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DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Senores Accionistas y Directores de
Puerta dei Sur S.A.

Hemos auditado los estados contables expresados en délares estadounidenses de
Puerta del Sur S.A., que comprenden el estado de situacidon patrimaonial al 31 de
diciembre de 2007 y los correspondientes estados de resultados, de evoiucion del
patrimonio y de origen y aplicacién de fondos por el ejercicio finalizado 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 Direccién sobre los estados contables

La Direccidbn de la Sociedad es responsable de la preparacidn y presentacion
razonable de estos estados contables de acuerdo con las normas contables
adecuadas en el Uruguay. Dicha responsabilidad incluye el diseno, implantacidn 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 Auditor

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

© 2008 PricewaterhouseCoopers. Todos Jos derechos reservados. PricewaterhouseCoopers hace referencia a lared de firmas
miembra de PricewaterhouseCoopers Intemational Limited, siendo cada una de ellas una entidad legat separada e independisnte.



PRICEAVATERHOUSE(COPERS

Una auditoria comprende la ejecucion 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 sistema de control interno relevante para la preparacién y presentacién
razonable de los estados contables de la entidad con la finalidad de disefar
procedimientos de auditoria 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 adecuacion de las
politicas contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contabies
realizadas por la Direccién, asi como la evaluacion de la presentacién general de los
estados contables.

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

Opinién

En nuestra opinion, los referidos estados contables presentan razonablemente, en
todos sus aspectos significativos, la situacion patrimonial de Puerta del Sur S.A. al 31
de diciembre de 2007, 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

A los efectos de contabilizar los derechos y obligaciones emanados del Contrato de
Gestion integral del Aeropuerto Internacional de Carrasco firmado con el Ministerio de
Defensa Nacional, la Sociedad ha adoptado el criterio contable detallado en Nota 2.17.
Adicionalmente, tal como se menciona en Nota 2.18 se emitié el IFRIC 12,
interpretacion de norma contable vigente a partir de ejercicios iniciados el 1° de enero
de 2008. La Sociedad ha decidido no aplicar en forma anticipada la referida norma ni
ha estimado el efecto en los estados contables de las implicancias de su adopcion.

Montevideo, Uruguay
31 de enero de 2008

PROFESIONALES
UNIVERSITARIOS
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RICHARD MOREIRA de la ROSA
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AeropuertodeCarrasco

Montevideo Uruguay

PUERTA DEL SUR 5.4,

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
al 31 de diciernbre de 2007

(Cifras exp das en dilares estadounid }
31.12.2007 31,12.2006
ACTIVD
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES
Caja 145.250 112.812
Bancos 2 027.500 355195
2173150 468.007
INVERSIDNES TEMPORARIAS
Deposito plaze fije {Notas 5y 17} 13.656.720 3.000.000
13.656.720 3.000.000
CREODITDS POR VENTAS
Deudores por servicios (Nota 6) 2.244.388 3.564 5014
Partes relacionadas (Nota 16} 786.169 728327
Documentos a cobrar (Nota 8.4 y 16) 174.102 52,833
Menos: Pravisitn para deudores incobrables (Mota 12) (808.724) (2318.712}
2.307.935 2.058.039
OTROS CREDITOS
Fondes Obligacicnes Negociables (Nota 10) 59.275.453 -
Anlicipos a proveedores 1968187 1.090.581
Sequros a vencer 183.400 142.054
Gaslos a recupsrar 103.889 113.104
Créditos fiscales (Mata 8.3} 3777433 £02.282
Ctros créditos - 8.053
65.308.372 2.154.075
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 83.4456.177 7.6B0.121
ACTIVO ND CORRIENTE
BIENES DE USQ (Nota 7 y Anexo 1)
Anticipo a proveedores 18.687.27¢ -
Valores originales 63.747.362 25.716.942
Menas: Amortizacion acumulada (6.736.956) (4.266.875)
75.707.655 21.450.067
TOTAL ACTiVO NO CORRIENTE 75.707.655 21.450.067
TOTAL ACTIVO 159.12;@32 29.130.188

Las notas 1 a 26 y el Anexo 1 que se adjuntan forman parte de 105 preserites estadas contables.

AEROPUERTO INTERNACIONAL DE CARRASCO
Camino Carrasco 5/n {14001) Canelones, Uruguay

INICIALADO PARA IDENTIFICACICN
PRICEWATERHOUSE(QOPERS ™

TEL
(BG8 2) 604 0829

INFORMES
(598 2) 604 0272

FAX
{698 23 804 0010




AeropuertodeCarrasco

MontevideoUruguay

PUERTA DEL 5UR S.A.

ESTADOC DE SITUACION PATRIMONIAL
al M de diciembre de 2007
(Cifras expresadas en délares estadounidenses)

31.12.2007 31.12.2006
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
DEUDAS COMERCIALES
Proveedores iocales 2129512 725710
Deudas con contratistas 7.856.109 253,762
Relencicnes a contratistas §76.244 48.244
Cheques diferidos a pagar 1.525.428 1.598.749
Proveadores del exterior {Mota 5.1) 1.735.845 732,669
Partes relacipnadas {Nota 16) - 31.694
Anticipos de clientes 40.865 43.815
Garantias da clientes (MNota 8.4} 188.735 187 560
14.144 538 3.827 503
DEUDAS FINANCIERAS
Obligaciones negociables (Nota 10) 1.161.208 -
Fréstamos bancarios {Motz §) 252354 881,901
1.413.562 881.901
DELIEAS DIVERSAS
Frovisiones varias 1.166.324 g970.613
Canon a pagar {Mota 8.2} 462.972 456,516
Partes relacionadas {Nota 16} 995218 564.140
Acreadaores por cargas sociales 457 380 66.511
Provisién para beneficios sociales 250.029 158015
3.331.823 2.315.795
TOTAL PASIVO CORRIENTE 18.889.923 6.525.199
PASIVO RO CORRIENTE
DEUDAS FINANCIERAS
Obligaciones negociables {Nota 10) 87.000.000 -
Gastos de emision a devengar (Nota 10} {1.508.348) -
Préstamos bancarios {Nota 9) 250.000 500.000
85.743 652 500.000
DEUDAS DIVERSAS
Impuesto a la rentz diferido (Nota 11} 1.343.002 859335
1.343.002 959.339
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 87.086.744 1.459.339
TOTAL PASIVO 105.976.667 B.284.538
PATRIMODNIO (seqin Estado respectivo ¥ Nota 13)
APORTES DE PROPIETARIOS
Capital integrado 31.124.142 10.006.349
Ajustes por conversion __ s12mn - 512717
30.621.425 ©.483.632
RESERVAS
Raserva legal 975.860 526.065
Reserva Ley 15.803 Art. 447 73583 [, £ 4%+ " 3
895 423 653.857
RESULTADOS ACUMULADOS
Resultades de ejercicios anteriores 10.224 802 1.614.242
Resultado del ejercicic 11331815 5083819
TOTAL PATRIMONIO  53477.1465 20845850
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO ___ 159.153.832 - 29.130.188
Las notas 1 a 26 y el Anexo 1 que se adjuntan forman pane de los presentes astados contabl
) INICIALADO PARA IDENTIFICACIC &
PRICEWATERHOUSE(COPERS ™
AERQPUERTD INTERNACIONAL DE CARRASCO TEL INFORMES FiX

Camino Carrasco $/n {1400 1) Canelones, Uruguay (AR08 2 504 0300 (598 2) 604 0272 {698 2 604 0010




AeropuertodeCarrasco

Montevideo Uruguay

PUERTA DEL SUR S.A.

ESTADO DE RESULTADOS

por sl ejerclcio finalizado e1 31 de diciembre de 2007
(Cifras expresadas en délares estadounidenses)

31.12.2007 31.12.2006
INGRESOS OPERATIVOS {Nota 1.2)
Ingresos asranadticas 47.358.233 15.892 504
Ingresos comerciales (Notas 16.2 y 16.4) 12.286.524 10.636.851
29.684.747 26.6829.255
COSTO DE LOS SERVICIOS PRESTADOS
Canon {Notas 1.2y 8.2) (3.950.917) {3.540.558)
Operader aeroportuario (Nota 8.1.1% {416.567) {429,834)
Garantias (Nota 17) (675.209) {6B7.139)
Martenimiento {1.441.874) {1.349.218)
Remuneraciones y cargas saciakes (2.344.790} {1.753.514)
Sequros {241.378} (288418}
Amortizaciones {2.383.500) {2.258.421)
{11.454.235) {10.307.100}
RESULTADO BRUTO 18.230.512 16.322.255
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS [Notas 14.1 y 16.2) (2.921.724) {3.367.403)
RESULTADOS DIVERSOS (Nota 14.2) 70.728 40.183
RESULTADOS FINANCIEROS {Nota 14.3) {2,.327.012) {100.458}
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 13.052.504 12.894 557
IMPUESTO A LA RENTA (Nota 15}
Impuesto corriente {1,337.228) {2,405.025)
Impuesto diferido {383.753) {1.405.613)
(1.720.889} {3.810.638)
RESULTADRO DEL EJERCICIO 11.331.515 9.083.919

Las notas 1 & 26 y el Anexo 1 gua se adjuntan farman parte de los presentes estados contables,

INICIALADO PARA IDENTIFICACIC N
PRICEVATERHOUSE(QOPERS ™=

AEROPUERTO INTERHRACIONAL DE CARRASCQO TEL INFORMES FAX .
Camino Carrasce s/n (14001} Canelones, Uruguay {598 2) 604 0329 (598 ) 604 0272 (595 2y 504 0010




AeropuertodeCarrasco

MontevideoUruguay

PUERTA BEL SUR S.A.

