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VALOR INSCRIPTO EN EL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES DEL BANCO
CENTRAL DEL URUGUAY POR RESOLUCION N°:SSF 611-2013 DE FECHA 18 DE
NOVIEMBRE DE 2013 (COMUNICACION 2013/184).

ESTA INSCRIPCION SOLO ACREDITA QUE SE HA CUMPLIDO CON LOS REQUISITOS
ESTABLECIDOS LEGAL Y REGLAMENTARIAMENTE, NO SIGNIFICANDO QUE EL
BANCO CENTRAL DEL URUGUAY EXPRESE UN JUICIO DE VALOR ACERCA DE LA
EMISION, NI SOBRE EL FUTURO DESENVOLVIMIENTO DE LA ENTIDAD EMISORA.

LA VERACIDAD DE LA INFORMACION CONTABLE, FINANCIERA Y ECONOMICA, ASI
COMO DE TODA OTRA INFORMACION SUMINISTRADA EN EL PRESENTE
SUPLEMENTO DE PROSPECTO, ES DE EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD DEL
DIRECTORIO DE INDUSTRIA SULFURICA S.A. (ISUSA) Y SU COMISION FISCAL, Y EN
LO QUE ES DE SU COMPETENCIA, DE LOS AUDITORES QUE SUSCRIBEN LOS
INFORMES SOBRE LOS ESTADOS CONTABLES QUE SE ACOMPANAN.

EL DIRECTORIO DE LA ENTIDAD EMISORA MANIFIESTA, CON CARACTER DE
DECLARACION JURADA, QUE EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO
CONTIENE, A LA FECHA DE SU PUBLICACION, INFORMACION VERAZ Y SUFICIENTE
SOBRE TODO HECHO RELEVANTE QUE PUEDA AFECTAR LA SITUACION
PATRIMONIAL, ECONOMICA Y FINANCIERA DE INDUSTRIA SULFURICA S.A. (ISUSA),
Y DE TODA AQUELLA QUE DEBA SER DE CONOCIMIENTO DEL PUBLICO INVERSOR
CON RELACION A LA PRESENTE EMISION, CONFORME A LAS NORMAS LEGALES Y
REGLAMENTARIAS VIGENTES.

Por Industria Sylfurica S.A.
‘%

e

Cr. Gera(;:jgy@‘mnez Burgos
Pro Teso€to — Gerente Adm. y Finanzas
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AVISO IMPORTANTE

LA INSTITUCION INVOLUCRADA EN LA PRESENTE EMISION NUEVO BANCO
COMERCIAL S.A. COMO ENTIDAD REPRESENTANTE, AGENTE DE PAGO Y ENTIDAD
REGISTRANTE NO SE PRONUNCIA SOBRE LA CALIDAD DE LOS VALORES
OFRECIDOS EN LA MISMA, NI ASUME RESPONSABILIDAD ALGUNA, PRINCIPAL NI DE
GARANTIA, POR LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES OBJETO DE ESTA EMISION, NI
POR EL CONTENIDO DE ESTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO.

LA INFORMACION SOBRE LA EMPRESA Y SUS PROYECCIONES FINANCIERAS
CONTENIDAS EN ESTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO HAN SIDO ELABORADAS POR
EL EMISOR EN BASE A LA INFORMACION DISPONIBLE A LA FECHA, Y SON DE SU
EXCLUSIVA RESPONSABILIDAD. A PESAR DE SER CONSIDERADA CONFIABLE EL
EMISOR NO PUEDE ASEGURAR QUE LAS PROYECCIONES FINANCIERAS QUE
CONTIENE EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO SE CUMPLAN EN EL
FUTURO.

RESPECTO DE LAS OBLIGACIONES ASUMIDAS POR EL DIRECTORIO EN EL PUNTO
B) ii) DEL CAPITULO 1) g) CONDICIONES Y OBLIGACIONES ADICIONALES, LAS
MISMAS SON SIN PERJUICIO DE LAS FACULTADES LEGALES QUE TIENEN LOS
ACCIONISTAS AL RESPECTO.

AL ADOPTAR UNA DECISION DE INVERTIR, LOS INVERSORES DEBEN BASARSE
EXCLUSIVAMENTE EN SU PROPIO ANALISIS DE LOS INSTRUMENTOS QUE SE
OFRECEN, DE LAS CARACTERISTICAS DE LOS MISMOS Y DE LOS RIESGOS
INVOLUCRADOS EN SU DECISION DE INVERTIR. LOS INVERSORES DEBERAN
CONSULTAR CON SUS PROPIOS ASESORES RESPECTO A LAS IMPLICANCIAS
ECONOMICAS, FINANCIERAS, IMPOSITIVAS Y LEGALES VINCULADOS A SU
INVERSION EN LAS OBLIGACIONES NEGOCIABLES.

LA BOLSA DE VALORES DE MONTEVIDEO (“BVM”) NO ASUME RESPONSABILIDAD
ALGUNA, PRINCIPAL NI DE GARANTIA, POR LOS VALORES EMITIDOS POR LA
ENTIDAD EMISORA NI POR LA INFORMACION CONTENIDA EN EL SUPLEMENTO DE
PROSPECTO. LA INSCRIPCION DE LOS VALORES EN EL REGISTRO DE EMISORES Y
VALORES DE BVM NO REPRESENTA UNA RECOMENDACION DE SU PARTE, NI PARA
LA ADQUISICION DE LOS MISMOS, NI UNA PREDICCION DE SU PUNTUAL
CUMPLIMIENTO. BVM NO TIENE LA FACULTAD PARA, NI DEBER ALGUNO DE
REPRESENTAR A LOS TITULARES DE LOS VALORES FRENTE A LA ENTIDAD
EMISORA, ESPECIALMENTE ANTE CUALQUIER INCUMPLIMIENTO DE ESTE, SALVO
EN CASO QUE ALGUNA DE LAS INSTITUCIONES HAYA SIDO DESIGNADA ENTIDAD
REPRESENTANTE DE LOS MISMOS.

CON RESPECTO A LOS RIESGOS DE LA EMISION RECOMENDAMOS LEER
ATENTAMENTE EL CAPITULO IV.

EL PRESENTE SUPLEMENTO DE PROSPECTO FUE COMPLETADO EN NOVIEMBRE
DE 2013.

/i J
Y Oscar L. Rufénef Cr. Gerard fiez Burgos
Presidente — Geren e General Pro Teso — Gerente Adm. y Finanzas
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El presente documento constituye el Suplemento de Prospecto de la Serie A4 del Programa
de Emision de Obligaciones Negociables inscripto en el Registro del Mercado de Valores
segiin Comunicacion 2011/223 de fecha 21 de diciembre de 2011 con la modificacion
inscripta en el Registro del Mercado de Valores segin Comunicacion 2012/204 de fecha 27
de noviembre de 2012.

a) Términos y condiciones.

Por resolucion de Directorio de fecha 26 de octubre de 2011, el Emisor resolvio recurrir al
financiamiento mediante un programa de emision de obligaciones negociables escriturales
con oferta publica, no convertibles en acciones al amparo de la Ley N° 18.627 a emitirse en
una o mas series (en adelante, el “Programa de Emisién”), por un valor nominal total de
hasta US$ 50.000.000 (Délares americanos cincuenta millones) de acuerdo a los términos y
condiciones que se indican a continuacion.

Por resolucion de Directorio de fecha 30 de mayo de 2012, el Emisor resolvié por
unanimidad modificar los términos y condiciones del Programa de Emisién, extendiendo el
plazo de las emisiones que pasaria a ser de 1 a 4 afios (en las condiciones originaimente
autorizadas, el plazo era de 1 a 3 afios).

Por resolucién de Directorio de fecha 30 de octubre de 2013, el Emisor resolvié emitir la
cuarta serie de obligaciones negociables bajo el Programa de Emision (Serie A4) de
acuerdo a las condiciones que se sefialan seguidamente:

Emisor:
Objeto de la emisién: Financiacion del capital de trabajo permanente
diversificando la fuente de financiamiento segun se
establece en el Capitulo 11l del presente Prospecto.

Instrumento: Programa de Emisién de Obligaciones Negociables de
oferta publica.
Tipo de obligaciones: Escriturales no convertibles en acciones

Monto Total de la Emision: | Valor nominal hasta US$ 50.000.000 (ddlares americanos
cincuenta millones).

Moneda: Dolares americanos. El emisor se reserva el derecho a
realizar los pagos en moneda uruguaya al tipo de cambio
interbancario comprador vigente el dia habil anterior al dia
del correspondiente pago, si al momento del pago existieran
restricciones legales y/o reglamentarias para la libre
transferencia y adquisicion de moneda extranjera en el
mercado interno.

Vigencia: 5 afios a partir de la aprobacién por el Banco Central del
Uruguay (“BCU").

Plazo de la emisiones: De 1 a 4 afios desde la fecha de la emisién’.

Emisiones: Cada serie a emitirse bajo el Programa de Emisién sera
aprobada por el Directorio quien fijara las condiciones de la
misma.

Monto en circulacion: En ningun caso podra haber series en circulacion

pendientes de pago bajo el presente Programa de Emision

" Modificacion inscripta segun Comunicacion 2012/204 de fecha 27 de noviembre de 2012.
Originalmente el plazo de las emisiones era de 1 a 3 afios desde la fecha de la emision.

M
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por mas de US$ 25.000.0000 (dolares americanos veinte
cinco millones).

Cotizacion:

Las Obligaciones Negociables seran ofrecidas mediante
oferta publica en la Bolsa de Valores de Montevideo y/o en
la Bolsa Electronica de Valores y tendran mercado
secundario en la Bolsa de Valores de Montevideo y/o en la
Bolsa Electrénica de Valores.

Inscripcion:

El Programa de Emisién y su modificacion fue inscripto en el
Registro del Mercado de Valores por Resoluciones de fecha
21/12/2011 y 27 de noviembre de 2012 respectivamente.

| Agencia Calificadora:

Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo S.A.

Agente Organizador:

Nuevo Banco Comercial S.A.

Entidad Representante:

Nuevo Banco Comercial S.A.

| Agente de Pago:

Nuevo Banco Comercial S.A.

Entidad Registrante:

Nuevo Banco Comercial S.A.

Asesor legal de la emision:

Bragard & Duran Abogados

Ley aplicable:

| 2

ObllgaclomstaS'

Ley de Ia Repubhca Orlentgl del Uruguay
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US$ 3.000.000 (ddlares americanos tres millones) ampliableﬂ
hasta US$ 5.000.000 (délares americanos cinco millones), a
opcion del emisor (“Importe Maximo de la Emision de la
Serie A4").

Moneda de la emision:

Doélares americanos.

Denominaciones:

Minimo US$ 1.000 (dolares americanos mil).

Vencimiento:

4 afos desde la fecha de emision.

Amortizacion:

El Emisor se obliga a amortizar el capital adeudado en virtud
de las Obligaciones Negociables Serie A4 en 2 (dos) cuotas:
la primera equivalente al 60% del valor nominal, la segunda
equivalente al 40% del valor nominal.

La primera cuota de capital vencera el 4 de diciembre de
2015 y la segunda el 4 de diciembre de 2017.

Interés compensatorios:

4% lineal anual. Los intereses se pagaran semestralmente
desde la fecha de emision. El primer dia de pago de
intereses sera el 4 de junio de 2014 y los subsiguientes en
el mismo dia de cada semestre subsiguiente. El interés sera
calculado en base a un afio de 360 dias y meses de 30 dias.

Intereses moratorios:

3.00% por encima de la tasa de interés compensatorio.

Precio de integracién:

100% del valor nominal.

Agente de distribucién:

Nuevo Banco Comercial S.A. y Bolsa de Valores de
Montevideo.

Comision de distribucion:

0,50%

Suscripcion e integracién:

La suscripcién se realizara a través del mecanismo de
colocacién por cantidad a un precio Unico que se
desarrollara en forma electrénica a través de ia Bolsa de
Valores de Montevideo el dia 2 de diciembre de 2013 entre
las 10 y las 12 horas, momento en el cual se cerrara el
periodo de suscripcién.
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Cada inversor debera presentar sus solicitudes de
suscripcion ante los Agentes de Distribucion, conforme lo
siguiente:

i) Para el caso de los Socios Activos y Especiales de la
Bolsa de Valores de Montevideo, las suscripciones deberan
presentarse en sus respectivas oficinas.

i) Para el caso del Nuevo Banco Comercial S.A, las
suscripciones deberan presentarse en las Sucursales
Carrasco, World Trade Center, Golf, Punta del Este,
Paysandu, Rivera y Salto.

Las Obligaciones Negociables Serie A4 se adjudicaran a los
oferentes al cierre del periodo de suscripcion. En caso de
existir exceso de demanda respecto al Importe Maximo de la
Emision de la Serie A4, las Obligaciones Negociables Serie
A4 se adjudicaran a prorrata de las solicitudes realizadas.

El Emisor se reserva el derecho de aceptar un monto de
suscripcion que en total fuere inferior al Importe Maximo de
la Emisién de la Serie A4.

La integracién del monto adjudicado debera realizarse en
dolares transferencia el segundo dia habil siguiente a la
fecha de cierre del periodo de suscripcién hasta las 16
horas, fecha en la cual se realizara la emision. La
integracion se efectuard mediante crédito en la cuenta 128
que mantiene Nuevo Banco Comercial S.A. en el Banco
Central del Uruguay para su posterior crédito en la cuenta
del Emisor ante Nuevo Banco Comercial S.A. o en la cuenta
201157301 / 2303 / moneda Délares Transferencia en Casa
Central de Nuevo Banco Comercial S.A.

Fecha de emisidn: Segundo habil siguiente al cierre del periodo de suscripcién.
Calificacion: A(uy).
Inscripcion: La Serie A4 bajo el Programa de Emision fue inscripta en el

Registro del Mercado de Valores por Resoluciéon N°:SSF
611-2013 de fecha 18 de noviembre de 2013 (Comunicacion
2013/184) y en el Registro de Emisores y Valores de la
Bolsa de Valores de Montevideo con fecha 21 de noviembre
de 2013.

b) Forma y denominacion.

Las Obligaciones Negociables a emitirse seran escriturales, no convertibles en acciones. La
denominacion minima que puede suscribirse es de US$ 1.000 (ddlares americanos mil).

c) Contrato de Entidad Representante y su Addenda.

El Emisor ha celebrado con Nuevo Banco Comercial S.A. un contrato por el cual le ha
encomendado la defensa de los derechos e intereses de los Obligacionistas, y en virtud del
cual Nuevo Banco Comercial S.A. se obliga a: a) controlar las suscripciones e integraciones
efectuadas en cada una de las series a emitirse bajo el Programa de Emision; b) asumir la
representacion legal de los obligacionistas de las distintas series que se emitan bajo el
Programa de Emision, con el alcance previsto en el Contrato de Entidad Representante y
cada documento de emisidn; c) defender los derechos e intereses colectivos de los

M5
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obligacionistas de las distintas series que se emitan bajo el Programa durante la vigencia de
las Obligaciones Negociables y hasta su cancelacion total de acuerdo con lo dispuesto en la
Ley 18.627 y el Contrato de Entidad Representante; y d) controlar el cumplimiento de las
obligaciones adicionales del Emisor en forma anual exclusivamente sobre la base de la
informacion que surja del balance anual auditado del Emisor presentado al BCU y del
proyecto de distribucion de utilidades sometido a consideracion de la Asamblea que surja de
la memoria del directorio, con el alcance y en la forma establecida en el Contrato de Entidad
Representante.

Por otra parte la Entidad Representante podra (entre otras facultades): (a) realizar aquellos
actos que sean necesarios para conservar los derechos de los obligacionistas y (b)
renunciar como Entidad Representante por su sola voluntad, sin necesidad de expresion de
causa alguna, en cualquier momento, debiendo comunicar tal decision a los obligacionistas
(a sus domicilios si los tuviere en su condicién de Entidad Registrante, o mediante
publicaciones en dos diarios de amplia circulacién en la capital por tres dias corridos) y al
Emisor, con al menos 180 dias corridos de anticipacion.

Mediante el contrato mencionado, los obligacionistas y el Emisor exoneran a la Entidad
Representante por los resultados de su gestion, asi como por la realizacién de cualquier
medida tendiente a proteger los derechos de los obligacionistas, salvo en los casos de dolo
o culpa grave. Finalmente, la Entidad Representante no es responsable por el contenido y
alcance de las obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa de Emision.

El Contrato de Entidad Representante fue modificado con fecha 26 de septiembre de 2012 a
fin de reflejar la modificacion introducida a los términos y condiciones del Programa de
Emisién.

El Contrato de Entidad Representante y su Addenda debidamente firmados se encuentran a
disposicién del publico, en la sede de Nuevo Banco Comercial S.A. en la calle Misiones
1399 de la ciudad de Montevideo, y en el Registro del Mercado de Valores del Banco
Central del Uruguay.

d) Contrato de Agente de Pago y su Addenda.

El Emisor ha designado a Nuevo Banco Comercial S.A. como Agente de Pago de las
Obligaciones Negociables que se emitan bajo el Programa de Emision, a cuyos efectos ha
celebrado un Contrato de Agente de Pago con la referida institucion.

En mérito a ello, Nuevo Banco Comercial S.A. pagara a su vencimiento por cuenta y orden
del Emisor, el capital y/o los intereses correspondientes a las Obligaciones Negociables que
se emitan bajo el Programa de Emision, previa provisiéon de fondos por parte del Emisor.

El Agente de Pago no asume ningun tipo de responsabilidad para el caso de ausencia de la
provision de fondos por parte del Emisor. En caso en que la provision de fondos fuere
insuficiente para hacer frente al pago de la totalidad de las obligaciones negociables, el
Agente de Pago queda irrevocablemente autorizado a prorratear los fondos entre la
totalidad de los obligacionistas de cada serie, quedando exonerado de toda responsabilidad
por los eventuales perjuicios que el pago a prorrata pudiera ocasionar a aquellos.

El Contrato de Agente de Pago fue modificado con fecha 26 de septiembre de 2012 a fin de
reflejar la modificacion introducida a los términos y condiciones del Programa de Emision.

El Contrato de Agente de Pago y su Addenda debidamente firmados se encuentran a
disposicién del publico, en la sede de Nuevo Banco Comercial S.A. en la calle Misiones
1399 de la ciudad de Montevideo, y en el Registro del Mercado de Valores del Banco
Central del Uruguay.
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e) Contrato de Entidad Registrante y su Addenda.

El Emisor ha designado a Nuevo Banco Comercial S.A. para que actue como “Entidad
Registrante” de las Obligaciones Negociables que se emitan bajo el Programa de Emision,
de acuerdo a lo dispuesto por los arts. 14 y siguientes de la Ley N° 18.627, por la
reglamentacion vigente y la que se dicte en el futuro y por las estipulaciones establecidas en
el contrato celebrado entre las partes.

Nuevo Banco Comercial S.A. llevara un registro de las Obligaciones Negociables que se
emitan bajo el Programa de Emision, asi como cuentas de cada uno de los suscriptores de
las obligaciones negociables.

Todos los suscriptores de las obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa de
Emision deberan presentarse ante la Entidad Registrante y suscribir la documentacion de
estilo que la Entidad Registrante le requiera a tales efectos, bajo apercibimiento de que si
no lo hicieren, no quedaran incluidos en el Registro como titulares de las obligaciones
negociables, ni podran transferir ni gravar en modo alguno fas obligaciones negociables.

Los obligacionistas que resulten del Registro tendran derecho a solicitar a la Entidad
Registrante la emision del certificado de legitimacion en los términos del articulo 41 y
siguientes de la Ley 18.627 y de la Recopilacion de Normas del Mercado de Valores.

Para la emisién de una nueva constancia a un obligacionista respecto del cual ya se hubiera
emitido una constancia, debera presentarse la constancia anterior. En caso de extravio o
hurto de tal constancia, la Entidad Registrante podra exigir la constitucion de garantia
suficientes por parte del solicitante para la emisién de una segunda constancia, o el
cumplimiento de los procesos o requisitos que estime pertinentes para anular la constancia
emitida con anterioridad.

Se inscribirdn en el Registro todos los negocios juridicos que se realicen con las
obligaciones negociables, y cualquier otra mencién que derive de sus respectivas
situaciones juridicas, asi como sus modificaciones.

El Contrato de Entidad Registrante fue modificado con fecha 26 de septiembre de 2012 a fin
de reflejar la modificacion introducida a los términos y condiciones del Programa de
Emisién.

