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Dictamen de los Auditores Independientes

Sefiores del Directorio de
Aluminios del Uruguay S.A.

Hemos auditado los estados contables de AlumirgbBdiguay S.A., los que comprenden el
estado de situacion patrimonial al 31 de diciender@008, los correspondientes estados de
resultados, de origen y aplicacion de fondos ywidueion del patrimonio por el ejercicio anual
terminado en esa fecha, sus notas, que contienessumen de las politicas contables
significativas aplicadas y otras notas explicatiyaanexo (paginas 5 a 26).

Responsabilidad de la Direccion sobre los estadogables

La Direccion es responsable por la preparaciéregentacion razonable de estos estados contables
de acuerdo con normas contables adecuadas en YruRjuoha responsabilidad incluye el disefio,
implementacién y mantenimiento de un sistema dé&r@lointerno adecuado para la preparaciéon y
presentacidén razonable de estados contables direlises de errores significativos, debido ya

sea a fraude o error; la seleccién y aplicacidépaliticas contables apropiadas; y efectuar
estimaciones contables que sean razonables eindasstancias.

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opiniae ssos estados contables con base en nuestra
auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conftardncon Normas Internacionales de Auditoria
emitidas por la Federacion Internacional de ComeglFAC). Esas normas requieren que
cumplamos con requisitos éticos y que planifiqueynasalicemos la auditoria para obtener una
seguridad razonable acerca de si los estados ¢emedian libres de errores significativos.

Una auditoria implica realizar procedimientos patveener evidencia de auditoria acerca de los
importes y las revelaciones en los estados corstalles procedimientos seleccionados dependen
del juicio del auditor, incluyendo la evaluacionlds riesgos de errores significativos en los
estados contables, debido ya sea a fraude o ekt@fectuar esas evaluaciones de riesgos, el
auditor considera lo adecuado del control interau@ fia. preparacién y presentacién razonable de
los estados contables de la entidad, a fin de d@ig@cedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero no pan@pbpito de expresar una opinién sobre la
eficacia del control interno de la entidatha auditoria también incluye evaluar lo apropiddo

las politicas contables utilizadas y la razonahdide las estimaciones contables efectuadas por la
Direccion, asi como evaluar la presentacion destsdos contables en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que si@m@nido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base razonable para nuestra opiniénditoria.

KPMG Sociedad Civil, sociedad civil uruguaya,
miembro de la red de firmas independientes afiliadas con
KPMG International, una cooperativa suiza 3
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Opinién
En nuestra opinién, los referidos estados contgbksentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacion patrimon&lAduminios del Uruguay S.A. al 31 de diciembre

de 2008, los resultados de sus operaciones ygaroyi aplicacion de fondos por el ejercicio anual
terminado en esa fecha, de acuerdo con normasbhtesitedecuadas en Uruguay.

Montevideo, 31 de marzo de 2009
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Aluminios del Uruguay S.A.

Estados Contables al 31 de diciembre de 2008

Estado de Situacion Patrimonial al 31 de diciembrde 2008

(en ddlares estadounidenses)

ACTIVO

Activo Corriente
Disponibilidades
Inversiones temporarias
Créditos por ventas
Otros créditos

Bienes de cambio

Total Activo Corriente

Activo No Corriente
Bienes de uso (Anexo)
Otros créditos

Bienes de cambin
Intangibles (Anexo)

Total Activo No Corriente

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Pasivo Corriente
Deudas comerciales
Deudas financieras
Deudas diversas
Total Pasivo Corriente

Pasivo No Corriente
Deudas financieras

Pasivo por impuesto diferido
Total Pasivo No Corriente

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Aportes de propietarios
Ajustes al patrimonio
Resultados acumulados
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

10

12

15
15
15

Dic-08 Dic-07
502.358 3.258.442
627.882 -
3.825.438 3.451.246
2.411.955 2.985.608
7.841.231 7.234.304
15.208.864 16.929.600
5.305.616 5.231.341
682.441 400.000
40.071 40.071
177.719 99.676
6.205.847 5.771.088
21.414.711 22.700.688
4.891.381 6.438.713
4.948.091 5.057.226
2.119.808 2.000.629
11.959.280 13.496.568
2.351.834 2.994.833
496.627 53.077
2.848.461 3.047.910
14.807.741 16.544.478
3.853.610 3.201.541
1.232.545 1.338.663
1.520.815 1.616.006
6.606.970 6.156.210
21.414.711 22.700.688

El Anexo y las Notas 1 a 21 que se adjuntan forpaate integral de los estados contables.



Aluminios del Uruguay S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2008

Estado de Resultados correspondiente al ejerciciomaal

finalizado el 31 de diciembre de 2008

(en ddlares estadounidenses)

Nota Dic-08 Dic-07
Locales 24.291.193 21.728.25¢
Del exterior 10.096.527 9.999.18:
Ingresos Operativos 34.387.720 31.727.43¢
Descuentos y bonificaciones (572.489) (523.565)
Ingresos Operativos Netos 33.815.231 31.203.873
Costo de los Bienes Vendidos (29.151.419) (27.618.881)
RESULTADO BRUTO 4.663.812 3.584.992
Gastos de Administracion y Ventas
Retribuciones personales y cargas sociales 11 (B8aB (926.106)
Gastos directos de ventas (374.081) (419.467)
Honorarios profesionales (284.762) (167.506)
Reversion / (Formacion) de previsiones y amortizaes (116.978) 21.953
Otros gastos (932.242) (888.399)
Resultados Diversos
Otros ingresos 116.681 22.426
Otros egresos (17.845) (6.695)
Resultados Financieros
Intereses ganados y otros ingresos financieros 9987. 127.037
Intereses perdidos y gastos financieros (694.582) 00.&74)
Diferencia de cambio (238.319) (142.982)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.156.015 704.37¢
Impuesto a la Renta 12 (443.550) 99.131
RESULTADO NETO 712.465 803.51(
Ganancia basica y diluida por accién 16 0,00290 0,00327

El Anexo y las Notas 1 a 21 que se adjuntan forpzate integral de los estados contables.