ESTADO DE EVOLUCICON BEL PATRIMONIO
por al sjarcicio finalizado o1 31 da diciembra de 2007
{Cifras expresadas en délares estadounidenses)

Capital Researvas Resultados Patrimonio total
— acumulados

1. SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE CE 2005
Aportes de propietarios
Accionas en ¢irculacion 9.493.632 0493832
Ganancias retenidas
Reserva legal 273.205 273.205
Reserva L.ey 15,803 Art. 447 76.667 76.667
Rasultados no asignades 3.818.227 3818227
TOTAL AL 31 DE DIGIEMERE DE 2005 9.493.632 49,972 3.918,227 13.761.731
2. DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Reseorva legal (Nota 13.3) 252,860 {252 .860) -
Reserva Lay 15.903 Art. 447 {MNota 13.3) 51.125 {51,425} -
Distribucion de Dividendos (Naota 13.3) {2.000.000} {2.000.000)
3. RESULTADO DEL EJERCICIO 9.083.919 9.083.918
SUBTOTAL - 302.985 6.779.934 7.083.919
4. 3ALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2006
Aportes de propietarios
Accionas an circulacion 9.493 632 9.493.632
Gznancias retenidas
Reserva legal 526.065 528.065
Reserva Lay 15.903 Art. 447 127.792 127.792
Resultados no asignados 10.698 161 10.698 164
TOTAL AL 31 DE DICIEMBERE DE 2006 9.493.632 653.857 16.698.161 20.845.650
5. APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en circufacidn (Nota 13,1} 21.000.000 21.000.000
Capitalizacidn da resarvas 127.7583 {127.793) -
6. DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Reaserva lega) (Neta 13.3) 440,795 (449.795) -
Reserva Ley 15.903 Art. 447 {Nota 13.3) 23.564 {23.564) -
7. RESULTADQ DEL EJERCICIO 11.331.515 11.331.515
SUBTOTAL 21.127.793 35.566 10.858.156 32.331.515
8, SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2007
Aportes de propiatarios
Agciones en Girculacion 30.621.425 A0.621.425
Ganranclas retenidas
Reserva iegai g975.860 §75.860
Reserva Ley 15,803 Ar, 447 23.563 23.563
Resultados no asignados 21.556.317 21.568 317
TOTAL AL 31 DE DICIEMEBRE DE 2007 30.621.425 999,423 21.556.317 33.177.165

Las notas 1.2 28 v 8l Anexo 1 qua se adjuntan forman parte de los presentes estados contables.

AEROPUERTO INTERNACIONAL DE CARRASCO
Carning Carrasce s/n (14001} Canelenes, Uruguay

TEL

{558 2) 604 (329

INICIALADIO PARA IDENTIFICACIC N
PRICEWATERHOUSE(COPERS ™=

INFORMES

(598 2] 604 0272

FAX
{598 2) 604 0010




AeropuertodeCarrasco

Montevideo Uruguay

PUERTA DEL SUR S.A,

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS
por el ajerclelo finalizado el 31 de diciembre de 2007
{citras expresadas en ddlares estadounidenses)

1. FLUJO DE FONDOS PROVENIENTE DE ACTIVIDADES OPERATIVAS 31.12.2007 31.12.2006
Resultado del ejercicio 11.331.515 0.083.919
Ajustes: Amortizacién de bienes de uso 2.470.1M 2.348.556

{Disminucién)y Creacion previsién incobrables {1.421.988) 200.000
Impuesto a la renta diferido 383.753 1.405.613
Cambios en Activos y Pasivos
{Aumento) Disminucion Depositos afectados en garantia {4.957 .495) -
Disminucldn/ (Aumento) de Créditos por ventas 1.172.092 (449.112)
{Aumento) de Otros créditos (3.878.844) (244.284)
Aumento/ (Disminucion) de Deudas comerciales 10.517.035 {863.733)
Aumento de Deudas Diversas 1.016.023 719.357
Totat Cambios en Activos y Pasivos 3.868.315 {827.772)
FLUJO DE FONDOS PROVENIENTES DE ACTIVIDADES OPERATIVAS 16.632.207 12.208.316

2. FLUJO DE FONDOS APLICADOS A INVERSIONES
Aumente anticipo a proveedores {18.697.279) -
Compra de bienes de uso (38.030.420) (6.497.033)
Bajas de bienes de uso - 4.980
FLUJO DE FONDOS APLICADQOS A INVERSIONES {56.727.699) {6.492.053)

3. FLUJO DE FONDOS ASOCIADOS A FINANCIAMIENTO
Disminucién de Deudas finacieras {879,547) {1.003.538)
Emision de obligaciones negociables 86.654.860 -
Varacién Fondos obligaciones negociables {59.275,453) -
Aporte de capital 21.000.000 -
Pago de dividendos - (2.000.000)
FLUJO DE FONDOS PROVENIENTES! (APLICADOS) A FINANCIAMIENTO 47,499,860 {3.003.539)

4 AUMENTO DEL FLUJO NETO DE FONDOS 7.404.368 Z_.IIZ.?Z-%

5 SALDO INICIAL DE FONDOS 3.488.007 755283

& SALDO FINAL DE FONDOS 10.872.375 3.468.007

Las notas 1 a 26 y el Anexo 1 que se adjuntan forman parie de los presentes estados contables.

INICIALADO PARA IDENTIFICACIC &
5 PRICEMATERHOUSE(COPERS ™

AERCPUERTQ INTERNACIONAL DE CARRASCO TEL INFORMES FAX
Carmina Carraseo s4n {14001 Canelones, Uruguay (508 2 B04 0329 (838 2) 604 0272 {588 2) 604 0010




AeropuertodeCarrasco

MontevideoUruguay

PUERTA DEL SUR S.A.

NOTAS ALOS ESTADOS CONTABLES
por el gjercicio finalizade el 31 de diciembre de 2007

NOTA 1 — INFORMACION BASICA

1.1 Naturaleza juridica e informacién general de la Sociedad

Puerta del Sur S.A. es una sociedad andnima abierta con acciones nominativas
cuyo titular es Cerealsur Ltda.

De acuerdo con sus Estatutos, aprobades por la Auditoria Interna de la Nacion
con fecha 28 de enero de 2003, el objeto de la sociedad es la administracion,
exploacion y operacion, construccion y mantenimiento, del Aeropuerto
Internacional de Carrasco (AIC) “Gral. Cesareo L. Berisso”, en lo que refiere a las
actividades aeroportuarias y no aeroportuarias, incluyendo actividades
comerciales, -comprendiendo el régimen de tiendas libre de impuestos (tax free
shops)-, y de servicios que complementen dicha actividad aeroportuaria, conforme
a las previsiones de la Ley N° 17.555, el Decreto 376/002, el cual inciuye como
documento complementario el “Régimen de Gestion Integral®, y el contrato firmado
entre el Ministerio de Defensa Nacional (MDN) y la Corporacion Nacional para el
Desarrollo de fecha 19 de diciembre de 2002,

Puerta del Sur S.A., firmo el § de febrero de 2003 un contrato con el Ministerio de
Defensa Nacional aprobado por el Poder Ejecutivo en la Resolucion 1976/002
para “efectuar la gestidn integral del Aeropuerto Internacional de Carrasco “Gral.
Cesareo L. Berisso” para su explotacion integral, en la forma y condiciones que se
especifican en el Decreto 376/02 del 28 de sefiembre de 2002, el cual se
considera parte integrante de este contrato a todos los efectos”. Adicionalmente,
el 11 de Agosto de 2003 se firmd una medificacién al mencionado contrato por el
cual se especifica que "el presente contrato se integra en forma indivisible con el
Decreto 376/02 de fecha 28 de Setiembre de 2002, los Anexos, todas las normas
aeronauticas nacionales e internacicnales en la materia aduanera, tributarias y
todas las demas que tengan relacién cen el objeto del presente y con los Decretos
del Poder Ejecutivo Nros. 153/003 del 24 de abril de 2003, 192/003 de! 20 de
mayo de 2003 y 317/2003 del 4 de agosto del 2003".

El citado contrato y sus modificaciones posteriores imponen a la Sociedad una
serie de cobligaciones las que se detallan en Nota 1.3.

La Scciedad goza de las franquicias fiscales previstas en los literales B), C) y E)
del Articulo 6 del Decreto Ley 15.637 del 28 de setiembre de 1984.

Los presentes estados contables han sido aprobados por la Direccién para su

emision con fecha 31 de enerc de 2008 y alin no han sido sometidos al drgano
social competente.

INICIALADO PARA {DENTIFICACK N
PRICEWATERHOUSE(COPERS ™

AEROPUERTO INTERNACIONAL DE CARRASCOD TEL iNFORMES FAX
Camino Carrasce s/n £140G1) Canelones, Uruguay (598 2) 604 0329 {508 2) 604 0272 {508 2} 604 0010




AeropuertodeCarrasco
MontevideaUruguay

PUERTA DEL SUR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el gjercicio finalizado ef 31 de diciembre de 2007

1.2 Principales ingresos y egresos de la Sociedad
1.2.1 Principales ingresos

La Sociedad recibe ingresos provenientes de los servicios aeronauticos y
comerciales prestados.

El primer grupo comprende:

a) tasas de aterrizaje
b) tasas de estacionamiento de aeronaves
c) tasas de uso de aeroestacion

En relacién a dichos ingresos, el articulo 4.12 del Contrato de Gestién Integral
establece lo siguiente:

> los precios maximos de los servicios de aterrizaje, y estacionamiento,
carga y régimen de libre prestacion de servicios de atencién en tierra a
aercnaves a cobrarse a quienes presten diche servicio, estan
establecidos en el Anexo F al referida contrato. Estos precios han sido
actualizados por diversos decretos del Poder Ejecutivo, siendo la Gitima
actualizacion el decreto Nro. 469/007 de fecha 3 de diciembre de 2007,
en el cual se establecen los nuevos valores de los precios previstos en el
referido anexo que entraron en vigencia el 4 de enero de 2008.

» los precios por servicios a las compafiias aéreas no comprendidos en el
referidc anexo, asi como su modificacion, seran propuestos por la
Sociedad vy sujeto a aprobacion.

> los precios por los restantes servicios no comprendidos en el referido
anexo, seran establecidos libremente por la Sociedad.

INICIALADO PARA IDENTIFICACIC i
PRICEWATERHOUSE(GOPERS ™

AEROPUERTD INTERNACIQHAL DE CARRASCO TEL INFORMES FAX
Caming Carrasco 5/n {14001) Canelones, Uruguay (598 2 604 0309 (598 21 604 0272 {598 2) 604 0010




AeropuertodeCarrasco

Mantevideo Uruguay

PUERTA DEL SUR S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007

1.2.2 Principales egresos

El Articulo 4.7 del Contrato de Gestién Integral establece que el precio que la
Sociedad debera pagar al Estado como contraprestacion por la administracién,
explotacién, operacion, construccidn y mantenimiento del AIC, se devengara
anualmente, a partir de la toma de posesion en funcién de la mayor de estas dos
cantidades: a) US$ 2.500.000, o b) la suma resultante de multiplicar las unidades
de trabajo {pasajero 0 cada 100 kilogramos de carga o correo) por US$ 2,30. El
monto minimo de canon anual (literal a}, y el valor de la unidad de trabajo (literal
b} se ajustaran anualmente de acuerdo al procedimiento que se detalla en el
articulo 4.13 del referido contrato. El canon anual ha sido actualizado por
diferentes decretos del Poder Ejecutivo, siendo la Gltima actualizacion el Decreto
del Poder Ejecutivo Nro. 469/00 de fecha 3 de diciembre de 2007, que entrd en
vigencia el 4 de enero de 2008, establecid que el nuevo precio que la Sociedad
debera pagar al Estado serd la mayor de estas dos cantidades: a) US$ 3.107.533,
o b) la suma resultante de multiplicar las unidades de trabajo {pasajero o cada 100
kilogramos de carga o correc) por US$ 2,86.

