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DICTAMEN DEL AUDITOR

Sefiores Directores y Accionistas
GAS URUGUAY S.A.

Lord Ponsomby 2386
Montevideo - Uruguay

Hemos auditado el estado de situacion patrimonial de GAS URUGUAY S.A. al 30 de
abril de 2004 y el correspondiente estado de resultados por el ejercicio terminado en
esa fecha, con sus anexos y notas. Los estados contables mencionados son
responsabilidad de la Direccion de la empresa. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinion sobre dichos estados contables, basados en nuestra auditoria.

Hemos conducido nuestra auditoria de acuerdo con normas de auditoria generalmente
aceptadas en Uruguay. Estas normas requieren planear y efectuar la auditoria para
obtener seguridad razonable respecto a si los estados contables estan libres de errores
significativos. Una auditoria incluye el examen, en base a pruebas selectivas, de
evidencia que respalda los importes y exposiciones de los estados contables. Una
auditoria también incluye la evaluacion de las normas contables utilizadas y de las
estimaciones significativas hechas por la Direccion de la empresa, asi como la
evaluacion de la presentacion de los estados contables en su conjunto. Consideramos
que nuestra auditoria suministra una base razonable para nuestra opinion.

En nuestra opinidon, los estados contables antes mencionados presentan
razonablemente, en todos los aspectos significativos, la situacion patrimonial de GAS
URUGUAY S.A. al 30 de abril de 2004 y el resultado de sus operaciones por el
ejercicio terminado en esa fecha, de acuerdo con normas contables adecuadas en el
Uruguay.

Como se describe en la Nota 10 a los estados contables, existen algunas
incertidumbres en relacion al desarrollo futuro de las actividades de la empresa que
estan siendo evaluadas por la Direccion de Gas Uruguay S.A. (GASUR). Los estados
contables han sido preparados en base a la hipdtesis fundamental de empresa en
marcha y no se incluyen eventuales ajustes en caso de discontinuidad de las
actividades si los hubieren.

Cr. Marcelo Introini
Moores Rowland (Uruguay)
C.J.y P.P.U. N° 43098

MonteVideO, 26 de _]uhO de 2004 Timbre Profesional

en Informe Original



GASURUGUAY SA.
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
al 30 de Abril de 2004

(Cifras expresadas en pesos ur uguayos, sin centésimos)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
DISPONIBILIDADES
Caa 953
Bancos 3113414 3.114.367
CREDITOSPOR VENTAS
Deudores simples plaza 1.580.828
Cheques diferidos a cobrar 368.711
1.949.539
Menos:
Prevision paradeudores incobrables (Nota 2.6) (126.862) 1822.677
OTROS CREDITOS
Créditos fiscales 1.777.407
Depositos en garantia de alquileres 98.998
Otros créditos 26.182 1.902.587
BIENES DE CAMBIO (Nota2.7)
Propano industrial 256.583
Propano redes 12.757 269.340
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 7.108.971
ACTIVO NO CORRIENTE
BIENESDE USO (Nota2.8y Anexol)
Valoresoriginalesy revaluados 16.398.739
Menos: Depreciacion acumulada (5.831.797) 10.566.942
INTANGIBLES (Nota2.9y Anexoll)
Vaores originales 38.861
Menos: Amortizacion acumulada (37.718) 1.143
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 10.568.085
TOTAL ACTIVO 17.677.056

L as notas adjuntas son parte integrante de | os estados contabl es.




