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DICTAMEN DEL AUDITOR

A los Accionistas y Directores de
HG S.A.

Hemos auditado los estados contables adjuntos de HG S.A. (en adelante “la Sociedad”), que
comprenden el estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2010, los
correspondientes estados de resultados, de evolucién del patrimonio neto y de origen y
aplicacion de fondos por el ejercicio anual finalizado en dicha fecha, sus notas explicativas y
anexo.

Responsabilidad de la administracion por los estados financieros

La 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 preparacion y presentacion razonable de estados contables que estén
libres de afirmaciones erréneas significativas, ya sea debido a fraude o a error; la seleccidn y
aplicacion de politicas contables apropiadas, y la realizacién de estimaciones contables que
sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del auditor

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

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

Opinion

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

respecto de todo lo importante, la situacion patrimonial de HG S.A. al 31 de diciembre de 2010,

y los resultados de sus operaciones, la evolucidn 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

HG S.A. es una sociedad controlada directamente por ITC S.A. e indirectamente por
Administracion Nacional de Telecomunicaciones (ANTEL), accionista mayoritario de ITC S.A.
Por lo tanto la operativa de HG S.A. se enmarca dentro de la estrategia y operativa comercial
del Grupo controlante, con el cual han existido transacciones significativas el ejercicio tal como
se expone en la Nota 11 a los presentes estados contables. En consecuencia el resultado de
tales operaciones podria haber sido diferente del obtenido en operaciones realizadas entre
partes independientes.

Estados contables comparativos
Los estados contables al 31 de diciembre de 2009, que se presentan Unicamente con

propositos comparativos, fueron examinados por otros auditores, cuyo informe sobre los
mismos, de fecha 11 de marzo de 2010, expresa una opinion sin salvedades.

Montevideo, <
15 de marzo de 2011
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HG S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2010

Estado de Situacién Patrimonial al 31 de diciembre de 2010

(en pesos uruguayos) (*)

Nota dic-10 dic-09
ACTIVC
Activo Corriente
Disponibilidades 11.878.408 16.639.299
Inversiones temporarias 3 24.842.789 -
Créditos por ventas 4 12.405.380 31.604.731
Otros créditos 5 1.635.921 2.315.370
Total Activo Corriente 50.762.498 50.559.400
Activo No Corriente
Bienes de uso (Anexo) 3.199.229 2.189.926
Intangibles (Anexo) 201.557 306.899
Bienes en arrendarniento financiero (Anexo) 993.584 1.775.177
Activo por impuesto diferido 9 90.306 109.589
Total Activo No Corriente 4.484.676 4.381.591
TOTAL ACTIVO 55.247.174 54.940.991
PASIVO
Pasivo Corriente
Deudas comerciales 6 4.036.480 7.209.583
Deudas diversas 7 6.199.533 6.012.699
Total Pasivo Corriente 10.236.013 13.222.282
Pasivo No Corriente
Deudas comerciales. 6 149,912 782.940
Total Pasivo No Corriente 149,912 782.940
TOTAL PASIVO 10.385.925 14.005.222
PATRIMONIO 12
Aportes de propietarios 2.534.039 2.534.039
Ajustes al patrimonio 1.922.258 1.885.300
Reservas 1.657.815 673.838
Resultados de ejercicios anteriores 34.921.657 21.688.648
Resultado del gjercicio 3.925.480 14.153.944
TOTAL PATRIMONIO 44.861.249 40.935.769
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 55.247.174 54.940.991

{*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de diciembre de 2010

El anexo y las notas 1 a 15 que se adjuntan forman parte integral de Tog'estados contables

tificacién
54 marzo de 2011

Firmado a los efectos d&
con nuestro informe de fé



HG S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2010

Estado de Resultados por el ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2010

(en pesos uruguayos} (*)