1.3 Obligaciones asumidas por la Sociedad

De acuerdo al articulo 4.4 del Contrate de Gestidn Integral, la Sociedad debera
tomar todas las medidas y acciones necesarias para administrar, operar, explotar,
construir, y mantener el AIC, asegurando la prestacion de los servicios
comprendidos en la gestion integral en optimas condiciones de seguridad,
eficiencia, regularidad, higiene y confort. Dicho articulo enumera entre otras, las
siguientes obligaciones:

> destinar los bienes, instalaciones, recursos materiales y humanos
afectades a los servicios aeronduticos y no aeronauticos exclusivamente
a los fines del Contrato de Gestion Integral

> realizar las inversiones de construccion, obras nuevas, reparacion,
ampliacién, conservacién, y manienimiento, que se describen en los
anexos técnicos de conformidad con el cronograma de inversiones.
Asimismo, las inversiones necesarias para permitir atender el
crecimiento del trafico aéreo, nacional e internacional, de pasajeros vy
carga (Nota 18.1).

> realizar todo lo necesario para que el AIC se encuentre como minimo: 1)
en la categoria 1 instrumental; 2) en estado de pista categoria 4E; 3) en
proteccién contra incendios categoria 9, y 4) como minimo categoria ¢
de LAT.A.

» pagar el canon en los términos y condiciones establecidas en el
mencionado contrato

» mantener las garantias y seguros en plena vigencia y validez
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» mantener y conservar en perfecto estado de funcionamiento los bienes
que reciba de acuerdo al inventario que se realice el dia de Toma de
Posesion, efectuando las sustituciones cotrespondientes en caso de
destruccion y obsolescencia y actuafizandolo de acuerdo a los adelantos
tecnoldgicos de Gltima generacion.

Adicionalmente, el Contrato de Gestién Integral, establece:

. el plazo del contrato sera de 20 afios contados a partir de la toma de
posesion del AIC, el cual podra extenderse por 10 afios mas a solicitud
de la Sociedad y sujeto a aprobacién del Poder Ejecutivo.

. los precios maximos que la Sociedad cobra por los servicios que preste
come operador del AIC relativos a aterrizaje y estacionamiento de
aeronaves, precios a la carga y precios del régimen de libre prestacion
de servicios de atencion en tierra a aeronaves a cobrarse a quienes
presten dicho servicio.

. el monto por concepto de canon que debe pagar a la Direccion Nacional
de Infraestructura Aeronautica (DINACIA) asi como la periodicidad que
deben tener los mismaos.

. monto de las garantias que se deben constituir en favor del MDN par:

- las obligaciones del adquirente {Cerealsur Ltda.) en relacion a la
contratacién de operador aeroportuario, realizacién de
inversiones e integracion de capital, y

- las obligaciones del contratista (Puerta del Sur 8.A.) por el
cumplimiento del contrato.

. obligacion de la Sociedad de confratar un operador aeroportuario el cual
tendra a su cargo, como minimo el gerenciamiento operativo del AIC en
las areas de los servicios para aeronaves, pasajeros, correo y cargo. La
organizacion del contratista asegurara que todas las operaciones
queden bajo el control de la gerencia que estara a cargo del operador
aeroportuario {(Nota 8.1).

. la contratacion por parte de la Scciedad de un seguro de responsabilidad
civil contra cualquier dafio, pérdida o lesidn que pueda sobrevenir a
personas o hienes a causa de la ejecucidon del Contrato de Gestidn
Integral, a nombre de la Sociedad y del Ministerio de Defensa Nacional,
en forma tal de cubrir los riesgos hasta la finalizacion del Contrato. Se
fijo el monto minimo a asegurar en US$ 250.000.000.

Adicionalmente, el Articulo 4.16 establece las sanciones aplicables en caso de
incumplimiento total o parcial, defectuoso o tardic de cualquiera de las
obligaciones de la Sociedad.
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1.4 Inversiones en subsidiaria

Al 31 de diciembre de 2007 Puerta del Sur S.A. posee e} 100% de las acciones de
Trunlan S.A. Segin el acuerdo celebrado entre Puerta del Sur S.A. y ANCAP el 4
de diciembre de 2007, esta ultima adquirird et 50% del paquete accionario de

Trunlan S.A. a los efectos que ambas partes posean iguales porcentajes del
capital social.

Asimismo en este acuerdo se establece que el objeto de la asociacidn sera la
comercializacion de los combustibles ANCAP desde el Aeropuerto Internacional
de Carrasco y la Operacién integral del servicio “intoplane”.

Al 31 de diciembre de 2007, Trunlan S.A. no habia comenzado operaciones, razdn

por la cual no hay efectos patrimoniales reflejados en los estados contables de
Puerta del Sur $.A.

NOTA 2 — RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

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

21 Bases de preparacion

La Sociedad presenta sus estados contables siguiendo las disposiciones
establecidas por el Decreto 162/04 y 222/04, que rigen para los ejercicios
econdmicos iniciados a partir del 19 de mayo de 2004. Estas normas hacen
obligatoria la aplicacion de las Normas Internacionales de Contabilidad vigentes y
traducidas a idioma espaiiol a dicha fecha.

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

En la preparacion de los presentes estados contables se ha seguido la convencion
contable del costo histérico, seglin se describe a continuacion.

2.2 Informacion por segmento de negocio
Los activos y operaciones de la Sociedad se encuentran sujetos a riesgos y retornocs

similares, por lo que la Sociedad no presenta informacién discriminada por
segmentos de negocio.
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2.3 Moneda funcional y moneda de presentacién de los estados contables

Los estados contables de la Sociedad se preparan y se presentan en délares
estadounidenses, que es a su vez la moneda funcional y la moneda de presentacidn
de los estados contables de la Sociedad.

Los registros contables de la Sociedad son mantenidos simultaneamente en
pesos uruguayos, moneda de curso legal en el Uruguay, y en délares
estadounidenses.

2.4 Saldos en moneda extranjera

Los activos y pasivos en moneda extranjera {monedas diferentes a la moneda
funcional) son valuados a los tipos de cambio de cada cierre. Las diferencias de
cambio son imputadas a resultados. Los tipos de cambio utilizados fueron los
siguientes: US$ 1 = § 21,5 y Euro 1 = US$ 1,4695 al 31 de diciembre de 2007 y
US$ 1 =8 24,42 y Euro 1 = US$ 1,3187 al 31 de diciembre de 2006.

Los resultados acumulados se exponen a su valor historico determinado en délares
estadounidenses. Los rubros del Estado de Resultados se convirtieron al tipo de
cambio vigente de cada operacion.

Los saldos de activos y pasivos denominados en moneda extranjera al clerre de
cada ejercicio se resumen en la Nota 4.

2.5 Créditos por ventas

Los creditos por ventas son reconacidos inicialmente a su valor razonable y
posteriormente se miden a su costo amortizade aplicande el método del interés
efectivo, menos una prevision por deterioro. Se contabiliza una prevision por
deterioro en el valor de los créditos por ventas cuando existe evidencia objetiva
que la Sociedad no podra 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 e! valor de libros del activo y el valor presente de
los flujos futuros de caja estimados, descontados a la tasa de interés efectiva.

Estas previsiones se han calculado, basicamente aplicando a los saldos
existentes a cada cierre el siguiente criterio segln la antigliedad de los mismos:

%
100 % con mas de 180 dias de vencido
B80% Entre 90 y 180 dias de vencido

50% Entre 60 y 90 dias de vencido

El cargo porla prevision se recancce en el estado de resultados.
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2.6 Inversiones y préstamos y otras cuentas a cobrar

La Sociedad clasifica sus inversiones en las siguientes categorias: inversiones
negociables, préstamos y otras cuentas por cobrar, inversiones permanentes con
tenencia hasta su vencimiento, y activos financieros disponibles para la venta. La
clasificacion depende del proposito para el cual las inversiones fueron adquiridas.
La Direccion determina la clasificacion de sus inversiones al reconocerlas
inicialmente y la reconsidera a cada fecha de cierre.

(a) Inversiones negociables

Corresponden a las inversiones adquiridas para su venta en el corto plazo
{dentro de los 12 meses posteriores al cierre) y se valtan a su valor

razonable y las variaciones en los valores razonables se llevan a cuentas de
resultados.

{b)  Préstamos y otras cuentas a 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 permanentes mantenidas hasta su vencimiento

Las inversiones mantenidas hasta su vencimiento son inversiones de
vencimiento fijo, que la Direccién de la Sociedad tiene la intencién y la
capacidad financiera de mantener su tenencia hasta su vencimiento. Se
reconecen inicialmente a su valor razonable y se valtan a su costo
amortizado aplicando el método del interés efectivo, menos una prevision
por deterioro, si correspondiera.

(dy  Activos financieros disponibles para la venta

Corresponde a aquellos activos no clasificados en ninguna de las
categorias 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 caducade o cuando han sido cedidos y la Sociedad ha transferido
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes al derecho de propiedad
sobre los mismos.

Durante ef presente ejercicio y en el anterior, la Sociedad no mantuve ninguna
inversidn bajo las categorias, Inversiones permanentes mantenidas hasta su
vencimiento y Activos financieros disponibles para la venta.
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27 Deterioro en el valor de los activos

Los bienes de uso 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 una pérdida por deterioro de valor. El valor
recuperable es el mayor entre su valor razonable menos los costos de realizacién
y su valor de uso. A fin de evaluar el deterioro, los activos se consideran a nivel de
cada una de las unidades generadoras de efectivo a la cual pertenecen.

2.8 Bienes de uso

Los bienes de uso se presentan a su costo histérico, menos depreciacion. El costo

histdrico comprende las erogaciones directamente atribuibles a la adquisicién de
los bienas.

La depreciacion sobre los bienes se calcula con base en el método lineal a partir
del mes siguiente al de su incorporacion aplicando las tasas anuales definidas en
el Anexo 1.

Dentro de Bienes de Usoc se incluyen las obras efectivamente realizadas en
funcion de los certificados de avance de obra al cierre del gjercicio, las cuales se
amortizan a partir del mes siguiente del cierre de obra, de acuerdo a la vida Gtil
estimada o el periodo remanente hasta el fin de la concesidn, el menor.

