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Dictamen de los Auditores Independientes

Sefiores del Directorio de
Alcoholes del Uruguay S.A.

Hemos auditado los estados contables de Alcoholes del Uruguay S.A., los que comprenden el
estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2006, los correspondientes estados de
resultados, de origen y aplicacién de fondos y de evolucién del patrimonio por el ejercicio
anual terminado en esa fecha, sus notas, que contienen un resumen de las politicas contables
significativas aplicadas y otras notas explicativas, y anexo (paginas 5 a 24).

Responsabilidad de la Direccion sobre los estados contables

La Direccion es responsable por la preparacion y presentacion razonable deaxiss est
contables de acuerdo con normas contables adecuadas en Uruguay. Dicha responsabilidad
incluye el disefio, implementacién y mantenimiento de un sistema de control internaadecua
para la preparacién y presentacion razonable de estados contables que estén filores de e
significativos, debido ya sea a fraude o error; la seleccion y aplicacién degsativintables
apropiadas; y efectuar estimaciones contables que sean razonables en ldaraitaans

Responsabilidad del Auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinidn sobre estos estados contables con base en
nuestra auditoria. Efectuamos nuestra auditoria de conformidad con Normas Intdeswadm®na
Auditoria emitidas por la Federacién Internacional de Contadores (IFAC). Esasnorm
requieren que cumplamos con requisitos éticos y que planifiqguemos y realicemooldsaudit
para obtener una seguridad razonable acerca de si los estados contables estarelitmes
significativos.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auai®rta de los
importes y las revelaciones en los estados contables. Los procedimientdsrsadesc
dependen del juicio del auditor, incluyendo la evaluacién de los riesgos de errores
significativos en los estados contables, debido ya sea a fraude o error. Al efsatuar
evaluaciones de riesgos, el auditor considera lo adecuado del control interno para la
preparacion y presentacion razonable de los estados contables de la entidad, a finrde disefia
procedimientos de auditoria que sean apropiados en las circunstancias, pero no para el
propésito de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la ddtidad.
auditoria también incluye evaluar lo apropiado de las politicas contables usijzkda
razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas por la Direccién,@esivabrar la
presentacion de los estados contables en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido es suficiente y apropiada para
ofrecer una base razonable para nuestra opinion de auditoria.

KPMG Ltda., 3

miembro de KPMG International, una cooperativa Suiza.
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Opinién
En nuestra opinion, los referidos estados contables presentan razonablemente, en todos sus
aspectos significativos, la situacién patrimonial de Alcoholes del Uruguay|SAde

diciembre de 2006, los resultados de sus operaciones y el origen y aplicacion de fondos por el
ejercicio anual terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables adecuadas en

Uruguay.

Montevideo, 22 de mayo de 2007
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Alcoholes del Uruguay S.A.

Estados contables al 31 de diciembre de 2006

Estado de Situacion Patrimonial al 31 de diciembrde 2006

En Pesos Uruguayos (*)

ACTIVO

Activo Corriente

Disponibilidades

Créditos por ventas 3
Otros créditos 4
Bienes de cambio 5
Total Activo Corriente

Activo No Corriente

Otros créditos 4
Bienes de uso (Anexo) 6
Intangibles (Anexo) 6
Impuesto a la renta diferido 11
Total Activo No Corriente

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Pasivo Corriente

Deudas comerciales 7
Deudas financieras 8
Deudas diversas 9
Total Pasivo Corriente

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO 14
Aportes de propietarios

Ajustes al patrimonio

Reservas

Resultados acumulados

Resultado del ejercicio

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Dic-06 Dic-05
38.079.776 2.319.454
112.340.221 70.297.786
118.711.638 282.398
156.354.684 8.251.638
425.486.319 81.151.276
31.897.335 -
80.772.021 191.512
98.769.478 69.882
- 453.748
211.438.834 715.142
636.925.153 81.866.418
107.446.683 54.581.258
414.673.957 -
75.702.533 1.045.123
597.823.173 55.626.381
597.823.173 55.626.381
81.324.016 16.600.000
6.215.211 1.780.643
3.320.000 3.320.000
4.539.394 310.024
(56.296.641) 4.229.370
39.101.980 26.240.037
636.925.153 81.866.418

(*) = Importes expresados en moneda homogéneadks pe compra del 31 de diciembre de 2006.

El Anexo y las Notas 1 a 16 que se adjuntan forpzate integral de los estados contables.



Alcoholes del Uruguay S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2006

Estado de Resultados por el ejercicio anual termirto el

31 de diciembre de 2006

En Pesos Uruguayos (*)

Ingresos Operativos
Descuentos y bonificaciones
INGRESOS OPERATIVOS NETOS

Costo de los Bienes Vendidos
RESULTADO BRUTO

Gastos de Administracion y Ventas
Retribuciones personales y cargas sociales
Fletes

Publicidad y marketing
Amortizaciones

Impuestos, tasas y contribuciones
Mantenimiento de locales y equipos
Locomocién y transporte
Arrendamientos

Honorarios profesionales

Papeleria

Deudores incobrables

Seguros

Otros gastos

Resultados Diversos
Otros ingresos
Otros egresos

Resultados Financieros

Intereses ganados y otros ingresos financieros
Intereses perdidos y gastos financieros
Resultado por exposicidn a la inflacion
(incluyendo resultados por tenencia)