El Contrato de Entidad Registrante debidamente firmado se encuentra a disposicion del
publico, en la sede de Nuevo Banco Comercial S.A. en la calle Rincén 450 de la ciudad de
Montevideo, y en el Registro del Mercado de Valores del Banco Central del Uruguay.

f) Titularidad.

La adquisicion de obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa de Emision
importara la aceptacion y ratificacion de todas las estipulaciones, normas y condiciones del
Programa de Emisién y de la emision correspondiente, asi como del Contrato de Entidad
Representante y su Addenda, del Contrato de Agente de Pago y su Addenda y del Contrato
de Entidad Registrante y su Addenda.

La titularidad de las obligaciones negociables de la Serie A4 se adquiere mediante la
suscripcién en el periodo correspondiente y la integraciéon del monto adjudicado en la fecha
de emisién de las mismas.

La titularidad de las obligaciones negociables se transfiere mediante la inscripcion

respectiva del cambio de titularidad en el registro de la Entidad Registrante. Dicha
transferencia Unicamente operara luego de que cedente y cesionarioc comuniquen a la

1) m
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Entidad Registrante por escrito su decision de transferir los derechos correspondientes a
uno o0 mas obligaciones negociables, y que el nuevo obligacionista registre su firma ante la
Entidad Registrante. Sin perjuicio de los estados de cuenta que la Entidad Registrante
entregue como constancia o lo certificados de legitimacion que se emitan, sélo se
reconocera como efectivo titular de las obligaciones negociables que se emitan bajo el
Programa de Emisién aquellos que resulten inscriptos en el registro de la Entidad
Registrante.

g) Condiciones y obligaciones adicionales.

Regiran para las obligaciones negociables las siguientes condiciones y obligaciones
adicionales:

A) No existe garantia. Las obligaciones negociables a emitirse bajo el Programa de
Emisién no gozan de garantia especifica alguna, encontrandose en pie de igualdad
respecto de todas las demas obligaciones del Emisor que no cuentan con preferencia
o garantia.

B) Obligaciones adicionales del Emisor. Mientras las obligaciones negociables estén
impagas, el Emisor se obliga a o garantiza lo siguiente:

i)  No hipotecar en beneficio de nuevas obligaciones u obligaciones pre-existentes, ni
dar en leasing, ni transferir bajo cualquier titulo la propiedad de los bienes
inmuebles que se detallan a continuacion:

- Inmueble padrén Numero 18.159 sito en la Localidad Catastral Ciudad del
Plata, en la Octava Seccién Judicial y Catastral del Departamento de San José,
que se ubica frente a la Ruta Nacional N° 1, en el cual se asientan las plantas
de produccion del Emisor especificadas en el Capitulo 2 punto b.2 del
Prospecto (“Facilidades fisicas”).

- Inmueble padron Numero 1555 sito en la Localidad Catastral “Nueva Palmira”,
en la Octava Seccion Judicial y Catrastral del Departamento de Colonia, que se
ubica frente a la calle Nuestra Sefiora de los Remedios, en el cual se asientan
las plantas de produccion del Emisor especificadas en el Capitulo 2 punto b.2
de! Prospecto (“Facilidades fisicas”).

- Inmuebles padrones Numeros 1542 y 12.063 (resultante de la fusién de los
padrones 4.413, 11.749, 2715 y 7.598) sitos en la Localidad Catastral
“Agraciada”, en la cuarta Seccién Judicial y Catastral del Departamento de
Soriano, que se ubican frente al Camino Treinta y Tres Orientales 5 kms. al
este de Ruta 21, en los cuales se asentaran las plantas de produccién del
Emisor especificadas en el Capitulo 2 punto b.2 del Prospecto (“Facilidades
fisicas”).

Los bienes descriptos precedentemente se encuentran a la fecha libre de
gravamenes, con excepcion del inmueble padrén Numero 18.159 sobre el cual existe
hipoteca en garantia de las lineas de crédito concedidas por el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay para financiacién de importacién de materias primas
y pre-financiaciéon de exportaciones y respecto al cual, el Emisor no podra constituir
una segunda hipoteca.

El Emisor debera acreditar el cumplimiento de esta obligacion a partir del Dia de
Emisién, en forma trimestral, mediante certificado expedido por Escribano Publico el
cual se debera entregar a la Entidad Representante dentro del plazo de cinco dias
habiles desde la fecha de cierre del correspondiente trimestre.
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El Emisor debera cumplir con la restriccion dispuesta en este punto excepto que las
Obligaciones Negociables:

ii)

- Sean garantizadas igual y proporcionalmente o se beneficien de una garantia
en esencialmente los mismos términos que las garantias que se otorgaran para
las otras obligaciones o deudas, en cada caso a satisfaccion de los
Obligacionistas; o

- Se otorgue a los Obligacionistas un beneficio, indemnizacién, u otro acuerdo
que a juicio de los Obligacionistas no sea materialmente menos beneficioso
para los mismos que el otorgamiento de una garantia similar a la que otorgaran
para las obligaciones o deudas, o que sea aprobado por una Asamblea de
Obligacionistas.

La presente restriccidn no regira cuando las garantias otorgadas graven los bienes
inmuebles que se incorporen y cuya adquisicién o construccion genere la
obligacion.

A los efectos de la determinacién acerca del valor de las garantias la Entidad
Representante estara autorizada a requerir el asesoramiento de profesionales en
dicha especialidad a costo razonable del Emisor.

El Directorio del Emisor no propondra pagar dividendos que superen el 20% de la
utilidad neta del ejercicio econdémico, bajo ninguna forma con excepcion de
dividendos pagados en acciones, ni rescatar sus acciones, ni recomprar ni rescatar
en forma anticipada, total o parcialmente, cualquier forma de endeudamiento. Esta
restriccion no regira si se cumple que al momento de aprobarse estos pagos:

- El Emisor muestre un ratio de cobertura de deudas mayor a 1 al cierre del
ejercicio segun sus estados contables anuales auditados, debiendo el Auditor
Externo del Emisor acreditar el cumplimiento de este ratio. Se define ratio de
cobertura de deudas de una determinada fecha como el resultado de dividir (1)
por (2), siendo (1) igual a la suma del resultado neto, mas el cargo por
depreciacién de activos fijos e intangibles, mas/menos cualquier otro resultado
contable que no impligue movimientos de fondos, mas los intereses perdidos
devengados en el ejercicio cerrado, mas impuestos, menos el monto que el
Emisor ha propuesto utilizar o distribuir como dividendos, y (2) suma de los
intereses perdidos, devengados en el ejercicio cerrado mas la porcion corriente
de la deuda a largo plazo.

- Ef Emisor muestre un ratio de razon corriente mayor a 1 al cierre de cada
ejercicio econdmico, segun sus estados contables anuales auditados, debiendo
el Auditor Externo del Emisor acreditar el cumplimiento de este ratio.

Los estados contables anuales auditados del Emisor deberan contener la apertura
necesaria que permita controlar tales ratios, a cuyos efectos, deberan especificar
los rubros mencionados precedentemente.

En ningun caso podra haber series en circulacién pendientes de pago bajo el
Programa de Emision por mas de US$ 25.000.0000 (dblares americanos
veinticinco millones).

La Entidad Representante controlara el cumplimiento de las obligaciones adicionales
del Emisor establecidas en esta clausula en forma anual, exclusivamente sobre la
base de la informacién que surja del balance anual auditado del Emisor presentado al
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Banco Central del Uruguay y del proyecto de distribucidn de utilidades sometido a
consideracién de la Asamblea que surja de la memoria del directorio.

h) Tributos.

Sera de cargo de los obligacionistas todo tributo existente o que se cree en el futuro que
grave la emisién de las obligaciones negociables y/o los pagos a efectuar como
consecuencia de las mismas, incluyendo el Impuesto a la Renta de las Personas Fisicas, el
Impuesto a la Renta de los No Residentes y cualquier otro tributo, carga o gravamen que
tenga como causa, la emisién, enajenacion o titularidad de las obligaciones negociables.
Seran de cargo del Emisor todos los gastos razonables, tributos, honorarios y costos que se
generen debido al incumplimiento del Emisor (incluyendo la ejecucion del Emisor) a las
obligaciones establecidas en los documentos de emisién, en el Contrato de Entidad
Representante, en el Contrato de Agente de Pago o en el Contrato de Entidad Registrante.

La adquisicion de las obligaciones negociables supone que cada obligacionista releva
expresamente a Nuevo Banco Comercial S.A., en su calidad de Entidad Registrante y
Entidad Representante de la obligacion establecida en el articulo 25 del Decreto ley 15.322,
autorizandolos expresamente a proporcionarle al Emisor su nombre, domicilio y monto de
obligaciones negociables adquiridas a fin de que éste pueda calcular el monto de la
retencion aplicable a cada obligacionista, emitir los resguardos pertinentes y realizar las
declaraciones juradas previstas en las normas tributarias vigentes.

i) Actuacioén de los Obligacionistas.

La actuacién de los obligacionistas se encuentra regulada en la clausula novena del
Contrato de Entidad Representante.

Cualquier solicitud, requerimiento, autorizacion, instruccién, noticia, consentimiento, decision
y otra accion que surja de los documentos de emisioén de las obligaciones negociables, del
Contrato de Entidad Representante, del Contrato de Agente de Pago y, del Contrato de
Entidad Registrante o en cualquier otro contrato relacionado con la emision como
correspondiendo a los titulares de obligaciones negociables o a determinadas mayorias de
obligacionistas podra ser adoptada en asamblea de obligacionistas (ya sea de la o las series
respectivas o en una asamblea general de obligacionistas de todas las series que se emitan
bajo el Programa de Emision si la decision a adoptarse afecta o modifica las condiciones
generales del Programa de Emision y por ende es aplicable a todas las series de
obligaciones negociables emitidas) o documentada en uno o mas instrumentos
sustancialmente similares y firmados por dichos obligacionistas o sus apoderados y, salvo
que aqui se establezca otra cosa, dicha accién se considerara valida cuando dichos
instrumentos sean recibidos por la Entidad Representante a su satisfaccion.

Las resoluciones que pretendan acordar con el Emisor modificaciones en los documentos
de emision de las correspondientes series de obligaciones negociables a emitirse bajo el
Programa de Emision que impliquen otorgamiento de quitas, y/o concesion de mayores
plazos o esperas, modificaciones de las fechas de pago del capital o intereses, de la
moneda de pago o la sustitucion de la Entidad Representante, requeriran contar con el voto
favorable de una mayoria especial de Obligacionistas que representen al menos 75% del
saldo de capital adeudado de la correspondiente serie si es una decision que sélo afecta a
una serie en particular o de todas y cada una de las series de obligaciones negociables
emitidas si es una decisién que afecta o modifica las condiciones generales del Programa
de Emisidn y por ende es aplicable a todas las series de obligaciones negociables emitidas.
Esta decisién sera vinculante para todos los Obligacionistas de la correspondiente serie.

Se deja expresa constancia de que el Emisor o sus accionistas, empresas o personas

vinculadas, controlantes o controladas segtin lo establecido en los arts. 48 y 49 de la Ley
16.060 y el art. 28 de la Recopilacion de Normas del Mercado de Valores del Banco Central
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del Uruguay pueden tener participacion en las asambleas por las obligaciones negociables
de las que sean sus titulares pero las mismas no seran computadas a los efectos del
quérum para sesionar ni tendran derecho a voto.

fcr

A continuacion se detallan los principales datos econdémico-financieros de la compafia de
los dltimos cinco ejercicios. Los cuadros que se transcriben a continuacion, Estado de
Posicion Financiera Consolidado, Estado de Resultados Consolidado y un Analisis por
Ratios, con informacion de los Ultimos cinco ejercicios econémicos, manifiestan la evolucion
positiva que ha tenido la empresa, a través de los principales indicadores de actividad, de
endeudamiento, de liquidez y de rentabilidad.

a) Estado de posicién financiera consolidado

ACTIVO

Disponibilidades 6.668 3.402 2.471 2.746 2.485
Inversiones Temporarias 6.045 2.170 1.303] 2.554 1.221
Créditos por Ventas 62.221| 52.000] 52.645 62.097| 72.517
Otros Créditos 3.368 3.088 3.469 4.082 3.996
Bienes de Cambio 42.836| 24.783] 65499 45.000, 44.998
Créditos a Largo Plazo 2.017 6.625 6.137 5.775 6.722
Inversiones a Largo Plazo 1.985 562 528 287 287
Bienes de Uso 23.918) 25.766] 38.961 49.574] 58.106
TOTAL ACTIVO

PASIVO

Deudas Comerciales 1.629 2.868| 12.165 4.260 8.026
Deudas Financieras 71.284| 20.625 47.747| 41.197| 56.849
Deudas Financieras - LP porcion corriente 10.861 7.332 7.837| 7.714 7.695
Deudas Diversas 6.165 3.301 5.494 5.398 5.022
Deudas Financiera - Largo Plazo

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

TOTAL DE PASIVO Y PATRIMONIO

La empresa cuenta con una muy buena liquidez disponiendo de un capital de trabajo de
US$ 48 millones. La participaciéon de los fondos propios en el total de la inversion es del
34% financiando no sélo los activos de largo plazo sino también una porcion de los activos
de corto plazo.

La relacién de Deudas netas de inversiones temporarias e inventarios de rapida realizacién
(90% de capitulo Bienes de Cambio) a patrimonio neto de distribucién de utilidades se
ubica en 1,4, esto se debe a que el crecimiento en el activo se ha correspondido con
crecimiento en el patrimonio que pas6 de US$ 27.8 millones en 2006 a US$ 64.4 miliones.
Todo esto surge de politicas permanentes de: reinversion, prudente distribucion de
utilidades y capitalizacion de resultados. Esta posicion le ha permitido a la empresa
sobrellevar las crisis bancarias sin inconvenientes y sin resentir la actividad, y mantener la
capacidad operativa y de esta poder hacer frente a las variaciones de precios y atender las
inversiones en bienes de uso. Todo esto sin dejar de atender a los accionistas a los cuales
se les ha pagado dividendos en todos los ejercicios.
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b) Estado de resultados consolidado

Ingresos operativos 208.443 121.109] 154.017| 196.907| 192.614
Descuentos y Bonificaciones (4.464) (2.489) (3.756) (4.379) (3.944)
Descuentos concedidos por pago (176) (205) (969) (1.157)  (1.272)
Ingresos operativos netos 2 %J
Costo de los bienes vendidos (150.229) (103.799), (125.320) (159.698) (159.378)
Resultado Bruto 53574 14616 23.972] 31673  28.020
Gastos de Administracion y Ventas (12.686) (9.211)] (14.904) (18.284) (18.273)
Resultados Diversos (23.333) (1.255) (1.097) (2.230) (469)
Resultados Financieros (3.303) (2.883) (2.812) (3.231) (4.000)
Resultado antes de impuestos 14.252 1.267 5.159 7.928 5278
Impuesto a la Renta 1.280 4,599 (502) (308) 830
Resultado Neto t

El resultado del ejercicio 2012 antes de impuesto a la renta fue inferior al del ejercicio
anterior, pero superior al promedio de los tres ejercicios anteriores.

c) Ratios

IActividad
Rotacion de existencias 2.8 29 3.5
Plazo medio de cobranzas 127 117 139

Rotacién de activo total 1,1 1,0

Endeudamiento

P~ oniarios de rapida realzacion 8 patrimonio neto 105 08 103 113 131
Liguidez

Indice de liquidez corriente 1,3 2.5 1,7 2,0 1,6
Indice de liquidez rapida 0,9 1,8 0,8 1,2 1,0
Rentabilidad

Margen de utilidad sobre ingresos netos 7.62%| 4,95% 3,12%| 3,98%| 3,26%
Rentabilidad del activo total 10,42%| 4,95%| 2,72%| 4,43%| 3,21%
Rentabilidad sobre patrimonio neto 30,50%| 11,34%| 8,55%| 12,53%| 9,48%

a) Uso de Fondos
e Optimizacién de la estructura financiera y diversificacion de las fuentes de
financiamiento de corto plazo.
¢ Mantener activa presencia en el mercado de capitales uruguayo.
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‘ b) Proyecciones financieras

EESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO PROYECTADO ;

i

N 2100 2100° 2100 2100 2100 2400 2100 2100 200
‘Inversiones Temporarias 7 o1B4! 3086 31000 3100, 3100 3100 3100, 3100: 3100 3100 3100

77400 77400 77400 77400, 77400 . 77400  77.400

entas a cobrar comerciales 68.800 | 74400

[Otras cuentas acobrar 2838 2835 2835 283 2835, 283 2835 . ..2835,
Exstencias 46.000 . 49.000

_______ ‘ 50.000 . 50000 50000  50.000 50000 _ 50.000 . 50.000 _ 50.000

Activo corriente 121,616! 131391 | 135435 ] 135435 135,4351 135,435| 1354351 135.435| 135.435| 135,4351 135.435|
6.520% 6520 3160 3160 3.160 3160 . 3.1601 3160 3160 3160,  3.160 .
287 287 287 2871 287 2 287, 287 287 287 .
58.325 . 56203 54562 52096 . 52489 52.071
56009 | 56.443 | 55936 | 55518

H N
{Propiedad, planta y equipo . 68.445 1 68617 .
i 75.424

Activo no corriente 75.252

6100 6100 6100° 6100 6100 6100  6100° 6100

44589 | 55804 7 50825 46272 45461 45732 41,495 38275 29985 21542
6820 8554 4254  2903' 2904 2689 2037 951 895 .3, :

4000 12000 4000/ 5000 7000

2000 2000 2000 2.000 2.000

2000 - 5000 - -

a2, .. .8 “ey. .....12% LCO T L s -
4200° 4200 4200 4200 4200 4200 _ 4200 4200  4200: 4200  4.200

69554 | 88547 | 81.135) 73982 | 68454 l 68.443 I 60.069 | 57.746 | 49470 I 40618 I 31.842 |

Pasivo corriente

¢

éPréstamos alargo plazo 25522} 16.968 i 12713 9810 8905 4216 2179 1.228 - S -
Obligaciones Negociables Programa 21000 :  13.000 15.000 15.000 13.000 - 7.000 l 5000 - - o -
:Obligaciones Negociables LP : 12.000 10.000 : 8.000 6.000 ( 4.000 - - - - - -

0 ¢ 58522 | 39.968] 35713] 30.810)] 23905} 11216 7.178 1.228 333 - -
TOTAL PASIVO @ 128.076 | 128514 116.848 104792| 92359| 79659] 67.248| 58.974| 49803] 40618| 31.842
_PATRIMONIO . 68792 . 78.301 87.007  97.384 ' 107.288 . 117.548 . 127.837 . 134.470 . 142.075 150753 159.111 .

ESTADO DE RESULTADOS CONSOLIDADO PROYECTADO
20

Ingresos operativos netos

| 164.888 - 164.888 164,888 164.888

547320 547321 54732

Ingresos locales 164888 .

;Egpoﬂaciones
: Ingresos operativos netos ;1 Efx 62 %ﬁ% ol 1620 6 o
‘Materias Primas, Merc., Envases. Etc. (136.355). (145.662)} (151.116) (151.116): (151.116)_(151.116), (151.116), (151.116) (151.116); (151.116)

29 ¢ 8.

829 829 ; 829 829 : 829 829 829

Gastos de Produccion | (25.420) (26.752)] (26.020)’ (26.020)' (26.020). (26020) (26.020) (26.020) (26.020) (26,020)

j Gastos de Administracion y Ventas (16.319) (19.604). (20.195) (20.195). (20.195); (20.195) (20.195) (20195) (20.195) (20.195) (20.1¢

(758).  (898) (1043): (1195) (1356) (1.527) _(1.708)
: : :

1894y (2098)
(4356)_(4772). (4807) (4556) (4489) (4150): (3669)( (3.594) (2535)

Impuesto al Patrimonio (639

Depreciaciones (3675):

Zlntgfesesnetosygaslosﬁnancierp__s (4.453) (4.323); (4.190); (3.879)] (3.245); (2.449)] (1.810); (1.412) {978) (288)°

Resultado antes de IRAE,  6.121 |
(358).