La aplicacion de recursos destinados a la incorporacion de Bienes de Uso se
presenta en la cuenta Anticipos a Proveedores del capitulo Bienes de Uso.

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

El valor residual de los activos y las vidas Gtiles se revisan, si fuera necesario, en
cada cierre.

El valor contable de un bien del activo se reduce de inmediato a su valor
recuperable tan pronto se determina gue su valor contable supera al valor
estimado recuperable (Nota 2.7).

Las ganancias y pérdidas por disposicion {ventas o retiros} se determinan

comparando los ingresos obtenidos con los valores de libros. Las mismas se
incluyen en el estado de resultados.
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29 Préstamos financieros

Los préstamos recibidos se reconocen inicialmente al valor razonable, neto de los
costos incurridos en la transaccion. Posteriormente estos préstamos se presentan
al costo amortizado; cualquier diferencia entre los fondos ingresados (neta de los
costos de la transaccién) y su valor de repago se reconoce en el estado de
resultados con base en el método del interés efectivo. Los préstamos se clasifican
dentro del pasivo corriente a menos que la Sociedad posea un derecho

incondicional para diferir 1 pago por un plazo de por lo menos 12 meses después
de la fecha de cierre del ejercicio.

2.10 Impuesto a la renta diferido

El impuesto diferido es reconocide 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 vigente 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 impuesto diferido
sea exigible.

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

2.11 Beneficios al personal

Las obligaciones generadas por los beneficios al personal, de caracter legal o

voluntario, se reconocen en cuentas de pasivo con cargo a pérdidas en el ejercicio
en que se devengan.

212 Previsiones

Las previsiones por deudas por reclamos legales u otras acciones de tercergs son
reconccidas cuando la Sociedad tiene una obligacidon legal o presunta emergente
de hechos pasados, resulia probable que deban aplicarse recursos para liquidar la
obligacién y el monto de la obligacion haya sido estimado en forma confiable.

213 Capital accionario

Se refleja al valor nominal de las acciones emitidas.

214 Concesidn de uso de espacios

Las concesiones de usc de espacios en los cuales una porcidn sustancial de los
riesgos y beneficios permanecen en el concedente son clasificados como
operativos. Los costos e ingresos devengados por este concepto son incluidos en
el estado de resultados.
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215 Concepto de capital

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.

2.16 Caja y equivalentes de caja

Caja y equivalentes de caja, a efectos de la preparacion del Estado de origen y
aplicacién de fondos, incluye fondos disponibles en efectivo, depésitos a la vista

en bancos e inversiones temporarias con vencimiento menor a los 90 dias (Ver
Nota 5).

217 Reconocimiento de Ingresos y Gastos

Tal como se detalla en Notas 1.3 vy 18 a los estados contables, la Sociedad ha
asumido una serte de obligaciones que generaran egresos significativos en futuros
gjercicios. Considerando que las normas contables vigentes en Uruguay no
contemplan el {ratamiento contable especifico derivado de un contrato de gestion
como el firmado por la Sociedad, en los presentes estados contables los ingresos
y gastos han sido reconocidos en funcidn de lo devengado y no se han creado
provisiones de modo de acompasar los ingresos a devengar en el periode de la
concesion y los egresos por las obligaciones de obras asumidas,

2.18. Interpretacién de norma internacional de contabilidad

Se ha emitido el IFRIC 12, interpretacién de norma internacional de contabilidad,
aplicable a acuerdos de concesidn, con vigencia para ejercicios iniciados el 1° de
enerc de 2008. La Sociedad no ha analizado las implicancias de la adopcién de la
nueva normativa contable.

Las principales disposiciones establecidas en la mencionada norma son las
siguientes:

a. en una concesién existen dos fases o elementos identificados: el primero es
la construccion v el segundo la explotacidn y operacidn, con margenes de
heneficio diferentes en cada una de ellas.

b. el concesionario debe reconocer los ingresos y costos relacionados con la
construccion vy con Ia explotacion y operacidn del servicio de acuerdo a lo
establecido en la NIC 11 “Contratos de construccion” y NIC 18 “Ingresos
ordinarios” respectivamente.

c. el concesionario debera reconocer un activo intangible considerando que
recibe el derecho a cobrar a los usuarios el servicio prestado.

La aplicacion de esta norma, considerando los efectos detallados anteriormente,
dara lugar a modificaciones en los estados contables presentados bajo las
actuales normas vigentes, los cuales no han sido cuantificados a la fecha de
emision de los mismos.
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NOTA 3 — ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS
31 Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad la exponen a una variedad de riesgos financieros:
riesgo cambiario, riesgo de crédito, riesgo de liquidez y riesgo de tasa de interés.

La administracion del riesgo es ejecutada por la Gerencia.
(a) Riesgo cambiario

La Sociedad esta expuesta al riesgo de cotizacion de varias monedas
extranjeras, primordialmente con respecto al peso uruguayo y el euro. El
riesgo de moneda exiranjera surge de transacciones comerciales, y de
aclivos y pasivos en moneda extranjera.

Para administrar sus riesgos de moneda extranjera, en general, la Sociedad
busca neutralizar las posiciones activas y pasivas mantenidas. La Sociedad
ne realiza cobertura de dicho riesgo a través de instrumentos derivados. En
Nota 4 a los estados contables se resumen los saldos de activos y pasivos
en moneda extranjera al cierre de cada ejercicio,

(b} Riesgo de crédito

El riesgo crediticio se concentra en las cuentas a cobrar basicamente a las
aerolineas y concesiones de uso de espacios o permisarios. Si bien existe
un nuamero importante de clientes vy el crédito no se encuentra concentrado,
estos clientes podrian estar afectados a factores econdmicos internos y
externos, lo cual resulta de baja probabilidad de riesgo considerando el
perfil y caracteristicas de los mismos. Se han establecido politicas de
control de los créditos otorgados.

{¢) Riesgo de liquidez

La Sociedad realiza un prudente manejo del riesgo de liquidez que implica
el mantenimiento de disponibilidades suficientes para hacer frente a los
egresos de fondos comprometidos en el corto plazo.

{(d) Riesgo de tasa de interés

La Sociedad no posee activos significativos que generen intereses, por lo
que los ingresos y los flujos de caja operativos son sustancialmente
independientes de los cambios en las tasas de interés de mercado.

Los pasivos que devengan intereses, corresponden fundamentatmente a la
emision de Obligaciones Negociables, los cuales son a tasa fija y fue
determinada en funcién de la tasa de mercado vigente al momento de la

emision.
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3.2 Estimaciones de valor razonable

El valor razonable de instrumentos financieros no transables en un mercado activo
{tales como préstamos) se determina aplicando técnicas de valuacion, basicamente
valores presentes de flujos de fondos descontados y precios cotizados en el
mercado o bien a precios cotizados por corredores para instrumentos similares.

Se entiende que el valor nominal de las cuentas de los deudores por ventas menos
previsiones para incobrables y de las cuentas de acreedores comerciales y
financieros, constituyen aproximaciones a sus respectivos valores razonables.

NOTA 4 — POSICION EN MONEDAS EXTRANJERAS

Los saldos en monedas extranjeras de activos y pasivos al 31 de diciembre de 2007 y al 31
de diciembre de 2006 son los siguientes:

31.12.2007 31.12.2006
3 Equivalente  Equivalente
Uruguayos Euros en US$ en USH
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Disponibilidades 4.181.505 3.833 200.121 7.182
Inversiones Temporarias 94.583.338 - 4.399.225 -
Créditos por Ventas 660.949 - 30.742 42.234
Otros Creéditos 82.212.501 277.992 4.232.347 947.811
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros Créditos - - - -
TOTAL ACTIVO 181.638.293 281.825 8.862.435 997.227
PASIVO
PASIVO CORRIENTE
Deudas Comerciales 12.859.277 262.025 983.152 332.858
Deudas Diversas 7.936.188 - 369.126 224.526
PASIVO NO CORRIENTE
Deudas Diversas 23.876.494 - 1.343.092 959.33¢9
TOTAL PASIVO _49671.959 _262.025 2.695.370 1.516.723
POSICION NETA 131966334 _ 19800 _6.167.065 (_519.496)
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NOTA 5 - FONDOS DISPONIBLES Y SUS EQUIVALENTES

31.12.2007 31.12.2006

uUs$ us$
Disponibilidades en caja y bancos 2.173.150 468.007
Inversiones temporarias 13.656.720  3.000.000

15820870 3.468.007

El saldo de Inversiones temporarias al 31 de diciembre de 2007, cotresponde a un depésito
a plazo fijo en el banco ABN AMRO BANK por un importe de US$ 4.300.000 a una tasa de
interes efectiva anual del 2 %, con vencimiento el 2 de enero de 2008 (US$ 3.000.000 con
las mismas condiciones al 31 de diciembre de 2006), a un deposito por un importe de
$ 94.583.333 (equivalente a US$ 4.399.225) a una tasa de interés efectiva anual del 7 %,

con vencimientos mensuales a partir del 7 de enero de 2008 y fondos afectados en garantia
por US$ 4.957.495 (Nota 17).

Para efectos del estado de flujo de fondos, los fondos disponibles incluyen lo siguiente:

31.12.2007 31.12.2006

uUss uss
Disponibilidades en caja y bancos 2173150 468.007
Inverstones temporarias 8.600.225 3.000.000
10.872.375 3,468.007

NOTA 6 - CREDITOS POR VENTAS

No hay una concentracién de riesgo crediticio respecto a las cuentas a cobrar por servicios,
considerando las caracteristicas de los clientes. Tamando en cuenta la eventualidad que
surjan créditos incobrables se ha constituido previsiones de acuerdo a lo detallado en Nota
25

Durante el ejercicio 2007 la Sociedad ha reconocido una ganancia por recupero de deuda,
para la cual se habia constituido una prevision para incobrabilidad, por un monto de
US$ 1.421.988. Durante el ejercicio 2006 la Sociedad ha reconocido una pérdida de
US$ 200.000. Los resultados de ganancias y pérdidas han sido imputados a la cuenta
Gastos de Administracion y Ventas en el Estado de resultados.

NOTA 7 - BIENES DE USO

La evolucion de los saldos de bienes de uso durante el gjercicio se expone en el Anexo 1 a
los presentes estados contables.
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E! gasto por amortizaciones por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 fue
imputado por US$ 2.383.500 al Costo de los servicios prestados y US$ 86.611 a Gastos de
Administracion y Ventas. Por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006 el gasto por
amortizacién fue imputado por US$ 2.258.421 al Costo de los servicios prestados y
US$ 88.135 a Gastos de Administracién y Ventas.