Impuesto a la Renta
RESULTADO NETO

Nota Dic-06 Dic-05
614.884.448 214.877.692
(28.834.053) (1.725.134)
586.050.395 213.152.558
(535.035.567) (192.676.547)
51.014.828 20.476.011
10 q8g.71) (5.694.976)
(16.234.825) -
(10.579.623) (304.165)
6.2 (10.684.539) (61.081)
(9.088.424) (936.179)
(5.989.347) (1389
(3.526.816) (30.074)
(2.325.379) (759.043)
(1.020.676) (308.829)
(1.181.280) (206.614)
3y4 (1.398.696) (607.811)
(349.870) (226.063)
(8.967.933) (1.174.841)

(110.102.179)

(12.273.074)

52.183.876 -
(43.680.748) -
8.503.128 -
9B386 33.958
(1.696.893) (625.878)
(6.897.653) ()
(5.204.670) (1.073.095)
11 (507.748) (2.900.472)
(56.296.641) 4.229.370

(*) = Importes expresados en moneda homogéneadks pe compra del 31 de diciembre de 2006.

El Anexo y las Notas 1 a 16 que se adjuntan forpzate integral de los estados contables.



Alcoholes del Uruguay S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2006

Estado de Origen y Aplicacion de Fondos por el ejeicio anual

terminado el 31 de diciembre de 2006

En Pesos Uruguayos (*)

ACTIVIDADES DE OPERACION
Resultado del ejercicio antes de impuestos

Ajustes por:
Amortizaciones
Deterioro de bienes de uso
Constitucién de prevision de incobrables
Constitucién de previsién para obsolescenciaiggels de cambio
Consumo de bienes de uso - repuestos
Intereses ganados y otros ingresos
Intereses perdidos y gastos financieros
Resultado por exposicidn a la inflacion

Resultado operativo después de ajustes

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

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

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

ACTIVIDADES DE INVERSION

(Aumento) / Disminucién inversiones a largo plazo
Adquisiciones de bienes de uso e intangibles
Ingreso por venta de bienes de uso

Intereses cobrados y otros ingresos financieros
Flujos netos de efectivo por actividades de inversi

ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Aumento / (Disminucién) de pasivos financieros
Aporte de propietarios

Intereses pagados y otros egresos financieros

Flujos netos de efectivo por actividades de finaration

Incremento / (Disminucién) neto de efectivo y equalentes
Efectivo y equivalentes al inicio del ejercicio

Efecto de las ganancias o pérdidas de cambio y rgegsion por
inflacion en el efectivo y equivalentes de efectivo

EFECTIVO Y EQUIVALENTES AL FINAL DEL EJERCICIO

Dic-06 Dic-05
(55.283.8 7.129.842
21.264.688 61.081
10.406.508 -
1.398.69 607.811
2.842.749 -
33.747.496
(3.389.876) (33.958)
1.696.893 625.878
7.152.104 287(991)
19.330.365 8.102.663
§68.042) (21.487.553)
(155.945) (2.192.171)
(149.073) (162.083)
129.809.336 18.995.842
(193.544.214) 3.256.698
(2.375.000) (2.669.863)
(195.919.214) 586.835
(BBAT7) (177.602)
01296 33.958
(243.338.507) (143.644)
483.340 -
69.158.584 -
6%5.0 (625.878)
478.665.855 (625.878)
39.408.134 (182.687)
2.319.454 2.214.160
(3.647.812) 287.985
38.079.776 2.319.454

(*) = Importes expresados en moneda homogéneadkr pe compra del 31 de diciembre de 2006.

El Anexo y las Notas 1 a 16 que se adjuntan forpaate integral de los estados contables.



Alcoholes del Uruguay S.A.
Estados contables al 31 de diciembre de 2006

Estado de Evolucion del Patrimonio por el ejercici@anual terminado el
31 de diciembre de 2006

En Pesos Uruguayos (*)

. Aportes a Ajustes al Resultados
Capital o . . Reservas Total
capitalizar ~ patrimonio acumulados

Saldo al 1 de enero de 2005 600.000 130.714 120.000 19.486.453  20.337.167
Reexpresiones contables 1.649.929 23.571 1.673.500
Saldo al 1 de enero de 2005 reexpresado 600.000 - 1.780.643 120.000 19.510.024 22.010.667
Capitalizacion de resultados acumulados 16.000.000 3.200.000 (19.200.000) -
Resultado del ejercicio 2005 4.229.370 4.229.370
Saldo al 31 de diciembre de 2005 reexpresado  600.000 16.000.000 1.780.643 3.320.000 4.539.394  2@32%0.
Capitalizacion del ejercicio 64.724.016 4.434.568 69.158.584
Capitalizaciones 80.724.016  (80.724.016) -
Resultados del ejercicio 2006 (56.296.641) (56.296.641)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 81.324.016 - 6.215.211 3.320.000 (51.757.247) 39.101.98

(*) = Importes expresados en moneda homogéneadksr pe compra del 31 de diciembre de 2006.

El Anexo y las Notas 1 a 16 que se adjuntan forpaate integral de los estados contables.



Alcoholes del Uruguay S.A.