16852 18197 18

13259 13589 14123 14844 15632
(4.118)]  (4.505)

oy N R o

Resultado neto




Suplemento de Prospecto INDUSTRIA SULFURICA S.A. (ISUSA)
Serie A4 - Noviembre de 2013

FLUJO DE FONDOS CONSOLIDADO PROYECTADO

(En miles de US$)

Fondos=Disponibilidades

Saldo inicial de caja

Fuentes de Fondos

Resultado Neto 5763 | 11.122 | 12721 | 13.039 | 13.556 | 14.055 | 14.225 [ 12.323 | 12.534 | 13692 | 13.835
Depreciaciones 3675) 4356 | 4772 4607 4556 ) 4469 4150 3669 ) 3.594; 2535| 2446

Obligaciones Negociables 20.000| 4.000] 6000| 5000| 5.000 - - - -
Intereses - gastos devengados ON 23 43 36 30 23 16 7 - -
Creditos Largo Plazo 202 - 3.360 - - - - - - - -
Capitat de Trabajo 3.411 - - - - - - - - - -

Colocaciones en BCU Circular 1456 - - - - - - - - -
Deuda financiera Corto Plazo - 11216 | 4.852 - - - 271 - - - -

Deuda financiera Largo Plazo

Uso de Fondos

Capital de Trabajo - 10.883 4.000 - - - - - - - -
Colocaciones en BCU Circular 1456 943 892 44 - - - - - -

Cancelacion deuda financiera Corto Plazo 7.134 - - 6.832 | 7.553 812 - 4.237 3220| 8.290| 8443
Amortizacion deuda financiera Largo Plazo 5873 | 6.820] 8554 | 4254 | 2903] 2904 | 2689 2037 951 885 333

Amortizacion de Obligaciones Negociables Prog 5126 | 4.000] 12.000| 4.000 5000| 7.000] 6.000] 2.000) 6.000 - -
Amortizacion de Obligaciones Negociables LP
Bienes de Uso

Dividendos y Directorio

Fondos provenientes de operaciones 9.438 | 15.478 | 17.493 | 17.646 | 18112 | 18.524 | 18.375 | 15.982 | 16.128 | 16.227 | 16.281

Total fuente de fondos

2.000| 2000} 2000| 2000] 2000| 4.000 - - - -
4528 2028| 2028 2028| 2028] 2028] 2.028) 2028 2028] 2028

Total uso de fondos

Saldoﬁnaldecaja| 2.1oo| 2.100 | 2.1oo| 2.100] 2100 | 2.100 | zmol 2v1oo| 2.100 | 2.1oo| 2.1oo|

Supuestos utilizados.

1.

Periodo proyectado.

Se ha proyectado hasta el 31 de diciembre de 2023 cubriendo de esa forma la
cancelacion de las deudas financieras de mediano y largo plazo.

Para el afio 2013 se han utilizado datos reales del primer semestre y se ajustaron las
proyecciones del segundo semestre.

Moneda e inflacion.

Se han calculado los resultados teniendo en cuenta los mismos segun la moneda de
transaccion y convirtiendo los importes a délares americanos que es la moneda
funcional de la empresa. Dada la evolucion actual del tipo de cambio se ha
considerado un tipo de cambio de US$ 1 = $ 21,50 para la conversion de los egresos
en moneda nacional. Se mantienen los valores estimando que la evolucién del dolar
estadounidense se ajuste a la evolucién del indice de precios.

Ingresos operativos netos.
Para el afio 2013:
Se han considerado las vemtas correspondientes al segundo semestre del afio 2012.

Teniendo en cuenta la baja en los precios internacionales en la actualidad, para las
ventas de fertilizantes se ha hecho una rebaja del 10%. Se adicionan los ingresos
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previstos los acuerdos de venta de superfosfato ya concertados. Se ha adicionado
también la venta de los nuevos productos desarrollados por Fanaproqui S.A.

Para los afos siguientes:
A los ingresos previstos para el afo 2013 Se adiciona incremento de ingresos que
Se espera por:
¢ Incremento de venta de 20.000 toneladas de fertilizantes liquidos al
disponer de depédsitos que permiten la produccién continua
almacenando para los momentos de demanda que es muy estacional.
e La puesta en operaciéon del proyecto en Agraciada de una planta de
acido sulfurico con una capacidad de 330 toneladas por dia, y una
planta de sulfato de aluminio. Con estos proyectos se proyecta un
incremento de venta de acido sulfdrico (40.000 tm), de suifato de
aluminio (5.000 tm) y de superfosfato de calcio (30.000 tm) cuya
produccion esta hoy limitada por el acido sulftrico disponible.
e También se adiciona la venta prevista por la instalacién de otro centro
de distribucién, 15.000 toneladas métricas de fertilizantes sélidos.

Los importes de ventas de fertilizantes se han mantenido un 5% por debajo
de los operados en 2012.

En el punto 16 se amplia la informacion de los proyectos previstos.

4. Materias primas, mercaderias, envases. Etc.
Teniendo en cuenta la alta correlacion entre los precios de venta y los costos de los
insumos, se han proyectado como un 72% de los bienes vendidos.

5. Gastos de produccion, administracion y ventas.
Se proyectan los gastos asociados a la produccién teniendo en cuenta la informacion
del afio 2012.
Se han adicionado a los gastos asociados a la operativa de los proyectos detallados
en el punto 16.

6. Impuesto al Patrimonio.

Se ha calculado aplicando la tasa correspondiente sobre el patrimonio neto de
activos exentos por inversiones.

7. Depreciaciones.

Se han calculado de acuerdo al actual cuadro de bienes de uso incorporando las
inversiones previstas en bienes de uso detalladas en el punto 16.

8. Resultados financieros.
Los ingresos financieros incluyen: los intereses de los depdsitos por la Circular 1456
del Banco Central del Uruguay y un 0,75% sobre el monto de las ventas netas por
financiacién de ventas a crédito.
Los egresos financieros se han calculado de acuerdo a las distintas formas de

financiacién:
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¢ Deudas financieras a corto plazo: Se proyectan los intereses sobre la base de
una tasa del 4%.

s Deudas financieras a largo plazo: se han calculado de acuerdo al cronograma
de pagos contratado y a tasas pactadas.

o Obligaciones Negociables Largo Plazo: se han calculado de acuerdo al plan
de amortizaciones y la tasa del 6,5%

e Obligaciones Negociables Programa de emision: se han calculado de
acuerdo al plan de amortizaciones y la tasa (incluyendo {a incidencia de los
gastos de emision) del 4%.

¢ Dentro de otros gastos financieros se incluyen comisiones y gastos asociados
a financiamientos (avales — ver Nota 17 Estados financieros).

9. Impuesto a la renta.
Se ha previsto el impuesto a la renta como un 25% del resultado antes de impuesto
considerando las pérdidas fiscales a deducir de ejercicios siguientes. Adicionalmente
se considera el beneficio de exoneracion por el régimen de inversiones ya obtenido

para el proyecto de inversion de la planta Agraciada y su ampliacion, y para la planta
de acido sulftrico nro. 2 y sulfato de aluminio en Agraciada.

10. Disponibilidades
Se ha previsto un nivel minimo y constante de US$ 2 millones. Se mantiene el mismo
nivel de caja durante todo el periodo, aplicando los déficits o superavits a incremento
o cancelacion de deuda financiera a corto plazo respectivamente.

11. Créditos por ventas
Se ha calculado como un 35% de las ventas previstas.

12. Otros créditos
Se ha previsto el cobro de los anticipos a proveedores.

13. Bienes de cambio
Se ha calculado como un tercio de los costos correspondientes a materias primas,
mercaderias, envases, etc., mas US$ 2 millones correspondientes a repuestos,
accesorios y materiales diversos.

14. Créditos a largo plazo

Se ha previsto la realizacion del impuesto a la renta considerado dentro del impuesto
diferido y de acuerdo a los resultados previstos para cada ejercicio.

15. Inversiones a Largo Plazo

En este concepto se incluye fundamentalmente las inversiones en otras empresas de
acuerdo a la informacién actual, no se estiman variaciones en este rubro.

16. Bienes de Uso

Se proyecta realizar las siguientes inversiones:
a. Un centro de distribucion de fertilizantes soélidos a granel y fertilizantes
liquidos en el interior del pais.

y :
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18.

19.

20.

21.

22.

b. Una planta de acido sulfiurico con capacidad de producciéon de 330 toneladas
por dia en Agraciada

c. Una planta de sulfato de aluminio liquido con una capacidad de produccién
de 10.000 toneladas por afo en Agraciada

d. Un centro de distribucion de fertilizantes sélidos a granel y fertilizantes
liquidos en la perimetral de Montevideo.

La inversion total proyectada asciende a US$ 21 millones de los cuales ya se lleva
invertido aproximadamente US$ 8 millones.

Adicionalmente se proyecta un monto de US$ 2 millones anuales para reposicion y
actualizacion de equipos de acuerdo a las nuevas tecnologias y requerimientos
ambientales.

Deudas comerciales

Se proyectan mantener los saldos con proveedores del exterior por importaciones y
de proveedores de plaza correspondientes a los proyectos en ejecucion y a realizar
durante el afio 2013, disminuyendo a valores normales para la operativa a partir del
afio 2014.

Deudas financieras

Corresponde a la utilizacion de las lineas de crédito bancarias de corto plazo y su
monto se ha calculado de forma de mantener el monto de disponibilidades segun
punto 10.

Deudas financieras LP-porcién corriente

Corresponde a los montos a pagar dentro del afio siguiente, de los créditos a largo
plazo segun el calendario de pagos de los créditos contratados y previstos segun
punto 21.

Deudas diversas

En este concepto se incluyen las remuneraciones a pagar, con sus previsiones, los
acreedores fiscales y por cargas sociales, dividendos, etc. No se proyectan
variaciones en este rubro.

Deudas financieras a largo plazo

Se han proyectado los montos por créditos a largo plazo contratados en la actualidad
hasta el 31/12/2012.

Adicionalmente se ha previsto la utilizacion del saldo del crédito a largo plazo en el
marco de la 6ta. Licitacidon de proyectos de inversién realizada por el Banco
Republica.

Obligaciones negociables

Largo Plazo.

Corresponde a la emision realizada en junio de 2009 proyectado los saldos de
acuerdo a los vencimientos correspondientes.

Programa de emision.

Se proyectan las emisiones a realizar dentro del Programa de emision de
Obligaciones Negociables de acuerdo a los siguientes flujos:
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1)

2)

a. Para las dos emisiones realizadas en diciembre de 2011 por US$ 5 millones
cada una, pago en enero de 2013 (ya se pagd) y en julio de 2015.

b. Para el saldo disponible de US$ 40 millones se proyectan emisiones a plazo
de 4 afios amortizables, ya se hizo una emisién en junio por US$ 15 millones.

Distribucion de utilidades

Se ha calculado de acuerdo a la Ley 16.060, el dividendo minimo 20% y el 8% para
el directorio, ambos porcentajes calculados sobre el resultado del ejercicio anterior.
En la medida que se estima que el ratio de deudas netas de inversion temporarias a
patrimonio neto se ubicara en menos de 0,50, a partir del afio 2019 se incrementa la
distribucién total al 40% de las utilidades

Sensibilidad de las ventas:

Las ventas de ISUSA son sensibles a las fluctuaciones del mercado agropecuario,
mercado que depende de variables exogenas tales como condiciones climaticas y
precios internacionales. Una recesion prolongada en este mercado podria afectar los
niveles de ventas y de rentabilidad de la empresa. Este riesgo se ve mitigado por las
siguientes consideraciones:
. Dado que la empresa ha ampliado el espectro de ventas expandiendose
hacia diversos paises, el riesgo climatico se ve minimizado por el hecho de
abarcar muy diferentes ubicaciones geograficas.

. Algunos productos ofrecidos por ISUSA han mostrado histéricamente una
demanda inelastica a cambios en las condiciones de mercado.

. La actual estructura de costos fijos de la empresa ha bajado el punto de
equilibrio a niveles de venta perfectamente alcanzables.

. La demanda de commodities agropecuarios para la produccion de
biocombustibles ha creado una demanda mas estable.

. El aumento de las inversiones en el sector agropecuario, lecheria,

forestacion, etc., estd aumento la demanda interna de fertilizantes.

Como verificacién de lo anterior se puede analizar lo ocurrido en el periodo abarcado
por la primera emision de obligaciones negociables (1997 a 2001) y comparando con
las previsiones realizadas en su momento, se desprende que a pesar de una
disminucién en las ventas y en las utilidades proyectadas la empresa logré sortear
con éxito las condiciones econdmicas adversas manteniendo una posicion financiera
totalmente saneada y cancelando tanto los intereses como el capital de las
obligaciones negociables en tiempo y forma.

Fluctuacion de los precios internacionales de los fertilizantes.

La competitividad de la empresa puede verse afectada por la disminucion del precio
internacional del fertilizante. Sin embargo el aumento de la demanda a nivel internacional
correlacionada a su vez el fuerte incremento de la demanda de los commodities
agropecuarios no hacen preveer caidas significativas en el precio internacional. Las
proyecciones realizadas por analistas internacionales estiman un crecimiento constante
del consumo y la produccion de fertilizantes por lo cual no es de esperar cambios
importantes en los precios internacionales. De cualquier forma la estructura actual de
costos permite posicionar a ISUSA en un pie de igualdad respecto de sus competidores.
En este momento los precios ya han bajado en forma importante con relaciéon a los
niveles de 2007 y 2008, a pesar de esto y como forma de hacer previsiones
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conservadoras, se ha estimado una reduccién del 20% a partir del afio 2010 con relacion
a los precios actuales.

FORTALEZAS

Larga trayectoria, con reconocido prestigio y liderazgo en el mercado local.

¢ Los productos vendidos cuentan con prestigio de buena calidad.

o La competitividad de la empresa queda demostrada con el mantenimiento del liderazgo
en el mercado y los buenos resultados de los ultimos afios.

e Capacidad para adecuarse a los cambios de mercado que demuestra el profesionalismo
y buen gerenciamiento de la administracion.

e Las instalaciones le permiten producir mayor nimero de férmulas, inclusive a medida y
con microelementos.

e Reconocida trayectoria y prestigio en el mercado financiero con un estricto cumplimiento
de las obligaciones asumidas tanto bancarias como en el mercado de valores y sin hacer
uso de ninguna de las leyes de refinanciacién que rigieron en el pais.

e Reconocida trayectoria y prestigio entre los proveedores, especialmente importantes
firmas internacionales que han concedido a la empresa lineas de credito.

¢ Politicas de reinversién y actualizacién tecnoldgica permanente, que unidas al know-how
adquirido posibilitan la implementaciéon de proyectos a costos sensiblemente menores a
los que corresponden a la instalacion de plantas llave en mano.

DEBILIDADES

¢ Sensibilidad de los mercados donde participa la compafiia ante periodos recesivos
provocados fundamentalmente por variables exdgenas tales como precios
internacionales y condiciones climaticas.

OPORTUNIDADES

e Expansion de las exportaciones en virtud del crecimiento en los paises vecinos
fundamentalmente el consumo de superfosfato de calcio en toda la region motivado por
las necesidades provocadas por el aumento en las areas dedicadas a la soja, y por las
deficiencias de azufre en los suelos (especialmente en Argentina).

AMENAZAS

e La principal amenaza proviene de la reaccion de algunos competidores ante la nueva
estrategia de la compaiiia, pero debe tenerse en cuenta, que cualquier accion tendra un
importante tiempo de implantacién, lo cual permitira a ISUSA planear una respuesta
adecuada.

A partir de la inscripcion en el Registro del Mercado de Valores del Programa de Emision de
Obligaciones Negociables, acaecieron los siguientes hechos relevantes que fueron
oportunamente informados al mercado:

5.1 Clausura de las actuaciones ante el Juzgado Letrado de Aduana.
El pasado 09 de abrif del 2012 la Sra. Juez Letrado de Aduana Dra. Julia Staricco resolvié la

clausura de las actuaciones tramitadas ante el Juzgado Letrado de Aduana en autos
caratulados “Fisco ¢/ INDUSTRIA SULFURICA S.A. y otro. F: 316-134/2008".
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Esta clausura de las actuaciones deviene de un pedido de la Sra. Fiscal de Aduanas Dra.
Nancy Hagopian de fecha 29 de marzo de 2012, por el cual entiende que el “modus
operandi” de ISUSA respecto a la importacion y expertacion de Urea y/o fertilizantes a
Botnia, Argentina y Paraguay es el mismo desde hace mas de 20 afios, inclusive
posteriormente a la denuncia por presunta infraccién aduanera del afio 2008, ISUSA sigui6
con este sistema de importacion y exportacion de productos. Adicionalmente expresa la Sra.
Fiscal dos puntos relevantes, como ser que la Aduana no ha objetado este procedimiento en
ningan momento en todo este plazo y que ademas la forma en que ISUSA realiza las
operaciones de importacion y exportacion no apareja pérdida de renta

fiscal para el Estado.

E} dictamen Fiscal formulado en la audiencia implica el cumplimiento de la norma citada,
siendo dicha clausura inapelable, la cual debe ser acatada por la Sede Judicial, tal cual
ocurrio.

5.2  Constitucion de hipotecas.

El Banco de la Republica Oriental del Uruguay ha ampliado la linea para financiacion de
importacion de materias primas y pre-financiacién de exportaciones y ha concedido créditos
al Emisor dentro de! marco de la 4ta. y 5ta. Licitacion de Proyectos de Inversion; con el
objeto de financiar las siguientes:

. Instalacion de una planta de produccion en Agraciada, departamento de Soriano que

consta de una unidad de produccion de acido sulfurico, una unidad de produccion de

superfosfato de calcio en polvo y una unidad de granulacion de fertilizantes.

Construccién de plantas de distribucion de fertilizantes solidos y liquidas.

Planta de carga de fertilizantes solidos a granel y en bolsones en Nueva Palmira.

Planta de fabricacion de fertilizantes liquidas en Agraciada.

Dos planta de acondicionamiento y almacenaje de granos, una en Nueva Palmira y

otra en Melo.

. Construccién en Agraciada de la segunda planta de produccion de &cido sulfdrico y
una planta de sulfato de aluminio liquido.

A efectos de garantizar los créditos antes detallados:
o Se constituy6 hipoteca sobre el inmueble Padrones 9.545 y 9.546 de Durazno, del
Departamento de Durazno por un valor de US$ 700.000.
e A efectos de la actualizaciéon de valores se amplid la hipoteca sobre inmueble Padréon
de Ruta 1, Ciudad del Plata, Departamento de San José por un valor de US$
2.673.000.

5.3 Modificaciéon a los términos y condiciones del Programa de Emision y de la
Seria A2 de Obligaciones Negociables.

Por resolucion de Directorio de fecha 30 de mayo de 2012, el Emisor resolvié por
unanimidad modificar los términos y condiciones del Programa de Emisién, extendiendo el
plazo de las emisiones que pasaria a ser de 1 a 4 afios (en las condiciones originalmente
autorizadas, el plazo era de 1 a 3 afos).

Asimismo, el Emisor arribé a un acuerdo con los titulares de Obligaciones Negociables de la
Serie A2 para extender el plazo de la misma, que pasd a ser de 42 meses contados desde
la fecha de emision (26 de diciembre de 2011); por lo que la totalidad del capital adeudado
se amortizara el 26 de junio de 2015. La modificacién fue acepada por el 92,79% de los
titulares de Obligaciones Negociables de la Serie A2.

Las modificaciones referidas fueron inscriptas en el Registro del Mercado de Valores segun
Comunicacion 2012/204 de fecha 27 de noviembre de 2012.
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Se han emitido bajo el Programa de Emision las siguientes series:

A1

A2

A3

Por US$ 5.000.000 (ddlares americanos cinco millones), emitida el 26/12/2011.
Esta serie fue cancelada en su totalidad el 26/01/2013.
Los intereses fueron pagados en su totalidad en las fechas estipuladas.

Por US$ 5.000.000 (ddlares americanos cinco millones), emitida el 26/12/2011.

Esta serie se encuentra vigente y su vencimiento es el 26/06/2015 (plazo modificado
en noviembre de 2012), pagando intereses trimestrales el dia 26 de los meses de
marzo, junio, setiembre y diciembre, a la tasa del 3,75% lineal anual.

Los intereses fueron pagados en su totalidad en las fechas estipuladas.

Por US$ 15.000.000 (ddlares americanos cinco millones), emitida el 26/06/2013.