Aluminios del Uruguay S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2008

Estado de Origen y Aplicacion de Fondos corresponeinte al
ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2B

(en dolares estadounidenses)

ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado del ejercicio

Ajustes por:
Impuesto a la renta
Amortizaciones
Constitucion (desafectacion) neta de previsiones
Consumo de repuestos
Resultado por baja de bienes de uso
Intereses ganados y otros ingresos financieros
Intereses perdidos y gastos financieros
Resultado operativo después de ajustes

(Aumento) / Disminucién de inversiones temporarias
(Aumento) / Disminucién de créditos comerciales
(Aumento) / Disminucién de bienes de cambio
(Aumento) / Disminucién de otros créditos

Aumento / (Disminucién) de deudas comerciales pdigs
Efectivo generado por / (usado en) operaciones

Impuesto a la renta pagado
Flujos netos de efectivo por actividades de operabi

ACTIVIDADES DE INVERSION

Adquisiciones de bienes de uso e intangibles
Intereses cobrados y otros ingresos financieros
Flujos netos de efectivo por actividades de invedsi

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Aumento / (Disminuciones) de pasivos financieros
Intereses pagados y gastos financieros

Dividendos

Flujos netos de efectivo por actividades de finaration

Incremento / (Disminucidn) neto de efectivo y equalentes

Efectivo y equivalentes al inicio

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL

El Anexo y las Notas 1 a 21 que se adjuntan forpzate integral de los estados contables.

Dic-08

712.465

443.550
723.782
76.918
61.470
112.908
7.996)
694.582

2.617.680

623(939)
4(680)

(598)36

540.235

(1.430.643)

965.2
(249.023)

(203.727)

(140)
.0824

(846.426)

49(838)
(697.078)
(259.215)

(1.705.931)

(2.756.084)

3.258.442
502.358

Dic-07

803.510

(99.131)
744.652
269.869
102.420
216.783

(127.037)

500.874

2.411.940

(137.376)

(1.277.030)
(633.105)
704.534

1.068.963

(146.166)

922797

(655.348)
127.037

(528.311)

3.084.700
(480.257)
(2.307)

2.602.136

2.996.622
261.820

3.258.442



Aluminios del Uruguay S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2008

Estado de Evolucion del Patrimonio correspondiental ejercicio
anual finalizado el 31 de diciembre de 2008

(en dolares estadounidenses)

Saldo al 1 de enero de 2007
Capitalizacion (Nota 15)
Amortizacion de revallos técnicos
Resultados del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2007
Capitalizacion (Nota 15)
Dividendos (Nota 15)

Amortizacion de revallos técnicos
Resultados del ejercicio

Saldo al 31 de diciembre de 2008

Capital Aju;tes fal Resultados Total
patrimonio  acumulados
2.807.942 1.444.781 1.099.977 5.352.700
393.599 - (393.599) -
- (106.118) 106.118 -

- - 803.510 803.510
3.201.541 1.338.663 1.616.006 6.156.210
652.069 - (652.069) -

- - (261.705) (261.705)

- (106.118) 106.118 -

- - 712.465 712.465
3.853.610 1.232.545 1.520.815 6.606.970

El Anexo y las Notas 1 a 21 que se adjuntan forpaate integral de los estados contables.



Aluminios del Uruguay S.A.
Estados Contables al 31 de diciembre de 2008

ANEXO
Cuadro de Bienes de Uso, Intangibles y Amortizaci@s correspondiente al ejericio anual
finalizado el 31 de diciembre de 2008
(en ddlares estadounidenses)

Costo Amortizacion y pérdidas por deterioro
” " ” Valor neto Valor neto
-S_a. 03 Altas Bajas Transferencias s.a oS Sa oS Bajas Amortizacion Saldos finales Dic-08 Dic-07
iniciales finales iniciales

Bienes de Uso
Inmuebles (terrenos) 463.053 - - - 463.053 - - - - 3.8563 463.053
Inmuebles (mejoras) 1.742.208 - - 14.856 1.757.064 .5U%H - 54.514 180.060 1.577.004 1.616.662
Ma&quinas y equipos 4.481.155 369.982 177.056 29.380 03481 1.443.150 64.148 639.932 2.018.934 2.684.527 3038
Muebles y utiles 416.768 - - 8.176 424.944 398.420 - 66@. 403.080 21.864 18.348
Vehiculos y otros bienes de uso 66.789 63.858 - - 610 60.924 - 4,930 65.854 64.793 5.865
Bienes en construccion 27.938 518.849 - (52.412) 4.3 - - - - 494.375 27.938
Repuestos 61.470 - 61.470 - - - - - - - 61.470
Total 7.259.381 952.689 238.526 - 7.973.544 2.028.040 64.148 4.030 2.667.928 5.305.616 5.231.341
Intangibles
Software 99.676 97.789 - - 197.465 - - 19.746 19.746 s 99.676
Total 99.676 97.789 - - 197.465 - - 19.746 19.746 177.719 @0.67




Aluminios del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr20d8

Notas a los Estados Contables al 31 de diciembre 2@08

(En ddlares estadounidenses)

Nota 1 - Informacion béasica sobre la empresa

Aluminios del Uruguay S.A. es una sociedad anérabiarta domiciliada en la Republica Oriental

del Uruguay. Su principal actividad es la produncydcomercializacion en plaza y en el exterior
de perfiles extruidos de aluminio, envases flexildle laminados con aluminio y envases flexibles
de films plasticos, impresos y sin impresion.

Los estados contables de Aluminios del Uruguay ®IA31 de diciembre de 2008 han sido
aprobados por el Directorio de la sociedad el 2Ghdezo de 2009.

Nota 2 - Principales politicas y practicas contabteaplicadas

2.1 Bases de preparacion

Los estados contables se han preparado de acumrdmomas contables adecuadas en Uruguay,
siguiendo lo establecido en los Decretos 162/0@2/(®4 y 90/005. Los mencionados decretos
establecen la obligatoriedad, para los ejercicamémicos iniciados a partir del 19 de mayo de

2004, de la aplicacion de las Normas Internaciendée Contabilidad emitidas por el Consejo de

Normas Internacionales de Contabilidad (Internatigkccounting Standards Board) vigentes a la

fecha de publicacion del Decreto 162/004 de fechadel mayo de 2004, tal como se encuentran
publicadas en la pagina web de la Auditoria Inteteda Nacién, considerando los aspectos de
presentacién contenidos en el Decreto 103/991 wltasnativas para su aplicacién por primera

vez.

