.552 138.760.552
2.442 155 2.442.155
141.202.707 141.202.707
Otros pasivos Total
240.020.756 240.020.756
260.469 280.469
240.281.225 240.281.225
—h
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por et ejercicia finalizado el 31 de diciembre de 2010

7.2  Calidad crediticia de los activos financieros

Las colocaciones en bancos e instituciones financieras corresponden a instituciones financieras
consideradas de “primera linea”.

NOTA 8 - BIENES DE USO

La composicién y evolucion de los saldos de bienes de uso durante el ejercicio se expone en el
Anexo 1 alos presentes estados contables.

El gasto por depreciaciones fue imputado por $ 9.450.376 al coslo de los servicios prestados.

Los gastos por arrendamiento por $ 270.423 (2009: $ 45.066) relacionados con inmuebles se
incluyen en el Estado de resultados.

NOTA 9 - IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

En virtud del régimen fributario aplicable a la Sociedad {Nota 1.3), la Sociedad no ha
determinado diferencias temporarias con efecto en el impuesto a la renta. A tales efectos, la
Sociedad estima que obtendra la exoneracion que se encuentra en tramite a la fecha de
presentacion de los presentes estados contables.

NOTA 10 - APORTES DE PROPIETARIOS
10.1  Capital Integrado

El capital social de la Socledad asciende a la suma de $ 1.800.000, de los cuales se
encuentran integrados $ 540.000 al 31 de diciembre de 2010 y al 31 de diciembre de 2009. El
mismo esta representado por acciones nominativas de valor $ 11 cada una.

La correccién monetaria del capital integrado se expone en el capitulo Ajustes al Patrimonio.
10.2  Reserva legal

De acuerdo a lo dispuesto por el Articulo 93 de la Ley de Sociedades Comerciales
N°® 16.060, la Sociedad debe destinar no menos del 5% de las ulilidades netas de cada
ejercicio econdmico a la formacién de una reserva legal hasta alcanzar el 20% del capital
integrado. Cuando la misma quede disminuida por cualquier razén, no podran distribuirse
ganancias hasta su reintegro. La Sociedad no constituyd reserva legal sobre las utilidades at 31
de diclembre de 2009.

L
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el efercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

NOTA 11 - GARANTIAS, COMPROMISOS Y CONTINGENCIAS

11.1  Ejecucién del Contrato de Rehabilitacién de vias

Tal como se menciona en Nota 1, la Sociedad se ha comprometido a realizar la Rehabilitacion
de Vias de acuerdo al contrato firmado con A.F.E. el cual se estima tendra un costo total de $
372.328.881.

11.2  Contingencias

En el curso ordinario de sus negocios la C.F.U. puede estar sujeta a reclamos, litigios y
contingencias.

No se han registrado previsiones ni pasivos por concepto de contingencias al 31 de diciembre
de 2010 v al 31 de diciembre de 2009.

11.3  Responsabilidades por obligaciones laborales y previsionales de contratistas

La Sociedad subcontrata el personal afectado directamente a las tareas de rehabilitacion de
vias.

De acuerdo con las disposiciones de la Ley 18.099 de fecha 24 de enero de 2007 la Sociedad
es solidariamente responsable de las obligaciones laborales y de las obligaciones previsionales
hacia los frabajadores de los contratistas con los que opera en la explotacién de peajes.

Al 31 de diciembre de 2010 y al 31 de diciembre de 2009, en base a la informacion disponible
por parte de la Sociedad, no se anlicipa que de estas situaciones puedan generarse eventuales
pasivos o efectos patrimoniales significativos para la misma.

11.4 Al 31 de diciembre de 2010, la Sociedad mantiene fondos propiedad de terceros por
un importe de $ 638.190 correspondientes a garantias recibidas.