Esta serie se encuentra vigente y su vencimiento es el 26/06/2017. La amortizacion
del capital se realiza en cuatro cuotas anuales y consecutivas equivalentes a: la
primera al 27% del valor nominal, la segunda al 20% del valor nominal, la tercera al
33% del valor nominal, y la ultima cuota al 20% del valor nominal. La primera cuota
de capital vencera el 26 de junio de 2014 y cada cuota siguiente el 26 de junio de
cada afo subsiguiente. Los intereses se pagan semestralmente el dia 26 de los
meses de junio y diciembre, a la tasa del 4% lineal anual. Los intereses fueron
pagados en su totalidad en las fechas estipuladas.
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ANEXOS

1- Informe de Calificacion.

2- Estados Financieros consolidados al 31/12/2012 con
dictamen de auditoria expresados en doélares
estadounidenses.

3- Estados Financieros individuales al 31/12/2012 con
dictamen de auditoria expresados en ddlares
estadounidenses.

4- Estados Financieros consolidados al 30/06/2013 con
informe de revision limitada expresados en délares
estadounidenses.

5- Estados Financieros individuales al 30/06/2013 con
informe de revision limitada expresados en ddlares
estadounidenses

6- Informe de contingencias legales.

7- Proyecto de Documento de Emision
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Factores relevanies de la calificacion
Solida posicién competitiva: ISUSA es el Unico productor de fertilizantes en el Uruguay con una
participacién de mercado cercana al 40%. E! resto de los compstidores son compafiias gue
importan el producto final o realizan localmente algunas mezclas. En la linea de productos
quimicos, ISUSA es el uUnico productor'nacional de acido sulfurico y goza de una veniaja
competitiva natural dada por el aito componente de costo-flete.
Buenas perspectivas de demanda: El crecimiento mundial -de demanda de proteinas
incremente la produccién agropecuaria, expandié la frontera productiva agricola y aumento la
demanda de fertilizantes conjuntamente con la competencia, {SUSA se encuentra expandiendo
sus instalaciones, incorporando fertilizantes liquidos y nuevos servicios a su oferta comercial a fin
de responder a este desafio. La localizacién de plantas de celulosa generé un importante
- crecimiento en la demanda de acido sulfarico que excede 1a capacidad actual de ISUSA.
Amplio acceso al financiamiento: La 'reputacién crediticia de ISUSA, su generacién de fondos
denominada en délares y su experiencia en los mercados de capitales con emisiones de deuda
corporativa y acciones permiten un amplio acceso al financiamiento. Esta ventaja reduce &l riesgo
de refinanciamiento. La emision de la Serie A4, objeto de calificacién, tiene como objete fa
financiacion del capital de trabajo y la diversificacion de las fuentes de financiamiento.
Elevado nivel-de endeudamiento: En jos Gltimos 3 afios el ratio de Deuda TotaVEBITDA crecid
de un promedio de 3x a 9x. El incremento en la deuda se destiné a financiar ef plan de
inversiones de la compafia para atender el incremento de la demanda y hacer frente al aumento
de la competencia. En contrapartida, ISUSA mejoré el perfil de vencimientos de su deuda
extendiendo los plazos. La deuda de corto plazo se encuentra cubierta por sus inventarios de
rapida realizacion. - -
Agresivo plan de inversiones: Debido a la mayor demanda y el aumento de la competencia,
ISUSA planea realizar un importante plan de inversiones. Fitch espera que el flujo libre de fondos
resulte negativo hasta la finalizacién de la inversion y que el nivel de deuda disminuya en forma
gradual a medida que maduren sus inversiones.
Riesgos operativos moderados: ISUSA se encuentra afectada por la volatilidad del sector
agricola y por altos requerimientos en capital de trabajo. En un escenario de baja actividad,
ISUSA puede reducir sus requerimientos de capital de trabajo aumentando su flujo de fondos
operativo. Las inversiones de capital son altamente discrecionales.

Sensibilidad de la calificacion

Demora en generacién de fondos: Una baja en la calificacion podria producirse por un deterioro
en los fundamentos del negocic. Al tratarse de una compafiia con generacién de fondos volatl,
jos ratios de endeudamiento pueden sufrir oscilaciones sin que eésto impacte en la calificacion.

Liquidez y Estructura de capital

Liquidez manejable: A sep’13 la deuda financiera de ISUSA ascendia a USS 103.8 MM; 50% de
ta misma concentrada en el corto plazo. ISUSA detentaba deuda neta a EBITDA de 8.8x v
cobertura de intereses con EBITDA de 1.8x. La deuda de largo plazo tiene plazos de vencimiento
‘de 10 afios lo cual genera que los servicios de fa misma sean manejables para la generacion de
fondos de ISUSA. La caja y equivalentes alcanzaba los US$ 6.6 MM, que junto con inventarios
de rapida realizacién por US$ 46 MM, cubrian la deuda financiera de corto plazo.

wwvw fitchralings.com

Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. 5 de noviembre, 2013




Perfii del negocio

ISUSA es una sociedad anénima constituida en 1946 y tiene como actividad principal ia
fabricacién y comercializacién de ferilizantes y productos quimicos. Es el Unico fabricante de
fertilizantes en el Uruguay y el principal exportador a la regién (Paraguay, Argentina y Brasil).

Estrategia

La compafila es lider en el mercado local, abasteciendo el mercado regional en forma residual
dado el alto ritmo de crecimignto que ha mostrado el mercado interno. Su desempefio estd
estrechamente vinculado al desempefio del sector agropecuario uruguayo, argentino y paraguayo.

Las principales lineas de productos de ISUSA son fertilizantes y productos quimicos, y otras de
menor cuantia: fungicidas cipricos {producidos en su empresa controlada Fanaprogui SA) y
servicios asociados a sus plantas de-silos.

La linea de fertilizantes se orienta al sector agropecuario, y utiliza una amplia red de distribucion
en todo el pais y en forma directa en ficitaciones. En el exterior se comercializa por medio de
agentes y también en forma directa a productores o grandes compadiias internacionales gue
gestionan la compra para sus clientes productores:

La linea de productos quimicos se destina al sector industrial y de servicios publicos. Los

principales consumidores de estos producios son OSE, ANCAP, UTE, las curtiembres; las
fabricas de detergentes y las ‘que fabrican productos guimicos para las curtiembres, ademnés de la
industria papelera. Dentro de esta linea no solo se produce para la venta; se produce también el
acido sulfrico como materia prima para la fabricacién de superfosfato de calicio y sulfato de
aluminio. .

Los servicios en la planta de silos comprenden la recepcion, prefimpieza, secado, almacenaje y
entrega de granos (soja, trigo, cebada, girasol, etc). Estos servicios se orientan al sector agricola,
siendo los clientes los mismos que para los fertilizantes, o cual determina una gran sinergia entre
ambos sectores.

Operaciones

ISUSA cuenta con cuatro plantas de produccion en: Ciudad del Plata (San Josg), Nueva Palmira
{Colonia); Agraciada {Soriano) y Durazno (Durazno) y ademas contrata servicios en Montevideo.
También cuenta con plantas de silos en: Nueva Palmira (Colonia) y Melo (Cerro Largo).

Los ingresos .de' {a compafiia se obtienen tanto del mercado domeéstico (84% a septiembre 2013)
como el de exportacion (16%). El 84% de las ventas de ISUSA estan concentradas en su linea de
fertilizantes, mientras que el 8% corresponde a productos quimicos.

La compafila estd llevando a cabo un plan de inversiones para atender el incremento de la
demanda y hacer frente al aumento de la competencia. Se prevé que ‘hacia finales de 2013 se
ponga en funcionamiento la planta de cido sulfirico en Agraciada, con una capacidad de 330
ton/dia. Las inversiones incluyen también la puesta en marcha de una planta de sulfato de
aluminio y de un deposite, y la instalacién de un nuevo centro dé distribucion en la zona del litoral,

Fertilizantes (84% de las ventas en el mercado local a septiembre’13}

Los principales productos comercializados son: compuesto NPK, fosfatadds, foliares liguidos y el
superfosfate de Calcio, entre otros.

ISUSA es el Onico productor nacional a través de materias primas importadas. La

comercializacién de fertilizantes estd fuertemente concentrada, aungue comenzé a fomar
importancia a partir del afo 2008 empresas que importan y revenden fertilizantes.

Inclustis Sulflrics SA.
5 de nowembre de 2013

Fitoh Uruguay Calificadors de R




Productos Quimicos (8% de las ventas)

Dentro de este segmento de negocio, el principal producto ‘es el écido sulfdrico. Este se vende
directamente como insumo al sector industrial (curtiembres, pasta celulosa, entre otros) y de
servicios publicos local (agua potable, energia eléctrica) v es utilizado en un 70% internamente
como insumo para la fabricacion de fertilizantes como el superfosfato de calcio.

Plantas de Silos {4.5% de las ventas)

Los servicios en ia planta de silos comprenden la recepcion, pre-limpieza, secado, almacenaje y
entrega de granos (soja, trigo, cebada, girasol, enire otros). Estos servicios se orientan al sector
agricota, siendo los clientes los mismos que para los ferilizantes, lo cual determina una gran
sinergia entre ambos sectores.

Exportaciones

Las exportaciohes de ISUSA se canalizan basicamente al mercado regional en el que se
destacan Argentina, Brasil, Paraguay y zona franca en Uruguay. También ha ingresado en Chile y
Bolivia. En lo que refiere a la exportacién de productos quimicas, la compafiia se encuentra
exportando hacia zona franca, Argentina y Brasil. Paraguay se ha constituido en el principal
mercado pata fos fertilizantes. Argentina ha venido incrementando la demanda de productes
uruguayos, en particular la demanda de superfosfato de calcio e ISUSA se encuentra muy bien
posicionada en cuanto a calidad y precio no pudiendo en todo momento atender toda fa demanda
que este pals requiere. Brasil, ‘ha mantenido niveles importantes de compra. En este mercado el
superfosfato de calcio producido por la empresa se encuentra muy demandado.

Posicion Competitiva
Fertilizantes:

El mercado interno se estima en 700.000 toneladas anuales, que se abastece con produccion
nacional e importada. Los principales consumidores de fertilizante son los productores de arroz,
cebada, citricos, girasol, soja, trigo y otros productos agropecdarias de la zona litural, dedicados
a la forestacion, la produccién horticola y la pradera. ISUSA es la Gnica que realiza fa elaboracion
de los fertilizantes que comercializa, cubriendo mas del 40% del mercado. Existen otras
empresas competidoras que importan productos ferminados y junto con otros importadores
captan el resto del mercado.

El incremento de la demanda de los productos agropecuatios ha motivado un importante
incremento en la mayoria de los commodities agropecuarios lo cual ha determinado un aumento
de la demanda de fertilizantes tanto local como regional. Especiaimente el alto crecimiento en fa
siembra de soja y en las proyecciones futuras unidas al aito consumo de nutrientes.
fundamentalments fésforo, que realiza este cultivo, han expandido la demanda de superfosfato
de calcio a niveles que exceden Ia actual capacidad de produccién. ISUSA esta ampliando ja
capacidad de almacenamiento de fedilizantes liquides a efectos de no perder dias de produccion
permitiendo duplicar et volumen vendido de este tipo de ferilizante.

Productos Quimicos:

ISUSA es el (nico proveedor de &cide sulfurice del pals, hecho que de alguna forma se ve
estimulado por ie barrera natural constituida por el componente de cbstp~ﬂete gue tiene una
incidencia muy importante en el caso de los productos iiquidos y corrosivos. La instalacion de las
plantas de pasta de celulosa ha incrementado en forma importante ja demanda de acido sulfirico
excediendo la actual capacidad de las plantas. Frente a esta situacion y al incremento de la
demanda esperada-por la instalacion de ofra planta de celulosa, el proyecto para ia instalacion de
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otra planta de acido sulfirico en Agraciada duplicara la capacidad total de produccion de acido
sulfdrico que tiene hoy la empresa en su totalidad.

Factores de riesgo

« Ventas figadas a la evolucidn del sector agricola uruguayo, paraguayo, argentino y
brasilero que dependen de la evolucién de los precios de los commodities y factores
climaticos.

+  Exposicion a la evolucién de los precios internacionales.

. Creciente presion sobre los margenes operativos por mayor competencia.

Perfil Financiero

Rentabilidad

A septiembre 2013 (afio ridvil) ISUSA generd ventas y EBITDA por USS 194.6 MM y US$ 11 MM,
respectivamente. La caida en el margen de EBITDA a 5.7% refigja el impacto de la caida en los
precios internacionales de fertilizantes y el impacto de inventarios existentes sobre la estructura
de costos de la compafia. Hacia fin del ejercicio 2013, Fitch prevé clerto recuperc en los
mérgenes, a medida que el costo de las mercaderias vendidas se ajuste al nuevo escenario de

" precios.

Flujo de fondos

El flujo -generado por las operaciones'en los ultimos 12 meses a septiernbre’13 aicanzo los
USS$ 7.6 MM. El flujo de caja operativo, por su parte, alcanzé los USS 30.4 MM, producto de la
variacion fuertemente positiva en capital de trabajo durante el periodo. En linea.con su plan de
inversiones, ISUSA realizé inversiones en bienes de uso por US$ 8.6 MM. Ei fiujo de fondos libre
positive fue aplicade a la reduccién de deuda financiera.

Ligquidezy estructura de capital

A septiembre'13 la deuda financiera de ISUSA ascendia a US$ 103.8 MM; 50% de iz misma
concentrada en el corto plazo. ISUSA detentaba deuda neta a EBITDA de 8.8x. y cobertura de
intereses con EBITDA de 1.8x. La deuda de largo plazo tiene plazos de vencimiento de 10 aitos
Io cual genera que los servicios de la misma sean manejables para la generacién de fondos de
ISUSA. EI87% de la deuda era bancaria y el resto corresponde a Obligaciones negociables.

A la misma fecha, la caja y equivalentes alcanzaba los US$ 6.6 MM, que en conjunto con
inventarios de rapida realizacion por US$ 46 MM cubrfan la deuda financiera de corto plazo, La
caja y equivalentes alcanzaba los US$ 6.6 MM, que junto con inventarics de rapida realizacion
por US$ 46 MM, cubrian la deuda financiera de corto plazo. La deuda neta de caja e inventarios
de rapida realizacion alcanzé 4.6x.

Fondeo y flexibilidad financiera _ )
ISUSA detenta un importante acceso a los mercados de crédite. La compa#fa ha emitids deuda
en los mercados de capitales y opera con numerosos bancos en el mercado local

Ingiusgt
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Anexo L. Resumen Financiero
A partic e elercicio micado of 1 de Enerc de 2012, 1SUSA ha adoptade las nomizs mternacionstes de efonmasIon

financiera.

Resumen Financiero - industria Sulfdrica S.A (ISUSA)
{miles de USS, afo fiscal finafizado en Diciembro)

Tipo de Cambic Peso Unuguaye / USS 2l finat del periodo 2.1
NHF

Cifras consolidadias Sep:i3
Rentabilidad
EBITDA Operativo 11.062
Margen de EBITDA 57
Retorno del FGQ f Capitalizacion Ajustads (%) 82
Margen dei Fivjo de Fondes Libre 10.2
Retome sobre et Patimenio Promedio 3.0
Coberturas
FGO/ Intereses Financieros Brutos 23
EBITDA / Intereses Financieros Brutos 1.8
EBI{TDA / Servcio de Deuds . 0.2
FFL { Servicio de Deuda 0.4
(FFL + Caja e imersiones Cordentes) / Senicio de Deuds 0,5
FCO / Inversiones de Capital 35
Estructura de Capital y Endeudamiento
Deuda Total Ajustada / FGO 76
Deuda Total con Déuda Asimitable al Patrimonio /. EBITDA .84
Deuda Neta Total con Deuda Asimilable ai Patimonio i EBITRA 8.8
Costo de Financiamiento implicito {%) 52
Deuda Garantizada ! Deuda Total
Deuda Corto Plazo / Deuda Total 05
Balance
Total Actives 186 668
Caja e Inversiones Comentes 6.637
Deuda Cortw Plazo 51.965
Deuda Largo Plazo 51.914
Deuda Totat 103.879
Deuda Fuera de Balance
Deuda Total Ajustada con Deuda Asimilable al Patrimonic  103.879
Totai Patrimonio 63.083
Total Capital Austado 166.942
Fiujo de Caja
Fiuja generado por las Operaciones (FGO} 7.660
Varacion del Capital de Trabajo 22,754
Flujo de Caja Operativo (FCO) 30.414
Flujo ge Caja No Operativo / No Recunente Totat [
inversiones de Capital {8.6866)
Divdendos {1.920)
Flujo de Fondos Libre (FFL} 16.828
Adquisiciones v Ventas de Activos Fijos, Neto 118
Otras Inversiones, Neto 33g
Variacién Neta de Deuda ’ (24.394)

Variacion Neta del Caphal L .
Otros (Inversion y Financiacion) {282)

Variacién de Caja {4.350)
Estado de Resultados

Ventas Netas 194,678
Varacion de Ventas (%} 11.8
EBIT Operativo 7.347
intereses Financierns Brutcs 6.053

Alquileres o
Resultado Neto 1.812

(Deuda Neta - IRRYEBITDA 46

20,4
NIF
Jun-3

LM

13,618
€8
82

(3.3)
9,4

25
23
0.2
(0.0}
9.1
0.8

8,0
8.0
8.5
8,1

0.6

201.977
6718
68.268
53.631
122,198

$22.199
63,206
185,405

2.220
(2.040)
7.180
o
1.748)
{1.920}
16.488)
118
238
5.684

(282)
{628}

198,181
104
10.025
8.050

5.756

51

19.3 185 19.6 19.8 24,8
NilF NCUY  NCUY  NCUY  NCWY

2012 2011 2010 2009 2008
14.400 18911 11716 6.778 42,199
76 8.8 7,8 5,7 20,7

8.5 7.9 8,7 7.5 12,8
5,9) (1.2) 26.8) 22 (00
3.8 125 8,8 1,5 34,8

28 2.2 3.2 17 3,9

28 238 29 14 8,2

9,2 03 0.2 0,2 0,6
©.1) a1 ©.8) a8 ©.2)
0.0 ¢z ©.5) 1.1 o
0,2 09 (1.5) 11,0 (0.5
7.5 80 74 7.2 50

7.8 80 84 8.9 2,4
7.8 57 . 81 8.1 1.8
5.5 58 51 &4 5.8
0.6 05 0,6, 05 0,8
150,332 171.280 171013 118398 147713
3.706 5.3C1 3.774 5572 12713
54,544 48170 55584 27.957 82145
48,342 52746  43.285 32545 8.187
112,886 101,996  98.870  60.502 90,332
0 [ o o
112,886 101916  98.870  §0.502  80.332
64.398.. 59.703  54.484 51725  49.586
177.284  164.61%  153.358 112.227 130.918
9.236 7.001 9.477 3561 12.338
(6.650) 5,942 (32.084)  29.512  {19.879)
2586 10143 (22.857) 3307 {8341
Q 0 ¢ a

(1.913) (11.012) (15028) {3.016)  (8.89§}
(1898 (1.386) (L81%) (377D (4235
(11.222)  {2.235) (39.821)  26.286 {20,474}
8 84 0 2 0
338 310 522 260 117
14,229 3.047 389367 (20.83C)  26.337
0 0 Q o
©15).. (931 a [ 20
(z6) 275 i832)  {3.265) 4.000
188,670 192.528 150261 118.620 203.97%
2,00 28,1 26,7 (41,8} 48.4
14049 14581 10,037 5610  41.064
5.868 5.794 4.038 4,854 4.598

0 o o 0

8.108 7.147 4.658 5867  15.533
45 3.1 43 (1,8} 1.3
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Anexo Il Glosario

(1) Corporate:Rating Methodology: Metodologia de Calificacién de Empresas, disponible en
www, fitchratings.com

«  EBITDA: Resultado operativo antes de Amortizaciones y Depreciaciones

¢« EBITDAR: EBITDA + Alquileres devengados

. Servicio de Deuda: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Deuda Coric
Plazo

> Cargos Fijos: Intereses financieros Brutos + Dividendos preferidos + Alquileres
devengados

. Costo de Financiamiento Implicito: Intereses Financieros Brutos ] Deuda Total

+  Deuda Ajustada: Deuda Total + Deuda asimilable al Patrimonio + Deuda Fuera de

: Balance :

Anexo il Caracteristicas' de los instrumentos

Obligaciones Negociables Serie Ad por US$ 3 M, ampliable a USS 5 MM

Caracteristica; de la Emisién
_Monto emisian: VN US$ 3.000.000, ampliable hasta US$ 5.000.000
-Moneda: dolares estadounidenses.