Nota dic-10 dic-09
Ingresos por Proyectos 54.680.734 68.800.070
Ingresos por servicios de Alojamiento y Radios 16.213 8.557
ingresos operativos netos 54.696.947 68.808.627
Costo de los servicios prestados {34.118.764) {41.321.270)
RESULTADO BRUTO 20.578.183 27.487.357
Gastos de administracién y ventas
Retribuciones, beneficios personales y cargas {6.964.764) (5.910.946)
Honorarios profesionales {1.019.702) (541.892)
Arrendamientos (1.624.164) {1.133.423)
Mantenimiento de bienes de uso (1.619.745) {1.151.266)
Amortizaciones (856.761) (651.736)
Impuestos, tasas y contribuciones (424.889) (604.178)
Otros gastos {1.960.458) {1.817.024)
{14.470.483) (11.710.465)
Resultados diversos
Ofros ingresos 32.491 36.606
Otros egresos - (988)
32.491 35618
Resuitados financieros
Intereses ganados y ofros ingresos financieros 1.045.698 3.141
Intereses perdidos y gastos financieros {200.760) {413.343)
Resultados por exposicion a la inflacion (2.988.219) (1.361.284)
(2.143.281) (1.771.486)
Impuesto a la renta g (71.430) 112.920
RESULTADO NETO 3.925.480 14.153.944

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de diciembre de 2010
-

Et anexo y las notas 1 a 15 que se adjuntan forman parte integral deToé estados contables




HG S.A.

Estados Contables al 31 de diciembre de 2010

Estado de Origen y Aplicacion de Fondos por el ejercicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2010

(en pesos uruguayos) (*)

dic-10 dic-09

ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado del ejercicio 3.925.480 14.153.944
Ajustes por:

Impuesto a la renta 71.430 {112.920)

Amortizaciones 1.638.355 1.941.435

Resultado por venta de bienes de uso - 821

Intereses perdidos y gastos financieros 200.760 413.343

Intereses ganados y otros ingresos financieros {1.045.698) {3.141)

Resultado operativo después de ajustes 4.790.327 16.393.482
(Aumento) / Disminucion de créditos por ventas 19.199.351 4.607.186
{Aumento) / Disminucién de otros créditos 579.449 (619.426)
Aumento / (Disminucién) de deudas comerciales {3.806.131) (2.118.203)
Aumento / (Disminucién) de deudas diversas 183.939 {661.113)
Efectivo generado por / (usado en) operaciones 21.056.935 17.601.926
Impuesto a la renta pagado (59.252) {570.868)
Flujos netos de efectivo por actividades de operacién 20.997.683 17.031.058
ACTIVIDADES DE INVERSION
Intereses cobrados y otros ingresos financieros 1.045.698 3.141
Ingresos por venta de bienes de uso - 188.983
Aumento de intangibles (12.411) (32.080)
Adquisiciones de bienes de uso (1.748.311) (1.960.471)
Adquisiciones de bienes en arrendamiento financiero - (2.293.958)
Flujos netos de efectivo por actividades de inversion (715.024) {4.094.385)
ACTIVIDADES DE FINANCIACION
Intereses pagados y otros gastos financieros (200.760) {413.343)
Flujos netos de efectivo por actividades de financiacion (200.760) {413.343)
Aumento / (Disminucion) neto de efectivo y equivalentes 20.081.898 12.523.330
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio 16.639.299 4.115.969
Efectivo y equivalentes al final del ejercicio 36.721.197 16.639.299

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de diciembre de 2010

El anexo y las notas 1 a 15 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables




HG S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2010

Estado de Evolucion del Patrimonio por el ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2010

(en pesos uruguayos) (*)

Aportes de  Ajustes al Reserva Reserva por Resultados Total

propietarios patrimonio legal reinversiones acumulados
Saldo al 1 de enero de 2009 2.534.039 1.870.130 510.669 35076 21.831.911 26.781.825
Formacidn de reservas 15.170 128.093 (143.263) -
Resultado del ejercicio 14.153.944  14.153.944
Saldo at 31 de diciembre de 2009 2.534.039 1.885.300 510.669 163.169 35.842.592 40.935.769
Formacion de reservas 36.958 883.977 (920.935) -
Resuliado dei gjercicio 3.925.480 3.925.480
Salde al 31 de diciembre de 2010 2.534.039 1.922 258 510.669 1.047.146  38.847.137  44.861.249