Con fecha 31 de julio de 2007 ha sido publicadDesreto 266/007, que hace obligatoria, como
normas contables adecuadas en Uruguay, la aplicagé las Normas Internacionales de
Informacion Financiera vigentes y traducidas andioespafiol a esta fecha y las normas de
presentacion contenidas en el Decreto 103/91.r&sthficacion normativa rige para los ejercicios
economicos iniciados a partir del 1° de enero d@920a empresa ha decidido no aplicarla en
forma anticipada. Este nuevo cuerpo de normas madif diversos criterios de revelacion,
valuacion y presentacion utilizados en la preparacie los estados contables de Aluminios del
Uruguay S.A..

La moneda funcional de los estados contables deniAlas del Uruguay S.A. es el délar
estadounidense y no la moneda local de Uruguagiderando que la primera refleja la sustancia
econdmica de los eventos y circunstancias relesgram Aluminios del Uruguay S.A..

Los estados contables se han preparado sobredalbasostos histéricos, excepto los inmuebles,
las maquinas y equipos, las inversiones temporgri@s contratos futuros que fueron presentados
a su valor razonable.

2.2  Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son cate®réi la cotizacion vigente a la fecha de la
transaccion. Los activos y pasivos monetarios démexios en moneda extranjera son convertidos
a délares estadounidenses a la cotizacion vigenka f@cha de los estados contables. Las
diferencias de cambio resultantes figuran presestad el Estado de Resultados.
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Aluminios del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

El siguiente es el detalle de la cotizacion deriacipal moneda extranjera operada por Aluminios
del Uruguay S.A. respecto al dolar estadounideadggomedio y cierre de los estados contables:

Promedio Cierre
Dic-08 Dic-07 Dic-08 Dic-07
Pesos Uruguayos 21,10 23,43 24,36 21,50
Euro 0,63 0,78 0,71 0,67

2.3 Deterioro

Los valores contables de los activos de Aluminies druguay S.A., diferentes de bienes de
cambio e impuestos diferidos, son revisados adaafele cada estado contable para determinar si
existe un indicativo de deterioro. Si algun indigatde deterioro existiera, el monto recuperable
del activo es estimado como el mayor del precio detventa o el valor de uso, reconociéndose
una pérdida por deterioro en el Estado de Reswdtadando el valor contable del activo o su
unidad generadora de efectivo exceden su montpeeable.

Una pérdida por deterioro es revertida, hasta eitonque no exceda el valor contable que hubiera
correspondido si no se hubiera reconocido el detericuando posteriormente se produce un
aumento en la estimacion del monto recuperable.

2.4  Disponibilidades

Las disponibilidades se presentan por su valor naknel cual no difiere de su valor razonable.

2.5 Inversiones temporarias

Las inversiones temporarias son clasificadas comersiones financieras disponibles para la
venta y se reconocen inicialmente a su costo yeposinente se presentan a su valor razonable,
reconociendo en el Estado de Resultados todasagias o pérdidas correspondientes.

El valor razonable de las inversiones es determiaagartir de las cotizaciones vigentes a la fecha
de los estados contables. En caso de instrumentaeuba para los cuales no existe cotizacion
fiable, se utilizan técnicas de estimacién de vad@onable basadas en el analisis de flujos de
efectivo descontados, tomando en consideraciotmts de interés vigentes en el mercado para
instrumentos similares.

2.6 Créditos por ventas y otros creditos

Los créditos por ventas y otros créditos estaneptasos a su costo menos cualquier pérdida por
deterioro (Nota 2.3). La prevision para deudoreslimables se ha constituido en funcion de los
andlisis de riesgo individualizado de los deudores.

2.7 Bienes de cambio

Los bienes de cambio estan presentados al menaodi o valor neto de realizacién. El valor
neto de realizacion es el valor de venta estimadel €urso normal de los negocios, menos los
costos estimados de terminacién y gastos de venta.

El costo de los bienes de cambio incluye los gastagrridos en la adquisiciébn de bienes de
cambio y la transformacién hasta su ubicacién ymdn actual. En el caso de bienes producidos
y en proceso, el costo incluye un porcentaje apdupide gastos indirectos basado en la capacidad
normal de produccién.

El criterio de valuacion de las salidas es costongdio ponderado.
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Aluminios del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

2.8  Bienes de uso e intangibles

Valuacion

Los bienes de uso e intangibles, excepto inmugbhladquinas y equipos, estan presentados a su
costo menos la amortizacion acumulada y detergurando corresponde (Nota 2.3).

Los inmuebles y maquinas y equipos (excepto malic® encuentran valuados de acuerdo a la
valuacion técnica efectuada por tasadores indepetedi al 30 de junio de 2005 y 31 de diciembre
de 2005 respectivamente. El incremento por la vew@bn resultante por un importe de
US$ 2.082.255 (inmuebles por US$ 1.198.820 y méaguipn equipos (excepto matrices) por
US$ 883.435), neto del correspondiente impuestorerita diferido (US$ 624.676), fue acreditado
en revallos técnicos dentro de Ajustes al patrimoni

Gastos posteriores

Los gastos posteriores incurridos para reemplararcamponente de un bien de uso son
Unicamente activados cuando éstos incrementanelosfibios futuros del mismo. El resto de los
gastos son reconocidos en el Estado de Resultaddisy@®mento en que se incurren.

Amortizaciones

Las amortizaciones son cargadas al Estado de Reésslutilizando porcentajes fijos sobre los
valores antes referidos, calculados segun la \itlaastimada para cada categoria, a partir de la
fecha de su incorporacion. Los terrenos no son tiados. Las vidas Utiles estimadas para cada
categoria son las siguientes:

= Inmuebles (mejoras) 10 a 33 aflos
=  Magquinas y equipos 4 a 10 afios
= Muebles y ltiles 10 afos
=  Vehiculos y otros bienes de uso 3 a 10 afios
=  Software 5 afios

Del total de amortizaciones, US$ 697.282 (US$ 72B.&l 31 de diciembre de 2007) fueron
cargados al costo de produccion, y los restante® 265500 (US$ 6.031 al 31 de diciembre de
2007) se incluyen como gastos de administracioengas.