-Objeto de la emision: financiacion del aumento del capital de trabajo y diversificacion de fuentes
de financiamiento.

Vencimiento: 4 afios desde la fecha de emisién.

-Amortizacion: eﬁ dos cuotas, la primera equivalente al 50% del valor nominal en noviembre de
2015, y la segunda, equivalente al 40%, en noviembre de 2017.

Jntereses: 4% lineal anual. Se pagaran semestralmente desde Ja fecha de emision.

industria Sulfonca S.A
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Anexo V. Dictamen de calificacion.
Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo 8.A.

El Consejo de Calificacién de Fitch Uruguay Calificadora de Riesgo S.A. realizado el 6 de
noviembre de 2013, asign¢ la Categoria A(uy) a las siguientes. Obligaciones Negociables a emitir
por Industria Sulfurica S.A. (ISUSAY: )

«  ON Serie A4 por US$ 3 MM, ampliables a US$ 5 MM

L.a Perspectiva es estable.

Categoria A(uy): "A" nacional implica una solida calidad crediticia respecto de otros emisores ©
emisiones del pais. Sin embargo, cambios en las circunstancias o condiciones economicas
pueden afectdr la capacidad de repago en tiempo y forma en un grado mayor que para aquelias
obligaciones financieras calificadas con categorias superiores.

Las calificaciones nacionales no son comparables entre distintos paises, por fo cual se identifican
agregando un sufijo para el pais al que se refieren. En el caso de Uruguay se agregaré "(uy)"

- Los signos "+" 0 " podrén ‘ser afiadidos a una calificacion nacional para mpsirar una maver o

menor importancia relativa dentro de fa correspondiente categoria, y no alteran la definicion de la
categoria a la cual se los aflade.

La perspectiva de una calificacion- indica {a posible direccion en gue se podria mover una
calificacién.dentro de periodo de uno. o dos afios. La perspectiva puede ser positiva, negativa ©
estable. Una perspectiva negativa o positiva' no implica que un cambio en la calificacién sea
inevitable. Del mismo modo, una calificacion con perspectiva estable puede ser cambiada antes
de gue la perspectiva se modifique a positiva o negativa si existen elernentos que lo justifiquen.

La calificacién asignada se desprende del analisis de los Factores Cuantitativos y Factores
Cualitativos. Dentro de los Factores Cuantitativos se analizaron la Rentabilidad, el Flujo de
Fondos, el Endeudamiento y Estructura de Capital, y el Fondeo y Flexibilidad Financiera de la
Compafiia. El andlisis de los Factores Cualitativos contemplé el Riesgo del Sector, la Pasicién
Competitiva, y 1a Administracion y calidad de los Accionistas.

La informacién suministrada para el andlisis es adecuada y suficiente, por lo tanto no
corresponde aplicar Categoria E.

Nota:

Este dictamen debe ser analizado conjuntamente con el prospecto de emision y 1a informacion alli

contenida.
Fuentes

o Balances auditados al 31/12/12. Balances intermedios al 30/9413.

«  Auditor externo a la fecha del ultimo balance: Normey — Peruzzo & Asocciados {Nexia
Internacionat)

« informacién de gestion suministrada por la compafiia

industria Suiftrica S.A.
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+ Las calificaciones antes sefialadas fueron solicitadas por el emisor, 0 en su nombre, y .
por lo tanto, Fitch ha recibido los honorarios correspondientes por la prestacion de sus
servicios de calificacion.

TODAS LAS CALIFICACIONES CREDITICIAS DE FITCH ESTAN SUJETAS A CIERTAS LIMITACIONES Y
ESTIPULACIONES. POR FAVOR LEA ESTAS LIMITACIONES Y ESTIPULACIONES SIGUIENDO ESTE
ENLACE: HTTP. / / FITCHRATINGS.COM / UNDERSTANDINGCRED TINGS. ADEMAS, LAS
BEFINICIONES DE CALIFICACION Y LAS CONDICIONES DE USQ DE TALES CALIFICACIONES ESTAN
DISPONIBLES EN NUESTRO _ SITIO WEB WAWVFITCHRATINGS. COM. _LAS CALIFICAGIONES
PUBLICAS. CRITERIOS Y METODOLOGIAS ESTAN DISPONIBLES EN ESTE SO EN ‘TODO
MOMENTO. EL CODIGO DE CONDUCTA DE FITCH, Y LAS POLITICAS SOBRE CONFIDENGIALIDAD,
CONFLICTOS DE lNTEF;ESE& %ARRERAS PARA LA INFORMACXON P CON SUS AFILIADAS,
COMPUIMIENTO, Y DEMAS POLITICAS Y PROCEDIMIENTOS ESTAN TAMBIEN DISPONIBLES EN LA
SECCION DE CODIGO DE CONDUCTA DE ESTE SITIO.

Este informe no debe considerase una publicidad, propaganda, difusion o recomendacion de la entidad para
adauirir, vender o negociar valores negociables ¢ del instrumento objeto de calfficacion.

Derechos de autor © 2013 por Fitch Ratings, Inc. y Fitch Ratings, Lid. v sus subsidiarias. One State Street
Plaza, NY. NY 10004 Teléfono: 1-800-753-4824, (212) 908-0500. Fax (212) 480-4435. La re| roduceion o

distrioucion total o parcial estd prohibida, saivo con permiso. Todos los derechos reservados, En la asignacién
y el mantenimiento de sus calficaciones, Fitch se basa en informacion factual que reche de los emisores y sus
agentes y de otras fuentes que Fitch considera creibles. Fitch lleva a cabo una investigacion razonabie de la
informacion factual sobre fa que se basa de acuerdo con sus metodologias de calificacion, v obliene
verificacion razonable de dicha informacion de fuentes independientes, en la medida de que dichas fuentes se
encuentren disponibles para una emision dada o en una deferminada jurisdiccion. La forma en que Fitch lleve
a cabo la investigacion fadtual y el alcance de la verfficacion por parte de tercergs que se obtenga variara
dependiendo de [a naturaleza dé la emision calfficada y el emisor, los reﬁulsx;os y praclicas en la jurisdiccion en
que se ofrece, g(ooloca la emision vio donde el emisor se encuentra, la disponipilidad y Ja naturaleza de la
informacion publica relevante, el acceso a representantes de la administracién del emisor y sus asesores, la
disponibiidad de verificaciones preexistentes de terceros tales como ks informes de auditoria, cartas de
procedimientos acordadas, evaluacones, informes actuanzles, informes tecnicos, dicamenes legales y ofros
informes proporcionados por terceros, fa disponibiiiad de fuentes de venficacion independiente y competentes
de terceros con respecto a la emision en particular o en la junsdiccion del emisor, y una variedad de otros
factores. Los usuarios de calficaciones de Fitch deben entender que ni una investigacion mayor de hechos ni
ia verificacion por terceros puede ase%x;rar que foda la informacién en la que Fitch se basa en relacion con una
calfficacion sera exacta y completa. £n Ulima instandia, el emisor y sus asesores son res) nsables de la
exactitud de la informacién que proporcionan a Fitch y al mercado en los documentos de oferta y otros
informes. Al emitir sus calificaciones, Fitch debe confiar ‘en la labor de los expertos, induyendo los auditores
independientes con respecio 2 los estados financiercs y abogados con respecio a los aspectos legales ¥
fiscales, Ademas, las calificaciones son infrinsecamente una vision hacia el fuluro e incorporan las hipbtesis y
predicciones sobre acontecimientos Tuturos que por su naturaleza no se pueden comprobar como hechos.
Como resutado, a pesar de la comprobacion de los hechos adtuales, Jas calficaciones pueden verse
afeﬁ(ﬁ:tadag por eventos futuros o condiciones que no se previeron en el momento en que se emtic o afirmo una
calificacion.

La informacion contenida en este jnforme se proporciona “tal cual” sin ninguna representacion o garantia de .
ningtin tipo. Una calificacion de Fitch es una opinion en cuanto a la cal ad crediticia de una ermision, Esta
opinion se basa en criterios establecidos gl metodologias que Fitch evallia y actualiza en forma continua. Porlo
tanto, las calificaciones son un producto de trabajo coledtivo de Fitch y ningun individuo, o grupa de individuos,
es tnicamente responsable por la calfficacion. La calificacion no incorpora el riesgo de perdida debido a los
riesgos que no sean relacionados a riesgo de credito, a menos que dichos flesgos sean mencionados
especificamente. Fitch no esta comprometido en la oferta o venta de mn%qn titulo. Todos los informes de Fiich
son de autoria compartida, Los individues identificados en un informe de Fitch estuvieron involucrados en, pero
no son individualmente responsables por, las opiniones vertidas en &1, Los individuos son nombrados solo con
el groifosrto de ser contagios, Un informe gon una calfficacion de Filch no es un prospecto de emisidn ni un
substituto de Ia informacion elaborada, verificada y preseritada a los inversores por el emisor y sus agentes en
relacion con la venta de los titulos. Las calficaciones pueden ser modificadas, suspendidas, o refiradas en
cualquier memento por cualquier razén a sola discrecion de Fitch. Fitch no proporciona asesoramiento de
inversion de cualquier tipo. Las calificaciones no son una recomendacion para gomoprar, vender o maniener
cualquier fitulo. Las calificacionss no hacen ningln comentario scbre [a adecuacion ¢ el precio de mercado, ia
conveniencia de cualquier ttulo para. un inversor particular, o la naturaleza impostiva o fiscal de los pa?os
efectuados en relacion a los ttulds, Fitch recibe-honorarios por parte de los emisores, asequradores, garantes,
olros agentes y originadores de titulos, por las calfficaciones. Pichos honorarios generalmente varian desde
USD1.000 a USD750.000 (u otras monedas aphcabges? por emision. En algunos casos, Fitch calfficard fodas o
aigunas de las emisiones de un emisor en particular, o emisiones aseguradas o garantizadas por un
asegurador o garante en particular, por una cucta anual. Se espera que dichos honorarios varien entre
USI[310.000 y USD1.500.000 (u otras monedas aplicables). La asignacion, publicacion o diseminacién de una
calificacion de Fitch o constituye el consentimiento de Fitch a usar su nombre como un experto en conexion
con cualquier declaracion. de re(%stro presentada bajo las leyes de mercado de Estados Unidos, el "Financial
Services and Markets Act of 2000° de Gran Bretafia, o las leyes de fitulos y valores de cualquier junsdiccion en
particular, Debido a la relativa eficiencia de la publicacion y distribucion electronica, los informes de Fitch
gueden e?tar disponibles hasta ires dias antes para los suscriptores elecirénicos que para ofros suscriptores

e imprenta.
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NORMEY - PERUZZO & ASOCIADOS

Andiores & Consuliores

INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Estados financieros consolidados expresados en délares estadounidenses

CONTENIDO

- Dictamen de los Auditores
- Estado de posicién financiera consolidado al 31/12/2012

- Estado de resultados integrales consolidado por el ejercicio
comprendido entre el 01/01/2012 y el 31/12/2012

- Estado de flujos de efectivo consolidado
- Estado de cambios en el patrimonio consolidado
- Notas a los estados financieros consolidados al 31/12/2012

Anexo — Cuadro consolidado de Propiedad, planta y equipos,
intangibles e inversiones en inmuebles -

amortizaciones
Abreviaturas
$ - pesos uriguayos

LSS - dblares estadounidenses




NORMEY - PERUZZO & ASOCIADOS

Auditores & Consultores

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Montevideo, 18 de marzo de 2013.

Sefores Directores y Accionistas de
INDUSTRIA SULFURICA S A.

Hemos auditado los estados financieros consolidados de INDUSTRIA
SULFURICA S.A. con su controlada FANAPROQUI S.A. al 31 de diciembre de
2012, los que comprenden el estado de posicién financiera consolidado, el
estado de resultados integrales consolidado, el estado de flujos de efectivo
consolidado y el estado de cambios en el patrimonio consolidado, por el gjercicio
finalizado en esa fecha, expresados en dolares estadounidenses, y sus notas que
contienen un resumen de las politicas contables significativas aplicadas y otra
informacion complementaria.

Responsabilidad de la Direccion sobre los estados financieros

La Direccién de la sociedad es responsable de la preparacién y presentacién
razonable de estos estados financieros y los criterios de valuacién ¥y exposicion
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera. Dicha
responsabilidad incluye el disefio, implementacion y mantenimiento de un sistema
de control intemo adecuado para la preparacion y presentacion razonable de
estados financieros que estén libres de errores significativos, originados en
fraudes o errores; la seleccion y aplicacién de politicas contables apropiadas; y
efectuar estimaciones contables que sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre los estados financieros
mencionados en el parrafo primero, basada en nuestra auditoria. Hemos A}
conducido nuestra auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. / §
Estas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos Yy que |
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable 5 !
acerca de si los estados financieros estan libres de errores significativos. /
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Una auditorfa implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria
sobre las cifras y las revelaciones expuestas en los estados financieros. Los
procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacién de los riesgos de que existan errores significativos en los estados
financieros, originados en fraudes o errores. Al efectuar dichas evaluaciones de
riesgos, el auditor considera el contro! interno existente en la sociedad, en lo que
sea relevante para la preparacién y presentacion razonable de los estados
financieros, con la finalidad de disefar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el propésito de expresar una
opinién sobre la eficacia del sistema de control interno de la entidad. Una
auditoria también incluye evaluar el grado de adecuacion de las politicas
contables utilizadas y la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas
por la Direccion, asi como evaluar la presentacién de los estados financieros en
su conjunto.

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

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros consolidados mencionados en el
parrafo primero, presentan razonablemente en todos los aspectos significativos,
la situacion financiera consolidada de INDUSTRIA SULFURICA S.A. con su
controlada FANAPROQUI S.A. al 31 de diciembre de 2012 y los resuitados
integrales consolidados de sus operaciones, el estado de flujos de efectivo
consolidado y el estado de cambios en el patrimonio consolidado por e ejercicio
finalizado en esa fecha, expresados en délares estadounidenses, de acuerdo con
Normas Internacionales de Informacion Financiera.
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ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO
{cifras expresadas en délares estadounidenses)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efective y equivalentes de efectivo
Caja y-cobranzas a depositar
Bancos

inversiones Temporarias
Depdsites Circutar 1456 (Note 8)
Intereses a Cobrar

Cuentas por cobirar comerciales
Deudores Plaza {Nota 8.1)
Deudores por Exportaciones
Documentos a Cobrar
Menos: Prevision para Descuentos
Previsién para Deudores Incobrables

Otras cuentas por cobrar
Créditos Fiscales
Anticipos a Proveedores y Gastos Adelantados
Créditos con Empresas Vinculadas (Nota 8.1)
Diversos

Existencias (Nota 2.2.b}
Productos Terminados
Mercadetias
Producios en Procese
Materias Primas
Materiales y Sumiristros
Envases
Repuestos ¥ Accesorios
importaciones en Tramite

Total Activo Corriente
ACTIVO NO CORRIENTE
Gtras cuentas por cobrar
Diversos
Activo de Impuesto Diferido {(Nota 15}

Inversiones a Largo Plazo
Acciones {Nota 6.3)

Propiedad, planta y equipe (Mota 2.2.¢, Nota 8 y Anexo }
Valorgs Originales y Revaluados
Menos: Amortizaciones Acumuladas
Activo Figeicomitido {Nota 6.4}
fmportacionss en Tramite
Intangibles (Nota 2.2.e y Anexg)
Patentes, Marcas.y Licencias
Menos. Amortizaciones Acumuladas

Total Activo no Corriente

Al 31 de Diciembre Al 31 de Diciembre

2012 2017
uss uss
51.848,33 28.061,29

243362579

271767873
.746.740,02

. 1.188.000,00 2.472.033,60
32,304 87 81.886.98
1.221.304,87 2.553.920,58
12.100.315,07 18.628.098,68
27.111.436,87 21.408.073,13
35.920.933,40 23.334.101,38
{2.163.859,36) (1.799.277,48)

, {452.210,46} {473.680,46)
516.615,32 62.087.305,24

1.223.309,87 892.463,27
1.204.900,14 1.606.674,78
248,523 .65 173.275,28
1.320.856,50 1.308.357 12
3.995 590,16 4.081.770.42
8.793.829,79 8.325.915,14
895.213.03 488.662,98
953.523,57 826.744,48
29.539.889,34 29.025,261,88
340.261,44 43732208
1.645.623,39 1.368.163,17
1.122.313,15 1.318.391,86
1.707.23500 3.230.348,05
44,997 888,71 44.999.707,73
125.216.873,18 116.479.443 99
20.514,55 20.514,55
6.702.140,00 5.754.630.00
6.722.654 55 5,775, 144,58
288 872 91 286.872,91
286.872 91 286.872 91
77.710.191,75 £6.038.801,10
{20.590.667,685) {17.223.360,73)
730.300,00 730,300,060
226.080,97 27500
58.075.905,07 49.544.015,37
54.236,00 54.236,00
{24.236,00) {24.236,00)

) 30.000,00 30.000,00
65,115.432,53 55.638.032 83

Totai del Activo

Las notas y ahexos gue se adjuntan son parte integrante de los estados financieros.
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180.332.305,71

172.115.476.82
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Sulfdrica S.

ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADD
{cifras expresadas en ddlares estadounidenses)
Al 31 de Diciembre Al 31 de Diclembre

PASIVO 2012 2011
PASIVO CORRIENTE Uss uss
Guentas por pagar comerciales
Proveedores por imporiaciones 5.063.288,23 1.617.898.55
Proveedores de Plaza {Nota 6.1) 2.285 863,76 205763318
Documentos a Pagar 2.586,35 o000
Comigiones a Pagar 674.385.49 584.068,50
T B026.124,83 4.258.601,24
Préstamos (Nota 6.5)
Préstamos Bancarios 56.797.206.56 46.594.679,31
Obligaciones Negociables (Nota 9) 7.000.000,00 2.000.000,00
Documentos & Pagar 118.645,10 116.565,06
intereses a Pagar 2.072.547 86 3.315833,76
Menos: Intereses y gastos a Vencer {1.444.310,86) {3.116,116,95)
£4.544.088,76 48.910.961,18
Ofras cugntas a pagar
Cobros Anticipados 1.421.681,58 2.413.714,79
Dividendos a Pagar 117.367,90 141.373,34
Sueldos ¥ Jomnsles a Pager 33447 .48 40.811,58
Provision para Beneficios Sociales 2.120.308,89 1.725.806,94
Acreedores por Cargas Sociales 871.912,36 551.025,42
Otras Deudas 657.743.87 526.381,23
502247158 5.388.003,30
Total Pasivo Corriente 77.582.685.48 58.588.655.72
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos {Nota 6.6)
Préstamos Bancarios 29.341.801,33 26.746.369.03
Ohligaciones Negocisbles (Nota 9) 19.000.000,00 28.000.000.00
48.341.801,33 52.746.369.03
Total Pasive no Corriente 48.341.801,33 52.746.369,03

Total del Pasivo

125.934 486,81

111.315.024 75

PATRIMONIO(Nota?)
Aporte de Propietarios

Capital Integrado 50.265 470,35 50.266.470,35
50.266 470,35 50.266.470,35
Reservas
Reserva Ley 15903 Art.447 734.818,07 734.818,07
Reserva Ley 16080 Arl.83 3.738.304,49 3.392.143,81
Fondo de Reserva Espsacial 507.415,68 {3.180,850, 15%)_
5.081.538 24 966.111,
Otras Reservas
Ajustes de Valuacidn de Propiedad. plania y equipos {Nota 6.4, 369.947 .00 369.847.00
369.947,00 369.947,00
Resultados Acumulados
Resultados de ejercicios antériores 2.571.835,83 1.577.458,22
Resultado del Ejercicio 5,107 .927 .48 7.620.464,94
8.679.863,31 9:197.923,16
Total del Patrimonio 64.397.818.90 '60.800.452,07
Total del Pasive y Patrimonio 190.332.305,71 172.115.476,82

Las notas y anexos que se adjuntan son parte integrante de los estados financierus.
NORMEY PERUZZO £ ASOCIADOS,
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ESTARD OE RESULTADOS INTEGRALES CONSOLIDARG
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INGRESOS OPERATIVOS
Locales
Det Extarlor
DESCUENTOS ¥ BORIFICACGIONES

