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DICTAMEN DE LOS AUDITORES

A los Sefores Directeres y Accicnistas
HG S.A

1. Hemos auditado el estado de situacidén patrimonial de HG S.A. al 31 de diciembre de
2003, y los comespondientes estados de resultados, de evolucidn del patrimonlo ¥ de origen
¥ aplicacién de fondos, por el sjarcicic finalizade en esa fecha Los referidos estados
contables son responsabilidad de |a Direccién de la Sociedad. Nuestra responsabilidad
consiste en expresar una opinién sobra dichos estades contables basados en la auditoria
qua hemes realizado.

2. Nuestra auditoria fue efectuada de aclerdo con normas de auditorfa generaimente
aceptadas en e Uruguay. Estas normas nos exigen planificar y ejecutar la auditorla para
obtener una seguridad razonable de que los estados contables estén exentos de emcres
significatives. Una auditoria comprende el examen selectivo de las evidencias gue
respaldan las cifras y las informaciones expuestas en los estados contables, incluyendo una
evaluacion ce las normas contables aplicadas, lag estimaciones relevantes formuladas per
la Direccion y la presentacion de log estados contables en su conjunto. Consideramos que
ol trabajo de auditoria realizado constituye una base razenabie para fundamentar nuestra
opinian.

A En nuestra cpinion, los refaridos sstados contables, presentan razonablemante, en
todos sus aspectos significativos, la situacién patrimonial ¥ financiera de HG S.A. al 31 de
diciembre de 2003, los resultados de sus operaciores, la evolucion del patrimonic v 08
origenes y aplicaciones de fondos por el ejercicio finalizade en esa fecha, de acuerde con
normas contables adecuadas en el Uruguay.

4, HG S.A. es una sociedad controlada por ITC S.A. que a su vez es controlada por la
Administracién Nacional de Telecomunicaciones (ANTEL) y su operativa se enmarca dentrc
de la estrategia v cperativa comercial del grupoe controlante con e coal han existido
transacciones significativas durante el periodo tal como se indica en Nota 5 En
consecuencia, el resultads de tales operaciones podria haber sido difersnte del obtenido an
opearaciocnas sfectuadas exclusivamente con partes no vinculadas.

Montevideo, Uruguay
9 de marzo de 2004
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HG S.A.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
31 DE DICIEMBRE DE 2003
(expresado en pesos uruguayos ajustados por inflacion)

$
ACTIVO
Activo corriente
Disponibilidades 1.470.181
Créditos por ventas 8.068.999
Otros Créditos 14.102
Total activo corriente 9.553.282
Activo no corriente
Bienes de Uso 4.745.715
Intangibles 6.612.211
Total activo no corriente 11.357.926
Total activo 20.911.208

Las notas 1 a 7 que se acompafian forman parte de estos estados contables.



HG S.A.

ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL

31 DE DICIEMBRE DE 2003

(expresado en pesos uruguayos ajustados por inflacion)

PASIVO

Pasivo corriente
Deudas comerciales
Deudas financieras
Deudas diversas

Total pasivo Corriente

PATRIMONIO

Capital social

Aportes irrevocables a capitalizar
Correccién monetaria del capital
Resultados Acumulados
Resultado del ejercicio

Total patrimonio

Total pasivo y patrimonio

1.180.655
15.651.636
1.783.517

18.615.808

2.530.000
4.039
222.265

( 2.848.582)
2.387.678
2.295.400

20.911.208

Las notas 1 a 7 que se acompafian forman parte de estos estados contables.



HG S.A.

ESTADO DE RESULTADOS
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(expresado en pesos uruguayos ajustados por inflacion)

$
Ingresos por Proyectos 16.344.315
Ingresos por Servicios de Alojamiento y Radios 463.741
Ingresos por Servicios de Conectividad 214.830
Ingresos operativos 17.022.886
Costo de los servicios prestados (09.131.689)
Resultado bruto 7.891.197
Gastos de administracion y ventas ( 8.232.937)
Resultados financieros 3.012.105
Resultados extraordinarios (  255.660)
Resultados diversos 14.453
Resultados antes del Impuesto a la renta 2.429.158
Impuesto a la renta (L 41.480)
Utilidad neta del ejercicio 2.387.678

Las notas 1 a 7 que se acompafian forman parte de estos estados contables.