2.9 Deudas comerciales y diversas

Las deudas comerciales y diversas estan preseraaiasosto.

2.10 Deudas financieras

Las deudas financieras estan presentadas a suasnettizado, con cualquier diferencia entre el
costo y su valor de cancelacion, reconocida enseédd® de Resultados durante el periodo de
financiamiento, utilizando tasas de interés efastiv

2.11 Patrimonio

Los dividendos son reconocidos como pasivo enclaafgiue son aprobados.

2.12 Impuesto a la renta

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

12



Aluminios del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

El impuesto corriente es el impuesto a pagar sebrmonto imponible de ganancia para el
ejercicio, utilizando la tasa de impuesto vigenta fecha de los estados contables y considerando
los ajustes por pérdidas fiscales en afios antsriore

El impuesto diferido es calculado utilizando el ouét del pasivo basado en el estado de situacion
patrimonial, determinado a partir de las diferemdimporarias entre los importes contables de
activos y pasivos y los importes utilizados pareedi fiscales. El importe de impuesto diferido
calculado es basado en la forma esperada de @éatiza liquidacion de los importes contables de
activos y pasivos, utilizando las tasas de impgespoobadas a la fecha de los estados contables.

2.13 Determinacion del resultado

Para el reconocimiento de los ingresos y la impéitade costos y gastos se aplicé el principio de
lo devengado.

Los ingresos operativos representan el import@sleienes vendidos a terceros y son reconocidos
en el Estado de Resultados cuando los riesgosefibies significativos asociados a la propiedad
de los mismos han sido transferidos al comprador.

Los consumos de los bienes de cambio que intedi@s® de los bienes vendidos son calculados
de acuerdo con los criterios indicados en la Ndta 2

La amortizacién de los bienes de uso e intangidesalculada segun los criterios indicados en la
Nota 2.8.

Los resultados financieros incluyen los intereseslidos por préstamos, intereses recibidos por
fondos invertidos y diferencias de cambio, seglindiea en las Notas 2.2, 2.5y 2.10.

El resultado por impuesto a la renta comprendmpuesto corriente y diferido segun se indica en
la Nota 2.12.

2.14 Uso de estimaciones contables

La preparacion de estados contables a una feclmmdeada requiere que la direccién de

Aluminios del Uruguay S.A. realice estimacioneswaleaciones que afectan el monto de los
activos y pasivos registrados y los activos y pasisontingentes revelados a la fecha de emision
de los presentes estados contables, como asi tarndsiéngresos y egresos registrados en el
ejercicio.

La Direccion de Aluminios del Uruguay S.A. realigstimaciones para calcular a un momento
determinado la prevision para deudores incobsalds amortizaciones y el cargo por impuesto a
la renta, entre otras estimaciones. Los resultestdes futuros pueden diferir de las estimaciones y
evaluaciones realizadas a la fecha de preparaeifwsresentes estados contables.

2.15 Definicién de fondos

Para la preparacion del “Estado de Origen y Api@aae Fondos” se defini6 fondos como
disponibilidades mas inversiones temporarias cociv@ento menor a tres meses.

El siguiente es el detalle de efectivo y equivalatd efectivo:
Dic-08 Dic-07
Disponibilidades
Caja y bancos 502.358 3.258.442
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Aluminios del Uruguay S.A.

Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr20d8

Nota 3 - Informacion por segmentos del negocio

Un segmento es un componente distinguible de Aliowmirdel Uruguay S.A. dedicado a
suministrar productos que esta sujeto a riesgosngfitios diferentes de los correspondientes a

otros segmentos.

(en ddlares estadounidenses)

La informacion por segmentos es presentada erigelados segmentos del negocio de Aluminios
del Uruguay S.A.: perfiles y envases flexibles.

Los activos, pasivos y resultados de los segmemokiyen los saldos y transacciones
directamente atribuibles a éstos, asi como aqugliespueden ser distribuidos sobre una base
razonable. Los saldos y transacciones no distrilsuidomprenden principalmente activos
rentables, deudas financieras y los resultadosisthms; que no pueden ser directamente

atribuibles a los segmentos.

La presentacion de la informacion por segmentoségbcio estd basada en la naturaleza de las
partidas y las actividades llevadas a cabo engeheeto.

(en miles de dolares) Dic-08 Dic-07
Perfiles  Flexibles  Total Perfiles  Flexibles  Total

Ingresos operativos 23.622 10.766 34.388 22.499 9.228 .7231
Costos y gastos operativos (20.095) (11.039) (31.134) (19.845) (9.509) (29.354)
Resultado de la operacion 3.527 (273) 3.254 2.654 (281) 2.373
Gastos no distribuidos (1.472) (1.167)
Resultados diversos 99 16
Resultados financieros (725) (517)
Impuesto a la renta (444) 99
Resultado neto 712 804
Activos por segmento 10.192 6.701 16.893 10.265 6.022 28716.
Activos no asignados 4.522 6.414
Total de activo 21.415 22.701
Pasivos por segmento 4.464 2.047 6.511 5.831 2.108 7.939
Pasivos no asignados 8.297 8.605
Total de pasivo 14.808 16.544
Adquisiciones de bienes de uso 588 365 953 489 67 556
Amortizaciénes de bienes de uso 453 251 704 501 244 745
Nota 4 - Inversiones temporarias
El detalle de las inversiones temporarias es elaige:

Dic-08 Dic-07
Letras de tesoreria en Unidades Indexadas 627.882

627.882 -
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Nota 5 - Créditos por ventas

El detalle de los créditos por ventas es el sigaien

Corriente

Deudores por ventas locales

Deudores por exportaciones
Documentos a cobrar por ventas locales
Documentos descontados

Menos: Prevision para deudores incobrables

Aluminios del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

La siguiente es la evolucidn de la prevision pamaddres incobrables:

Saldos al inicio

Constitucién (desafectacion) neta
Diferencia de cambio

Utilizacién

Saldos al final

Corriente

Nota 6 - Otros créditos

El detalle de los otros créditos es el siguiente:

Corriente

Anticipo a proveedores
Depositos en garant

Gastos anticipado
Impuestos anticipado
Deudores varios (Nota 14.2)

No Corriente
Deudores varios (Nota 14.2)

Dic-08 Dic-07
1.940.991 1.047.843
1.104.356 1.472.950

684.285 986.4
222.049 -
3.951.681 3.487.221
(125.243 (35.975)
3.825.438 3.451.246
Dic-08 Dic-07
35.975 64.078
90.478 (27.984)
(210) (119)
126.243 35.975
126.243 35.975
Dic-08 Dic-07
337.347 445.440
890.960 1.735.665
8.415 11.258
740.733 301.338
434.500 491.907
2.411.955 2.985.608
682.441 400.000
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Nota 7 - Bienes de cambio

El detalle de los bienes de cambio es el siguiente:

Corriente

Mercaderias de reveni
Productos terminados
Productos en proceso
Materias primas
Importaciones en tramit

Menos: Prevision por obsolescencia

No corriente
Bienes de uso destinados a la venta

La siguiente es la evolucion de la prevision paabdscencia:

Saldos al inicio

Constitucién (desafectacion) neta
Utilizacién

Saldos al final

Corriente

Nota 8 - Deudas comerciales

El detalle de las deudas comerciales es el sigient

Corriente

Proveedores por importaciones
Proveedores de plaza

Provision para gastos de importaciones

Aluminios del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

Dic-08

1.293.47
962.490
1.033.392
4.248.903
7.871.826

(30.595)

7.841.231

40.071

Dic-08
44.155
(13.560)

30.595

30.595

Dic-08

2.586.878
2.253.499
51.004

4.891.381

Dic-07

1.059.69!
1.400.585
1.306.225
2.534.504

977.44°
7.278.459

(44.155)

7.234.304

40.071

Dic-07
30.181
297.853
(283.879)

44.155

44,155

Dic-07

4.539.666
1.856.047
43.000

6.438.713
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Aluminios del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

Nota 9 - Deudas financieras

El detalle de las deudas financieras es el sigerient

Dic-08
Menor 1 afoa 3afiosa Mayor
~ - ~ N Total
alafno 3 afos 5 afos a 5 afnos
Obligaciones Negociabléd 547.333 1.094.667 1.094.667 - 2.736.667
Préstamos bancarios 3.024.397 - - - 3.024.397
Préstamos bancarios (Pref. Exportaciones) 902.251 - - - 902.251
Financiamiento por inversidfi 111555  162.500 - - 274.055
Documentos descontados 222.049 - - - 222.049
Operaciones futuro 117.044 - - - 117.044
Sobregiros transitorios 23.462 - - - 23.462
4.948.091 1.257.167 1.094.667 - 7.299.925
Dic-07
Menor 1 afio a 3afiosa Mayor
~ . N N Total
alafno 3 afios 5 afnos a 5 anos

Obligaciones Negociablés - 1.089.600 1.089.600 544.800 2.724.000

Préstamos bancarios 1.870.488 - - - 1.870.488

Préstamos bancarios (Pref. exportaciones) 1.674.678 - - - 1.674.678

Financiamiento por inversidfi 114.032  270.833 - - 384.865

Contrato de financiacion a largo pld?o  1.398.028 - - - 1.398.028

5.057.226 1.360.433 1.089.600 544.800 8.052.059

@ Con fecha 8 de noviembre de 2007, la Asamblea i@eBgtraordinaria de Accionistas resolvio efectuaa emision

@

-

de Obligaciones Negociables por oferta publica yorvalor nominal de hasta US$ 2.800.000, de acuartixs
siguientes condiciones:

Monto y moneda de la emision: El monto sera povalar nominal de US$ 2.800.000.

Gastos asociados a la emisién: Los gastos asocadasmision ascienden a US$ 76.000 mas |.V.A.

Fecha de la emision: 28 de diciembre de 2007.

Tasa de interés y forma de pago de los interesetada de interés se fija en Libor a 90 dias mégpaatos basicos,
durante todo el plazo, con un maximo de 8,225% gnimimo de 7,25%, con pagos de intereses a trimesticido.
Forma de pago: El capital de la Emision se ama#éiea 5 (cinco) cuotas iguales, anuales y conseutienciendo
la primera a los 24 (veinticuatro) meses de ladetd Emision.

El Agente de Pago seréa la Bolsa de Valores de Mitge.

Garantia: Se ha constituido un fideicomiso de dgéamediendo los créditos actuales y futuros dentds de
Aluminios del Uruguay S.A., cuyas facturacionesaesi totalizan aproximadamente US$ 1.200.000.

Con fecha 28 de julio de 2003 el Banco de la Regdl®riental del Uruguay, dentro del Programa Nelttorial 11
del Banco Interamericano de Desarrollo, resolvigrgar a Aluminios del Uruguay S.A. asistencia fitiara por
US$ 650.000 destinados a inversiones en maquipatimipamiento. La empresa utilizo la totalidad mémo para
la compra de una impresora Flexogréafica de 8 cslore

@ Inclufa el reperfilamiento del total de la deudalai&ociedad a mayo de 2003 acordado con los bamresdores.

El acuerdo establecia un plan de amortizacion ajgtal y el pago de intereses en forma trimestyad, se extendia
hasta diciembre de 2009. Los términos contractudgépréstamo estaban condicionados al cumplimidetoiertas
relaciones técnicas, vinculadas a razon corrieeteleudamiento y resultado antes de intereses, sigaue
depreciaciones en relacion al servicio de deudablesidas sobre los estados contables al ciereade ejercicio
econdmico, asi como restricciones en la enajenalgidriertos bienes entre otras condiciones.