INGRESOS DPERAYIVOS NETOS

COSTO DE LOY BIENES VENDIDOS (Rota 13}
RESULTADO BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS (Nolas 11 ¥
13}

RESULTADGS DIVERSQOS
Otros ingresos
Resultadn por la wersidn (Nota 8.3)
Resultadn por venia de Propiedad, planta y souipos
Desvaiorizanidn de Exstencias {Nola 18}
Revaluaciin de Propledad, plants ¥ equipos

RESULTADO OPERATIVO

RESULTADQS FINANCIEROS
Descusnins ablenidos
Intereses ganados
Descuentos concedidos (Nota 20}
intgreses pardidos y gasios financieros
Resultado por conversién

RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS FB57 582,37
IMPUESTO A LA RENTA {Nota 14) L 1307,087,38)
RESULTADO DEL EJERCICIO i 762045494

OTROS RESULTADOS INTEGRALES
Ganangia por Revalucion de Propiedad, planis y equipos

|
RESULTADO INTEGRAL DEL EJERCICIO

Las nolas ¥ anexes que se adjunian son pate ilegrante de los estados fuangienos

NORMEY PERUZZO & ASOCIADOS

WWW,ISUST.COM.UY mm




Admimstracion: Rufo 1 Km, 24 . Cludod gl Ploia
LB BOOT - Son José - Uruguoy
Ted s 2347 2035 - Fowr 2347 2127

emuil buso@isuse.com.uy

industria
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADO
Por af sjercicin inlcisdo 1 1o. de Enero y Snalizads of 33 de Diclembm
{cifits pxprasadas en doiares ssdolriiensast

1. Flujo de efectivo asociade a actividedes onerativas.
. Rasullago det gjersicka

Ajusias:

Daros.ne. nagagos
Amortizaciones

ingresos no perdbidos

Gansndcia por Verta de Propiodad, plants ¥ squipe & inversiongs en

fnnshies
Resultado de o nvergidn
Revaluscidn de Propisdad, plards y equipos
Cambios a0 sxiivos v Rasivns
inversiones jemporanag
Cuanias por cobrar
Otras cuantas por cobrar
Existoncias
Otras Cuenlas pob colirar ne comentes
Cisentas pex pagar comerciates
Otras cusnias por pagar sonsrciales
Deudas Divarsas Lasgo Plan

Tokst sfusies

Fondns (aplicados aliprovenientes de cperadonas
2. Fliiods sfective asociado g lnversiones

Cobros por ventas de Propisdad, planta ¥ eguipn @ invarsiongs en inmyebles
Pagos por compras de Propladad, planta y squipe, intangibles e bwverglones gn
inmuehles

Cotwes por dividendos

Foridos aplivados & inversiones

3. Flulo ds sfactivo asociade al fnancinmisnto
Faan de dividendos v distas
Dividentos ne cobrados volcatos 38 Resarva
Apuste 5 Resultados Ausmilados
Préstamos
Fandos provenientes dell

35 ol finand o

4. Aumentedisminucién nelo de elective y studvalantes de efective

5. Saldg wigial el stective ¥ sguivatentes de sfoctize

B Baido fipal del sfectiva y equivalantes de efasiive

WWWLISUSTL.COIM, UY

338,42 86

Do 2012 De 2011
Uss Uss Uss uss
£.107 827,48 7.620.464,84
3,381.143,41 238474515
{8.032.78) 42,888 54}
{338,042 64) {308,730 06}
0.00 1158521 .00}
1332.618,71 {1.250.650,02)
(10.418.370.08) {9.452.308,68)
86,180,268 T B12.794,24)
1.818,02 20493457 87
(847.570,00) 162,868,12
3766.523,58 7,904,558 95}
{375.621,41) {96.307,20
3.521.23493) 3.188.40245
2.586.592,85 WA0Y S67.38

%.032,79 84.51848

(1151303311 {11 780.357.73)
30873006

(11.565.957,58) 19,348,208, 18)

{1.545.455,76} {1.384. 318,42}
49.831.22 18.530.28
(B15.238.11) 831.389.09)
11,228 559 88 3.109.381,27

B.717.998.23 812.204,02

1201.265,40) 275.562,23

2,748,740 02 ZATLITTIS

’ 3 485 474,12 3 748 730.02
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ESTADO DE CAMBIOS BN EL PATRIMORIO CONSOLIDADO frifray en ddlares

Por o} sjueciele initiado #l 10, de Endro y finalizade ol 31 de Diciombinn de 2092

CARITAL RESERVASR orRag REBULTADOR PATRIMONIO PATRIBINIG
RESERWASZ ACURULAROSR TOTAL AL TOTAL AL
1. SALDOS INICIALES IR faibir: gl
APORTES DE PROPIETARIOS
Avtiorss en Circdiagion 5 20847030 26647038 220233378
GARAKCIAS BETENIDAS -
Resere ngat 3.392,142.61 232.143.61 3145198,82
Rosuryas sfoctodas 3481807 . F38.BI807 TIBBLT
Raswvyas fhras {3 YB0.B50,12) {3.4000850.18)  20.485.793.64
Ajustas do Valmcitn s Proplogad. tasts y sulpos FEEBITHG 38894700
fosuftades Rowmudados 8.185.29.81 530123081 7 AMG. 14308
BUR-TOTAL  SRREG470.35 D85 111,56 36884760 818533081 5.783.759.82 BE W AIa8
2. MOUIFICACIONES AL SALDO BETIAL
Elacio o inicio por cambia de notnes cuntadivg x - 1.0%8 892 55 1A BORES
BUBTOTAL 3 - 1.080.892,58 1458692 B8
3. SALDOS BUCIALES AJUSTADOS
JUB-TOTAL {1 2 8§ __50.288 470358 meauss BAGTIRING  BOROGALIOF B YRR SOVET
4. DISTRIBUCION DE UTILIDADES
{identng (4.350.543,53 (1388843 83} {888.058,15})
Resurds ogat 347160 88 {387.160.88} feXs o] BLG
Regparvas ibrés 278,434,580 {3.718.830,58; .08 L05
Thiday y ofrw coneepins {868.512.28 {588 512,28 {398,269 27}
& HESULTADO DEL BJERCICIO B.A07.827 48 B.107.427.98 TEID A% R
B OTRAS RESERVAS
Ajustes de Vadaesion de Piopiadad, pants ¢ eguips {00 350 IS LA O
7. CARUCIDAT OF OIVIDENDOS (Notr &)
RKevoreas Hres 4083128 48,831.2% BSUL2E
8. AJUSTE RESULTADUS EJERCICION ANTERIORES (Nota 1.3} 518,256,114 gﬁiﬁ.?:ii_i‘% 4 1HIL.380,08
BRB-TOTAL .0 413542888 LL8 {518,050, 85) 3.5987.368,83 5833 908 #9
8, SALDOS FINALES
APORTER BE PROPIETARIOS
Asviones en cioeiacion H0.268.470.35 BRISEATEIE  SOESEAT03S
GANANCIAS RETENIDAS
Rosena tegal 3.739.204,49 ATIVI04L9 336714381
Huservas afsctadas 7461807 F4818.07 FaBaF
Reservas Bores 857 41588 BU7.41558 {3.980.850,12)
Sgustes B Valuatiin de Propiedad, phanta y equipes 36%B4700 389047 00 VPETL0
Resdtados Acurutados 8.678.863,3% BE78.560,31 9.187. 823,18
TOTAL  S0260.47095 508153804 MOPATAG | BATHSEIZ  BeOvE1sst  enenn4spor

Wit A~ S voleapen st Fonde de Resersa Espacial los diviiendus siyn vorechin so perdia por habser pasado ousins afios sagon in
dispuests poc @ antindo 38 de tos Extatutes Sociaks.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
CONSOLIDADOS
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
1.4 Naturaleza juridica

Es una Sociedad Andnima abierta cuyo capital estd compuesto por acciones al portador.

En acta de directorio de fecha 31/10/2012 se resuelve pasar las acciones & escriturares
designando. a Bolsa de Valores de Montevideo como entidad registrante e iniciar los tramites ante
la Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central de Uruguay, 8 la fecha de emision
de estos estados financieros el framite adn no ha finalizado,

1.2  Actividad principal

La actividad principal desarrollada por la Sociedad es la fabricacion y venta de fertilizantes y
productos quimicos.

1.3 Consolidacidn de los estados financieros

Con fecha 16 de abril de 1997 Industria Sulfarica 8.A. adquiri6 Ia totalidad del paquete accionario
de Fanaproqui S.A., una Sociedad Anonima abierta que se dedica a la fabricacion y venta de
productos quimicos para uso agricola.

La consolidacion de los estados financieros de industria Sulfirica S.A. con los de su subsidiaria
Fanaprogui S.A. se efectué siguiendo los lineamiernitos establecidos por la Norma Internacional de
Contabilidad N° 27.

Los estados financieros de Fanaprogui S.A. al 31 de diciembre de 2012 y al 31 de diciembre de
2011 fueron elaborados con criterios similares a los utilizados en la confeccion de los estados
financieros de Industria Suifirica S.A.

1.4 Inversion en otras sociedades

Con fecha 2 de abril de 1997 Industria Sulfirica S.A. adquirié el 15% del paquete accionario de
Myrin S.A., una Sociedad Anénima cerrada que se dedica a la prestacion de servicios de
deposito, embolsado y enirega de productos.

1.5 Actividad Promovida

Por resolucién del Poder Ejecutivo de fecha 2 de marzo de 2009, se sustituyd parte de la
resolucion de fecha 16 de enero de 2008 por la cual se declard promovida la actividad del
proyecto de inversién que Industria Sulfurica S.A. presentara referente a la elaboracion y
comercializacion de fertilizantes sélidos vy liquidos y productos quimicos. Mediante esta uitima
resolucién se adecud el proyecto al nuevo régimen establecido por el Decreto 455/007
reglamentario de la Ley 16.906 y obtener los beneficios promocionales correspondientes. De esta
forma se han concedido los siguientes beneficios:

A) beneficios en la importacion de determinado equipamiento previsto en el proyecto y declarado
no competitive para la industria nacional,

WWW,ISUSCLEOM.UY
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B) el otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicidn de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyectc por Ul 8.876.914.

C) la exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ut 88.735.124 que sera aplicable por un
plazo de 14 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 1/01/07 y el 31/12/07.

D) el cémputo como activos exentos de los bienes que se incorporen con desting a la obra civil
por 10 afios y ios bienes muebles de activo fijo por el términc de su vida util.

Por resolucion del Poder Ejecutivo de fecha 20 de diciembre de 2016, se amplid la resolucion del
2 de marzo de 2009. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

A} beneficios en la importacion de determinade equipamiento previsto en el proyecto y declarado
no competitivo para la industria nacional,

B} otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adguisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por Hhasta un monto imponible de Ul
53.758.542.

C) la exoneracién del pago de impuesto a las rentas por Ul 87.074.091 que seré aplicable por un
plazo de 14 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 1/01/07 y el 31/12/07.

D} el computo como activos exentos de los bienes que se incorporen con destino a la obra civil
por 10 afios y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida Gtil.

Con fecha 5 de diciembre de 2012 el Poder Ejecutivo resolvié declarar promovida la actividad del
proyecto de inversidn presentado por nuestra empresa para la construccidn de dos plantas de
productos quimicos. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

A) beneficios en la importacién de determinado equipamiento previsto en el proyecto y declarado
no competitive para la industria nacional,

8) otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por hasta un monto imponible de Ul 5.781.520.

C)la exoneracién del pago de impuesto a las rentas por Ul 57.971.623 (unidades indexadas,
equivalentes a LIS$ 7.543.668 segin cotizacion de la Ul y del dolar al 31 de diciembre de 2012),
este monto corresponde al 52.2% de las inversiones proyectadas, v es aplicable por un plazo de
15 afios a partir del ejercicio 2011

Djel computo como activos exentos de los bienes que se incorporen con destino a ta obra civil
por 10 afios y los bienes muebles.de active fijo por el términc de su vida dtil,

Al 31 de diciembre de 2012 ya se han realizado inversiones por 60% del monto necesario para
hacer uso de la tolalidad del beneficio. Por tanto con las inversiones que restan realizar se habra
de alcanzar el 100%:

Asimismo dicho proyecto fue presentado en la. 6ta. Licitacidon de proyectos de inversion que
realizé el Banco Repiblica.en el afio 2011, El mismo quedo ubicado en el 1er, lugar por lo cual el
Banco Republica concedid un crédito a 10 afios de plazo con una bonificacion del 40% en la tasa
de interés de largo plazo.
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“ NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
24 Bases contables

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) v las interpretaciones del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad, Todas las NUF emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB),
vigentes a la fecha de preparacién de los presentes estados financieros han sido aplicadas. La
Sociedad ha aplicado NIIF por primera vez para el gjercicio a finalizar el 31 de diciembre de 2012,
con fecha de transicion 1° de enero de 2011. En la Nota 3 a los estados financieros se detallan
los efectos de la adopcidn de NIIF por primera vez.

Estos estados financieros comprenden el estado de posicion financiera, estado de resultados y el
estado de otros resultados integrales como un Unico estado, el estado de cambios en el
patrimonio, y el estado de flujos de efectivo ¥ las notas.

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo ¢on el principio de costo historico
dolares estadounidenses, moneda funcional de la Sociedad con excepcidn de las Existencias
segun se explica en la nota 2.2.b y con excepcién de los activos y pasivos financieros {incluyendo
instrumentos financieros derivados) clasificados a valor razonable, si los hubiera.

En el estado de situacién financiera se distingue entre activos y pasivos corrientes y no corrientes.
Activos y pasivos son considerados corrientes si su vencimiento es dentro del afio a partir de la
fecha de cierre, o son mantenidos para la verta.

La Sociedad clasifica los gastos aplicando el método de la naturaleza de los gastos.

El estado de flujos de efectivo muestra los cambios en efectivo y equivalentes de efectivo
ocurridos en el ejercicio proveniente de actividades operativas, de inversién y de financiamiento.
Efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo disponible, depositos a la vista en bancos,
otras inversiones de corio piazo altamente liquidas con vencimientos originales de fres meses o
menos y sobregiros bancarios. L.os sobregiros bancarios, por lo general, se muastran como parte
de los préstamos en el pasivo corriente en el balancé general.

Los flujos de efectivo asociado con actividades operativas son determinados usando el método
indirecto. E! resultado es ajustado por las partidas que no implicaron flujo de efectivo, tales como
cambios en las provisiones, asi como.cambios en las cuentas a cobrar y pagar. Los infereses
recibidos y pagados son clasificados como flujos operativos.

En cuanto a la presentacion de la informacion contable comparativa con respecto al ejercicio
anterior; se presentan cifras comparativas referidas al Estado de posicién financiera, Estado de
resultados integrales, Estado de cambios en el patrimonio, Estado de fujos de efectivo, Anexo de
propiedad, planta y equipo, y nolas complementarias, respecito al ejercicio finalizado el
3171272011,

La Sociedad mantiene sus registros contables en délares estadounidenses y simulténeamente en
pesos uruguayos a ios efectos de dar cumplimiento a los requerimientos legales existentes, « f’”ﬁ%
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2.2  Criterios generales dé valuacion
- a. Moneda extranjera

Los activos y pasivos en monedas extranjeras distintas al dolar estadounidense son valuados al
tipe de cambio vigente a la fecha de cierre del efercicio: US$ 1'= § 19,401 al 31 de diciembre de
2012 {(US$ 1 =% 19,903 al 31 de diciembre de 2011},

b. Existencias

Las existencias se registran al costo o a su valor neto de realizacién el que resulte menor. El
costo se determina usando el método de primeras entradas, primeras salidas (FIFO) con
excepcion de los productos terminados que se valGan considerando el costo promedio ponderado
del inventario inicial més la produccion del ejercicio. El valor neto de realizacion es el precio de
venta estimado en el curso normal de las operaciones, menos los gastos de venta variables que
apliquen.

Los existencias son valuados a su cosio histdrico de compra o produccion en ddblares
estadounidenses, o a su valor neto de realizacion, de ambos el menor.

En el caso de los producios terminados, sus costos incluyen materias primas, mano de obra
directa y gastos generales de fabricacion. Los gastos generales de fabricacion fijos y variables
han sido imputados a la produccién realizada en el gjercicio.

La valuacion conjunta de las existencias no supera su valor de realizacion estimado.

Cumpliendo con lo dispuesto en el Decreto 505/009 se informa que dentro del rubro Materias
Primas se incluyen bienes importados en el régimen de Admisién Temporaria por un valor
contable de US$ 785.774,36 (USS 1.228.338,52 al 31 de diciembre de 2011), correspondiéndole
un valor en Admision Temporaria de USS 744.643,95 (US$ 1.261.836,61 al 31 de diciembre de
2011}

c. Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo figura a sus valores histéricos de adquisicion en moneda extranjera,
més los gastos necesarios para ponerlos en condiciones operativas.

El costo de las mejoras que extienden la vida Otii de los bienes o aumentan su capacidad
productiva es activado. Les gastos de mantenimiento son cargados a resultados.

Las obras en proceso incluyen los intereses de. préstamos obienidos para su construccion
activados por aplicacion de la Norma Internacional de Contabilidad N° 23 (NIC 23).

La amortizacion se caloula linealmente, a2 partir del mes siguiente al de su incorporacidon o
tasacion técnica, en su caso, aplicando las tasas definidas en el Anexo.

A juicic de la Direccién de la Sociedad, los valores contables de dichos activos no superan sus
valores razonables.
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d. Inversiones a iargo plazo

Las participaciones accionarias en otras sociedades se vallian segan lo establecido por las
Normas internacionales de Informacién Financiera.

. inversiones en entidades controladas

Por aplicacion de fa Norma Internacional de Contabilidad N 27 {NIC 27), la inversidn en
EANAPROOU!I S.A. en los estados financieros: individuales, se contabilizan al costo, siempre
teniendo en cuenta como en todos ios activos, el deterioro del valor de los mismos.

Inversiones sin influencia significativa

La Norma Internacional de Contabilidad N° 39 (NIC 39) establece para la medicion, el valor
razonable, salvo las inversiones en instrumentos de patrimonio que no tengan un precio de
mercado cotizado de un mercado active y cuyo valor razonable no pueda ser medido con
fiabilidad, se mediran al costo. Para el caso de Myrin S.A., no existe un mercado activo de las
acciones y tampoco se puede determinar con fiabilidad et valor razonable de su patrimonio, razén
por Ia cual dicha participacion se valla al costo y siempre teniendo en cuenta como en todos los
activos, el deterioro del valor de los mismos.

Los inmuebles con destino a inversiones a largo plazo se valGan a su valor de tasacion.
e. intangibles

Ei Valor ffave se origina, de acuerde a lo mencionado en fa Nota 1.3, come resultado de la
adquisicion de la totalidad del paquete accionario de Fanaproqui S.A.. El método de depreciacion
utilizado para el valor llave es el método lineal a partir del afio siguiente al de su incorporacion,
aplicando 1a tasa definida en el Anexo.

f. Valor razonable

Se entiende que el valor nominal de disponibilidades, inversiones temporarias, créditos por
ventas, olros créditos, deudas comerciales, deudas financieras y deudas diversas constituyen
aproximaciones a sus respectivos valores razonables.

g. Deterioro en el valor de los activos

Los activos sujetos a amortizacion se someten a pruebas de deterioro cada vez que ocurren
hechos ¢ cambios en las circunstancias que indican gue su valor de libros pueda no ser
recuperable. Cuando e! valor de libros. de un activo excede su valor recuperable, se reconoce una
pérdida por deterioro de valor. Ei valor recuperable es el mayor entre su valor razonable menos
los costos de realizacion y.su valor de usoc.

h. Concepto de capital utilizado

£l resultado se ha determinado sobre la base de la variacién gue ha tenido durante el gjercicio &l
capital considerado exclusivamente como inversion en dinero.

No se ha realizado ninguna provision especial para considerar [a probable cobertura que podria
merecer el mantenimiento de la capacidad operativa del capital, solamente se ha tratado de
mantener la capacidad financiera del mismo.
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i Cuentas de patrimonio

Las cuentas de patrimonio se exponen a sus valores historicos en dblares estadounidenses de
acuerdo a los criterios detallados en la Nota 7.