GASURUGUAY SA.
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
al 30de Abril de 2004
(Cifras expresadas en pesos ur uguayos, sin centésimos)

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

DEUDAS COMERCIALES

Proveedores de plaza 70.857

Provisiones de gastos 48.072 118.929
DEUDASDIVERSAS

Saldos con empresas accionistas (Nota 4) 1.029.169

Provisiones beneficios del personal 69.144

Acreedores por cargas sociales 41.852

Otras deudas 280.075 1.420.240
TOTAL PASIVO CORRIENTE 1.539.169

TOTAL PASIVONO CORRIENTE -

TOTAL PASIVO 1.539.169

PATRIMONIO (Anexo I1)

CAPITAL

Capital integrado (Nota5) 2.000.000
AJUSTESAL PATRIMONIO

Revaluacion de bienes de uso (Nota 2.8) 6.584.410
RESERVAS (Nota 6)

Reservas legales 400.000

Reservas parareinversiones 1.309.957 1.709.957
RESULTADOS ACUMULADOS

Resultados de g ercicios anteriores -

Resultado del gjercicio 6.406.705

Dividendos provisorios (Nota 7) (563.185) 5.843.520
TOTAL PATRIMONIO 16.137.887
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 17.677.056

L as notas adjuntas son parte integrante de los estados contabl es.




GASURUGUAY SA.
ESTADO DE RESULTADOS
Por el gercicio comprendido entre el 1° demayo de 2003y el 30 de abril de 2004
(Cifras expresadas en pesos ur uguayos, sin centésimos)

(Nota2.4)

INGRESOS OPERATIVOS
LOCALES

Propano 32.698.382
Fletes 2.147.016
Otros ingresos operativos 41.747 34.887.145

INGRESOS OPERATIVOSNETOS 34.887.145

COSTO DE LOSBIENESVENDIDOSY DE
SERVICIOS PRESTADOS (Nota 8) (25.828.715)

RESULTADO BRUTO 9.058.430

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

Honorarios profesionales (1.259.148)

Depreciacion de bienes de uso (Nota 2.8) (1.244.123)

Representacion y Propaganda (1.102.911)

Arrendamientos (591.867)

Servicios contratados (428.486)

Remuneracionesy cargas sociales (404.460)

Impuestos, tasasy contribuciones (252.136)

Seguros (67.676)

Capacitacion (57.040)

Amortizacién de intangibles (Nota 2.9) (5.958)

Otros gastos (747.786) (6.161.591)
RESULTADOS FINANCIEROS

Diferenciade cambio neta (Nota 2.5) 221471

Intereses ganados 77.330

Gastos bancarios y otros (35.529) 263.272

RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

Recuperacion de créditos (Nota 9) 4271.115
IMPUESTO A LA RENTA (Nota2.10) (1.024.521)
RESULTADO DEL EJERCICIO 6.406.705

L as notas adjuntas son parte integrante de |os estados contabl es.




GASURUGUAY SA.

CUADRO DE BIENES DE USO, INTANGIBLESY DEPRECIACIONES/AMORTIZACIONES
Ejercicio terminado el 30 de Abril de 2004
(Cifras expresadas en pesos uruguayos, sin centésimos)

Anexo |

VALORES DE ORIGEN Y REVALUACIONES DEPRECIACIONES/AMORTIZACIONES VALOR
RUBROS VALORES | AUMENTOS| DISMINU- | REVALUA- VALORES ACUMULADAS | REVALUA- BAJAS Vida DEL ACUMULADA{ NETO
AL INICIO CIONES CIONES AL CIERRE AL INICIO CIONES atil EJERCICIO | AL CIERRE
(afios)

BIENES DE USO
Instalaciones de suministro 4.925.608 2.772.738 | (1.526.004) 528.308 6.700.650 1.911.209 181.785 (610.402)| 10 457.440 1.940.032 | 4.760.618
Otras instalaciones 322.889 48.189 371.078 112.895 29.218 10 24.739 166.852 204.226
Componentes de instal aciones
y repuestos 346.722 238.168 (232.779) 17.007 369.118 - - 369.118
Vehiculos 6.997.051 1.044.273 8.041.324 2.302.006 343.561 10y 15 671.257 3.316.824 | 4.724.500
Mueblesy Utiles 789.103 117.770 906.873 267.648 40.058 10 90.687 398.393 508.480
Mejoras en inmuebles arrendados 9.696 9.696 9.696 3 9.696 -
Total 13.391.069 3.010.906 | (1.758.783)| 1.755.547 16.398.739 4.603.454 594.622 (610.402) 1.244.123 5.831.797 | 10.566.942
INTANGIBLES
Gastos de constitucion 9.076 9.076 9.076 5 9.076 -
Marcas 29.785 29.785 22.684 5 5.958 28.642 1.143
Total 38.861 - - - 38.861 31.760 - - 5.958 37.718 1.143

L as notas adjuntas son parte integrante de |os estados contables.