HG S.A

ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(expresado en pesos uruguayos ajustados por inflacion)

Saldos al inicio
Correccidn monetaria

Absorcion de pérdidas y reintegro
de capital (Nota 7)

Integracion de capital (Nota 7)

Utilidad neta del ejercicio

Aportes
Capital  irrevocables Ajustesal Resultados
social a capitalizar patrimonio acumulados Total
$ $ $ $ $

1.300.000 - 886.568 (15.474.261) (13.287.693)
- - 458.389 ( 1.900.746) (1.442.357)
- - (1.122.692) 14.526.425  13.403.733
1.230.000 4.039 - - 1.234.039
- - - 2.387.678 2.387.678
4.039 222.265 (_460.904) 2.295.400

Saldos al 31de diciembre de 2003 _2.530.000

Las notas 1 a 7 que se acompafian forman parte de estos estados contables.



HG S.A

ESTADO DE ORIGEN Y APLICACION DE FONDOS
POR EL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
(expresado en pesos uruguayos ajustados por inflacion)

Flujo neto de fondos proveniente de operaciones
Utilidad neta del ejercicio

Ajustes para reconciliar el resultado contable con el flujo de fondos
proveniente de operaciones

- Amortizaciones de Bienes de Uso

- Amortizaciones de Intangibles

- Desafectacion de Intangibles — software en desuso (Nota 4.d)
- Venta de bienes de uso

Cambios netos en activos y pasivos corrientes
(Incremento) / Disminucion en:

- Créditos por ventas

- Otros créeditos

- Bienes de Cambio

Incremento / (Disminucién) en:

- Deudas comerciales

- Deudas financieras

- Deudas diversas

- Capitalizacion deudas comerciales y financieras (Nota 7)

Flujo neto de fondos proveniente de operaciones

Flujo neto de fondos aplicado a actividades de inversion

Incorporaciones de Bienes de Uso
Incorporaciones de Intangibles

Flujo neto de fondos aplicado a actividades de inversion
Disminucién neta de fondos
Fondos al inicio del ejercicio

Fondos al final del ejercicio

2.387.678

2.172.528
2.170.813
200.610
87.270

7.018.899

( 3.542.163)
1.233.075
19.599

( 5.242.227)
( 8.723.718)
( 6.392.189)
15.921.479

292.755

( 26.361)
(_967.300)

(__993.661)
( 700.906)
2.171.087
1.470.181

Las notas 1 a 7 que se acompafian forman parte de estos estados contables.



HG S.A

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA

a. Naturaleza juridica

HG S.A. es una sociedad anénima cerrada constituida a partir del 4 de enero de 2001 cuyo
cierre econdémico se realiza el 31 de diciembre de cada afio

La participacion de los accionistas al cierre es la siguiente:

Titular Participacion
ITC S.A. 99,8024%
Corporacion Nacional para el Desarrollo 0,1976%

Estos porcentajes se encuentran sujetos a la aprobacion por parte de la Auditoria Interna de
la Nacién, de lo resuelto en las actas de Asambleas Ordinarias y Extraordinarias de
Accionistas de fechas 31 de marzo y 4 de abril de 2003 (Nota 7).

b. Actividad principal

Su principal actividad, de acuerdo a lo establecido en los estatutos sociales, se desarrolla
en el area de la tecnologia de las comunicaciones Yy la informacion, las representaciones
y comisiones. La empresa se dedica basicamente a la prestacion de servicios de acceso a
Internet (servicio que dejo de brindarse a partir de mayo de 2003) y de alojamiento,
desarrollo y mantenimiento de sitios Web.

NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES

Los estados contables han sido formulados de acuerdo con las normas contables
adecuadas en Uruguay establecidas por los Decretos N°103/91, N°105/91 y N°200/93.

Las politicas contables significativas que han sido adoptadas para la elaboraciéon de estos
estados contables son las siguientes:

a. Criterios generales de valuacion
Los estados contables han sido preparados siguiendo en general, el principio contable de

costo histérico. Consecuentemente, activos, pasivos, ingresos y egresos son valuados a los
importes en dinero efectivamente acordados en las transacciones que les han dado origen.



HG S.A

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

b. Correccién monetaria
Generalidades

Con el propdsito de corregir en alguna medida los efectos que provoca la pérdida del poder
adquisitivo de la moneda nacional en los estados contables, se ha realizado un ajuste de los
mismos, utilizando las bases conceptuales del denominado método de ajuste integral,
siguiendo en términos generales el método recomendado por la Norma Internacional de
Contabilidad N° 29.

A efectos de realizar dicho ajuste se ha utilizado el Indice de Precios al Productor de
Productos Nacionales (IPPN), elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica, el que
muestra una variacion de 20,5% a lo largo del ejercicio econémico.