- Reconocimiento de ingresos y costos

La Sociedad aplica el principic de lo devengado para €l feconoczm;ento de los ingresos e
imputacion de ios egreses o costos incurridos.

k. Impuesto a la renta diferido y corriente

La Sociedad aplica para la contabilizacion del Impuesto a las Ganancias, la Norma Internacional
de Contabilidad N° 12 {NIC 12), reconociendo el impuesto diferido en base a las diferencias
temporarias entre los valores contables y la valuacion de acuerdo a normas fiscales de activos y
pAasivos.

El impuesto diferido es determinado utilizando las tasas y normativa vigente a la fecha de los
estados financieros y que se esperan sean aplicables cuando el respective activo por impuesto
diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido sea pagado,

Los activos por impuesio diferido son feconocidos én ia medida en que sea probable la
disponibilidad de ganancias fiscales futuras contra las cuales absorber las deducciones por
diferencias temporarias.

El impuesto a la renta corriente es calculado sobre la base del resuitado fiscal estimado al cierre
del ejercicio.
2.3  Permanencia de criterios contables

Los criterios coniables aplicados por la Scociedad, son coincidentes con los aplicados en la
elaboracién y presentacion de los estades financieros por el ejercicio anual finalizado el
31/12/2011, con excepcion de cambio por efecto de la aplicacién de Normas Internacionales de
Informacidn Financiera por primera vez y tal cual sé detalla en la Nota 3.

NOTA 3 - EFECTO DE LA ADOPCION DE LAS NUEVAS NORMAS CONTABLES ADECUADAS

Los presentes estados financieros al 31 de diciembre de 2012 v 18 correspondiente informacion
comparativa, constituyen los primeros estados financieros que la Sociedad ha preparado de
acuerdo con NUF. Las politicas contables descriptas en la Nota 2 han sido aplicadas en la
preparacion de los estados financieros por el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012, y
en la preparacion de los saldos de apertura al 1 de enero de 2011 (fecha de transicion).

Se presenta la reconciliacion entre NIIF y Normas contables adecuadas en Uruguay al 1° de
enero de 2011 y 31 de diciembre de 2011 determinado en base a las nuevas politicas contabies
adoptadas,
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A continuacion se presenta la reconciliacion del patrimonio neto al 1° de enerc de 2011

Normas confables

WWW.ISUSCLLOM Uy

adecuadas en Efecto de
Uruguay US$ transicion US$ | NIF UsSs | Notas
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalentes de efective 247117779 2471147778
Inversiones Temporarias 1303270886 1 1.303.270.56
Cuentas por cobrar comerciales 52.644.996 56 52.644.996 56
QOtras Cuentas por cobrar 3.468.976,18 3.468.976,18
Existencias £5.499.165.60 65.499.165,60
ACTIVO NO CORRIENTE
Diros cuentas por cobrar £.136.639,80 {207 638.00) 5.925.000,90 { (3}
Inversiones a Largo Plazo 527.704,91 52770491
Propiedad Planta y Equipo 38.930.679.04 509.153,70 39.439.832.74 1 (1)
Intangibles 30,000,600 30,000,00
Total del Active 171.012.610,54 301.514,70 171.314.125.24
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales 12.164.560,19 12.164.560,19
Préstamos 55.583.688,85 {321.402 76} 55.262.287.16 1{2)
QOtras Cuentas a Pagar 5.484.400,50 5.494.400,50
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos 43.285 658,95 43.285.659,85
Total del Pasive 116.528.316,59 {321.402,786) 116.206.907,83
PATRIMONIO
Aporte de Propietarios 23.262.333.,79 23.292 333.7¢
Reservas de ulilidades 24.365,740,53 24.365,740,53
Resultados Acumulados 6.826.22563 622.917,46 7.449.143,09
Total del Patrimonio M.4M§299,95 §22.917.46 §55.107.217 41
Total del Pasive y Patrimonio 171.012,610,54 301.514,70 171.314.125,24

M

NORMEY PERIZZO & ASOCIADOS
$ ‘!‘=ﬁ‘g

%m..
IRTERMATIONAL

A 360le efecto de dentificacion

RIS




Administracidn Bulo T Ke 24 - Clodad del Plote
C.P: 80,307 - San José « Uruguay
Tel: 2347 2038 - Fou 2347 2127

amail tsusoffisuso.com.uy

industria
Sulfdrica S.A.

A continuacion se presenta la reconciliacién del patrimonio neto al 1° de enerd de 2012:

Normas contables
adecuadas en Efecto de
Uruguay USS transicion US$ NIIF US$ | Notas
ACTIVO CORRIENTE :
Efective y equivatentes de efective 2.746.740.02 2.746.740,02
inversiones Temporarias 2.553.920,58 2.583.820.58
Cuentas por cobrar comerciales 62}097305,24 6§2.087.305,24
Otras Cuentas por cobrar 4.081.770,42 4.081.770,42
Existencias 44.998.707.73 44.898.707.73
ACTIVO NO CORRIENTE
Otras cuentas por cobrar 6:140.707 55 {365.563.00) 5775144551 (3}
inversiones a Largo Plazo 286.872 91 286.872.91
Propiedad Pianta y Equipo 48.341.144,99 1.202.870,38 49544 015,37 | 1)
Intangibles 30;000.00 30.600,00
Total del Active 171.278.169.44 837.307,38 172.115.476,82
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comercizles 4.250.6801.24 4.258 601,24
Préstamos 49.170.346,35 {259.386,17) 48.990.961,181 {2)
Otras Cuentas a Pagar 5.398.0583.30 5.398.093.30
PASIVO-NO CORRIENTE
Préstamos 52.746.368,03 52.746.369,03
Total del Pasive 111.574.408,92 {259.385,17) 111.315.024,75
PATRIMONIO
Aporte de Propietarios 50.266.470,35 §50.266.470.35
Reservas de utilidades 966.111,58 986.111,66
Ajustes al patrimanio 369.947.00 368.947.00
Resultados Acumulados 8.101.230.61 1.096.692 55 9.197.923,16
Total dej Patrimonio 59.703.759,52 1.096.692,55 60.800.452,07
Total del Pasive y Patrimonio 171.278.1688 44 837.307,38 172.115.476,82

(1) NIC 23. Los costos por intereses que sean directamente aifribuibles a la adquisicion,
construccion o produccion de activos que cumplan las condiciones para su calificacion, deben ser
capitalizados, formando parte del costo de dichos activos. Se han incluido en el valor de las obras
los intereses correspondientes a préstamos obtenidos a diche fin.

(2} NIC 39. Al reconocer inicialmente un activo o un pasivo financiero, una entidad lo medira por
su valor razonable mas, en el caso de un activo ¢ un pasivo financiero gque no se contabilice a!
valor razonable con cambios en resultados, ios costos de transaccion que sean directamente
atribuibles a la compra o emisidn del mismo. Se ha recaiculado los costos de emision de
.obligacicnes negociables.
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{3} NIC 12. Corresponde al efecto sobre el impuesto diferido de los ajustes a resultados
acumulados.

. NOTA 4 - INFORMACION POR SEGMENTOS

Un segmento es un componente distinguible dedicado a suminisirar produgctos o prestar servicios,
que esté sujeto a riesgos y beneficios diferentes de los correspondientes a otros segmentos.

Los resultados de ios segmentos incluyen las transacciones directamente atribuibles a estos, asi
como aquellos que pusden ser distribuidos sobre una base razonable. Los saldos y transacciones
no distribuidos comprenden principalmente activos, deudas y los resultados asociados que no
-pueden ser atribuibies a los segmenios.

La informacion por segmentos que se detalla a continuacidn es presentada en relacion a los
segmentos del negocio: fertilizantes y fungicidas, productos quimicos, v otros.

Informacion consolidada al 31/12/2012

Ferdilizantes y Productos
fungicidas Quimicos

168.965.559,38 1 14.162.353,.26 5.542.149.451 188.670.062,09
{157.851.377,63) | (10.450.915,00) {3.252.796,89} 1 (171.553.089,52)
1111418175 3.711.438.26 2289.352,5¢ 17.114.972,57

Otros Totat

{ingresos Operativos Netos

Costos y gastos operativos

Resultado Bruto
Gastos de Administracién (6.096.355,84)
Resultados Diversos (469.239,27)
Resultados Financieros (5.271.973,23)
830.523,25

impuesio a Ia Renta

Resultado Neto 6.107.927,48

Informacién consolidada al 31/12/2041

Fartilizantes y Productos
fungicidas Quimicos

17374544340 15212.30348] 3570.264,13] 192.528.011,01
(159.224.781.28) | (11.737.361,16)| (2.111.127.58) | (173.073.270,02)
14.520.662,12|  3.47494232] 1459.136.55| 19.454.740,99
' (4.908.585,90)
(223027117
(4.388.321,65)
(307.097.33)
7.620.464,94

Otros Total

ingresos Qperativos Netos

Costos v gastos operativos

Resultado Brulo

Gastos de-Administracion

Resultados Diversos

Rasultados Financieros

impuesic a la Renta

Resuitado Neto
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NOTA § - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

La actividad de la sociedad se encuenira expuesta a diversos riesgos financieros: riesgos de
mercado (incluyendo el riesgo cambiario, riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y fos
fiujos.de efectivo y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La administracion de estos riesgos es ejecutada por la Gerencia General conjuntamente con el
Equipo Guia, quienes establecen y supervisan las politicas de administracion de riesgos.

5.1 Riesgo de mercado

51.1 Riesgo de tasa de cambio

La sociedad opera fundamentalmente en ddlares estadounidenses por lo cual estd expuesta al
riesgo cambiario derivado primordialmente de la exposicién de sus activos y pasivos en pesos
uruguayos.

Para administrar sus riesgos de moneda exiranjera, en general, la sociedad busca neutrglizar las
posiciones activas y pasivas mantenidas. La sociedad no realiza cobertura de dicho riesgo a

través de instrumentos derivados. A continuacion se resumen los saldos de activos y pasivos en
moneda extranjera distinta a la moneda funcional al clerre de cada ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2012

M

Activo % Euros
Efectivo y equivalentes de efective 14.790.131,24 -
Cuentas por cobrar comergiales 25.730.551,17 —
Owas Cuentas por cobrar {Corriente) 43.545.764,42 68.673,33
Citras. Cuentas por cobrar {No corriente) 398.002,78 -
Activo por impuesto diferido {no corriente) 130.028.218,14 -
Total Activo 216.492.667,75 6867333
Pasivo '
Cuentas por pagar comerciales {27 565.655,89) {30.858,20)
Otras Cuentas a Pagar {62.001.209,70) e
Total Pasivo {89.666.865,59) (30.5589,20)
Pesicidn Actival{Pasiva) 126.825.802,16 38.114,13
Al 31 de diciembre de 2011
Activo $ Euros
Efectivo y equivalenies de efectivo 13.433.781,57 o
Cuentas per cobrar comersiales 17.246.808. 48 o
Otras Cuentas porcobrar {Cotriente) 42.0653.920.20 149.451,00
Otras Cuentas por cobrar (No corrients) 408.301,00 -
Active por impussto diferido (no corriente) 114.717.913,52 e
Total Activo 187.860.724,75 149.451,00
Pasivo
Cuentas por pagar comercigles {23.360.197.22) e
Otras Cuentas a:Pagdr {(53.772.581,11) -
Total Pasive ]  (79.132,778,33) -
Posicion ActivaliPasiva)| 108.727.94642 149.451,00
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En el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012, si la cofizacion del peso uruguayo se
hubiera apreciado un 10% respecto al délar estadounidense y las demas variables se hubieran
mantenido constantes, la utilidad después de impuestos hubiera sido aproximadamente. US$
16.506,45 menor debido a la exposicion a dicha moneda generada por saldos netos a pagar

_(excluido en el calculo el activo por impuesto diferido) al cierre del ejercicio (utilidad después de
impuestos menor en aproximadamente US$ 30.874,53 al 31 de diciembre de 2011).

5.1.2. Riesgo de precio

La Sociedad no esta expuesta al riesgo de precio dado que no tiene actives financieros valuados
a valores razonables.

51.3 Riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y los flujos de efectivo

Si bien se mantienen pasivos financieros importantes (Notas 6.5 y 6.6) los mismos se manejan
con tasas basicamente relacionadas con la LIBOR y en caso de ventas financiadas {as mismas se
trasladan a los costos de financiacion de las ventas.

Por otra parte la empresa ha seguide una politica de creacion de reservas y capitalizacion de las
mismas o cual ha permitido aumentar el patrimonio de la empresa mejorando el indice de
endeudamiento permitiendo de esta forma mitigar el riesgo.

A continuacion se presentan los activos y pasivos sujetos a riesgo de tasa de interés clasificados
segin el plazo y Ia forma de fijacion de la tasa de interés.

12012, 8122000
Capital en US$ Capital en UJ8$

Activos
Depdsitos en BCU (1) 1.189.000,00 2.472.033,80
_ . Total activos 2.472.033,60
ectiva o 12,38%
Pasivo Capital en USS Capital en US$
Prestamos Bancarios corto plazo {1) 51.389.581.38 27.561.459,11
Prastamos Parficulares (2) 118.645,10 116.565,06
Prestamos Bancarios medianoy largo plazo (3) 34.743.782,73 45.768.544,59
Obligaciones Negociables {4) 26.000.000,00 28.000.000,00
Leasing {5) 5.643,78 11.044,64

112.257.652,99 101.457,613,40

Total pa

{1) Tasa variable bas¢ LIBOR 180 dias + spread.

{2) Tasa fija establecida por la sociedad.

(3) Tasa variable base LIBOR 180 dias + spread, con un minimo.

{4) Tasa variable base LIBOR 180 dias + spread, con un minimo y un maximo para las

de largo plazo, las de mediano plazo son a tasa fija.
{8) Tasafija.
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5.2 Riesgo de crédito

La politica de crédito de la sociedad establece la fijacion de lineas de crédito basandose en
informacién de balances de empresas y estados de responsabilidad de particulares.
Adicionalmente se tiene un conocimiento de la aclividad de los clientes mediante visitas y

. seguimiento de las actividades. En caso de excederse los limites fijados se utilizan otros medios
como cesidn de créditos, prendas, avales, etc. También se formalizan los créditos con
documentos de terceros diversificando de esta forma el crédito y evitando la concentracion del
riesgo.

Como consecuencia de la politica antes detallada histéricamente los casos de deudores
incobrables han sido muy bajos con relacion a los montos vendidos. La relacion de muchos afios
y conocimiento de los clientes ha permitido encontrar soluciones para los casos de dificultades de
cobranza. Por todo esto la provisién para deudores incobrables se hace caso a caso
considerando tanto casos de atrasos como saldo con baja probabilidad de cobranza, como ser
concursos, quiebras, fugas, ete. Por lo tanto el saldo de esta provision representa los montos con
riesgo de crédito.

5.3  Riesgo de liguidez

La sociedad tiene como politica mantener un nivel suficiente de fondos para su operativa vy la
disponibilidad de lineas de crédito tanto locales como del exterior para financiar las necesidades
de capital de trabajo. A estos efectos se financian los activos no corrientes con fuentes de
mediano v largo plazo, diversificando. la fuente de financiacidn utilizando préstamos bancarios y
emisién de obligaciones negociables. Actualmente se encuentra vigente un programa de emision
de obligaciones negociables con un saido a emitir de hasta US$ 40 millones por lo cual la fuente
de financiacion con que cuenta la empresa esta diversificada,

Adicionalmente ia direccion ha seguido una politica de distribucion de utilidades que le ha
permitido atender a {os accionisias y adicionaimente reinvertir utilidades mediante la creacién de
reservas. Esta estrategia de coordinacién de las decisiones de inversion, de financiamiento y de
dividendos ha permifido ademas de incrementar los dividendos a los accionistas, incrementar el
patrimonio de la empresa disminuyendo el ratio de endeudamiento. Esta politica ha sido aceptada
por {os accionistas a través de su aprobacion en las asambleas ordinarias correspondientes.

A continuacidén se presentan los pasiveos financieros clasificados en funcidn de la fuente de
financiacion y de los vencimientos contractuales, las cifras presentadas en doblares
estadounidenses corresponden a flujos de caja contractuales no descontados,

WWW.ISUSCLCOIT VY s
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Menor a 1 afio De3aRos a3 | mas de5aios Total

uss USS uss uss$

Préstamos Bancarios | 57.477.462,29 | 1504134984 |  6491.349.84 | 7.809.101,66 | 86.819.263,63
Obligac) . \ .
Negaciables 6.947.961,61 | 9.000.000.00 |  4.000.000.00 |  6.000.000,00 | 25.947.961,61
Préstamos Particulares 118.664.86
i Teotales | T 64.544.088,76 |




industria
Sulfdrica S

Administracion: Rute 1 Km: 24 « Cludod del Pleto

TP BOIOY - San José - Uruguay
Yol : 2347 2088 - Fase 2347 2127

emul Buse@isess. com uy

NOTA 6 - INFORMACION REFERENTE A ACTIVOS Y PASIVOS

6.1 Empresas vinculadas

& ffl «% i : 2% b M e e
Menor a1 afic “De i:g: a3 Més de 5 afios Total
uss USs uss uss
Préstamos Bancarios 47.046.630,84 | 13.618.038.76 £.400.190,32 6,719.119.95 | 73,792 999 87
Obligaciones . 71 . o -
| Negociables 174775233 14.000.000,00 4,000.000.00 8.060.000,00 | 27.747.752,33
Prestamos Pamculares 116, 57‘5 01 o " 116.578.01 |
~ : y 891096 . 27:618.058,76 1 1B, ﬁ&wmﬁz* 14.7I§ §29,951191 65733021 |

Los saldos con empresas vinculadas al 31 de diciembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011 son

los siguientes:

31422012 | 3112/2011
us$ uss

Activo
Anticipo a proveedores
Myrin S.A, 182.547.90| 281.044,50
Craditos con empresas vinculadas
Myrin S.A. 246,523,651 173.275,28
Proveedores de Plaza
Myrin S.A. 45.891,81 e

Se detallan a continuacion las transacciones realizadas durante los ejercicios de doce meses
finalizados el 31 de diciembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011 con empresas vinculadas.

31212012 | 31122011
, Uss UsS$
Ventas de Bienes y Servicios
Myrin S.A. 28.300,00 3.600,00
Compras de bienes y servicios
Myrin S.A 1.244.123,84 | 1.754.587,68

6.2 inmuebies

Al 31/12/2012 corresponde a terreno sito en Ruta 5 y Camino La Redencitén que no constituye
asiento de la actividad industrial o-comercial. El Padrén méncionado fue conferido en Fideicomiso
segun se detalia en Nota 6:.4.

6.3 Acciones

Corresponde al valor de acciones adquiridas por Iindustria Sulfirica S.A. segiin lo mencionado en
la Nota 1.4 y valuadas a su costo de adquisicion. La inversién en Myrin S.A. asciende a US$
286.872,91 (US$ 286.872,91 al 31 de diciembre de 2011). Durante el ejercicio se acreditaron
dividendos por US$:339.042,64 (US$ 309.730,06 se acreditaron en el ejercicio anterior).

A solo efects de identdficacion
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8.4  Activo Fideicomitido

Con fecha 29 de junio de 2011 la sociedad otorgéd en su calidad de fideicomitente — beneficiaria,
un Fideicomiso en el cual confifid al Fiduciario para que éste Gltimo administre, conserve,
. concrete negocios e integre emprendimientos inmobiliarios a través. de inversiones sobre una
fraccion de campo sito en Ruta 5 y Camino La Redencién, Padrén N° 422.757, cuyo valor
razonable se ha estimado en US$ 740.000, originando un ajuste contra resultados revirtiendo una
desvalorizacion registrada en afos anteriores por USS 158521 y el remanente contra
revalorizacion en el Patrimonio. de US$ 369.847,

8.5 Deudas Financieras

Las deudas financieras incluidos los intereses devengados al 31 de diciembre de 2012 y el 31 de
diciembre de 2011 son las siguientes:

31M22012 311220114

Banco o Concepto uss Uss
Banco de la Nacién Argentina 2.016.250,00 1.813.448,00
Banco ltad - 600.881.40
Banco Repiblica 17.414.430,59 18.032.264,1¢6
Banco Santander 8.965.570,00 1.241.885,71
BBVA Banco 11.981.086,04 542461364
Cifibank 8.032.070,32 8.014.575,20
Discount Bank 4.004.840,00 2.802.100,00
HSBC Bank {Uruguay) S.A, 1.674.310,00| 2.547.083,00
Nuevo Banco Comercial 3.388.905,34 6.560.771,73
Prestaimos Parliculares 118.664,86 116.578,01
Obligaciones Negociables 6.947.961,61 1.747.752,33

' 64.544.088,76 48.910.961,18

Se incluyen dentro del importe anterior US$ 7.694.749,68 (US$ 7.713.952,33 al 31 de diciembre
de 2011) correspondiente a la porcion corriente de las deudas financieras no corrientes.