Estados Contables al 31 de diciembre de 2006

ANEXO

Cuadro de Bienes de Uso, intangibles y amortizacies por el ejercicio anual terminado el 31 de dicielone de

2006

En Pesos Uruguayos (*)

Costo Amortizacion y pérdidas por deterioro
) Valor neto Valor neto
iri?ilgl?e SS Altas Bajas Saldos finales iriiilgl(; SS Bajas Amc(:)i(rjt:]za- Deterioro  Saldos finales Dic-06 Dic-05
Bienes de uso
Terrenos - 193.696 - 193.696 - - - - 193.696 -
Terrenos en leasing - 1.442.057 - 1.442.057 - - - - 1.442.057 -
Edificios y mejoras - 157.779 - 157.779 - 2.045 - 2.045 155.734 -
Edificios y mejoras en leasing - 21.136.212 - 21.136.212 - 1.291.657 - 1.291.657 19.844.555 -
Magquinaria y equipos - 9.894.548 - 9.894.548 - 549.697 - 549.697 9.344.851 -
Magquinaria y equipos en leasing - 31.456.332 - 31.456.332 - 5.766.991 - 5.766.991 25.689.341 -
Magquinaria agricola y vial - 924.189 - 924.189 - 30.806 - 30.806 893.383 -
Vehiculos - 543.319 - 543.319 - 27.273 - 27.273 516.046 -
Muebles y Utiles 136.078 462.381 - 598.459 21.354 - 19.8 - 41.173 557.286 114.724
Equipos de computacién 130.902 757.758 - 888.660 54.114 76.098 - 130.212 758.448 76.788
Herramientas - 1.775.697 - 1.775.697 - 74.923 - .92 1.700.774 -
Repuestos - 66.881.391 33.747.496 33.133.895 - - 3BB19. 10.406.508 13.826.359 19.307.536 -
Obras en curso - 368.314 - 368.314 - - - - - 368.314 -
Total 266.980 135.993.673  33.747.496 102.513.157 75.468 - 591M80 10.406.508 21.741.136 80.772.021 191.512
Intangibles
Software 100.159 186.363 - 286.522 30.277 - 57.975 - 538.2 198.270 69.882
Valor llave - 108.518.761 - 108.518.761 - 9.947.553 - 9.947.553 98.571.208 -
Total 100.159 108.705.124 - 108.805.283 30.277 - 10.005.528 10.035.805 98.769.478 69.882

(*) = Importes expresados en moneda homogéneadks pe compra del 31 de diciembre de 2006.



Alcoholes del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2096

Notas a los Estados Contables al 31 de diciembre 2@06

Nota 1 - Informacion basica sobre la sociedad

Alcoholes del Uruguay S.A. es una sociedad anonima cerrada. El objatSalgedad consiste en
la produccién y comercializacion de azucar, alcoholes y de solventes.

Con fecha 3 de octubre de 2005, en Asamblea Extraordinaria de Accicsestgspbd modificar

el estatuto de la sociedad, ampliando el objeto de la misma. Del@aeuka nueva redacciéon dada
al art. 2°, el objeto social de la empresa es realizar poracpespia o de terceros, o asociada a
terceros, las siguientes actividades:

A. Produccién, industrializacién, fraccionamiento, comercializacion, distébu@nportacion y
exportacion de alcoholes, azlUcar, melaza, derivados y subproductos;

B. Realizar por cuenta propia y/o de terceros, las instalaciones,ciiltas y demas actividades
relacionadas al objeto descrito en el literal anterior;

C. Ejercer representaciones y comisiones y distribuir solventes;

D. Participar en otras empresas o sociedades que operen en los ramos pre-indicados.

A efectos de viabilizar el Proyecto Sucro Alcoholero en Bellgdh) segun posicién del Gobierno
Nacional, ANCAP y la Corporacion Nacional para el Desarrollo fNen su calidad de
accionistas de Alcoholes del Uruguay S.A., y avalado por los coopstaigocios de CALNU,
con fecha 24 de enero de 2006, resolvieron negociar con el Banco de la dczePutdntal del
Uruguay (BROU) el traspaso a Alcoholes del Uruguay S.A. las depdasiantenia CALNU con
el BROU por el Ingenio, los inmuebles y el resto del activo fijediante cesion definitiva de los
referidos créditos del BROU a Alcoholes del Uruguay S.A. y lagaede los productores con el
BROU por concepto de cafia, con garantia de CALNU, mas los intecesgsensatorios,
moratorios y demas cargas financieras aplicables.

A los mismos efectos, se arrendaron por 10 afios el Ingenio, los inmyebliesto del activo fijo
propiedad de CALNU.

Esto llevé a que la empresa Alcoholes del Uruguay S.A. entigastindel 1 de febrero de 2006
en el negocio azucarero, teniendo como cometido fundamental la explotddidgedé Alfredo
Mones Quintela.

Como se menciona en la Nota 14, ANCAP es el accionista maimd& Alcoholes del Uruguay
S.A.

CABA S.A. (subsidiaria de ANCAP) provee a Alcoholes del Urugudy Servicios de custodia,
almacenamiento y facon de alcoholes y solventes.

Los estados contables al 31 de diciembre de 2006 han sido aprobados pectekiDide la
empresa el 22 de mayo de 2007.
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Alcoholes del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2096

Nota 2 - Principales politicas y practicas contabkaplicadas

2.1 Bases de preparacion de los estados contables

Los estados contables se han preparado de acuerdo con normas contaldemadecUruguay y
la Ordenanza N° 81 del Tribunal de Cuentas de la Republica, aprobada aletiénbre de 2002,
aplicados en forma consistente con el ejercicio anterior.

Esta ordenanza dispone tomar como fuente de normas contables, por ordeoridied pias
siguientes:

a) las normas establecidas por el propio Tribunal de Cuentas de la Rapéblire las que se
incluye el ajuste por inflacion con caracter obligatorio,

b) el Decreto 103/91 del 27 de febrero de 1991,

¢) las Normas Internacionales de Contabilidad adoptadas por la IASB.