Procedimientos utilizados

A efectos de reexpresar los valores originales en moneda de la fecha de cierre del ejercicio
se han utilizado los siguientes procedimientos simplificadores:

- A efectos de la determinacion del resultado del ejercicio se ha determinado el valor
de Patrimonio en su conjunto al fin del ejercicio como la diferencia entre Activo y
Pasivo reexpresados utilizando los procedimientos de ajuste simplificado referidos
anteriormente y se han considerado, por sus correspondientes valores reexpresados,
los aportes de capital realizados durante el ejercicio;

- Los aportes efectivos de fondos incluidos en Capital Integrado se muestran a los
valores que se les han asignado en los libros legales. La diferencia entre dichos
valores y los que les corresponderia como consecuencia de ajustar sus valores
originales a moneda del cierre del ejercicio se muestra en el rubro correccion
monetaria del capital.

- Los rubros componentes del estado de resultados se muestran a sus valores
ajustados.

- En el rubro resultado por desvalorizacion monetaria se incluye el resultado del ajuste
por inflacion.

C. Definicién de capital a mantener

Se ha considerado resultado del ejercicio la diferencia que surge al comparar el patrimonio al
cierre del ejercicio y al inicio del mismo, luego de excluir los aumentos y disminuciones
correspondientes a aportes de capital y retiro de utilidades. A los efectos de la determinacion
del resultado del ejercicio, todos los importes involucrados en la variacion del patrimonio se
expresan en términos de moneda nacional ajustada al cierre del ejercicio.



HG S.A

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

No se ha hecho ninguna provision especial para considerar la probable cobertura que podria
haberse considerado necesario a efectos de mantener la capacidad operativa de los activos.

d. Determinacion del beneficio

Los ingresos han sido computados en base al precio de venta de los servicios prestados en
dicho periodo. El costo de ventas representa los importes que la Sociedad ha pagado o
comprometido pagar para prestar los servicios. Los gastos de administracion y ventas y los
resultados financieros susceptibles de ser imputados a periodos han sido computados
siguiendo dicho criterio.

e. Efectivo y equivalentes

A los efectos de la elaboracion del estado de Origen y Aplicacion de Fondos, se consideran
como fondos las Disponibilidades y las Inversiones Temporarias.

f. Cambios en politicas contables

Durante el ejercicio, la Direccién no ha efectuado modificaciones a las politicas contables.

g. Diferencias entre estos estados contables y la contabilidad

Los registros contables se mantienen sobre la base de costos historicos, parcialmente
ajustados para los bienes de uso y los intangibles que se revaluaron a partir del mes
siguiente al de su incorporacion aplicando coeficientes basados en el indice general de
ajuste. Los estados aqui presentados fueron ajustados por inflacion para reflejar en forma

integral los efectos en las variaciones del poder adquisitivo de la moneda nacional,
exponiéndose dichos efectos en el rubro de Resultado por correccion monetaria.

NOTA 3 - INFORMACION REFERENTE A PARTIDAS DEL ESTADO DE SITUACION
PATRIMONIAL

a. Créditos por Ventas

Los créditos por ventas incluyen saldos con la empresa vinculada Antel (ver Nota 5) y con

otros deudores de plaza, tanto en moneda nacional ($ 5.717.598) como en moneda

extranjera (US$ 80.280) por concepto de los servicios prestados por la sociedad.

b. Otros Créditos

Los otros créditos incluyen gastos pagados por adelantado a un proveedor($ 14.102).



HG S.A

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

C. Bienes de Uso
Los bienes de uso fueron valuados siguiendo la metodologia de ajuste integral por inflacion.

Las depreciaciones se calcularon linealmente sobre los valores actualizados, a partir del
afo siguiente al de su incorporacion, aplicando los siguientes porcentajes de depreciacion
anuales.

%

Muebles y utiles 10
Equipos de computacion 25
d. Intangibles

Los intangibles se valian de acuerdo a la metodologia de ajuste integral por inflacion.
Estos intangibles se amortizan aplicando un porcentaje del 25%.
e. Deudas Financieras

Las Deudas Financieras incluyen a las deudas de la sociedad con la empresa vinculada
ANTEL y con sus accionistas (ver Nota 5).

f. Deudas Diversas

Las deudas diversas de la sociedad incluyen basicamente las deudas por cargas sociales,
provisiones por beneficios de seguridad social (aguinaldo, licencia y salario vacacional)
provisiones por impuestos y provisiones por servicios recibidos y no facturados a la fecha
por el proveedor correspondiente.

g. Capital Social

La cifra del Capital Social al 31 de diciembre de 2003 es de $ 2.530.000 equivalente al 97%
del Capital Autorizado. Con fecha 4 de abril de 2003, los accionistas resolvieron la
absorcion de las pérdidas acumuladas por la Sociedad ajustadas por inflacién a esa fecha,
el reintegro del Capital Social y el aporte e integracion de nuevo Capital de acuerdo a
detalle incluido en Nota 7.