Durante el mes de enero de 2008, se procedi6 @leana totalidad de las deudas financieras redsr&h este punto.
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Aluminios del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

Nota 10 - Deudas diversas

El detalle de las deudas diversas es el siguiente:

Dic-08 Dic-07

Corriente

Anticipos de clientes 1.459.035 1.144.343
Retribuciones al personal y sus cargas sociales .3389 517.907
Documentos a pagar - 38.099
Acreedores fiscales 39.339 109.275
Gastos de exportacion 14.758 49.009
Otras deuda 157.341 141.996

2.119.808 2.000.629
Nota 11 - Gastos del personal

Los gastos del personal incurridos por la empreskbe ejercicios finalizados a la fecha de los
estados contables, han sido los siguientes:

Dic-08 Dic-07
Sueldos 3.189.935 2.405.156
Contribuciones a la seguridad social 1.181.289 744.419
Otros beneficios 183.257 84.171
4.554.481 3.233.746

El nimero promedio de empleados durante el ejerficalizado el 31 de diciembre de 2008 fue
de 263 personas (243 al 31 de diciembre de 2007).

Del total de gastos, US$ 3.380.817 (US$ 2.307.62Q de diciembre de 2007) fueron cargados al
costo de produccion, y los restantes US$ 1.173(664 926.106 al 31 de diciembre de 2007) se
incluyen como gastos de administracion y ventas.

Nota 12 - Impuesto a la renta

12.1 Componentes del impuesto a la renta reconocido ehestado de resultados

Dic-08 Dic-07
Gasto por impuesto corriente
Impuesto corriente - 241.371
Impuesto diferido
Gasto / (Ingreso) por origen y reversion de difel@ntemporarias 443.550 (340.502)
Total impuesto a la renta 443.550 (99.131)
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Aluminios del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

12.2 Conciliacion del gasto por impuesto a la renta y latilidad contable

Dic-08 Dic-07
% USs$ % US$

Resultados antes de impuestos 1.156.015 704.379
Impuesto a la renta segun la tasa aplicable 25% 0289. 30% 211.314
Previsiones no admitidas 0% - 0% -
Ingresos exentos por inversiones 0% - (34%) (236.962)
Gastos no deducibles 5% 55.257 7% 48.676
Reversion de diferencias temporarias de activo fijo 15% 176.381 (46%) (324.972)
Exoneracion por canalizacion del ahorro 0% - 11% 38.8
Gasto / (Ingreso) por reduccién en la tasa impasiti 0% - 1% 4.352
Otros ajustes (7%) (77.092) 18% 123.625
Tasa y gasto / (Ingreso) por impuesto a la renta 38% 443.550 (14%) (99.131)

12.3 Activos y pasivos por impuesto a la renta difielo

Los activos y pasivos correspondientes al impuasta renta diferido son atribuibles segun el
siguiente detalle:

Dic-08 Dic-07
Activo Pasivo Neto Activo Pasivo Neto

Créditos por ventas (16.945) - (16.945) (5.534) - 38)5
Bienes de cambio - 280.221 280.221 (123.021) - (123.02
Bienes de uso - 176.072 176.072 - 55.803 55.803
Provisiones (17.164) - (17.164) (3.000) - (3.000)
Pérdidas fiscales (39.252) - (39.252) -
Beneficios fiscales - 113.695 113.695 - 128.829 128.82
(Activo) / Pasivo neto (73.361) 569.988 496.627  (13%)55184.632 53.077

12.4 Movimientos de las diferencias temporarias

Saldos a Reconocido en Saldos a
Dic-07 Resultados Patrimonio Dic-08

Créditos por ventas (5.534) (11.411) - (16.945)
Bienes de cambio (123.021) 403.242 - 280.221
Bienes de uso 55.803 120.269 - 176.072
Provisiones (3.000) (14.164) - (17.164)
Otros conceptos - (39.252) - (39.252)
Beneficios fiscales 128.829 (15.134) - 113.695
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido 53.077 434650 - 496.627
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Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

Saldos a Reconocido en Saldos a
Dic-06 Resultados Patrimonio  Dic-07

Créditos por ventas (15.568) 10.034 - (5.534)
Bienes de cambio 20.174 (143.195) - (123.021)
Bienes de uso 345.898 (290.095) - 55.803
Provisiones (3.587) 587 - (3.000)
Otros conceptos 46.662 82.167 - 128.829
(Activo) / Pasivo neto por impuesto diferido 393.579 (340.502) - 53.077

Nota 13 - Instrumentos financieros

Como resultado del curso normal de los negociosAlleninios del Uruguay S.A. surgen
exposiciones a riesgos de crédito, riesgo de msaterés y riesgo de moneda.

La administracion del riesgo es ejecutada por tergga financiera y revisada por el Comité de
Riesgo integrado por la gerencia general, gerexizercial y gerencia financiera.

13.1 Riesgo de crédito

El riesgo de crédito se divide entre plaza y exumidh. Las cuentas a cobrar de plaza se
encuentran distribuidas en un grupo numeroso datek. Las cuentas a cobrar de exportacion son
mayoritariamente cubiertas con seguros de crédigoexportacion y las excepciones aprobadas
por el Comité de Riesgo.

La gerencia ha definido politicas de crédito queniten monitorear este riesgo de forma continua.
La gerencia espera un correcto comportamientotaedy los eventuales incumplimientos estan
cubiertos razonablemente por las previsiones enete

13.2 Riesgo de tasa de interés

El detalle de los activos y pasivos financieros dereengan intereses, presentados de acuerdo con
su exposicion al riesgo de tasa de interés, dethlldas tasas efectivas de interés y su fecha mas
temprana de modificacion, es el siguiente:

Dic-08 Dic-07
Tasa Menor Tasa Menor
efectiva a 1l afo efectiva a 1l afo
Inversiones temporarias Ul 3,30% 627.882 - -

Otros créditos - Depdsitos en garantia (BCU) US$ 6%,4 885.000 9,84% 1.650.000

Contrato de financiacion a largo plazo US$ - - 18637 1.398.028
Financiamiento por inversion US$ 7,75% 274.055 10,25% 84.865
Préstamos bancarios US$ 7,78% 3.024.397 10,00% 1.870.48
Préstamos bancarios (Pref. Exportaciones) US$ 4,46% 02.2891 5,93% 1.674.678
Obligaciones negociables US$ 7,25% 2.736.667 7,25% 242000
Documentos descontados 8,20% 222.049 - -
Sobregiros $ 5,92% 23.462 - -
7.182.881 8.052.059
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Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

13.3 Riesgo de moneda

Aluminios del Uruguay S.A. incurre en riesgos dengda extranjera en ventas y compras
denominados en monedas diferentes al dolar estatbmsae. La principal moneda que origina este
riesgo es el Peso Uruguayo. Este riesgo es moaitorde forma de mantener la exposicion al
mismo en niveles aceptables para Aluminios del UaydS.A.