Las politicas contables aplicadas en los ejercicios anuaheisiaeios el 31 de diciembre de 2006 y
2005 fueron consistentes. Ciertas cifras correspondientes al ieje2@@5 fueron reclasificadas
para adecuarlas con las cifras presentadas en el presente ejercicio.

2.2 Cambios en los niveles de precios

Los saldos de los estados contables incluyen los ajustes correspendidintale computar las
variaciones en el poder adquisitivo de la moneda. Estos ajustesgsenides por la Ordenanza
N° 81 referida anteriormente.

Esta informacién contable se muestra bajo el punto de vista del qagléisitivo general, por lo
que la utilidad sélo se reconoce después de mantener el poder adaquésigval del Patrimonio,
segun lo establecen las Normas Internacionales de Contabilidad N° 15 y N° 29.

A efectos de la reexpresion de [a moneda a fecha de cierre eigtdd®s contables, se utilizaron
los coeficientes derivados del “Indice de Precios al Productoratki€os Nacionales” (IPPN)
publicados por el Instituto Nacional de Estadistica.

2.3 Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera son convertidas a |ziéotigente a la fecha de la
transaccion. Los activos y pasivos monetarios denominados en monedgexisan convertidos
a pesos uruguayos a la cotizacién vigente a la fecha de Idesstantables. Las diferencias de
cambio resultantes figuran presentadas en el Estado de Resultados.

El siguiente es el detalle de las cotizaciones de la pringipalkeda extranjera operada por la
empresa respecto al Peso Uruguayo, el promedio y cierre de los estados contables:

Promedio Cierre
Dic-06 Dic-05 Dic-06 Dic-05
Délares Estadounidenses 24,02 24,38 24,42 24,12
Unidad Indexada 1,5498 1,4703 1,5964 1,5032
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Alcoholes del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2096

2.4 Deterioro

Los valores contables de los activos de Alcoholes del Uruguay @férentes de bienes de
cambio e impuestos diferidos (Notas 2.7 y 2.12), son revisados a ladieclada estado contable
para determinar si existe un indicativo de deterioro. Si algun thdicde deterioro existiera, el
monto recuperable del activo es estimado como el mayor del precio netdale eévalor de uso,
reconociéndose una pérdida por deterioro en el Estado de Resultados cwatmocehtable del
activo o su unidad generadora de efectivo exceden su monto recuperable.

Una pérdida por deterioro es revertida, hasta el monto que no exeediar ebontable que hubiera
correspondido si no se hubiera reconocido el deterioro, cuando posteriormgmtelsee un
aumento en la estimacion del monto recuperable.

2.5 Disponibilidades

Los saldos en caja y bancos se presentan por su valor nominal, eocdiiere de su valor
razonable.

2.6 Créditos por venta y otros créditos

Los créditos por ventas y otros créditos estan presentados asuneosts cualquier pérdida por
deterioro (Nota 2.4).

2.7 Bienes de cambio

Los bienes de cambio estan presentados al menor entre el costo deciédqoi costo de
produccion reexpresado al cierre y el valor neto de realizacidral@l neto de realizacion es el
valor de venta estimado en el curso normal de los negocios, menosstos estimados de
terminacién y gastos de venta.

El costo de ventas de los alcoholes y solventes es calculadanddi el criterio de primero
entrado — primero salido (FIFO) e incluye los gastos incurridos exduisicion de bienes de
cambio y la transformacion hasta su ubicacién y condicién actual.

El costo de ventas del azucar es calculado utilizando el erdedosto promedio ponderado
incluye los gastos incurridos en la adquisicion de bienes de cambitransformacion hasta su
ubicacion y condicion actual.

Los ajustes a valores netos de realizacion se incluyen en el Costo de los drieliissy

2.8 Bienes de uso
Valuacion

a) Bienes de uso

Los bienes de uso, excepto los bienes de uso en leasing, figuran piesentsus valores de
adquisiciébn, menos amortizaciones acumuladas y deterioro, cuando correspotale2.4),
reexpresados en moneda de cierre de acuerdo con la variacion en el “IndicéodeaPRroductor
de Productos Nacionales” (IPPN).
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Alcoholes del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2096

b) Bienes de uso en leasing

Los bienes adquiridos bajo la modalidad de leasing en los cuales peesamasume
sustancialmente todos los riesgos y ventajas inherentes a ladaapse clasifican como leasing
financieros. Los bienes de uso adquiridos bajo la modalidad de leasimgidhoa estan
presentados al menor entre el valor razonable y los pagos minilMesadiieg determinados a la
fecha de inicio del contrato menos la amortizacion acumulada yodeteuando corresponde
(Nota 2.4).

Gastos posteriores

Los gastos posteriores incurridos para reemplazar un componente denudebigso son
Unicamente activados cuando éstos incrementan los beneficios futunodws de uso. El resto
de los gastos son reconocidos en el Estado de Resultados como gattommento en que se
incurren.