(*) Importes expresados en moneda homogénea de poder de compra del 31 de diciembre de 2010

El anexo y las notas 1 a 15 que se adjuntan forman parte integral de los estados contables

Firmado a los efectos de A
con nuestro informe de fe fizo de 2011
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HG S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2010

Notas a los Estados Contables al 31 de diciembre de 2010
Nota 1 - Informacion basica sobre la empresa

11 Naturaleza juridica

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

La participacion de sus accionistas al cierre del ejercicio es la siguiente:

Titular Participacion
ITC S.AL{ITCY 99,8024%
Corporacion Nacional para el Desarrollo (“CND”) 0,1976%

1.2 Actividad principal

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

1.3 Aprobacion de los estados contables

Los estados contables al 31 de diciembre de 2010 fueron aprobados para su emision por el Directorio
con fecha 15 de marzo de 2011. Los mismos no han sido ain considerados por la Asamblea General
Ordinaria de Accionistas, lo cual ser4 realizado dentro de los plazos legales establecidos

Nota 2 - Principales politicas y practicas contables aplicadas

2.1 Bases de preparacién de los estados contables

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

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

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

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

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



HG S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2010

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

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

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

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

Las cifras correspondientes al 31 de diciembre de 2009 se presentan reexpresadas a valores del 31 de
diciembre de 2010 en base al procedimiento descrito precedentemente, con excepcion de las cifras
correspondientes a las cuentas Aportes de propietarios y Reservas que se presentan a su valor
nominal, incluyéndose la reexpresion de estas cuentas en la cuenta Ajustes al patrimonio.

2.3 Moneda extranjera

Transacciones, saldos y flujos en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional mediante la aplicacién
de los tipos de cambio entre ia moneda funcional y la moneda extranjera vigente en las fechas en las
que se efectlan las transacciones.

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

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

Las diferencias que se ponen de manifiesto en la liquidacion de las transacciones en moneda
extranjera y en la conversién a Pesos Uruguayos de activos y pasivos monetarios denominados en
moneda extranjera, se reconocen en resultados. Las pérdidas o ganancias por diferencias de cambio
relacionadas con activos o pasivos financieros monetarios denominados en moneda extranjera, se
reconocen igualmente en resultados.

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

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

Promedio Cierre
dic-10 dic-09 dic-10 dic-09
Délares estadounidenses 20,014 22,577 20,103 19,637



HG S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2010

24 Instrumentos financieros

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

2.5 Deterioro

Activos financieros

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

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

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

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

Una peérdida por deterioro de valor se revierte si la reversion puede asignarse a un evento ocurrido con
posterioridad al reconocimiento de la pérdida por deterioro de valor. En el caso de activos financieros
registrados al costo amortizado, la reversion se reconoce en resultados.

Activos no financieros

Los valores contables de los activos de HG S.A,, diferentes a impuestos diferidos, son revisados a la
fecha de cada estado contable para determinar si existe un indicativo de deterioro. Si algin indicativo
de deterioro existiera, el monto recuperable del activo es estimado como el mayor del precio neto de
venta o el valor de uso, reconociéndose una pérdida por deterioro en el Estado de Resultados cuando
el valor contable del activo o su unidad generadora de efectivo excede su monto recuperable.

Las pérdidas por deterioro de valor reconocidas en periodos anteriores se analizan en cada fecha de
cierre de ejercicio en busca de indicios de que la pérdida sea menor o haya desaparecido. Una pérdida
por deterioro se revierte, si ha habido un cambio en las estimaciones empleadas para determinar el
importe recuperable. Una pérdida por deterioro de valor se revierte sélo en la medida que el importe en
libros del activo no exceda el importe en libros que habria resultado, neto de amortizacion, si no se
hubiese reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor.