El siguiente es el detalle de la exposicion abgede moneda:

Dic-08 Dic-07
Pesos Total equiv. Pesos Total equiv.
Euros
Uruguayos Uss Uruguayos Uss

Activo corriente
Disponibilidades - 2.188.609 89.837 985.238 45.825
Inversiones temporarias - 15.296.461 627.882 - -
Créditos por ventas - 7.513.655 308.417 5.022.400  6D283.
Otros créditos 42.685 11.514.504 532.762 5.931.012  8B15.

42.685 36.513.229 1.558.898 11.938.650 555.286

Activo no corriente
Activo por impuesto diferido - - - - -

TOTAL ACTIVO 42.685 36.513.229 1.558.898 11.938.650 555.286
Pasivo corriente

Deudas comerciales 88.408 14.639.930 725.451 11.382.77527.106
Deudas financieras - 571.581 23.462 - -
Deudas diversas - 10.291.946 422.459 13.088.297 688.75

88.408 25.503.457 1.171.372 24.421.076 1.135.864

Pasivo no corriente

Pasivo por impuesto diferido - 12.098.827 496.627 1.1386 53.077
TOTAL PASIVO 88.408 37.602.284 1.667.999 25.562.232 1.188.941
Posicién Neta (45.723) (1.089.055) (109.101) (13.623.582) (633.655)

13.4 Valor razonable

Los valores contables de activos y pasivos finaosiao difieren significativamente de sus valores
razonables.

Nota 14 - Partes relacionadas

14.1 Saldos y transacciones con directores y ejemats

Los saldos con directores son los siguientes:

Dic-08 Dic-07

Otros créditos (Corriente)
Deudores varios

Directores 2.941 -

Deudas diverrsa (Corriente)
Otras deudas
Directores - 17.893
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El siguiente es el detalle de las transaccionesitentores y ejecutivos:

Deudas diverrsa (Corriente)
Otras deudas
Directores - 17.893

14.2 Saldos y transacciones con partes relacionadas

La empresa es controlada por Focus Finance Lingjtedes titular del 95,25% de los votos de la
Asamblea de Accionistas de Aluminios del Urugua. SEl 4,75% remanente en acciones estan
diseminadas entre tenedores individuales.

Los saldos con partes relacionadas son los sigusient

Dic-08 Dic-07
Otros créditos (Corriente)
Deudores varios
Focus Finance Limited 400.000 410.345
Otros créditos (No Corriente)
Deudores varios
Focus Finance Limited 682.441 400.000

El siguiente es el detalle de las transaccionegpaaes relacionadas efectuadas por Aluminios del
Uruguay S.A.:

Dic-08 Dic-07
Comisiones devengadas a cobrar por aval
Focus Finance Limited - 11.836
Comisiones devengadas a pagar por aval
Focus Finance Limited - 25.418

Nota 15 - Patrimonio

Capital

El capital contractual al 31 de diciembre de 209&esos Uruguayos 100.000.000. Las acciones
en circulacion son 246.000.000 de un valor nomidel Pesos Uruguayos 0,10 cada una
(246.000.000 al 31 de diciembre de 2007). Los teresdde acciones ordinarias tienen derecho a
recibir dividendos tal como se declaren oportundegntienen derecho a un voto por accién en la
Asamblea de Accionistas de Aluminios del Uruguay.S.

El valor equivalente en dodlares estadounidensescagital integrado es de US$ 3.853.610
(US$ 3.201.541 al 31 de diciembre de 2007) quesssmta el valor historico de las integraciones
efectivas de capital, menos los rescates o reduegidel capital aprobadas por Asamblea.
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La siguiente es la evolucion de las acciones intiag:

Acciones Ordinarias

Dic-08 Dic-07
Acciones en circulacién al inici 246.000.000 151.300.000
Emision por capitalizacic - 94.700.000
Acciones en circulacién al fir 246.000.000 246.000.000

En la Asamblea Extraordinaria de Accionistas dehded8 de abril de 2007 se resolvio la
capitalizacion de resultados acumulados por un itapale Pesos Uruguayos 9.470.000
(equivalente a US$ 393.599).

Segun acta de Directorio se resolvié la capital@@ade resultados acumulados por un importe de
Pesos Uruguayos 12.871.841 (equivalentes a US®)@H2.estando pendiente a la fecha la
emision de acciones.

Ajustes al patrimonio

Los ajustes al patrimonio comprenden el incrementtos valores razonables de bienes de uso, y
su amortizacion asi como el reconocimiento del imspudiferido correspondiente (Nota 2.8).

Resultados acumulados

Los resultados acumulados se exponen a su valdbribes determinados en doélares
estadounidenses e incluyen el valor de las reseriastentes al cierre del ejercicio.

Dividendos

En la Asamblea Ordinaria de Accionistas, celebedd® de abril de 2008, se aprobé distribuir de
los resultados acumulados al 31 de diciembre d& 2dddendos en efectivo. Los dividendos
antes mencionados ascendieron a Pesos Uruguays@Q (equivalentes a US$ 261.705)

Patrimonio en Pesos Uruguayos

A efectos de lograr una exposicién del patrimonie dacilite la aplicacion y el control de las
disposiciones legales y estatutarias vigentes, regepta a continuaciéon la composicién del
patrimonio en Pesos Uruguayos:

Dic-08 Dic-07

Aportes de propietarios

Capital integrado 37.471.841 24.600.000
Ajuste por conversion del capital 56.409.806 44.233.
Ajustes al patrimonio

Revaluos técnicos 29.757.913 32.317.479
Ajuste por conversion 2.888.031 (7.438.161)
Reservas

Reserva legal 3.518.184 2.524.804
Reserva por inversiones 16.656.856 12.546.424
Reservas estatutarias 6.555 6.555
Resultados acumulados

Resultados de ejercicios anteriores 2.673.447 24283.
Resultado del periodo 11.576.370 18.782.108

160.959.003 132.045.767

23



Aluminios del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2098
(en ddlares estadounidenses)

En la Asamblea Ordinaria de Accionistas de fechad&8bril de 2007 se resolvié distribuir
dividendos de $ 6.458.261 a la constitucion desanmva por exoneracion establecida en el articulo
447 de la Ley 15.903 y $ 904.804 para la formadéna reserva legal de acuerdo al articulo 93
Ley 16.060.