Amortizaciones

Las amortizaciones son cargadas al Estado de Resultados utiljzamc@otajes fijos sobre los
valores antes referidos, calculados segun la vida Util estipgadacada categoria, a partir del mes
siguiente al de su incorporacion. Las vidas Utiles estimadas para cada aaeqgdas siguientes:

» Edificios y mejoras 10 afios

» Edificios y mejoras en leasing 15 afos
* Maquinas y equipos 3 afos
 Magquinas y equipos en leasing 5 afios
* Maquinaria agricola y vial 10 afios

* Vehiculos 10 afos

e Mueblesy utiles 10 afos

* Equipos de computacién 5 afios
* Herramientas 5 afos

¢ Repuestos 5 afnos

2.9 Intangibles

Valuacion

Los intangibles figuran presentados a su valor de adquisicion reaekpessanoneda de cierre de
acuerdo con la variacion del “Indice de Precios al Productor de PosdMecionales” (IPPN),
publicado por el Instituto Nacional de Estadistica, menos la anwétizacumulada y deterioro
cuando corresponde (Nota 2.4).

El valor llave reconocido corresponde al exceso del costo de adqusiticanla participacién de
la adquiriente en el valor razonable de los activos y pasivosfidadbs de la empresa adquirida,
en la fecha de la transaccién de compra.

Amortizaciones

Las amortizaciones son reflejadas en el Estado de Resultadmndbl porcentajes fijos sobre los
valores antes referidos, calculados segun la vida Util estipsadecada categoria, a partir del mes
siguiente al de su incorporacion. La vida util estimada parafek@e es de 3 afios y para el
Valor Llave es de 10 afios (equivalente al plazo del arrendamientogdaio Alfredo Mones
Quintela).
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2.10 Deudas comerciales y otras cuentas a pagar
Las deudas comerciales y otras cuentas a pagar estan presentadas a su costo.

2.11 Determinacion del Patrimonio y del resultado del ejercicio

El total del Patrimonio al inicio del ejercicio fue reexpresationeneda de cierre. El capital y las
Reservas se exponen por su valor nominal, imputandose el ajuste dpagtthas en el rubro
Ajustes al Patrimonio. La reexpresion de los Resultados Acumulados se imputa alyiapio r

El resultado del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2D@dtuvo por diferencia
entre los patrimonios al inicio y al cierre, medidos ambos en mategader adquisitivo del 31
de diciembre de 2006 y considerando las variaciones producidas en elopitri que no
provienen del resultado del ejercicio.

La sociedad aplicd el principio de lo devengado para el reconocimienis dagresos y la
imputacion de costos y gastos.

Los ingresos operativos representan el importe de los bienes y serviciostsaduaia terceros.

Los consumos de los bienes de cambio que integran el costo de los/biglides son calculados
a base de costos reexpresados en moneda de cierre.

La amortizacion de los bienes de uso e intangibles es calculddae@ los criterios establecidos
en la Nota 2.8 y 2.9, respectivamente.

El rubro “Resultado por exposicién a la inflacion (incluyendo resultadogpencia)” comprende
el resultado por exposicion a la inflacién y los otros resultados pend& generados en el
ejercicio.

Como se indica en la Nota 2.2, todos los items del estado de ressbgu@sentan reexpresados
en moneda de cierre.

2.12 Impuesto a la renta

El impuesto a la renta sobre los resultados del ejercicio competridguesto corriente y el
impuesto diferido. El impuesto a la renta es reconocido en el Estddesd#iados, excepto que
esté relacionado con partidas reconocidas en el patrimonio, en cuysecasmnoce dentro del
patrimonio.

El impuesto corriente es el impuesto a pagar sobre el monto impa@btanancia para el
ejercicio, utilizando la tasa de impuesto vigente a la fectasdestados contables y considerando
los ajustes por pérdidas fiscales en afios anteriores.

El impuesto diferido es calculado utilizando el método del pasivo basadoestado de situacion
patrimonial, determinado a partir de las diferencias temporantie los importes contables de
activos y pasivos y los importes utilizados para fines fiscdté importe de impuesto diferido
calculado es basado en la forma esperada de realizacién o liquidadamimportes contables de
activos y pasivos, utilizando las tasas de impuestos vigentes a la fechasdados eontables.

Solamente se reconoce un activo por impuesto diferido hasta el ingrolable de futuras
ganancias fiscales que permitan utilizar el activo.
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2.13 Definicién de fondos

Para la preparacion del Estado de Origen y Aplicacién de Fondosfisi® dendos igual a
disponibilidades.

2.14 Uso de estimaciones

La preparacion de estados contables a una fecha determinada rggeikr®ireccion y Gerencia
realicen estimaciones y evaluaciones que afectan el monto ideplmges reportados de activos y
pasivos, la revelacion de activos y pasivos contingentes, asilasnganancias y pérdidas del
ejercicio.

La Direccion de Alcoholes del Uruguay S.A. realiza estimacigraga calcular a un momento
determinado la prevision para deudores incobrables y las amortizagcotie otras estimaciones.
Los resultados reales futuros pueden diferir de las estimaciorealyaciones realizadas a la
fecha de preparacién de los presentes estados contables.