NOTA 8 - DEUDAS COMERCIALES Y DEUDAS DIVERSAS
8.1 Proveedores del exterior
8.1.1 Saldo con Operador aeroportuario

De acuerdo a lo establecido en el contrato celebrado entre el operador aeroportuario,
Societa Esercizi Aeroportuali S.p.A (SEA) y la Sociedad, dicho operador recibira anualmente

como contraprestacion por el servicio prestado el 2,5% anual de los ingresos aeronauticos
de la Sociedad o US$ 300.000, e mayor.

En la linea Proveedores del exterior, en el capitulo Deudas Comerciales, se incluye el
importe devengado adeudado a SEA por US$ 25.667 al 31 de diciembre de 2007 y por
US$ 20.417 al 31 de diciembre de 2006. El cargo a resultados relacionado asciende a
US$ 416.567 por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007 y a US$ 429.834 por el
gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006, y se incluye en el capitule Costo de los
servicios prestados.

8.1.2 Otros saldos con proveedores del exterior

Componiendo el saldo de Proveedores del exterior se incluyen, adicionaimente a los saldos
con SEA detallados en Nota 8.1.1, entre otros los siguientes:

31.12.2007 31.12.2006
uUss us$
Servicios y Tecnologia Aeroportuarios S.A. - 2922
8.2 Saldo con Ministerio de Defensa Nacional

Dentro del capitulo Deudas Diversas del Pasivo Corriente, en la linea Canon a pagar se
incluye un importe por US$ 462.972 al 31 de diciembre de 2007 y por US$ 456.516 al 31 de
diciembre de 2006 correspondiente al saldo del precio anual a pagar al Estado como
contraprestacion  por la administracién, explotacién, operacién, construccion, vy
mantenimiento del AIC, devengada de acuerdo a lo detallade en la Nota 1.2.2. El cargo a
resultados relacionado asciende a US$ 3.950.917 por el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2007 y a US$ 3.540.558 por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2006, y
se incluyen en el capitulo Costo de los servicios prestados.
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8.3 Saldos fiscales

En este item se incluyen los siguientes conceptos:

31.12.2007 31.12.2006
uUss$ Us$

Certificado de crédito solicttado { 2.198.592) { 507.985)
Certificados en carteras (__602.656) (__40.298)

(2.801.248) ( 548.283)
Pagos a cuenta {( 50.647) -
Retenciones IRPF 25.539 -
Anticipo IRIC { 2.704.369) (2.626.181)
Anticipo ICOSA { 324) ( 260)
Impuestos a Pagar - -
Provision IRIC 1.753.295 2.372.183
Provisién ICOSA 323 258

{_976.185) (__254.000)
Créditos fiscales (3.777.433) (__802,283)

8.4 Garantias de clientes

Corresponden a los depdsitos en efectivo efectuados por los Concesionarios a favor de la
Sociedad a efectos de garantizar el cumplimiento de todas las obligaciones emergentes de
los contratos respectivos. Las mencionadas garantias se mantendran vigentes hasta tanto
se extingan totalmente las obligaciones mencionadas y su vigencia nunca serd inferior al
plazo de la concesitn. El Concesionaric podrd en cualquier momento y con el
consentimiento previc y por escrito del Concedente, sustituir la misma por otra que
garantice en debida forma las obligaciones garantizadas.

NOTA 9 - PRESTAMOS BANCARIOS

Los préstamos bancarios fueron otorgades por el banco ABN AMRO BANK N.V. Sucursal
Montevideo segln el siguiente detalle:

) Préstamo por un importe de US$ 1.000.000, por un plazo de 48 meses a contar del
dia 30 de noviembre de 2005, a una tasa de interés Libor a 180 dias mas 0,75%
anual sobre saldos adeudados. La amortizacidn es en 8 cuotas semestrales,
iguales y consecutivas de US$ 125.000 a partir del 30 de mayo de 2006.

Este préstamo bancario se encuentra garantizade mediante un contrato de fianza
otorgado por la empresa relacionada Liska Investments Corporation.

AEROPUERTO INTERMNACIONAL DE CARRASCO
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. Préstamo por un importe de US$ 1.500.000, por un plazo de 2 afios a contar del
dia 5 de octubre de 2005, a una tasa de interés Libor a 180 dias mas 1,75% anual,
La amortizacién fue en 24 cuotas mensuales, iguales y consecutivas de
US$ 62.500 a partir del 5 de noviembre de 2005,

Este préstamo bancaric se encuentra garantizado por la cesion de créditos de
clientes.

El valor razonable de estos pasivos financieros no difiere significativamente de su valor
contable.

NOTA 10 — OBLIGACIONES NEGOCIABLES

El 30 de abril de 2007 la Sociedad emitié Obligaciones Negociables por un Valor Nominal de
US$ 87.000.000, por el plazo de 14 afos y medio venciendo el 29 de octubre de 2021, a
una tasa de interés fija del 7,75% anual. Dicha emision se ofrecid por suscripcién publica
en la Beolsa Electrénica de Valores del Uruguay S.A.

(a) La amortizacién comenzara a partir del 2011 de acuerdo a los siguientes
porcentajes.

. 5 % del capital, se pagara en dos cuotas semestrales el 29 de abril y el 29 de
octubre de 2011.

. 5 % del capital, se pagara en dos cuotas semestrales el 29 de abril y el 29 de
octubre de 2012.

. A partir del afio 2013 y hasta el afio 2021 inclusive, se pagara 10 % del capital
anualmente, en cuoctas semestrales, iguales y consecutivas, el 29 de abril y 29
de octubre de cada afio.

(b} Garantia: Cesidn a un Fideicomiso de Garantia que se constituira de los siguientes
créditos de la Sociedad: 1) Ingresos derivados de la explotacion, construccion y
mantenimiento del Aeropuerto Internacional de Carrasco; 2) Los ingresos por canon
como contraprestacién por el espacio concedido para la explotacion de la tienda
libre de impuestos y para la operacién y explotacion de la terminal de cargas del
Aeropuerto Internacicnal de Carrasco; 3} La totalidad de las sumas que la Soctedad
perciba o tenga derecho a percibir en cualquier cardcter del Estado o de cualquier
tercero.

{c) Calificacion del programa: A {Uy) por Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.
{d) Agente fiduciario de la emisién: Fidential S.R.L.
(e) Agente de pago, entidad registrante y depdsito y custodia de fondos: ABN Amro

Bank N.V. (Sucursal Montevideo).
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Las sumas cobradas derivadas de la suscripcion y colocacion de las obligaciones
negociables se transfirieron a un fideicomiso de administracién y garantia denominado
‘Fideicomiso Construccién del Aeropuerto Internacional de Carrasco” y se iran liberando de
dicho fideicomiso de acuerdo a lo estipulado en el cronograma de aplicacion de fondos y en
el “manual de procedimientos” a través de los mecanismos previstos en dicho fideicomiso.

Estos fondos, neto de los gastos y comisiones, se presentan en la cuenta Fondos
Obligaciones negociables del capitulo Otros Créditos.

Al 31 de diciembre de 2007, el fideicomiso mantiene los fondos recibidos de la emision, en
dos depdsitos a plazo fijo por US$ 29.565.000 cada uno, a una tasa de interés efectiva
anual del 3 % y 3,75 %, con vencimiento el 3 de enero de 2008 y 7 de enero de 2008 en el

ABN AMRO Bank NV (Sucursal Montevideo) y Holland Bank Unie, Rétterdam
respectivamente.

Los gastos asociados a la emisién de obligaciones se presentan en la cuenta Gastos de
Emisién a devengar del capitulo Otros Créditos no corrientes y se devengaran en el periodo
de amortizacion de las Obligaciones negociables.

La emisién de las Obligaciones negociables establece una serie de condiciones a ser
cumplidas por la Sociedad, algunas de los cuales se detallan a continuacion:

. Mantener un “ratio de cobertura de servicio de deuda con base anual"que i)
debera ser mayor en 1,5 veces para los afios 2006 hasta 2011; y i} debera
ser mayor 1,2 veces para los anos 2012 hasta 2014; y debera ser mayor en
1,5 veces a partir del afo 2015 vy hasta el repago de las obligaciones
negociables. Dicho ratio se define como el EBITDA (al cierre del ejercicio
finalizado, afio “t")/ amortizacion de capital + pago de servicio de intereses
(del afio en curso, “t +17).

. Mantener un ratio de endeudamiento (pasivos / (patrimonio + prestamos
subordinados respecto de las obligaciones negociables extendidos por el
accionista o grupo)) inferior a 3.

. Cumplir fielmente con todas sus obligaciones bajo los contextos existentes
con los concesionarios de la administracion y explotacién de la Tienda Libre
de Impuestos y de la administracion y expiotacion de las Cargas Aereas y
podra rescindirlos o modificarlos sélo en la medida que las modificaciones o
los nuevos concesionarios lo hagan en condiciones no menos ventajosas
{(desde el punto de vista econdmico) para la Sociedad (respecto de los
contratos actualmente existentes).

. Ni ceder ni prendar ni de ofra forma gravar sus derechos bajo los contratos
de Fideicomiso.
. Abstenerse de distribuir dividendos salvo que el ratio de coberiura de setvicio

de deuda con base anual sea superior a 1,7 y que la Sociedad cumpla con la
restriccion de mantener el ratioc de endeudamiento. Asimismo durante el
perioda en el cual la cbra del Aeropuerto de Carrasco por ia Nueva terminal
se encuentre en construccion y hasta que se haya efectuado el pago de la
primera amortizacion de capital o cuando el Agente Fiduciario hubiera
notificado fehacientemente a la Sociedad incumplimientos de las obligaciones

contraidas.
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. Abstenerse a conceder cualquier tipo de préstamos a partes relacionadas o
controladas.
. Abstenerse de garantizar obligacicnes de terceros.

El valor razonable de estos pasivos financieros no difiere significativamente de su valor
contable.