En la Asamblea Ordinaria de Accionistas de fecha@@bril de 2008 se resolvio la distribucion
de utilidades por $ 993.380 a reserva legal derdoual articulo 93 Ley 16.060, $ 4.110.432 a
reserva por reserva por exoneracion establecidd ariculo 447 Ley 15.903 y la distribucion de
dividendos por $ 5.166.000.

En el proyecto de distribucion de utilidades cqroesliente al presente ejercicio se deberan
destinar $ 578.819 para la formacién de la resegal de acuerdo al articulo 93 Ley 16.060.

Nota 16 - Ganancias por acciéon

Ganancia bésica y diluida por accién

El calculo de la ganancia basica por accion estadmen el resultado neto atribuible a los
accionistas y el promedio ponderado de la cantildaaicciones ordinarias en circulacion durante el
ejercicio.

El calculo de la ganancia diluida por accién néedif del de la ganancia basica por accién debido
a que no existen efectos dilusivos a acciones aridis potenciales a la fecha.

El siguiente es el calculo del resultado neto aiblle a los accionistas:

Dic-08 Dic-07
Resultado del periodo 712.465 803.510
Resultado neto atribuible a los accionistas 712.465 03.10

El siguiente es el célculo del promedio ponderagltactantidad de acciones:

Dic-08 Dic-07

Acciones en circulacién 246.000.000 246.000.000
Promedio ponderado de cantidad de acciones 2460.0 246.000.000
El siguiente es el célculo de la ganancia basicapcion:

Dic-08 Dic-07
Resultado neto atribuible a los accionistas 712.465 803.510
Promedio ponderado de cantidad de acciones 246@00.0 246.000.000
Ganancia basica y diluida por accion 0,00290 0,00327

Nota 17 - Garantias otorgadas

Se mantiene prenda sobre maquinas industrialesigrcde créditos como garantia de un préstamo
de largo plazo cuyo saldo al 31 de diciembre de82@@iende a US$ 274.055 (US$ 1.782.893 al
31 de diciembre de 2007).

Los depdsitos en garantia que se presentan emi@loaotros créditos incluyen depdsitos en el
Banco Central del Uruguay por US$ 885.000 al 3dlidembre de 2008 (US$ 1.650.000 al 31 de
diciembre de 2007), prendados en garantia de dpeescde prefinanciacion de exportaciones por
US$ 902.251 al 31 de diciembre de 2008 (US$ 1.G8B4ab 31 de diciembre de 2007), reguladas
bajo la circular 1.456 del Banco Central del Urygua
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Se han afectado letras de tesoreria en Unidadesxddds por un valor de Ul 7.141.336
(US$ 551.150) como garantia para un préstamo aeamto de US$ 500.000.

Nota 18 - Contratos con terceros

18.1 Seguros contratados

Se mantienen seguros sobre edificios, maquinagagigpamiento industrial, contenido de oficinas
y mercaderias en valores suficientes como pardra@ntuales siniestros que pudieran ocurrir e
impedir el funcionamiento normal de los negocios.

18.2 Whetstone Entreprises Inc.

Aluminios del Uruguay S.A. mantiene un contratoapak desarrollo de las exportaciones con la
firma Whetstone Entreprises Inc., cuyas condiciongsntes implican una comision del 2% sobre
el monto de ventas de exportacion.

Nota 19 - Contratos futuros

Durante los ejercicios 2008 y 2007 la empresa corpntratos de futuros de aluminio a liquidar
en forma neta por diferencia de precio entre comgpvanta al vencimiento. Los resultados por
dichas operaciones se incluyen en resultados fiearsc

A continuacion se resumen las cantidades, los ggeygi el vencimiento de las operaciones
vigentes:

Dic-08
Fecha de la Fecha de Cantidad Precio Precio mercado
operacion vencimiento  (toneladas) Uss Uss
13.10.08 15.04.09 50 2.325 1.547
13.10.08 15.06.09 50 2.360 1574
13.10.08 15.08.09 25 2.383 1.600
13.10.08 15.03.09 25 2.305 1.536
Dic-07
Fecha de la Fecha de Cantidad Precio Precio mercado
operacién  vencimiento  (toneladas) uss$ US$
29.06.06 15.02.08 25 2462 2.540
12.09.07 20.02.08 25 2475 2.540
12.09.07 16.04.08 25 2.500 2.540
12.09.07 18.06.08 25 2510 2.540
12.09.07 15.10.08 25 2.520 2.540

Nota 20 - Compromisos

Al 31 de diciembre de 2008, se han recibido ardEigle clientes por US$ 1.358.871
(US$ 1.144.343 al 31 de diciembre de 2007), poctmapromisos de ventas futuras de perfiles de
aluminio.
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Nota 21 - Reliquidaciones fiscales de afios anteres

Como resultado de la actuacién practicada porvésidn Grandes Contribuyentes de la Direccién

General Impositiva, durante el ejercicio, surgi@ veliquidacion de tributos de afios anteriores que
a juicio de la Direccion General Impositiva no labsido correctamente liquidados. EI monto de
la reliquidacion ascendio a US$ 223.006 mas US$687por concepto de multas y recargos y se
incluy6 en los estados contables en las siguieniestas:

Dic-08 Dic-07
Resultados acumulados - 64.718
Otros gastos - resultado del ejercicio 87.060 44.557
Créditos IVA a recuperar 113.731 -

200.791 109.275
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