Nota 3 - Créditos por ventas

El detalle de créditos por ventas es el siguiente:

Dic-06 Dic-05
Corriente
Deudores por ventas 71.632.640 25.435.754
Compaiiias vinculadas (Nota 13) 7.890.952 12.378.043
Documentos a cobrar 34.276.825 33.935.992
113.800.417 71.749.789
Menos: Previsién para deudores incobrables (1.960.1 (1.452.003)
112.340.221 70.297.786

La siguiente es la evolucion de la prevision para deudores incobrables:

Dic-06 Dic-05
Saldos al inicio 1.452.003 2.612.622
Ajuste por inflacion (615.414) -
Constitucién neta del ejercicio 1.398.696 607.811
Utilizacién del ejercicio - (1.768.430)
Saldos al cierre 2.235.285 1.452.003
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Nota 4 - Otros créditos

El detalle de otros créditos es el siguiente:

Corriente

Anticipos a productores

Anticipos a proveedores

Anticipos por sistema de riego

Deudores por convenio marco con CALNU

Créditos fiscales
Diversos

Menos: Previsién para deudores incobrables

No Corriente

Anticipos a productores

Alcoholes del Uruguay S.A.
Notas a los Estados Contables al 31 de diciembr2096

Dic-06

Dic-05

86.286.158
770.605
5.462.589
24.889.333
959.208
1.118.834

98.876

183.522

119.486.727
(775.089

282.398

118.711.638

282.398

31.897.335

31.897.335

La siguiente es la evolucién de la prevision para deudores incobrables:

Saldos al inicio

Constitucién neta del ejercicio
Utilizacién del ejercicio
Saldos al cierre

Nota 5 - Bienes de cambio

El detalle de los bienes de cambio es el siguiente:

Corriente

Mercaderia de reventa
Productos terminados
Productos en proceso
Insumos y materiales
Importaciones en tramite

Menos: Previsién por obsolescencia de bienes dbioam

Dic-06

Dic-05

775.089

775.089

Dic-06

Dic-05

16.990.142
6.439.568
99.971.042
34.970.719
825.962

8.251.638

159.197.433
(2.842.749)

8.251.638

156.354.684

8.251.638
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La evolucién de la prevision para deterioro de bienes de cambio es la siguiente:

Dic-06 Dic-05

Saldos al inicio - -
Constitucién neta del ejercicio 2.842.749 -
Utilizacién del ejercicio - -
Saldos al cierre - -
2.842.749 -

Nota 6 - Bienes de uso e intangibles

6.1 Valores de origen y sus amortizaciones

El detalle de los bienes de uso e intangibles se muestra en el Anexo.

6.2 Amortizaciones cargadas a resultados

Las amortizaciones de bienes de uso y bienes de uso en leasingjporielo terminado el 31 de
diciembre de 2006, ascendieron a $ 11.259.160 (2005: $ 42.393). Dichas amortizaciames fuer
imputadas $ 10.580.149 (2005: $ 0) al Costo de los bienes vendidos y de lossspresgtados y
$679.011 (2005: $ 42.393) a los Gastos de administracion y ventas.

Las amortizaciones de intangibles por el ejercicio terminad8lede diciembre de 2006,
ascendieron a $ 10.005.528 (2005: $ 18.688). Dichas amortizaciones fueron imputates éega
administracion y ventas.

Nota 7 - Deudas comerciales

El detalle de deudas comerciales es el siguiente:

Dic-06 Dic-05

Corriente
Proveedores de plaza 36.455.079 1.621.772
Proveedores del exterior 750.350 9.590.845
Productores proveedores de materia prima 6.730.160 -
Documentos a pagar 28.377.389 7.942.657
Compaiiias vinculadas (Nota 13) 35.133.705 35.425.984

107.446.683 54.581.258
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Nota 8 - Deudas financieras

El detalle de las deudas financieras es el siguiente:

Dic-06 Dic-05
UsD Equivalente $ UsSD Equivalente $
Corriente
Préstamos bancarios 6.380.915 155.821.957 - -
Vales con AFISA 4.000.000 97.680.000 - -
Compaiifas vinculadas (Nota 13) 6.600.000161.172.000 - -
16.980.915 414.673.957 - -
Nota 9 - Deudas diversas
El detalle de las deudas diversas es el siguiente:
Dic-06 Dic-05
Corriente
Retribuciones al personal 6.996.610 610.954
Acreedores por cargas sociales 4.767.288 194.471
Acreedores fiscales 4.790.998 -
Retenciones a productores a pagar al MGAP 48.696.502 -
Adelantos recibidos del MGAP 1.009.373 -
Otras deudas 9.441.762 239.698
75.702.533 1.045.123
Nota 10 - Gastos del personal
Los gastos del personal incurridos por la empresa han sido los siguientes:
Dic-06 Dic-05
Costo de los bienes vendidos
Sueldos 57.269.734 -
Contribuciones a la seguridad social 15.303.254 -
Gastos de administracion y ventas
Sueldos 27.417.235 5.086.999
Contribuciones a la seguridad social 11.337.536 607.9
111.327.759 5.694.976

El nidmero promedio de empleados al cierre del ejercicio anual terminado 31 de dicier2b66

fue de 411 personas (15 al 31 de diciembre de 2005).
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Nota 11 - Impuesto a la renta

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

El activo correspondiente al impuesto a la renta diferido es atribuible algeyaacepto:

Dic-06 Dic-05
Gasto por impuesto corriente:
Gasto por impuesto corriente 54.000 2.570.434
Impuesto diferido:
Gasto/(Ingreso) por origen y revisién de diferes¢eamporarias 453.748 330.038
Total gasto/(ingreso) por impuesto a la renta dekultados 507.748 2.900.472

11.2 Reconciliacion del gasto por impuesto a la renta y la utilidad contable

Dic-06 Dic-05

% $ % $
Resultados antes de impuestos (55.788.893) 7.129.842
Impuesto a la renta segun la tasa aplicable 30% 7366568) 30% 2.138.952
Amortizacion (10%) 5.785.021 0% -
Ajuste impositivo por inflacion 1% (619.690) 2% 168.300
Gastos e impuestos no deducibles (4%) 2.069.069 6% 2330.
Pérdidas fiscales no reconocidas (17%)  9.690.250 0% -
Otras diferencias netas (1%) 319.766 3% 182.985
Tasa y gasto/(ingreso) por impuesto a la renta (1%) 507.748 41% 2.900.472