10



HG S.A

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
NOTA 4 - INFORMACION REFERENTE A PARTIDAS DEL ESTADO DE RESULTADOS
a. Costo de los servicios prestados

El costo de los servicios prestados incluye las siguientes partidas:

$

Remuneraciones, cargas sociales y servicios

contratados imputadas al costo de los servicios y

proyectos (7.172.838)
Costos de los servicios de conectividad (1.833.076)
Costos imputados a los proyectos ( 49.208)
Otros costos de servicios (__76.567)
Total (9.131.689)

b. Gastos de administracion y ventas

Los gastos de administracion y ventas se componen de la siguiente manera:

$
Amortizacion (4.343.342)
Retribuciones y cargas sociales (1.403.781)
Honorarios profesionales ( 675.300)
Arrendamientos ( 240.012)
Mantenimiento de Bs. de uso ( 558.188)
Consumos ( 408.548)
Publicidad ( 23.738)
Multas y recargos ( 217.129)
Impuesto al patrimonio ( 221.900)
Otros impuestos ( 20.538)
Seleccion y capacitacion de personal ( 55.997)
Otros gastos de funcionamiento (__64.464)
Total (8.232.937)

11



HG S.A

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

C. Resultados financieros

La composicion de los resultados financieros es la siguiente:

%

Ganancia por correccion monetaria / Diferencia de 2.729.253
cambio 283.866
Descuentos obtenidos 11.334
Ganancia de cotizacion e intereses de bonos ( 11.557)
Gastos bancarios ( 753)
Comisiones ( 38)
Intereses perdidos

3.012.105
Total

d. Resultados extraordinarios

Los resultados extraordinarios corresponden basicamente a la pérdida por venta de bienes
de uso ($ 55.050) y a la desafectacion de intangibles - licencia de software operativo
($ 200.610) que durante el ejercicio 2003 dejaron de ser utilizados en la prestacion de
servicios.

12



HG S.A

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
NOTA 5 - PARTES RELACIONADAS

Los saldos con partes relacionadas al 31 de diciembre de 2003 son los siguientes:

Total
equivalente
US$ $ $

Créditos por ventas
Antel 73.590 5.301.609 7.457.060
Deudas comerciales
ITC S.A. 10.725 - 314.135
Antel 633 262.698 281.239
Total 11.358 262.698 595.374
Deudas Financieras
ITCS.A. - 2.608.804 2.608.804
CND - 10.072 10.072
Antel 444.956 - 13.032.761
Total 444 956 2.618.876 15.651.637
Deudas diversas - Provisiones
Antel - 313.596 313.596

Las transacciones llevadas a cabo con partes relacionadas en el periodo fueron las
siguientes:

Total
equivalente
Uss$ $ $
Ventas
Antel 262.770 7.862.896 15.387.009
Compras
Antel 500 3.221.013 3.235.608

Las cuentas a cobrar a ANTEL corresponden al 100% de lo facturado por la Sociedad a
dicho Ente.

El pasivo en dolares con el accionista ITC S.A. por US$ 10.725, corresponde en su totalidad
a facturas por reintegro de gastos.

13



HG S.A

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003
NOTA 6 - POSICION EN MONEDA EXTRANJERA

Los activos y pasivos en moneda extranjera responden al siguiente detalle:

Total

Saldos en equivalente
Activo US$ $
Disponibilidades 44512 1.303.768
Créditos por venta 80.280 2.351.401
Total Activo 124.792 3.655.169
Pasivo
Deudas comerciales 23.938 701.139
Deudas financieras 444,956 13.032.760
Deudas diversas 1.800 52.722
Total Pasivo 470.694 13.786.621
Posicion pasiva neta 345.902 10.131.452

NOTA 7 - HECHOS RELEVANTES

De acuerdo a las Asambleas Ordinaria y Extraordinaria de Accionistas, de fechas 31 de
marzo de 2003y 4 de abril de 2003, (Acta de Asamblea General Ordinaria de Accionistas N°
1/2003 (A), Acta de Asamblea General Extraordinaria de Accionistas N° 2/2003 (A), Acta de
Asamblea General Ordinaria de Accionistas N° 1/2003 (B), Acta de Asamblea General
Extraordinaria de Accionistas N° 2/2003 (B)) se resolvié absorber las pérdidas acumuladas
hasta el monto de capital y ajustes por un total de $ 2.422.692, y reintegrar la totalidad del
capital integrado por los accionistas hasta el 4 de abril de 2003, habiéndose recibido del
accionista CND un aporte en efectivo por $ 61.625 y capitalizando pasivos que la empresa
mantenia con el accionista ITC S.A. por $ 15.960.984. Adicionalmente, el accionista ITC
S.A., resolvié integrar parcialmente el capital suscripto mediante capitalizacion de pasivos
por un total de $ 1.234.039.