NOTA 12 — GASTOS POR NATURALEZA

31.12.2010 31.12.2009
$ $
Variaciones en inventario de bienes de cambio 59.654.942 21.205.974
Depreciaciones (Nota 8) 9.450.376 -
Servicios confratados 75.332.535 3.260.221
Remuneraciones y cargas sociales (Nota 13) 6.656.678 2,482,143
Reparaciones y mantenimiento 4.505.606 2.873.945
Honorarios profesionales 2.554.360 980.281
impuestos, tasas y contribucicnes 1.825.545 2.220.481
Otros : 5.481.368 1.934.988
Total 165.461.410 i‘ 34.958.033
pwe
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CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

NOTA 13 - GASTOS POR REMUNERACIONES Y BENEFICIOS DEL PERSONAL

Los gastos de remuneraciones y beneficios al personal incluyen los siguientes conceptos:

31.12.2010 31.12.2009

$ $
Remuneraciones y ofros beneficios 6.028.385 2.218.157
Costos por seguridad social 628.293 263.986
Total 6.656.678 2.482.143

NOTA 14 - RESULTADOS FINANCIEROS

Los resultados financleros incluyen los siguientes conceptos:

31.12.2010 31.12,2009
$ ' $
Intereses ganados £536.624 -
Gastos financieros { 61.797) -
Descuentos obtenidos 58.613 -
Resultado por desvalorizacién monetaria 5.874.512 3.414.209
6.417.952 3.414.209

NOTA 15 - CARGO POR IMPUESTO A LA RENTA

E! cargo a resultados por impuesto a la renta al cierre del gjercicio se compone del impuesto
corrlente y el impuesto diferido segln el siguiente detalle:

31.12.2010 31.12.2009
$ $
Impuesto a pagar corriente - -
Impuesto diferido (Nota 19) - 866.558
- 866.558

El cargo por impuesto a la renta corriente ha sido determinado considerando que la Sociedad
obtendra la exoneracién que se encuentra en tramite a la fecha de presentacion de los
presentes estados contables.
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NOTAS ALOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

El cargo por impuesto sobre fa utilidad antes de impuesto, difiere de la cifra tedrica que surgiria
de aplicar la tasa promedio ponderada de impuesto sobre las utilidades de la Sociedad, como

sigue:
31.12.2010 31.12.2009
$ $
Utilidad antes de impuesto 74.689.639 1.549.196
Impuesto calculado a la tasa de impuesto a la renta (25%) 18.672.410 387.299
Efecto en el impuesto de:
Utilidades no sujetas a impuesto {60.144.148) -
Gastos no deducibles a efectos fiscales 43.439.794 495.893
Ajuste por inflacién (1.968.0586) {16.634)
Cargo por impussto a la renta - 866.558
NOTA 16 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON PARTES RELACIONADAS
16.1 Los saldos con partes relacionadas al cierre se componen como sigue:
Otros créditos
31.12.2010 31.12.2009
$ - $
Egirai S.A. 67.207 42.490
Total 67.207 42.490
Deudas Diversas
31.12.2010 31.12.2009
$ $
Saldos a pagar C.N.D. 5.407 95.291
Total 5.407 95.291

EB

pwe

inicialado para identificacion

21

Rincdn 512 piso 2 (11.000) Montevideo, Uruguay
Tel.: {+598 2} 916 2800

www.corporacionferroviaria.com.uy



CORPORACION

FERROVIARIA DEL URUGUAY

NOTAS ALOS ESTADOS CONTABLES
por e! gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2010

16.2 Las transacciones con partes relacionadas fueron las siguientes:

Costo de los servicios prestados

31.12,2010 31.12,2009
$ $
C.N.D.:
Telefonia fija 13.282 -
Total 13.282 -

Las remuneraciones de Directores y gerencia clave por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre
de 2010 ascienden a $ 978.649.

NOTA 17 - HECHOS POSTERIORES AL CIERRE DEL EJERCICIO

No se han producido ofros hechos o fransacciones significativos con fecha posterior ai clerre
del ejercicio econdmico que deban ser considerados o revelados en los presentes estados
contables.
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