11.3 Impuesto a la Renta Diferido Activo

El impuesto a la renta diferido activo y pasivo en pesos urugubgdsde diciembre de 2006 es
atribuible a los siguientes conceptos:

Activos Pasivos Neto
Prevision de Incobrables 572.795 572.795
Prevision desvalorizacion 572.063 572.063
Pérdida fiscal del ejercicio 2006 8.075.208  -.- 8.075.208
Impuesto activ@esv) 9.220.066 9.220.066

La NIC 12 establece que debe reconocerse un activo por impuestodigéimpre que se puedan
compensar, con ganancias fiscales de ejercicios posteriores, péadidéditos fiscales no
utilizados hasta el momento, pero sélo en la medida en que sea prebdidponibilidad de
ganancias fiscales futuras, contra los cuales cargar estdageo créditos fiscales no utilizados.
La empresa no ha reconocido activo por impuesto diferido en virtud de qoeenta con
proyecciones que indiguen la posibilidad de la generacion de ganascé@esfifuturas para poder
utilizar dicho crédito.

Las pérdidas fiscales no consideradas como activo diferido al 3tidmblie de 2006 expiran en
el ejercicio 2009.
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11.4 Movimiento durante el ejercicio de las diferencias temporarias

Saldos a Reconocido en Saldos a
Dic-05 Resultados Patrimonio  Dic-06

Créditos por venta - Prevision para incobrables ([2Ey) 453.748 - -
Intangibles - - - -
Bienes de uso - - - -

(Activo)/Pasivo neto por impuesto diferido (453.748) 453.748 - -

Nota 12 - Politicas de administracion de riesgos

Valor razonable

Los valores contables de activos y pasivos financieros no difieren sitinéfinante de sus valores
razonables.

Como resultado del curso normal de los negocios de Alcoholes del Ur&haysurgen
exposiciones a riesgos de liquidez, riesgo de crédito, riesgo operaisgo relacionado con el
medio ambiente, riesgo de tasa de interés y riesgo de moneda.

Riesgo de liquidez

Es el riesgo de que la empresa encuentre dificultades en obtener los fondogjaerclosplir sus
compromisos con los proveedores de materia prima y mercaderia de revaatgdsde encuentra
acotado, ya que los plazos de venta se acompasan a los plazos des,copagfimmndo un
seguimiento continuo sobre la cartera de clientes. Hay que teneerta que la empresa compra
principalmente materia prima y mercaderia de reventa asaunatriz, a compafiias vinculadas y a
productores rurales, los que le otorgan plazos flexibles para la cancelacion denos. mis

Riesgo de crédito

La empresa no tiene riesgos significativos de concentraciéréditocia comercializaciéon de sus
productos se efectla a clientes solventes y con adecuada histerigdide. La prevision para
incobrables registrada al cierre del ejercicio surge de un analisisfiespaeilos créditos.

Riesgo operativo

Se refiere al riesgo de que la empresa se vea obligadaensler sus actividades en forma total o
parcial 0 no pueda realizar su operativa en condiciones normalesriésgfe se encuentra
minimizado en relacion a la compra de solventes ya que el primipadedor es ANCAP en un
90% de las compras totales. En el caso de alcoholes, existe unccamtat con renovacion
automatica, con provisién asegurada y precios diferenciales, fircoadel principal proveedor de
la empresa. En relacion a la compra de azlUcar la empresg@@auna serie de productores
cercanos al ingenio a los cuales les entrega anticipos paramguanticipos para la financiaciéon
de cosecha siendo una forma de asegurarse los recursos necesarios.

Riesgo relacionado con el medio ambiente

Los principales riesgos relacionados con el medio ambiente derivianegtentual afectacion de
terceros, o del ambiente, como consecuencia de incidentes o acowlanikglos con actividades
de distribucién de alcoholes y solventes, tales como: derrames, etc..
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En materia de incendios y explosién, se aplican medidas de prevencidispsme de
equipamiento especifico para actuar ante este tipo de emergencias.

Riesgo de tasa de interés

El detalle de los activos y pasivos financieros que devengarsaetmpresentados de acuerdo con
su exposicion al riesgo de tasa de interés, detallando las festags de interés y su fecha mas
temprana de modificacion, es el siguiente:

Dic-06
Tasa Menor a la Mayor a
: ~ o Ny Total

efectiva 1 afo 3 anos 3 anos
Otros créditos
Anticipo a productores - Tasa fija 6,0%31.934.929 31.897.335 - 113.832.264
Deudas financieras
Deudas financieras - Tasa fija 7,5%14.673.957 - - 414.673.957

Al 31 de diciembre de 2005 la empresa no contaba con activos o pasivos financieros que
devengaran intereses.

Riesgo de moneda

Alcoholes del Uruguay S.A. incurre en riesgos de moneda extranjezangras y préstamos
denominados en monedas diferentes al peso uruguayo. La moneda que origipapente este
riesgo es el Délar Estadounidense. Este riesgo es monitoreadondediomantener la exposicion
al mismo en niveles aceptables para la empresa.