2.6 Bienes de Uso, Intangibles y Bienes en arrendamiento financiero

Presentacién

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

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

Gastos posteriores

Los gastos posteriores incurridos para reemplazar un componente de un bien de uso son Unicamente
activados cuando éstos incrementan los beneficios futuros del mismo y el costo puede ser medido de
8



HG S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2010

manera confiable. El resto de los gastos son reconocidos en ef estado de resultados como gastos, en
el momento en gue se incurren.

Amortizaciones

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

La Sociedad evalGa para cada activo intangible adquirido si la vida ttil es finita o indefinida. A estos
efectos se entiende que un activo intangible tiene vida atil indefinida cuando no existe un limite
previsible al periodo durante el cual va a generar entrada de flujos netos de efectivo. Las
amortizaciones de los activos intangibles con vidas utiles finitas se calculan usando porcentajes fijos
sobre los valores amortizables, segin la vida Util esperada para cada categoria a partir de la fecha en
que el activo esté disponible para su utilizacian.

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

Bienes Afos
Mejoras en inmuebles arrendados 2
Muebles y dtiles 10
Equipos de Computacion 4
Software operativo 4
Equipos de Computacién en arrendamiento financiero 25-3

Las amortizaciones de bienes de uso, intangibles y bienes en arrendamiento financiero por el ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2010 ascendieron a $ 1.638.355 y fueron imputadas $ 856.761
a Gastos de administracion y ventas y $ 781.594 al Costo de los servicios prestados.

Las amortizaciones de bienes de uso, intangibles y bienes en arrendamiento financiero por el ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2009 ascendieron a $ 1.941.399 y fueron imputadas $ 551,736
a Gastos de administracion y ventas y $ 1.389.663 al Costo de los servicios prestados.

27 Patrimonio

El total del patrimonio al inicio del ejercicio fue reexpresado en moneda de cierre, de acuerdo a lo
expresado en la Nota 2.2,

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

2.8 Impuesto a la renta

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

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

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

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

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

2.9 Determinacion del Resultado

El resultado del gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2010 se obtuvo por diferencia entre los
patrimonios al inicio y al cierre, medidos ambos en moneda de poder adquisitivo de esa fecha, y
considerando las variaciones en el patrimonio que no provienen del resultado del ejercicio.

La Sociedad aplicod el principio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos y la imputacidn
de costos y gastos.

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

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

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

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

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

210  Definicién de fondos

Para la preparacién del “Estado de Crigen y Aplicacién de Fondos” se definid fondos como
disponibilidades mas inversiones temporarias con vencimiento menor a tres meses segun el siguiente
detalle:

dic-10 dic-09
Caja y Bancos 11.878.408 16.639.299
Inversiones temporarias 24.842.789 -

Efectivo y equivalente de efectivo 36.721.197 16.639.299

2.1 Uso de estimaciones contables

La preparacion de los estados contables requiere por parte de la direccion de ta Sociedad la aplicacion
de estimaciones contables relevantes y la realizacion de juicios y supuestos en el procesc de
aplicacion de las politicas contables que afectan.a los importes de activos y pasivos registrados vy los
activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de la emisién de los presentes estados contables,
como asl también los ingresos y gastos registrados en el periodo. Los resultados reales pueden diferir
de las estimaciones realizadas.

A pesar de que las estimaciones realizadas por la direccion de la Sociedad se han cailculado en
funcion de la mejor informacion disponible al 31 de diciembre de 2010, es posible que acontecimientos
gue puedan tener lugar en el futuro obliguen a su modificacion en los préximos periodos. El efecto en
los estados centables de las modificaciones que, en su caso, se derivasen de los ajustes a efectuar
durante los proximos periodos, es reconocido en el periodo en que la estimacién es modificada y en
los periodos futuros afectados.
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En este sentido, la informacién relativa a las areas mas significativas en las que la Direccion de la
Sociedad ha realizado estimaciones de incertidumbre y juicios criticos en la aplicacion de politicas
contables y que tienen un mayor efecto sobre el importe reconocido en los estados contables son las
amortizaciones y el cargo por impuesto a la renta, entre otras estimaciones.