Ante observaciones de la Auditoria Interna, la Asamblea Extraordinaria de Accionistas, de
fecha 27 de noviembre de 2003 (Acta de Asamblea Extraordinaria de Accionistas N° 4/2003)
rectificd el monto aportado para el reintegro de capital dispuesto por la Asamblea General
Extraordinaria N° 2/2003 (A y B) el cual se reduce de $ 16.022.609 a $ 13.403.733. Los
respectivos saldos que corresponden a los accionistas por la rectificacion del monto aportado
para el reintegro de capital deben ser considerados como pasivo, en caracter de préstamo,
correspondiendo devolver a ITC S.A. $2.608.804y ala CND $ 10.072. Ver notas 3.e y 5.

14



HG S.A

NOTAS A LOS ESTADOS CONTABLES
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

Todas las resoluciones transcriptas en las actas mencionadas estdn pendientes de
aprobacion por la Auditoria Interna de la Nacion.

A continuacion adjuntamos cuadro
mencionados.

Saldos al inicio

Correccidn monetaria
periodo 1/1/03-31/3/03

Subtotal

Absorcion de pérdidas al

31/3/03 (*)
Subtotal 2

Reintegro de capital al

31/3/03 ()

Integracion de capital al

31/3/03 (*)

Saldos después de
absorcion y reintegro (*)

Correccidn monetaria
periodo 31/3/03 - 31/12/03

Resultado del ejercicio

Saldos al 31de diciembre

de 2003

explicativo de

los movimientos patrimoniales

Capital
Aportes Correccién
irrevocables Monetaria Utilidades
Aportes a capitalizar del capital acumuladas Total
$ $ $ $ $
1.300.000 - 886.568 (15.474.261) (13.287.693)
- - 236.124 ( 1.671.040) ( 1.434.916)
1.300.000 - 1.122.692 (17.145.301) (14.722.609)
(1.300.000) - (1.122.692) 2.422.692 -
- - - (14.722.609) (14.722.609)
1.300.000 - - 12.103.733 13.403.733
1.230.000 4.039 - - 1.234.039
2.530.000 4.039 - (. 2.618.876) ( 84.837)
- - 222.265 ( 229.706) ( 7.441)
- - - 2.387.678 2.387.678
2.530.000 4.039 222.265 (__460.904) 2.295.400

(*) de acuerdo a actas de asamblea extraordinaria de accionistas del 31 de marzo y 4 de
abril de 2003 y posterior rectificacion de las mismas por acta de asamblea extraordinaria de

accionistas del 27 de noviembre de 2003.

15



HG S.A

ANEXO

CUADRO DE REVALUACION Y AMORTIZACION DE BIENES DE USO E INTANGIBLES
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2003

Rubros

Bienes de uso
Muebles y Utiles
Equipos de
computacion

Total $

Intangibles
Software operativo
Software oficina

Total $

Rubros

Bienes de uso
Muebles y Utiles
Equipos de
computacion

Total $

Intangibles
Software operativo
Software oficina

Total $

Valores brutos

Valores al Valores al
inicio de Ajuste por cierre del
ejercicio inflacién Aumentos Disminuciones ejercicio
$ $ $ $ $
517.993 106.277 - 109.088 515.182
7.003.444 1.436.909 26.361 - 8.466.714
7.521.437 1.543.186 26.361 109.088 8.981.896
5.453.969 1.119.000 774.896 380.620 6.967.245
1.750.416 359.137 192.404 - 2.301.957
7.204.385 1.478.137 967.300 380.620 9.269.202
Amortizaciones
Acumuladas Acumuladas
al inicio Ajuste por al cierre VALORES
del ejercicio inflacion Del gjercicio  pisminuciones  del_ejercicio NETOS
$ $ $ $
50.350 10.317 62.440 21.818 101.289 413.893
1.680.096 344.708 2.110.088 - 4.134.892 4.331.822
1.730.446 355.025 2.172.528 21.818 4,236.181 4,745,715
361.153 73.915 1.643.425 180.010 1.898.483 5.068.762
191.773 39.347 527.388 - 758.508 1.543.449
552.926 113.262 2.170.813 180.010 2.656.991 6.612.211
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