NOTA 11— IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

Los activos y pasivos diferidos por impuesto a la renta se muestran neteados ya que los
mismos son legalmente compensables en la medida que corresponden a la misma
autoridad fiscal. Los importes compensados son los siguientes:
Activos por impuesto diferido

31.12.2007 31.12.2006

uss$ Uss$
- Impuesto diferido recuperable dentro de 12 meses 3.421 153.845
- Impuesto diferido recuperable a mas de 12 meses - -
3421 153.845

Pasivos por impuesto diferido
31.12.2007 31.12.2006
uss Us$

- Impuesto diferido asignado dentro de 12 meses - -
- Impuesto diferido asignado a mas de 12 meses 1.346.513 1.113.184

1.346.513 1.113.184

Pasivo neto por impuesto diferido (1.343,092) (_959,339)
El movimiento bruto en la cuenta de impuesto a la renta diferido fue el siguiente:

31122007  31.12.2006

us$ uss
Saldo al inicio del sjercicio { 959.339) 446.274
Impuesto diferido de! ejercicio {_383.753) (1.405.613)
Saldo al final del ejercicio (1343.092) (.959.339)
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Los movimientos en activos y pasivos por impuesto diferido durante el ejercicio fueron los

siguientes:

Activos por impuesto diferido

Al 31 de diciembre de 2005
Cargo a resultados
Al 31 de diciembre de 2006
Cargo a resultados
Al 31 de diciembre de 2007

Pasivos por impuesto diferido

Al 31 de diciembre de 2005
Cargo a resultados
Al 31 de dictembre de 2006
Cargo a resultados

Al 31 de diciembre de 2007

NOTA 12 - PREVISIONES

Prevision Prevision
Incobrables IPD Oftros Total
624.102 - - 624,102
(501.028) - 30.771 (470.257)
123.074 - 30.771 153.845
(123.074) 1.458 (28.808) (150.424)
- 1.458 _1.963 3421
Gastos Prevision Bienes
devengados Incobrables de Uso Total
17.859 - 159.969 177.828
(_17.859) - 953.215 935.356
- - 1.113.184  1.113.184
- - 6 233.323 233.329
- 6 1346507 1.346513

A continuacién se detalla la evolucidn del saldo de prevision para deudores incobrables al
31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2006:

Saldo al inicio

Cargados al estado de resultados:
— Cargos adicionales
— Cargos revertidos

Saldo al cierre

AEROPUERTO INTERNACIONAL DE CARRASCO
Caming Carrasco s/n {14001) Canetones, Uruguay

31.12.2007 31.12.2006
uss uss
2.318.7112 2.118.712
- 200.000
{1.421.988) -
896,724 2.318.712
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NOTA 13 — PATRIMONIO
13.1  Capital Social

El capital social autorizado de la Sociedad a! cierre del ejercicio asciende a la suma de
$ 950.000.000. Bl capital efectivamente integrado al 31 de diciembre de 2007 asciende a
$ 793.051.000 y esta representado por 793.051 acciones nominativas de $ 1.000 cada una
y un certificado provisorio por § 839. Al 31 de diciembre de 2006 ascendia a $ 280.190.839

y estaba representado por 280.190 acciones nominativas de $ 1.000 cada una y un
certificado provisorio por $ 839,

No existen acciones que obliguen al pago de dividendos por la Sociedad y que por lo tanto
se deba reconocer un pasivo,

Conforme a lo establecido en el articulo 4.7 de! Contrato de Gestion Integral, el accionista
de Puerta del Sur 8.A,, suscribid US$ 10.000.000 que a la fecha de suscripcion equivalian a
$ 280.000.000. Al momento de efectivizar el capital suscrito en pesos uruguayos, el importe
equivalente en dblares estadounidenses ascendia a US$ 9.487.283.

El Directorio de la Sociedad resolvié aumentar el capital integradoe, capitalizando en actos
sucesivos los siguientes aportes que ha realizado el (inico accionista: el 25 de enero de
2007 por la suma de $ 182.250.000 (equivalentes a US$ 7.500.000), el 7 de febrero de 2007
por § 96.960.000 (equivalentes a US$ 4.000.000), el 12 de febrero de 2007 por
$ 169.680.000 {equivalentes a US$ 7.000.000) y el 16 de marzo de 2007 por $ 60.725.000
{equivalentes a US$ 2.500.000).

13.2 Restriccion a la distribucion de utilidades

13.2.1  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 utilidades netas de cada
ejercicio econdmico a la formacidén de una reserva legal hasta alcanzar el 20% del capital
integrado. Cuande la misma quede disminuida por cualquier razén, no podran distribuirse
ganancias hasta su reintegro.

13.2.2 De acuerdo a lo establecido por el Articulo 98 de la referida ley, la Sociedad no
podra distribuir utilidades netas hasta cubrir 1as pérdidas de ejercicios anteriores.

13.2.3 Al 22 de diciembre de 2004, al 4 de mayo de 2005, al 20 de abril de 2006 y al 16
de abril de 2007, la Sociedad se ha acogido al régimen de excneracion fributaria por
inversiones en bienes de uso previsto en la Ley 15.903, que significa transferir ganancias de
aproximadamente US$ 64.939, US$ 11.728, US$ 51.125 y US$ 23.564 respectivamente a
una reserva fiscal que tiene peor Gnico destino la capitalizacién.
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13.2.4  EI 30 de abril de 2007 la Sociedad emitié Obligaciones Negociables (Ver Nota 10).
Dentro de las restricciones financieras — Patrimoniales de la emisién, se establece que la
Sociedad no podra distribuir utilidades salvo que la misma cumpla con determinada ratio de
cobertura de servicio de deuda y a su vez cumpla con el ratio de endeudamiento previsto en
dicho pliego de emision. Asimismo la restriccion rige durante el periodo en el cual la obra de
la Nueva terminal se encuentre en construccién y hasta que se haya efectuado el pago de la
primera amortizacidén de capital ¢ cuando el Agente Fiduciaric hubiera notificado
fehacientemente a la Sociedad incumplimientos de las obligaciones contraidas.

13.3 Distribucion de utilidades

Con fecha 16 de abril de 2007 la Asamblea General Ordinaria de Accionistas resalvié
aprobar los estados contables y el proyecto de distribucion de utilidades elevados por el
directorio, donde se destinaban resultados acumulados al incremento de reserva legal por

$ 10.844.554 (equivalente a US$ 449.795) y de reserva por Ley 15.903 por § 568.096
(equivalente a US$ 23.564).

Con fecha 20 de abril de 2006 la Asamblea General Ordinaria de Accionistas resolvid
aprobar los estados contables y el proyecto de distribucion de utilidades elevados por el
directorio, donde se destinaban resultados acumulados al incremento de reserva legal por
$ 6.083.813 (equivalente a US$ 252.860) y de reserva por Ley 15.903 por $ 1.230.078
(equivalente a US$ 51.125).

Asimismo, el Directorio de la Sociedad aprobd, con fecha 24 de julio de 2008, |a distribucion

de dividendos por un importe de $ 47.740.000 {equivalentes a US$ 2.000.000) sobre los
resultados al 31 de diciembre de 2005.

NOTA 14 — APERTURA DE LOS SALDOS DE RESULTADOS

141 Gastos de administracién y ventas

Los gastos de administracién y ventas incluyen los siguientes conceptos:

31.12.2007 31.12.2006
Uss uss

Incobrables (1.421.988) 200.000
Servicios 724,485 615.031
Publicidad 466.954 448.064
Vigilancia, Sanidad y Bemberos 632.110 539.915
Remuneraciones y cargas sociales 431.663 308.086
Gastos de viaje 161.340 197.065
Materiales y servicios de computacion 359.451 290.361
Honorarios 1.435.493 618.242
Impuestos 36.157 55.704
Amortizacion 86.611 88.135
Seguros 6.691 5.723
Otros 2757 1077
2.921.724 3.367.403
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14.2 Resultados diversos

Los resultados diversos incluyen los siguientes conceptos:

31.12.2007 31.12.2006

Us$ Uss
Donaciones (11.562) { 4.380)
Otros §2.290 44 543
70.72 40.163

14.3 Resultados financieros

Los resultados financieros incluyen los siguientes conceptos:

31.12.2007 31.12.2006

uss Us$
Intereses perdidos (4.571.612) (117.824)
Intereses ganados 2.151.413 48.543
Comisiones financieras {( 39.188) { 41.250)
Comisiones obligaciones negociables { 38.349) -
Comisiones tarjetas ( 32.656) ( 24.161)
Gastos fideicomiso { 37.527) -
Pérdida por cotizacion ( 35.000) -
Resultados por conversion 275.905 34.234

(2.827.012) (100.458)

NOTA 15 - CARGO POR IMPUESTO A LA RENTA

31.12.2007 31.12.2006

uUss Us$
Impuesto corriente (1.337.236) (2.405.025)
Impuesto diferido (Nota 11} {_383.753) {1.405.613)

(1.720.989) (3.810.638)
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007

El cargo por impuesto sobre la 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:

31.12.2007 31.12.2006

uUss Uss$
Utilidad antes de impuesto 13.052.504 12.894.557
Impuesto calculado a la tasa de impuesto a la renta (30%) 3.915.751 3.868.387
Efecto en el impuesto de:
Utilidades no sujetas a impuesto (1.7486.012) (1.723.477)
Gastos no deducibles a efectos fiscales 313.578 258.845
Ajuste por inflacién fiscal { 992.747) 28.396
Exoneracion por inversiones ( 86773 ( 6.979)
Diferencias temporarias 383.753 1.405.613
Otros (_146.561) (__20.127)
Cargo por impuesto ala renta 1.720.989 3.810.638
NOTA 16 —- OPERACIONES CON PARTES RELACIONADAS
16.1 Los saldos con partes relacionadas se componen de la siguiente manera:

31.12.2007 31.12.2006
CREDITOS POR VENTAS

Partes Relacionadas

Navinten S.A. 537.612 499.937
TCU S.A. 248,557 229,390
_786.169 129.327

DEUDAS COMERCIALES
Partes Relacionadas

Aeropuertos Argentina 2000 S.A. - 31.994
- 31,994
DEUDAS DIVERSAS
Partes Relacionadas
Liska Investments Corporation 995.218 664.140
995.218 4,14
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007

16.2 Las transacciones con partes relacionadas se componen de la siguiente manera:

31.12.2007 31.12.2006

uUs$ uss
INGRESOS OPERATIVOS
ingresos comerciales
Navinten S A. 4 852.584 4,296,854
TCUS A, 2.731.129 2.231.248
ré 71 §.582.102
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS
Honorarios
Aeropuertos Argentina 2000 S.A. 286.317 225.731
_ 286,317 _225731

Las transacciones con partes relacionadas se han realizado en las mismas condiciones que
se hubieran realizado con partes independientes.

16.3 Retribuciones del Directorio

Las remuneraciones percibidas por los Directores de la Sociedad ascendieron
aproximadamente a un 7,35 % de! total de remuneraciones devengadas al 31 de diciembre
de 2007 (5% del total de remuneraciones devengadas al 31 de diciembre de 2006).

16.4 Contratos per Duty Free Shop y Terminal de Carga

Con fecha 1° de enerc vy 1° de marzo de 2004, la Sociedad firmé contratos con Navinten
5.A.y TCU S.A,, prorrogables automaticamente por periodos de doce meses, otorgando la
utilizacion de espacios para la operacidn y explotacidn de tiendas libres de impuesios, y
terminal de cargas respectivamente.