Nota 3 — Inversiones temporarias

El detalle de las inversiones es el siguiente:

Pais dic-10 dic-09
Letras de regulacion monetaria Uruguay  24.842.789 -
24.842.789 -
Nota 4 —~ Créditos por ventas
El detalle de los créditos por ventas es el siguiente:
dic-10 dic-09
Corriente
Deudores simples plaza 931.398 707.740
Partes relacionadas (Nota 11) 11.473.982 30.896.991
12.405.380 31.604.731
Nota 5 — Otros créditos
E! detalle de los otros créditos es el siguiente:
dic-10 dic-09
Corriente
Partes relacionadas (Nota 11) 1.161.862 2.296.235
Diversos 484.059 19.135
1.635.921 2.315.370
Nota 6 — Deudas comerciales
El defalle de las deudas comerciales es el siguiente:
dic-10 dic-09
Corriente
Proveedores de plaza 3.436.835 6.583.230
Acreedores por arrendamiento
financiero 599.645 626.353
4.036.480 7.209.583
No Corriente
Acreedores por arrendamiento
financiero. 149.912 782.941
149.912 782.941
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Nota 7 — Deudas diversas

El detalle de las deudas diversas es el siguiente:

dic-10 dic-09
Corriente
Provision leyes y beneficios sociales 4.044.371 2.970.185
Acreedores por cargas sociales 1.096.146 814.292
Acreedores fiscales - 944 657
Partes relacionadas (Nota 11) 95.469 103.627
Otras deudas 963.547 1.179.938

6.199.533 6.012.689
Nota 8 - Gastos de personal

dic-10 dic-09
Retribuciones al personal 25.169.478 21.459.394
Cargas sociales 2.699.576 2.184.393
27.859.054 23.643.787

El nimero promedio de empleados durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2010 fue de 49

personas (43 al 31 de diciembre de 2009).

Del total de gastos, $ 20.894.291 ($ 17.732.394 al 31 de diciembre de 2009) fueron cargados al costo
de los bienes vendidos y servicios prestados, y los restantes $ 6.964.764 ($ 5.910.797 al 31 de

diciembre de 2009) se incluyen como gastos de administracion y ventas.

Las retribuciones del personal clave de la gerencia, reexpresadas a valores de cierre, ascendieron a $
8.529127 al 31 de diciembre de 2010 ($ 8.738.226 al 31 de diciembre de 2009).

Nota 9 - Impuesto a la renta

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

dic-10 dic-09

Impuesto corriente

Gasto / (ingreso) 59.252 85.078
Impueste diferido

Gasto / {(ingreso) por origen y reversién de diferencias temporarias 12.178  (197.998)

Total impuesto a la renta 71.430 (112.920)
9.2 Conciliacién del impuesto a [a renta y la utilidad contable

dic-10 dic-09
% $ % $

Resultados antes de impuestos 3.996.910 14.041.023
Impuesto a la renta segtin la tasa aplicable 25,00 999.228 25,00 3.510.256
Ajuste por inflacion fiscal (18,08) (721.800) (4,55) {638.752)
Otros gastos no admitidos 0,19 7.666 0,69 97.037
Rentas no gravadas y gastos asociados (8,89) (355.197) (21,42) (3.007.576)
Ofros ajustes 3,54 141.533 (0,53) (73.885)
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Tasa y gasto/(ingreso) por impuesto a la renta

1,79

71430  (0.80)

(112.920}

9.3

Impuesto a la renta diferido reconocido directamente en el patrimonio

En el periodo no se reconocid impuesto a la renta diferido directarmente en el patrimonio.