Por el gerciciocomprendido entre e 1° demayo de 2003y el 30 de abril de 2004

GASURUGUAY SA.
ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO

(Cifras expresadas en pesos ur uguayos, sin centésimos)

Anexoll

Ajustes
Capital a Reservas | Resultados | Petrimonio
integrado patrimonio acumulados total
1- SALDOSINICIALES
Acciones en circulacion 2.000.000 2.000.000
Reservalegal 400.000 400.000
Reservaparareinversiones 1.309.957 1.309.957
Resultados no asignados 3.655.748 3.655.748
Reexpresiones contables 5.423.485 5.423.485
SUB - TOTAL 2.000.000 5423485 | 1.709.957 3.655.748 12.789.190
2- MODIFICACIONESAL
SALDOINICIAL - - - - -
3- SALDOSINICIALES
MODIFICADOS(1+2) 2.000.000 5423485 | 1.709.957 3.655.748 12.789.190
4- AUMENTOS DEL APORTE
DE PROPIETARIOS
Capitalizaciones
Aportes acapitalizar
5- DISTRIBUCION DE UTILIDADES (3.655.748) (3.655.748)
Efectivo
6- DISTRIBUCION DE UTILIDADES
ANTICIPADAS (563.185) (563.185)
7 - REEXPRESIONES CONTABLES 1.160.925 1.160.925
8- RESULTADO DEL EJERCICIO 6.406.705 6.406.705
SUB - TOTAL ( 4+5+6+7+8) - 1.160.925 - 2.187.772 3.348.697
9- SALDOSFINALES
Acciones en circulacion 2.000.000 2.000.000
Reservalegal 400.000 400.000
Reserva parareinversiones 1.309.957 1.309.957
Resultados no asignados 5.843.520 5.843.520
Reexpresiones contables 6.584.410 6.584.410
TOTAL 2.000.000 6.584.410 | 1.709.957 5.843.520 16.137.887

Las notas adjuntas son parte integrante de | os estados contabl es.




GASURUGUAY SA.
ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS

Por el gerciciocomprendido entre e 1° demayo de 2003y el 30 de abril de 2004
(Cifras expresadas en pesos uruguayos, Sin centésimos)

ANEXO 111

(Nota 2.12)

1- CAPITAL DE TRABAJO AL INICIO
2 - ORIGEN DE FONDOS

Resultado del gercicio

Més:

Partidas que no representan

egresos/ingr esos de fondos

Depreciaciones/Amortizaciones

Fondos provinientes de operaciones

Total Origen defondos
3- APLICACION DE FONDOS

Distribucioén de dividendos en efectivo
Aumento neto de bienes de uso

Total Aplicacion de fondos

4- AUMENTO DEL
CAPITAL DE TRABAJO

5- CAPITAL DE TRABAJO AL FINAL

6.406.705

1.250.081

7.656.786

4.218.933
1.862.525

7.656.786

6.081.458

3.994.474

1.575.328

5.569.802

ANALISISDE CAMBIOSEN EL CAPITAL DE TRABAJO

Aumento ( Disminucion) de activos corrientes
- Disponibilidades
- Inversiones temporarias
- Créditos por ventas
- Otros créditos
- Bienes de cambio

Aumento (Disminucién) de pasivos corrientes
- Deudas comerciales

- Deudas diversas

Variacion del capital de trabajo

1.934.657

(651.259)

(2.554.126)
1.799.704
85.886

614.862

(1.374.435)
413.969

(960.466)

1.575.328

Las notas adjuntas son parte integrante de | os estados contabl es.