El 1° de marzo de 2008, la Sociedad firmd un nueve contrato con TCU S A. modificando el
porcentaje de canon a cobrar sobre los ingresos de dicha empresa.

Asimismo, con fecha 24 de noviembre de 2008, la Sociedad firmé un nuevo contrato con
Navinten S.A. modificando el porcentaje de canon a cobrar sobre los ingresos por venta de
articulos electrénicos.

De acuerdo a los mencionados contratos, el canon mensual por la utilizacion del espacio
asignado se determinara en funcion de la facturacién bruta o del volumen de carga operado,
seglin corresponda.

16.5 Garantias recibidas

De acuerdo a lo mencionado en Nota 9, existe una garantia otorgada por la parte
relacionada Liska Investments Corporation.
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Asimismo, las partes relacionadas Navinten S.A. y TCU S.A,, han firmado en garantia un
vale a favor de la Sociedad per US$ 600.000 y US$ 150.000 respectivamente, exigible solo
en caso de incumplimiento de las obligaciones emergentes del contrato de concesion.

NOTA 17 — GARANTIAS Y FIANZAS OTORGADAS

Conforme a lo establecide en el Contrato de Gestién Integral al 31 de diciembre de 2007 vy
al 31 de diciembre de 2006 se mantienen constituidas las siguientes garantias:

Beneficiario Monto Concepto
MDN USS 1.500.000 | Garantia de Realizacion de inversiones (Ftapa 1)
MDN US$ 6.000.000 | Garantia de incumplimiento del Contrato

El costo de las mencionadas garantias devengado en el ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2007 asciende a US$ 714.397, que se incluyen en el capitulo Costo de los
servicios prestados US$ 675.209 y en Resultados Financieros US$ 39.188. En el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2006 el costo ascendi¢ a US$ 728.389, que se incluyen en
el capitulo Costo de los servicios prestados US$E 687.139 v en Resultados Financieros
US$ 41.250 de acuerdo a lo detallado en Nota 14.3.

Tal como se detalla en Nota 5 a los estados contables, la Sociedad al 31 de diciembre de
2007 mantiene fondos afectados en garantia por US$ 4.957.495 por la importacién de
insumos para la obra de la nueva terminal aeroportuaria.

NOTA 18 — OBLIGACIONES DE OBRA QUE SURGEN DEL CONTRATO DE GESTION
INTEGRAL

18.1 Monto total de obras estimado para la vida del proyecto

Considerando las obligaciones asumidas por la Sociedad de realizar determinadas
inversiones en obras, se ha estimado que el monto total de las mismas, correspondiente a
la construccion de la Nueva Terminal, asciende aproximadamente a US$ 145.000.000,
previéndose la finalizacion de las obras en abril de 2009.

18.2 Contratos de obras vigentes

Al 31 de diciembre de 2007, la Sociedad ha firmado contratos para la construccion de la
Nueva terminal por la suma de US$ 37.415606, US$ 13.601.468, US$ 3.599.337 y
US$ 2.130.000 con diferentes contratistas, siendo estos los contratos mas significativos a
dicha fecha. El avance de obra es del 34%, 68%, 10% y 24% respectivamente. Al 31de
diciembre de 2006, los contratos mas significativos por obras iniciales de la Nueva terminal

ascendian a US$ 8.233.641.
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NOTAS ALOS ESTADOS CONTABLES
por €l ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007

NOTA 19 —- CONCESION DE USO DE ESPACIOS

Del total de concesiones de uso de espacios por &l ejercicio finalizado el 31 de diciembre de
2007 {US$% 9.417.932), el 9% corresponde a contratos con precio fijo, los cuales tienen una
vigencia promedio de 4 afos. El 91% restante corresponde a ingresos por concesion de uso
en funcién de los ingresos que perciben sus concesionarios, los cuales se describen
basicamente en Nota 16.4. Del total de concesiones de uso de espacios por el ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2008 (US$ 8.403.281), el 12% corresponde a contratos con
precio fijo, los cuales tienen una vigencia, en la mayoria de los casos, hasta la finalizacion
de las obras de la Nueva Terminal. El 88% restante corresponde a ingresos por concesion
de uso en funcion de los ingresos que perciben sus concesionarios.

NOTA 20 — UTILIDAD POR ACCION

La utilidad basica por accién se calcula dividiendo las utilidades atribuibles a los tenedores
de acciones de la Sociedad por el nimero de acciones en circulacion durante el afio.

31.12.2007  31.12.2006

Uss uss
Utilidades atribuibles a los tenedores de acciones de la
Sociedad 11.331.515 9.083.219
Namero de acciones ordinarias en circulacion 793.051 280.190
Utilidad basica por accion {(US$ por accion) 14,29 32,42

NOTA 21 — PERSONAL CLAVE DE LA DIRECCION Y NUMERO DE FUNCIONARIOS

El personal clave de la Sociedad es el siguiente:

Directorio:
- Presidente Martin Eurnekian
- Director titular Fernando Peldez
- Director titular Jorge Chouldijian
Sindico titular: Danig! Simonutti
Director General: Martin Eurnekian
Director Administracién y Legales: Aram Chouldjian
Director Comercial: Eduardo Acosta
Administrador: Anibal Acconcia
Representante técnico: Daniel Ruggiero
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2007

Al 31 de diciembre de 2007, aproximadamente 179 empleados integraban la némina de

perscnal y al 31 de diciembre de 2006, el nimero de empleados ascendia a
aproximadamente 146.

NOTA 22 — IMPUESTOS, CARGAS SOCIALES Y BENEFICIOS AL PERSONAL

Segun lo establecido en el Régimen de Gestion Integral del Aeropuerto Internacional de
Carrasco, la Sociedad gozara de las franquicias fiscales previstas en los literales B), C), y E)
del articulo 6 del Decreto — ley 15.637 de fecha 28 de setiembre de 1984.

Los principales impuestos, cargas sociales y beneficios al personal de |a Sociedad son:
22.1 Impuesto a la Renta de Industria y Comercio (IRIC)

De acuerdo a las disposiciones legales vigentes, Puerta del Sur S.A. es sujeto pasivo del
IRIC. En virtud de la Ley N° 18.083 a partir del 1° de julio de 2007 la Sociedad es
contribuyente del Impuesto a las Rentas de las Actividades Econdmicas (IRAE).

Los cargos por impuesto a {a renta corriente y diferido se incluyen en el resultado del
ejercicio en el capitulo Impuesto a la Renta.

22.2 Cargas Sociales

La Sociedad esta sujeta al régimen general de cargas sociales para sus empleados. Los
cargos asumidos por este concepto se incluyen en el resultade del ejercicio en los capitulos
Coslos de los Servicios Prestados y Gastos de Administracién y Ventas.

223 Beneficios a los empleados

Los empleados de la Sociedad ne cuentan con beneficios adicionales a los establecidos por
las disposiciones legales vigentes en Uruguay. Estas disposiciones establecen obligaciones
para la Sociedad de contribuir mensualmente a la seguridad social con destino basicamente
a la cobertura de jubilaciones. La coberiura de la seguridad social {jubilaciones,
enfermedad, etc.} es asumida por el Estado o a través de administradoras de ahorros
previsionales creadas a tales efectos.

NOTA 23 — CONTINGENCIAS

23.1 En el curso ordinario de sus negocios Puerta del Sur 8.A. puede estar sujeta a
reclamos, litigios y contingencias. La Sociedad ha constituido previsiones en los casos en
gue se estima probable que se incurra en pérdidas para la misma.

23.2 Los principales seguros que posee la Sociedad son basicamente un seguro de
responsabilidad civii como operador aeroportuario (Nota 1.3) y un seguro integral de
comercio, por sumas aseguradas de US$ 250.000.000 y US$ 36.000.000 con vencimiento
14 de julio de 2008 y 26 de agosto de 2008, respectivamente,
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NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
por el ejercicio finalizado e! 31 de diciembre de 2007

23.3 De acuerdo con las disposiciones de la Ley 18.099 de fecha 24 de enero de 2007 Ia
Sociedad es solidariamente responsable de las obligaciones laborales y de las obligaciones

previsionales hacia los trabajadores de los subcontratistas con los que opera en la ejecucion
de los contratos de obra con clientes.

Al 31 de diciembre de 2007, en base a la informacion disponible por parte de la Sociedad,

no se anticipa que de estas situaciones se deriven efectos patrimoniales significativos para
la misma.

NOTA 24 - ACUERDO PUERTA DEL SUR S.A. - ANCAP

En el marco del acuerdo celebrado entre Puerta del Sur S.A. y ANCAP el 4 de diciembre de
2007 (Nota 1.4) con la finalidad de comercializar combustibles ANCAP en el Aeropuerto
Internacional de Carrasco, las partes acordaron realizar un aporte de capital de
US$ 100.000 en porcentajes iguales, a los efectos de hacer frente a los compromisos en la
etapa inicial de transicion. A la fecha de emision de los presentes estados contables alin no
se habia realizado el mencionado aporte de capital.

NOTA 25 — INFORMACION POR SEGMENTOS

La Sociedad recibe ingresos provenientes de los servicios aeronduticos y comerciales
prestados, provenientes de su actividad de administracion, operacion, explotacién,
construccion y mantenimiento del AIC, de acuerdo a las condiciones establecidas en el
Contrato de Gestién Integral.

Los ingresos aeroporiuarios comprenden basicamente: tasas de aterrizaje, tasas de
estacionamiento de aeronaves y tasas de uso de aeroestacién. Por otra parte los ingresos
comerciales comprenden basicamente a ingreses por concesion de uso de espacios a
locales comerciales y de servicio {(Nota 16.4).