9.4

Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido

Los activos y pasivos correspondientes al impuesto a la renta diferido son atribuibles segin el siguiente

detalle:

Valors pablicos
Bienes de uso e intangibles
Bienes en arrendamiento financiero

{Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido

Bienes de uso e intangibles
Bienes en arrendamiento financiero

{Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido

dic-10
Activo Pasivo Neto
- 74.226 74.226
{43.189) (43.189)
{121.343) - {121.343)
(164.532) 74.226 (90.306)
dic-09
Activo Pasivo Neto
(7) - (7)
{109.582) - {109.582)
{109.589) - {109.589)

9.5 Movimiento durante el periodo de las diferencias temporarias
Saldos a Ajuste Reconocido en Saldos a
dic-09 por inflacion Resultados Patrimonio dic-10
Valores plblicos - - 74,226 - 74.226
Bienes de uso e intangibles (7) - (43.182) - (43.189)
Bienes en arrendamiento financiero {109.582) 7.105 (18.866) - {121.343)
{Activo)/Pasivo neto por impuesto
diferido (109.589) 7.105 12,178 - (90.306)
Saldos a Ajuste Reconocido en Saldos a
dic-08 por inflacion Resultados Patrimonio dic-09
Bienes de uso e intangibles 58.210 (3.244) (54.973) - (7)
Bienes en arrendamiento financiero 217.730 (12.135)  (315.177) - (109.582)
Pasivos por arrendamiento financiero (182.313) 10.160 172.152 - -
(Activo)/Pasivo neto por impuesta 93.627 (5218)  (197.998) - (109.589)

Nota 10 - Administracion de riesgos financieros

101 General

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

¢ Riesgo de crédito
+ Riesgo de liguidez

¢ Riesgo de mercado

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

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

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

10.2 Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito es el riesgo de pérdida financiera que enfrenta la Sociedad si un cliente o
contraparte en un instrumento financiero no cumple con sus obligaciones contractuales, y se origina
principalmente de fas cuentas por cobrar a clientes.

Créditos por ventas y Otros créditos

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

Exposicién al riesgo de crédito

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

Nota dic-10 dic-09
Disponibilidades 11.878.408 16.639.299
Inversiones temporarias 3 24.842.789 -
Créditos por ventas 4 12.405.380 31.604.731
Otros créditos 5 1.635.922 2.315.370
50.762.499 50.559.400

Como se menciona en la Nota 10, el saldo adeudado por ANTEL al 31 de diciembre de 2010
representa el 90% del saldo total de los rubros Créditos por ventas y Otros créditos (98% al 31 de
diciembre de 2009).

Al 31 de diciembre de 2010 e 99,9% del saldo de Créditos por ventas estaba vigente (99.9% al 31 de
diciembre de 2009), no existiendo previsiones por deterioro constituidas a ninguna de dichas fechas.

10.3 Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez es el riesgo de que la Sociedad no pueda cumplir con sus obligaciones financieras
a medida que vencen. El enfogue de la Sociedad para administrar la liquidez es asegurar, en la mayor
medida posible, que siempre contara con la liquidez suficiente para cumplir con sus obligaciones
cuando vencen, tanto en condiciones normales como de tensién, sin incurrir en pérdidas inaceptables
o arriesgar la seguridad de la Sociedad.

El area Financiera de la Sociedad se orienta a desconcentrar el financiamiento a través de una
adecuada planificacion de sus flujos de efectivo los que son revisados periédicamente.
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Los siguientes son los vencimientos contractuales de pasivos financieros, incluyendo los pagos
estimados de intereses y excluyendo el impacto de los acuerdos por compensacion:

Valor en Hasta 1 afio a Mas de
Al 31 de diciembre de 2010 libros 1 aiio 5 aios 5 aiios
Pasivos financieros no derivados
Deudas comerciales 4.186.392 4.036.480 149.912
Deudas diversas 6.199.533 6.199.533 -
10.385.925 10.236.013 149.912
Valor en Hasta 1afioa Mas de
Al 31 de diciembre de 2009 libros 1 afio 5 afios 5 afios
Pasivos financieros no derivados
Deudas comerciales 7.992.524 7.209.583 782.941
Deudas diversas 6.012.699 6.012.699 -

14.005.223 13.222.282 782.941

Riesgo de mercado

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

Riesgo de moneda

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

El siguiente es el detaile de ia exposicién al riesgo de moneda:

dic-10 dic-09
Délares Total equiv. Délares Total equiv.
Estadounidense: $ Estadounidense $