GAS URUGUAY S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES AL 30 DE ABRIL DE 2004

INFORMACION BASICA DE LA EMPRESA

GAS URUGUAY S.A. (GASUR) es una sociedad anénima cerrada regida por la Ley
de Sociedades Comerciales N° 16.060 del 4 de setiembre de 1989, cuyos estatutos
fueron aprobados el 10 de octubre de 1997. Desde 1997 inicia actividades con la
union de tres empresas de importante trayectoria, tecnologia y experiencia en la
industria del gas del Uruguay como son la Administracion Nacional de Combustibles,
Alcohol y Pértland (A.N.C.A.P.), Acodike Supergéas S.A. y Riogas S.A.. En virtud del
contrato firmado con la AN.C.A.P. el 11 de junio de 1998 y sus posteriores
modificaciones de fechas 28 de julio de 1999 y 24 de febrero de 2003, se establece
prérroga automatica por periodos de diez afios, salvo que cualquiera de las partes
manifestase a la otra su voluntad de no prorrogarlo, con un aviso no inferior a 90 dias
de anticipacion del plazo establecido.

La actividad principal de la empresa consiste en la comercializacion y distribucion de
propano a granel y gases canalizados en sus diferentes modalidades a aquellos clientes
que cuenten con las instalaciones adecuadas para su consumo.

En el presente ejercicio se decididé cambiar la fecha de cierre del balance social por lo
que el cierre del préximo ejercicio economico de la Sociedad sera el 31 de diciembre
de 2004.

2. RESUMEN DE LAS PRINCIPALES POLITICAS Y CRITERIOS CONTABLES

Seguidamente se resumen los principales criterios contables aplicados por la empresa,
los cuales estan de acuerdo con las normas contables adecuadas en el Uruguay. Tales
normas recogen en general las normas internacionales de contabilidad emitidas por el
Consejo de Normas Internacionales de Contabilidad (International Accounting
Standards Board). A efectos de la presentacion de los estados contables se ha
considerado lo establecido en el Decreto N° 103/91.

2.1 Bases contables

Las saldos de los estados contables expresan los valores contables histéricos, sin que
se hayan practicado ajustes que reflejen en forma integral los efectos derivados de la
pérdida de poder adquisitivo de la moneda, habiéndose efectuado los ajustes parciales
de moneda extranjera y bienes de uso sefialados en las Notas 2.5 y 2.8
respectivamente.

&
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2.2 Moneda de cuenta

La registracion contable asi como la informacién que se presenta en los estados
contables es realizada en moneda nacional (Pesos Uruguayos - $).

2.3 Concepto de capital

El concepto de capital utilizado a los efectos de determinar el resultado del ejercicio
es el de capital financiero.

2.4 Criterios de imputacion o reconocimiento de ingresos y egresos

Los distintos conceptos de ganancias y pérdidas se contabilizan de acuerdo con el
principio de lo devengado, considerando el momento en el que se generan o incurren,
independientemente de la oportunidad en que se perciben o desembolsan.

2.5 Conversion a moneda nacional de las operaciones en otras monedas

Las transacciones realizadas en moneda extranjera se registran contablemente por su
equivalente en moneda nacional en funcion de los tipos de cambio vigentes a la fecha
de su concrecion.

Los activos y pasivos en moneda extranjera existentes al cierre del ejercicio han sido
convertidos a moneda nacional de acuerdo con el tipo de cambio vigente en esa fecha
y la diferencia de cambio resultante fue volcada a resultados del ejercicio.

2.6 Prevision para deudores incobrables

La Direccion de la empresa ha constituido una prevision para deudores incobrables
que asciende a $ 126.862, en base a una evaluacion realista de cada uno de los riesgos
crediticios existentes al cierre del ejercicio. El seguimiento futuro de los créditos que
presentan al cierre del ejercicio algin indicio de incobrabilidad podria determinar
finalmente un impacto diferente en su valuacion y exposicion (ver Nota 2.11).

2.7 Bienes de cambio
Las existencias de propano al cierre de ejercicio se encuentran valuadas al ultimo

costo de adquisicion. El costo de los bienes vendidos se determina en base a los costos
de adquisicion especificos determinados al momento de cada venta.