Se ha eniendido, que ambos servicios (aeronauticos y comerciales) se encuentran
relacionados y que estan sometidos a riesgos y rendimientos de naturaleza similar,
directamente asociades a la actividad aeroportuaria la cual tiene como soporte fundamental

el trafico de cargas y pasajeros.
NOTA 26 —- HECHOS POSTERIORES

A la fecha de los presentes estados contables no existen otros hechos que puedan afectar
en forma significativa a la Sociedad.
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SECCION 2 - ESTADOS CONTABLES RESUMIDOS
EXPRESADOS EN PESOS URUGUAYOS



AeropuertodeCarrasco

MontevideoUruguay

PUERTA DEL SUR S.A.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
al 31 de diciembra de 2007
{Cifras expresadas on pesos wuguayos)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE

DISPONIBILIDADES
Caja
Bancos

INVERSIONES TEMPORARIAS
Depcsito a plazo fijo

CREDITOS POR VENTAS

Deudores por servicios

Partes relacionadas

Documentts a cobrar

Mengos: Pravision para deudores incobrables

OTROS CREDITOS

Fondes Obligaciones Negociablas
Anlicipos a proveaedores

Seguros a vencer

Gastos a recuperar

Creditos fiscales

Otros erédites

TOTAL ACTIVO CORRIENTE
ACTIVO NO CORRIENTE
BIENES DE U50

Anticipos a proveedores

Valores griginales

Menos: Amortizacidn acumulada
TOTAL ACTIVO NQ CORRIENTE
TOTAL ACTIVO

31.12.2007 31.12.2006
3122875 2.754 BG2
43,569 850 8673874
TTa6.722.725 11428736
293.618.480 73.260.000
293,619,480 T3.260.000
48,254,342 87.779.912
16.902.501 17.810.165
A.743.236 $.280.193
(19.278 566) {56,622.939)
49620603 50.257.331
1.274 422.240
42.316.021 26.631.088
3543100 3468962
2.233.972 2761959
81.214,810 19.591.745
. 147.821
1.404 130,743 42602518
1.754.092.951 157.548,562
401,991 409 -
1.370.568.283 G28.007.725
{144.845.198} {104.197 088}
1.827.714.583 H23.810.637
1.627.714.583 523.810.637
3.421.807.534 7i1. 219

Ver base da presentacion al final del presenta anexo.
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AeropuertodeCarrasco
Montevideo Uruguay

PUERTADEL SUR 5.A.

ESTADC DE SITUACION PATRIMONIAL
al 31 de diciembwra de 2007
(Cifras expresadas en pesos uruguayos)

31.12.2007 3VAZ.2006
PASVO
PASIVO CORRIENTE
DEUDAS COMERCIALES
Proveedores localas 45.612.508 17.721.838
Deudas con contratistas 165,908 344 6.318.961
Retenclones a canlratistas 14.538.248 1.178.107
Cheques diferidos a pagar 32.796.702 30041439
Provaedores del exterior 37320668 17,895,701
Partas relaciohadas - 781304
Anticipos de clientes 874,298 1.069.8974
Garantias de clientes 4.057 803 4.580.215
304.107.569 88.583.609
DEUDAS FINANCIERAS
Obligaciones negociables (MNota 10} 24 9855972 -
Préstamos bancarios 5425611 21.538.022
30,391,583 21.536.022
DEUDAS DIVERSAS
Provisionas varias 25.075.066 23.702.370
Canon a pagar §9.953.888 11.148.921
Partes relacionadas 21.297 187 16.218.299
Acraedorss por cargas sociales 9.831.520 1.624.159
Provision para beneficios saciales §375.626 3.858.631
T1.634.196 $6.551.620
TOTAL PASIVD CORRIENTE 406.133.348 166.671.251
DEUDAS FINANCIERAS
Cubligaciones negociables 1.870.500.000 -
Gastos de emisién a devengar {32.356.481 -
Prastamos bancarios 5.375.000 12.210.000
1.843.488.518 12.210.000
DEUDAS DIVERSAS
impuesta a fa renta diferido 28.876.47, 23.427.058
2B.BTE.47 23427058
TOTAL PASINVO NO CORRIENTE 1.872.364.591 35.637.058
TOTAL PASIVO o 2.278.408.344 202.308.303
PATRIMONIO
APORTES DE PROPIETARIOS
Capltal integrado 763.051.895 280.180.839
Raexpresionss contables (134,691,258} [48.356 346
653.360.637 231,834,463
RESERVAS
Reserva legal 23.086 035 13.142.381
Reserva Lay 15903 Art, 447 568,096 3.248.058
Reexprasiones contables 3.067.436 421.232
21.487.585 15.967.205
RESULTADOS ACUMULADOS
Resultados de ejercicios anteriores 273.771.878 68.293.455
Resultado del ejercicio 264,688,252 216.881.074
Reexpresiones comablas (74.898.172) {23.935.317}
463,450,958 261.248.212
TOTAL PATRIMONIO 1.143.309.190 509.050.910
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO —AZBOTEM 711359218
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AeropuertodeCarrasco

MontevideoUruguay

PUERTA DEL SUR S.A.

ESTADO DE RESULTADDS
por el periodo comprendido entre o1 1° de enero ¥ &1 30 da junio de 2007
(Cifras expresadsas en pesos unuguayos)

31122007 31.12.2006
INGRESOS OPERATIVOS
Ingresos aerpnaicos 4G7.451 949 384.257.066
Ingresos comerciales 286.055.975 255.663.419
693 507 927 £38.920.485
COSTO DE LOS SERVICIOS PRESTADOS
Canon 92,171,608} {86.003.372)
Qperador aeroportuario {9.966.563} {10.351.424)
Garantias {15.762.053} {16.529.612)
Mantenimiento §33.546.525) {32.452.751}
Remunseraciones y cargas sociales (54.384 627) {42.150.385)
Seguros (5.898.872) (6.932 846)
Amaotizaciones {56.188.885) (54.081.971)
(267.719.024) -247 602.140
RESULTADO BRUTQ 425 788 903 392.3158.244
GASTOS DE ADMINISTRACION ¥ VENTAS {66.595.732) (B1.287.774)
RESULTADOS DIWERSOS 1.643.98% 779.082
RESULTADOS FINAKCIEROS (53.631.485) [3.236 462}
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 307 205.662 308.5¥3.190
IMPUESTO A LA RENTA
Impuesto corriente {32.984.118) (57925 696)
Impuesto diferido {8.533.203) {33.752.420)
{42.517 411} (91.682.118}
RESULTADD DEL EJERCICID 264,688,252 216.691.074
NICIALADO PARA IDENTIFICACIC N
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AeropuertodeCarrasco

Montevideo Uruguay

Puwrts del Sur S.A,

ESTADO DE EYOLUCION DEL PATRIMONIO
por el e finnlrade o 34 de » 2007
{ cifras expresadas en peang wuguayos)

Aot = Padri o kel
oo dados 311204

1. SAL D08 Al 31 DE DICIEMBAE OE 2po5
Aportes da propiatarios
Acclones en ciralacin 280,190 430 284 104) £30
Aeexpresines contdies 61,204 435} {61,204 435}
Ganxicins ratenldan
Resenalena 7058 598 7.058 588
Reserva | ¢y 16803 At 447 2015078 FO16H7A
Reupremones cantkies 035 824y 1035 634}
Aewitados v avignados 123.347 240 123 347 246
Hecupremones conkdbles {28.430 758} {28.639 Fo)
BUBTOTAL 226,008 454 8.!3—!.012 I 507 569 331,000 D4
2. ASTRIBUCKIN CE UTILIDADES
Rewervabenad 643 813 (6.083 & 13} -
Resarvzl ey 16002 An. 447 1.230.07% {1230 074}
Drwdendos 4 pagar {47 TADOOOY (A7 7400009
3 REEXPRESIONES CONTABLES 2848080 Ha.a02 4504 a4 T REG.022
4. RESULTADO DEL EJERCICID 214 801 DFA 244.881.074
SUBTOTAL 2.844.089 T.826.20% 106741004 177218009

e e e L L P TS ONT

B SALDOS AL 21 DE DICIEMERE DE 2008

Aporias de propleanos

ACCIDNes N G tagide 280 100 B3l 240180835
Racxpaesicncs tontablazs 144 350 D4AY 48,356 240
Ganancias retenidas

Reservalenal 13142381 13142381
Reservaloy 15 5035 Art 447 3240 058 3.340 058
Resxprasonss contabiss (421.252) [421.232)
Regutadoy no asgnados 285124 520 286 1A4.629
Revpresiones contables {73 936,317} {23,035 317
e —————r re—— S
TOTAL AL 31 DE HCIEMARE DE 2004 I3LEZAADY 15007205 261,249,242 500.050.910
BT P———— T B o e T S R
4 APORTES DE FROPIEY ARIOE

Adgiones en circulaodén 500 B15 000 B500.515 000
Captalz o de resenvas. 3240058 {5 240.068)

7. DIETRBUCION DE UTILDADES

Resena leoal 10844554 {10 844654}

Heserva Loy 15.003 Art. 147 468 06 (544008 -
¥, REEXPRESIOMES CONTAELES (E5.324.642} {2040 204} {01.052.8651 (140 Dda 971}
R RESULTADD DEL EJERCICKD J84 GHE E62 201088 262

——— ey

MN. A20.528. 144 3820 M0 202,371,747 834,254 28

e e LT AL CL LA - C T T

10. SALDOS FINALES

Apories e propleianos

Acciones €n crcdacion 702 061 205 702061 805
Reexpresiones contales (124801 2884 {134 861 758)
Ganancias fetenidas

Reservalagal 23088 HahH 22086035
Resvavan pof reinversiones 5405000 565005
Reexpresgnes ontahles {3 pa 7436} [3.007 438}
Resultadas no asqnados 538 460.12t 538400 131
Reexpraziones contsbles Fapye iy {FA0UQ 17E)
TOTAL S38.280.837 21467505 ACIAG0.858  1.142.305.100

e —— v P00 0, 135200 T
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AeropuertodeCarrasco
tontevideo Uruguay

PUERTA DEL SUR S.A,

ESTADOS CONTABLES RESUMIDOS
Expresados en Pesos Uruguayos
al 31 de diciembre de 2007

La Sociedad ha presentado sus estados contables en délares estadounidenses por considerar
gue esa constituye su moneda funcional.

Los presentes estados contables resumidos expresados en pesos uruguayos — Estado de
Situacién Patrimonial, Estado de Resultados y Estado de Evolucién del Patrimonio -, que deben

ser leidos en conjunto con los referidos estados contables de la Sociedad, surgen de aplicar los
siguientes criterios:

» El Estado de Situacién Patrimonial en pesos uruguayos de cada ejercicio, resulta
equivalente a actualizar los valores histéricos en dolares estadounidenses con base en
la evolucidn del tipo de cambio del délar estadounidense, de acuerdo a;

o Activos y pasivos en ddlares estadounidenses se han expresados utilizando el
tipo de cambio de cierre de cada ejercicio,

o Capital Integrado, Reservas y Resultados de Ejercicios anteriores, se
presentan expresados a sus valores en pesos uruguayos aprobados por los
accionistas, exponiéndose el ajuste comespondiente para expresar el

patrimonio a tipo de cambic de cierre, en el rubro Reexpresiones Contables de
cada capitulo.

> Las partidas de! Estado de Resultados en ddélares estadounidenses se han expresado
utilizando e! tipo de cambio de cada operacién con excepcion def Resultado por
Conversion para el cual se ha aplicado el tipo de cambio de cierre.
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