Activo corrienfe -
Disponibilidades 39.018 784.385 10.691 224,493
Créditos por ventas 37.302 749.883 44 111 926.260
Otros créditos 57298 1.151.862 109.353 2.296.235
TOTAL ACTIVO 133.618 2.686.130 164.155 3.446.988
Pasivo corriente -
Deudas comerciales {73.926) (1.486.127) (37.022) (777.402)
Deudas diversas (5.125)  (103.035) (12.027) (252.547)
Total Pasivo corriente {79.051) (1.589.162) (49.049) (1.029.949)
Pasivo No corriente
Deudas comerciales. (7.457) (149.912) (37.286) (782.941)
Total Pasivo No corriente (7.457) (148.912) (37.286) (782.941)
TOTAL PASIVO {86.508) (1.739.074) (86.335) (1.812.890)
Posicidn Neta 47.110 947.056 77.820 1.634.098

Andlisis de sensibilidad

El fortalecimiento de un 10% en el Peso Uruguayo contra el Délar Estadounidense al 31 de diciembre
de 2010 habria aumentado/{disminuido) el patrimonio y los resultados en los montos gque se muestran
a continuacion. Este analisis supone que todas las otras variables, particularmente las tasas de interés,
se mantienen constantes. El analisis se aplica de la misma manera para el 31 de diciembre de 2009.
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Patrimonio Resultados
31 de diciembre de 2010
Dolares estadounidenses {86.000) (86.000)

Patrimonio Resultados
31 de diciembre de 2009
Délares estadounidenses {149.000)  (149.000)

El debilitamiento de un 10% en el Peso Uruguayo contra el Délar Estadounidense al 31 de diciembre
de 2010 y al 31 de diciembre de 2009 habria tenido el efecto opuesto en las monedas mencionadas
para los montos indicados arriba, scbre la base de que todas las otras variables se mantienen
constantes.

Riesgo de tasa de interés

Este factor se origina por [os activos y pasivos financieros, ascciados a las tasas de interés pactadas.

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

dic-10

Tasa efectiva Total

Inversiones temporarias
Letras de regulacion monetaria 6,97% - 6,38% 24.842.789
Total 24,.842.789

Al 31 de diciembre de 2009 la Sociedad no presenta activos o pasivos financieros que devenguen
intereses.

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

Nota 11 - Partes relacionadas

111 Saldos con partes relacionadas

Los saldos con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009 son los
siguientes:

dic-10 dic-09
ACTIVO
Activo Corriente
Créditos por ventas
ANTEL : 11.473.982 30.896.991
11.473.982 30.896.991
Otros créditos
ANTEL 1.151.862 2.296,235
1.151.862 2.296.235
PASIVO
Pasivo corriente
Deudas diversas
ANTEL 95.469 103.627
95.469 103.627
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11.2 Transaccionhes con partes refacionadas

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

dic-10 dic-09

Ventas

ANTEL 50.702.986 67.859.328
ITC S.A. 73.887 -
Gastos

ANTEL 1.196.068 1.291.151
Arrendamientos

ANTEL - 191.129

Nota 12 - Patrimonio

Aportes de propietarios

El capital integrado al 31 de diciembre de 2010 y 31 de diciembre de 2009 asciende a $ 2.534.039, y
estd conformado por 505 acciones a nombre de ITC de valor nominal $ 5.000 cada una, 1 accién a

nombre de CND de valor nominal $ 5.000, y un certificado provisorio a cuenta de acciones a nombre
de ITC por $ 4.039.

Reserva legal

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

Reserva por reinversiones

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

Nota 13 - Garantias otorgadas

Al 31 de diciembre de 2009 la Sociedad mantiene depésitos en ANTEL por US$ 57.298 en garantia de
fiel cumplimiento de contrato.

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad mantiene depdsitos en ANTEL por US$ 109.353 en garantia
de fiel cumplimiento de contrato.

Nota 14 - Cuentas de contingencias
El detalle de las cuentas de contingencias es el siguiente:

dic-10 dic-09
Corriente
Avales bancarios 1.987.644 1.574.562
1.987.644 1.574.562
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Nota 15 - Hechos posteriores

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