Inicialado Unicamente a efectos
de su relacion con el informe de
Contador Publico adjunto.
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2.8

2.9

Bienes de uso

Los bienes de uso se presentan a su valor de costo de adquisicion, ajustado en funcion
de la variacion del indice de precios al productor de productos nacionales elaborado
por el Instituto Nacional de Estadisticas a partir del ejercicio siguiente a su
incorporacion al patrimonio.

La revaluacion de los bienes de uso realizada durante el presente ejercicio determind
un incremento neto de § 1.160.925, importe que fue acreditado a la respectiva cuenta

de ajustes al patrimonio.

La depreciacion se calcula por el método lineal en funcion de la vida util estimada de
los respectivos activos.

Las principales tasas de depreciacion anual utilizadas son:

Instalaciones de suministro y Otras instalaciones 10%
Vehiculos 6,67% y 10%
Muebles y ttiles 10%
Mejoras en inmuebles arrendados 33,33%

La empresa tiene como criterio depreciar sus bienes de uso a partir del ejercicio
siguiente al de su incorporacién al patrimonio. El cargo a resultados del ejercicio por
la depreciacion de los bienes de uso segln las tasas previamente indicadas ascendid a
$ 1.244.123.

Intangibles

En el capitulo se incluyen Marcas y Gastos de Constitucion por sus valores de costo
histérico de adquisicion, a los cuales se les deducen las amortizaciones acumuladas
determinadas en base lineal a la tasa anual del 20% a partir del ejercicio siguiente al
de su incorporacion. El cargo a resultados del ejercicio por la amortizacion
correspondiente ascendio a $ 5.958.

2.10 Impuesto a la renta

Para la contabilizacion del impuesto a la renta la empresa utiliza el criterio del pasivo
real, habiéndose realizado los anticipos correspondientes. El exceso de anticipos
respecto del impuesto a la renta finalmente determinado al cierre del ejercicio se
incluye dentro de los “Créditos fiscales” en el activo. El monto incluido en el estado
de resultados corresponde al impuesto a la renta por el ejercicio.

MOORES ROWLAND (URUGUAY)
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2.11 Uso de estimaciones

La preparacion de los estados contables a una fecha determinada requiere que la
Direccion y Gerencia de la empresa realicen estimaciones y evaluaciones que afectan
el monto y presentacion de los saldos de activos y pasivos, la revelacion de activos y
pasivos contingentes, asi como de las ganancias y pérdidas del ejercicio. Los
resultados reales que ocurran en el futuro pueden diferir de las estimaciones y
evaluaciones mencionadas.

2.12 Concepto de fondos
Para la preparacion del Estado de Origen y Aplicacion de Fondos (Anexo III) se
definié fondos como capital de trabajo, igual a activos corrientes menos pasivos
corrientes.

3. INFORMACION DE LA POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

3.1 Posicion en moneda extranjera
Al cierre del ejercicio los activos y pasivos en moneda extranjera que mantiene la

sociedad corresponden en su totalidad a dolares estadounidenses y se resumen de la
siguiente forma:

US$ Equivalente en $
ACTIVO
Disponibilidades 100.520 2.986.440
Créditos por ventas 7.725 229.521
Otros créditos 881 26.181
Total Activo 109.126 3.242.142
PASIVO
Deudas comerciales 89 2.631
Deudas diversas 7.582 225.247
Total Pasivo 7.671 227.878
POSICION NETA ACTIVA 101.455 3.014.264

3.2 Tipo de cambio

A la fecha de cierre del ejercicio el tipo de cambio de un dolar estadounidense era de
$29,71.
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4. SALDOS CON EMPRESAS ACCIONISTAS