El siguiente es el detalle de la exposicion al riesgo de moneda:

Dic-06 Dic-05
Total equiv. Total equiv.
U$sS ul $ Us$s ul $

Activo
Activo Corriente
Disponibilidades 816.567 - 19.940.559 81.559 - 2.129.08
Créditos por ventas 1.197.791 - 29.250.065 1.427.260 - 37.258.310
Otros créditos 3.875.317 - 94.635.240 3.788 - 98.876

5.889.675 - 143.825.864 1.512.607 - 39.486.266
Activo No Corriente
Otros créditos 1.306.197 31.897.335 - -

1.306.197 - 31.897.335 - - -
Pasivo
Deudas comerciales (2.995.946) (73.160.998) (1.164.82 -  (30.407.398)

Deudas financieras (16.980.916) (414.673.957) - -

Deudas diversas

Posicion Neta

- (30.503.948) (48.696.502) -

(19.976.862) (30.503.948) (536.531.457) (1.164.821)

-30.407.398)

(12.780.990) (30.503.948) (360.808.258)  347.786

- jeledaves)
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Nota 13 - Saldos con empresas vinculadas

Los saldos con compafiias vinculadas son los siguientes:

Dic-06 Dic-05
uUss $ Equiv. $ uUss $ Equiv. $
Créditos por ventas
CABA S.A. 213.180 1.952.254 7.158.119 430.753 801.941 12.046.661
ANCAP 732.833 732.833 331.382 331.382
7.890.952 12.378.043
Deudas comerciales
CABA S.A. 6.301.512 6.301.512 311.410 1.524.995 9.181.37
ANCAP 24.396.715  24.396.715 21.863.871 21.863.871
Carboclor S.A. 181.633 4.435.478 167.814 4.380.739
35.133.705 35.425.984
Deudas financieras
ANCAP 6.600.000 161.172.000 -
161.172.000 -
Las transacciones con compaifiias vinculadas fueron las siguientes:
Dic-06 Dic-05
us$s $ Us$s $
Con ANCAP
Compra de solventes 71.341.511 - 56.681.111
Compras de servicios 156 25.296 - -
Venta de alcoholes 4.253.550 - 3.392.830
Con CABA S.A.
Compra de alcoholes y fagon 149.7597.331.040 9.248.457
Compra de alcoholes - - 1.465.792 -
Gastos por mantenimiento de instalaciones y otros 1 863.400.568 1.951.812
Venta de alcoholes y mercaderia de reventa 62.8Q11257.626 3.949.666
Compras de azucar y melaza 248.897 - -
Compras de sorgo 25.369 - -
Con Carboclor S.A.
Compra de alcoholes y solventes 968.712 - 1.020.306 -

Nota 14 - Patrimonio

Aportes de propietarios

El capital integrado de la sociedad al 31 de diciembre de 2006@sc@e$ 81.324.016 (2005:

$ 600.000) y esté representado por 81.324.016 (2005: 600.000) acciones nominativas de $ 1 cada

una.
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La estructura del capital accionario de la sociedad al 31 de diciembre de 200g@siesi

Accionista Capital Participacion en
Integrado el Capital Total
ANCAP 73.191.614 90%
CND 8.132.402 _10%
81.324.016 100%
Resera legal

La reserva legal es un fondo de reserva creado en cumplimiento deb&@8alé la Ley 16.060 de
sociedades comerciales, el cual dispone destinar no menos del 5% w#idades netas que
arroje el Estado de Resultados del ejercicio para la formacitanrdterida reserva, hasta alcanzar
un 20% del capital integrado.

Reduccion obligatoria

De acuerdo con lo establecido en el articulo 293 de la Ley 16.060, y deéhgdpéadidas sufridas
por la sociedad la misma debera reducir su capital integradorde fer reestablecer su equilibrio
con el patrimonio social.

Nota 15 - Riesgos contingentes

Las cuentas de contingencia presentan la siguiente composicion:

Dic-06 Dic-05
Cheques diferidos de clientes endosados M/N - 14.267.031
Cheques diferidos de clientes endosados M/E - 2.599.709
- 16.866.740

Al 31 de diciembre de 2005 la empresa habia endosado cheques de tevserasles fueron
deducidos de los correspondientes saldos de créditos por ventas y delwgtfast@snEn caso de
un incumplimiento del emisor del cheque la empresa sera responsalaecaocelacion de dicho
importe y debera iniciar las acciones correspondientes para recuperartel crédi

Nota 16 - Hechos posteriores

El 14 de febrero de 2007 Alcoholes del Uruguay S.A. adquirié una sociedad andoguaya,
denominada AGROALUR S.A., la intencién de la direccién es que la smmtesarrolle el
siguiente objeto:

a) prestar servicios de asistencia técnica y/o financiera a posdacagricolas, para la
produccion de materia prima para la elaboracién de azucar, melaza y alcohol;

b) realizar tareas de investigacion y extension en materia tieosulsuelos, riego y drenaje; de
organizacién de cosechas; y de control ambiental;

c) explotacién agropecuaria para produccion y comercializacién de cafieicker &/u otro/s
cultivo/s vinculado/s a la produccion sucroalcoholera;

d) realizar por cuenta propia y/o de terceros, las instalaciones, @bitas, sistemas de riego,
redes viales y demas actividades relacionadas al objeto descrito enaledtiterior;
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e) realizar importaciones, exportaciones, representaciones, comisionggnsygnaciones
vinculados al objeto;

f) compraventa, arrendamiento, administracion y construccion de bienes ieswiebllados al
objeto;

g) participar en otras empresas o0 sociedades con objeto similaedaantjue exista coherencia
de objeto, cualquiera sea su forma y naturaleza.
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