Al cierre del ejercicio la empresa mantenia los siguientes saldos acreedores con sus
accionistas producto principalmente de operaciones por compra de gas propano a
A.N.C.A.P. (a quien compra la totalidad del gas propano o gases licuados de petrdleo a
granel o GLP para su venta exclusiva a grandes clientes, de acuerdo al marco
contractual existente indicado en la Nota 1) y por bienes y servicios recibidos de los

otros accionistas pendientes de pago al cierre del ejercicio:

Acreedor $

AN.C.A.P. 823.719
Acodike Supergas S.A. 174.720
Riogas S.A. 30.730
Total 1.029.169

5. CAPITAL SOCIAL

El capital social integrado de la sociedad asciende a $ 2.000.000. Dicho capital
integrado esta formado por dos series de titulos de 2.000 acciones ordinarias,
nominativas y endosables de $ 1.000 de valor nominal cada una, de acuerdo al

siguiente resumen:

Dentro del capitulo se incluyen las reservas legales segin lo aprobado en las respectivas
asambleas de accionistas correspondientes a la Reserva Legal (Articulo 93 de la Ley
16.060, que establece la necesidad de hacer la reserva en base al 5% de las utilidades
hasta alcanzar el 20% del capital integrado) por $ 400.000 y la Reserva para
Reinversiones (Art. 447 de la Ley 15.903, exoneraciones fiscales de rentas) por

$ 1.309.957.

El saldo corresponde a la distribucién de dividendos a cuenta de las utilidades del
ejercicio de acuerdo a lo resuelto por Directorio de fecha 29 de Octubre de 2003, a ser
ratificado en la préxima Asamblea General Ordinaria de Accionistas.

. DIVIDENDOS PROVISORIOS

Inicialado Unicamente a efectos
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Accionistas
Acciones ANCAP Acodike Supergas Riogas S.A.
S.A.

Tipo Serie A Serie B Serie B
Cantidad 800 600 600
Valor $ 800.000 $ 600.000 $ 600.000
nominal
Participacion 40% 30% 30%

6. RESERVAS




8. COSTO DE LOS BIENES VENDIDOS Y DE LOS SERVICIOS PRESTADOS

El siguiente es un resumen de los principales costos incluidos en este capitulo:

Concepto $

Consumo de propano 24.420.540
Remuneraciones al personal y cargas sociales 614.139
Combustibles 244.169
Mantenimiento 186.412
Seguros 102.711
Otros costos 260.744
Total 25.828.715

9. RESULTADOS EXTRAORDINARIOS

El saldo de $ 4.271.115 corresponde al monto total del crédito contra un deudor que
habia sido previsionado oportunamente en ejercicios anteriores y fue recuperado en su
totalidad en el presente ejercicio.

10. PERSPECTIVAS DE FUTURO

En el ejercicio se ha producido un importante descenso en el nivel de actividad y de las
ventas de la empresa, debido al cambio de energético de sus principales clientes por la
conexion al Gas Natural. El ingreso del Gas Natural a nuestro pais influye también la
futura actividad de la empresa, modificando su marco de actuacion.

Dada la importante diferencia de costos del Gas Propano con el Gas Natural, en las
zonas de influencia de éste el papel de la empresa para el futuro serd mayormente el de
respaldo ante restricciones del mismo, ya sea para anteriores consumidores de Propano
COMo para nuevos proyectos.

Ademas cabe sefalar que se encuentra en etapa de renegociacion la relacion contractual
entre las empresas accionistas de GAS URUGUAY S.A. (AN.C.A.P., Acodike
Supergas S.A. y Riogas S.A.) en relacion a la distribucion de Gas Licuado envasado o
Supergas. Si bien esta situacion no afecta directamente la actividad comercial
desempefiada por la empresa a la fecha, a partir de la redefinicion de la relacion entre
sus accionistas podrian surgir cambios importantes para la misma en el futuro.
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11. HECHOS POSTERIORES

Desde el 30 de abril de 2004 y hasta el 26 de julio de 2004 no han ocurrido ni estan
pendientes o en proyecto otros hechos o transacciones que pudieran tener un efecto
material sobre los estados contables como para requerir ser revelados en los mismos.

MOORES ROWLAND (URUGUAY)
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