Se incluyen dentro del importe anterior US$ 5.662,46 (USS$ 5.304,28 al 31 de diciembre de 2011)
correspondiente a deudas financieras por leasing.

6.6  Deudas Financieras {No Corrientes)

Las deudas financieras no corrientes incluidos los intereses devengados al 31 de diciembre de

2012y 31 de diciembre de 2011 son las siguientes:

WWW.ISUSTLCOM.UY -
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B 312012 3171212011
Banco o Concepto Uss uss
Banco Rapébiica 18.081.801,33 14.537.500,58
Banco Santander 4.250.000,00 5.550.000,00
BRVA 3.000.000,00 5.779,56
HSBC Bank 4.000.000,00 4.,600.000,00
Nuevo Banco Comercial e 2.053.088,88
QDbligaciones Negociables 18.000.060,00 26.060.000,00
48.341.801,33 52.746.369,03

NORMEY PERUZZO & ASOCIADOS
INTERNATIONAL

A s6lo efecto de identificacion

t


http://www.isusg.c;om.uy

553@ wgfg“i o Administracién: Bula 1 Km. 24 - Ciudod del Ploto
’ A B 8010 ~ Son José ~ Ucuguoy
Sulfdrica S.A

Tel: 2347 2035 . Fawr 2347 6327
emuail suso@iaisa. comuy

Se incluyen dentro del ii’nporte anterior US$ 0 (US$ 5.779,56 al 31 de diciembre de 2011)
correspondiente a deudas financieras por leasing.

NOTA 7 ~- PATRIMONIO
7.1 Capital

E! capital integrado al inicio del ejercicie asciende a $ 1.000.000.000,00 equivalentes a US$
50.266.470,35 {$ 480.000.000 equivalente a US$ 23.292.333,79 al 31 de diciembre de 2010)

El capital integrado al cierre del ejercicio asciende a $ 1.000.000.000,00 equivalentes a USS$
50.266.470,35 ($ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470,35 al 31 de diciembre de 2011)

7.2 Reservas

Las reservas responden a las decisiones de la Asamblea de Accionistas tomadas scbre los
estados financieros en pesos uruguayos de acuerdo a los requerimientos legales existentes. Las
mismas fueron convertidas a délares estadounidenses al tipo de cambio vigente a la fecha de
cada asamblea gue las decidid.

7.3  Resultados Acumulados

A continuacion se detallan los ajustes realizados al saldo de resultados acumulados:

1) De acuerdo con la actuacion inspectiva realizada por la Direccion General Impositiva (DGI) la
empresa fue notificada de una diferencia en la liquidacién de Impuesto al Valor Agregado (IVA)
por-el periodo 1/1/2008 & 31/12/2011.

Al 3141212011 se ha contabilizado en el rubro Resultados Acumulados un monto equivalente 2 §

18.537.437, correspondiente a impuestos reliquidados por la DGl mas las correspondientes
multas y recargos por gl periodo 1/1/2008 a 31/12/2010 segun el siguiente detalle:

Detalle de Movimientos en Resultados Acumulados Importe en
Uss
Impuestos  reliquidados  periodo  01/01/2008  al 687.2562,07
; 31/12/2010
| Multas y recargos 406.758,63
Total pagado | 1.094.010,70
IRAE crédifo a futuros éjercicios {162.621,61)
Total a Resultados Acumulados 931,389,098
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Al 31/12/2012 se ha contabilizado en el rubro Resultados Acumulados un monto equivalente a §
7.020.850 , correspondiente a impuestos refiquidados por la DGl mas las correspondientes multas
y recargos por el periodo 1/1/2011 a 31/12/2011 segun el siguiente detalle:

Detalle de Movimientos en Resultados Acumulados Importe en
U$s
impuestos  religuidados  periode  01/01/2011 &l 402.562,30
31112/2011 '
Muitas vy recargos 31.442,50
Total pagado 434.004 80
IRAE crédito a futuros ejercicios {100.640,60)
Total a Resultados Acumiulados. 333.364,20

La diferencia surge de una nueva interpretacion de la normativa por parte de la DGl en base a la
cual entiende que no corresponde la devolucion del IVA compra correspondiente a los costos
directos e indirectos de la elaboracién de determinados fertilizantes,

ISUSA entiende que este cusstionamiento supone una interpretacion ilegitima de la normativa
vigente. En consecuencia, una vez que la DGl emita el acto final de determinacion presentara los
recursos administrativos para que el caso sea resuelto por el Tribunal de lo Contencioso
Administrativo,

No obstante lo anterior, para evitar llevar adelante una disputa con el organismo fiscal con una
deuda pendiente y en constante crecimiento por efecto de los recargos, el Directorio de la
empresa decidid pagar la deuda bajo protesta.

A partir de enero del afio 2012, se acordé con la DGl un procedimiento por el cual ISUSA
presenta las declaraciones juradas de IVA manteniendo su criterio de que el IVA compras directa
o indirectamente afectado a la-elaboracion de todos los fertilizantes es recuperable, y a efectos de.
no generar contingencias por multas y recargos se hacen pagos a cuenta correspondientes a la
giferencia de criterio con la DGL ISUSA manifiestd su voluntad de recuperar los créditos
generados y que se generen durante el periodo que insuma la tramitacion del presente
expediente y el proceso frente al Tribunal de lo Contencioso Administrative en el caso de que este
confirme el criterio de ISUSA y dichos créditos se vuelvan exigibles.

La DGI tambieén cuestioné la deduccidn incréementada en el IRAE de los gastos de certificacion de
calidad. ISUSA también pagd bajo protesta esta diferencia y oportunamente recurrird la resolucion
final que determine la deuda.

2) La apilicacién de los cambios en las normas contables que se detallaron en la Nota 3,
determind un ajuste a8 Resultados Acumulados de ganancia por § 21.827.472.

3) En Fanaprogul $.A se ha realizado un ajuste a Resultados Acumulados de pérdida por $
5.610.097 por efecto de la consolidacion el mismo tuvo impacto en los estados financieros
consolidados. La causa de dicho ajuste se debe a un inventario réalizado al stock de chatarra de
cobre el cudl arrojd una diferencia de 46 toneladas gue determinaron un ajuste negativo a
resultados acumulados. El ajuste afectd a resultados acumulados debido a que Fanaprogui S.A.
durante mucho tiempo no pudo realizar un recuento exacto por la elevada existencia de chatarra
de cobre con gue habituaimente trabajaba la empresa, dada la imposibilidad de mover tanto
material en un fiempo razonable. Las razones que se pueden atribuir a tal faltante son las
impurezas qué entran con el material, pese a la inspeccion realizada a la recepeion y dzferenm;%
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en los registros de salida de material hacia los reactores de produccion. Si bien se trata de un
ajuste importante en valor absoluto y financiero, en relacion a las compras realizadas (mas de
5.000 toneladas), representan el 0.92 %, es decir menos del 1 %, un valor que consideramos
razonable dadas las impurezas del material disponible en Uruguay, aunque se estan tomando
medidas para mejorar las compras. En el afio 2012, para disminuir ef impacto provocado en los

. balances por la volatilidad en el precic del cobre, se comenz6 a trabajar con menores stocks. Fue
entonces que se pudo realizar un primer inventario. La Direccién ha tomads una serie de medidas
para minimizar la ocurrencia de diferencias como la detectada.

NOTA 8 - GARANTIAS OTORGADAS
A efectos de garantizar los créditos obtenidos se han constituido los siguientes gravamenes:

Se encuentra constituida hipotecas sobre: inmueble sito en Ruta 1 Km.24 por US$ 4.500.000
(US$ 1.827.000 al 31 de diciembre de 2011 el Padron N° 4746 ubicado en calle Concepcion
entre Soriano y Colonia , Nueva Paimira departamento de Colonia, por US$ 1.500.000 (US$
1.500.000 al 31 de dtczembre de 2011), v el padrén N° 16547 ubicado en el Paraje Conventos de
la ciudad de Melo, Departamento Cerro i.argo por US$ 620.000 (US$ 620.000 al 31 de diciembre
de 2011), padrones 9545 y 9546 por U$S 700.000 (US$ O al 31 de diciembre de 2011)
Departamento de Durazno, en garantia de las lineas de crédito concedidas por el Banco de la
Republica Criental del Uruguay para financiacién de importacion de malerias primas, pre-
financiacién de exportaciones vy financiacién de proyectos de inversion. Adicionalmente a las
garantias otorgadas por Industria Sulfurica S.A., Fanaproqui §.A. ha constituido hipoteca sobre
inmuebles sito en César Mayo Gutiérrez 2305 ~ Montevideo, por US$ 390.000 (US$ 390.000 al 31
de diciembre de 2011) en garantia de las lineas de crédito concedidas por el Banco de la
Repiblica Oriental del Uruguay para financiacion de importaciones de materias primas y pre-
financiacion de exportaciones.

Se encuentra constituida prenda sobre maquinas, equipos vy silos ubicados en: Ruta 1 km 24,
Ciudad del Plata, Departamenio de San José; calle Concepcion entre Sorianc y Colonia de la
ciudad de Nueva Palmira, Departamento Colonia; y Melo, Departamento de Cerra Largo por US$
8.000.000 (LSS 8.000.000 al 31 de diclembre de 2011), en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Repiblica Oriental del Uruguay para financiacién de importacion
de materias , pre-financiacién de exportaciones y financiacion de proyectos de inversion,

Por lineas de crédito solicitadas por Myrin 5.A, se encuentran constituidas garantias a favor de,
Nueve Banco Comercial por hasta la suma de US$ 1.050.000 (US$ 1.050.000 al 31 de diciembre
de 2011), a favor del Banco Santander por hasta la suma de USS$ 1.9560.000 (US$ 1.850.000 al 31
de diciembre de 2011} y a favor del HMSBC .Bank por hasta la suma de US$ 750.000 (US$
750,000 al 31 de diciembre de 2011).

Se ha dejado en garantla de préstamos bancarios la suma de US$ 1.189.000,00 (US$
2.472.033,60 al 31 de diciembre de 2011) correspondiente a depdsitos en Banco Central del
Uruguay por Circular 14566.

NOTA 9 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES

8.1 Obligaciones Negociables Tercera Serie

Con fecha 29 de junio de 2009 se emitieron Obligaciones Negociables por US$ 20.000.000, con
vencimiento el 29 de junio de 2019. Las amortizaciones de capital se realizaran en ocho cuotas
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anuales del 10% v una cuota final del 20%, comenzando la primera el 29 de junio de 2011. Los
pagos de intereses se realizan en forma semestral a la tasa LIBOR mas 3,25 puntos porcentuales
con un minimo del 8,5% vy un méximo de 8,5% anual.
A la fecha de los presentes estados financieros se ha realizado el pago de dos cuota de
amortizacién del capital y los intereses segin lo estipulado en.la emisién quedando por tanto un
. saldo de capital de US$ 16.000.000 (US$ 18.000.000 al 31 de diciembre de 2011).

9.2  Programa de Emisién de Obligaciones Negociables

Con fecha 21 diciembre de 2011 quedé inscripto en el Banco Central del Uruguay un Programa
de Emision de Obligaciones Negociables de oferta publica escriturales no converlibles en
‘acciones por hasta US$ 50.000.000 con las siguientes caracteristicas:

o Objeto: Financiacién del capital de trabajo permanente diversificando la fuente de
financiacion.

s  Vigencia 5 afios.

s Plazo de las emisionss: de 1 a 4 afics desde la fecha de emision (el 27 de noviembre de
2012 quedé inscripta la modificacion al programa extendiendo el plazo hasta 4 afios).

s Monto en circulacion: En ninglin casoc podrd haber series en circulacion pendientes de
pago bajo el Programa de Emision por mas de US$ 25.000.000.

8.3  Obligaciones Negociables Serie Al

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 9.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
enero de 2013. El pago del capital se realizard 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de
intereses se realizan en forma trimestral a la tasa del 3,25% anual, comenzando el 28 de marzo
de 2012 vy con excepcitn del itimo pago que se realizara junto coh el pago del capital.

9.4  Obligaciones Negociables Serie A2

Con fecha 28 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emisidn detallado en ef punto 9.2, por US§ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
junio de 2015 {con la modificacién del plazo inscripta el 27 de noviembre de 2012. El pago del
capital se realizara 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de intereses se realizan en forma
trimestral a la tasa del 3,75% anual, comenzando el 26 de marzo de 2012.

9.5 Obligaciones adicionales

La socledad se impuso obligaciones adicionales a cumplir mientras esté vigente alguna de las
emisiones de obligaciones negociables realizadas. Las mismas se encueniran detalladas en:
numeral 10 literal C) de la Serie 3; y.en-el numeral 11 literal B) de las series A1y A2.

La empresa sé&-éncuentra en cumplimiento de las obligaciones adicionales impuestas tal como se
detalla a continuacion:

1) No se-han hipotecado en beneficio de nuevas obligaciones u obligaciones pre-
existentes, ni dar en leasing, ni transferir bajo cualquier titulo la propiedad de
bienes inmuebles detallados en los documentos de emisidn correspondientes a las
series en circulacion.

2) De acuerdoe a ia restriccion. dispuesta sobre la propuesta de pago de dividendos, se
presentan los siguientes ratios:
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i. Cobertura de deudas

Al 31 de diciembre de 2012

CONCEPTO US$
Resuitado neto 6,107,927 48
Depreciacion de activos fijos 3.381.143 41
Interazes perdidos 5.867.991,68
impuestos . 628.51749
Dividendos {1.373.627 46)
Totai (1}|  14.611.952.60
intereses perdidos 5,867.991,68
Porcidh corrdente deuda a large plazo 7.694.749,68
Total {2)| 13.562.741,36
Relacién (1)/(2) 1,08
Limite minimo establecido en covenants 1,00

Para la realizacién de dicho calculo se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2012.

ii. Razon corriente

Al 31 de diciembre de 2012

CONCEPTO Us$
Activo Corrignte 125.216.873,18
Pasivy Corriente 77.592.685,48
Ratio
Razodn Corrente 1,61
Limite minimo establecido en covenanis 1,00

Para la realizacion de dicho célcule se han considerado cifras del estade
consolidado al 31 de diciembre de 2012.

Si bien se cumple con los ratios anteriores el directorio no propuso pagar dividendos gue superen
el 20% de la utiiidad neta del gjercicio. econdmico, bajo ninguna forma con. excepcion de
dividendos pagados en acciones, ni rescatar sus acciones, ni recomprar ni rescatar en forma
anticipada, total o parciaimente, cualquiér forma de endeudamiento.

NOTA 10 - CUENTAS DE ORDENY CONTINGENCIAS

Al cierre del gjercicio existen responsabilidades y/o contingencias, consistentes en:

Acciones de lerceros depositadss en 13 empresa LSS 1.536,003,00 (USS  986.547,09 al 31 de. diciembre de 2011)
Mercaderias de terceres depositadas en la empresa US$ 5.034.397.20 {US§ 5.806.440,76 al 31 de diciembre de 2011)
Documentos descontados an Bancos Uss 0.00 {US$.5.455.152,39 at 31 de diclembre de 2011)
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industria
Sulfirica S.A.

NOTA 11 - GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

El detalie de los principales conceptos de gastos de administracion y ventas al 31 de diciembre

de 2012 v 31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

31212012 322011

Concepto uss uss

Retribuciones al personal y cargas sociales 299729265 2.5349.701 47
Formacion de amortizaciones 1.408.421,33 698,388 34
Impuestos, tasas y confribuciones 2.117.458,78 1.725.175,11
Gaslos directos de ventas 4.365.440,06 3.399.501 85
Fletes 335385728 4.419.884.01
Oflros gastos 4,030.960,34 3.491.571.38
Total 18.273.430,64 18,284.222,14

NOTA 12- GASTOS POR REMUNERACIONES AL PERSONAL

El detalle de Jos gastos por remuneraciones y beneficios al personal al 31 de diciembre de 2012y
31 de diciembre de 2011 se detalla a continuacion:

31212012 31112720114
Concepto uss uss
Sueldos y jornales 1219062348 ¢ 10.724.871.83
Cargas sociales 1.408.738,21 1.199.563,68
Total 13.596.363,69 . 11.924.435.51

El ndmero promedic de empleados duranie el ejercicio fue 289 personas (283 personas al 31 de
diciembre de 2011).

NOTA 13 - GASTOS POR NATURALEZA

311212012 3111272011

Concepto e b us$ | us$

‘Mano de obra y cargas sociales 13.596.363,69 11.924.435,51
Amortizaciones 3.390.724.80 2.372.205.98
Vaﬁaciones en inventarios de productos terminados y en proceso (3.737.135,31) (8.907.140,9
Materias primas y materiales de consumgp uytilizados 139.093.446,53 144.654,598.63
Impuestos, tasas y contribuciones 1.623.507,30 965.783,54
Gastos directos de ventas 4.365.440,06 5.399.501.85
Reparaciones v mantenimienio 4.397.313,73 3.016.717,97
Transportes y fletes 4,333.041,56 5.614.561.11
Servicios coniralados 3.762.462.39 3.960.483,24
Otros gastos 6.826.280,61 6.980.708,96
Zg‘g;ﬁ;f;‘é;é?;%gf;‘:s Vendidos y Gastas de 177.651.44536|  177.981.855,88
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NOTA 14 - IMPUESTO A LA RENTA

El cargo por impuesto a la renta de los ejercicios de doce meses finalizados al 31 de diciembre
de 2012 v 31 de diciembre de 2011 incluye el impuesto corriente y el impuesto diferido segun el
siguiente detalie:

311212012 3111272011
Uss Uss
Impuesto corriente 116.986,78 168.682,36
Impuesto diferido (Nota 14} (947.510.00) 138.414.97
Total Gastol{ingreso) (830.52325) 307.097,33

El cargo por impuesto sobre la utilidad antes de impuesto difiere de la cifra tedrica que surgiria de
aplicar la tasa promedic ponderada de impuesto sobre las ulilidades de la Sociedad a
continuacién se defalla la congiliacién de entre dichos concepto:

3202012 31/12/2011
Uss Uss
Utilidad contable antes de impuesio 5.277.404,23 7.927.562,27
Utilidades no sujetas a impuesto 1.654.192,16 {5.312.157.05)

Ajustes de gastos segun normas fiscales

1,508,590,01

1,992.76(,13

Pérdidas fiscales

(8.024.641,17)

{4.608.168,99)

Diferencias temporarias {3,790.040,00) 353.663,55
Utilidad fiscal (3.314.494,76) §83.659,92
fmpuesto a la renta 25% Gastollingreso) {818.623,69) 138.414,97
impuesio minimo 3.958,56 771742
Ajuste ejercicios anteriores 100.640,40 160.964,94
Utilizacion Beneficio Decreto 455/007 (106.498,52) 0,00

Total Gastol(Ingreso) {830.523,25) | 307.697,33

NOTA 15 - IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

Los aclivos y pasives por impuesto diferido se compensan cuando existe el derecho legal a
compensar activos por impuestos corrientes con pasivos por impuestos corrientes, y cuando los
saldos corresponden a una misma autoridad fiscal. Los montos compensados son los siguientes:

F1/1212012 322011
UsE uss
Activos por impuesto diferido
A ser recuperados dentro de los praximos 12 meses 2.117.268.00 1.932.562,60
A ser recuperados eén mas-de 12 meses 4.584.872.00 3.822.067 41
Activo/(Pasivo} neto por impuesto diferido 6.702.140,00 5.754.630,06
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Activo neto por impusesto diferido

Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diterido durante el gjercicio de doce

meses al 31 de diciemnbre de 2012 son los que siguientes:

Saldos al Cargo a Baldos al
31122011 | Resultados | 311272012
Uss Uss Uss
Prevision para descuentos 449 819 00 91.146,00 540.965,60
Prevision para deudores incobrables 55.501,00 {5.370,00) 50.131,00
Existencias (414.269,060)] 1270.241.00 §55.972,00
Propiedad, plania y equipos 4122718500 827650001 495043500
Cambio en Normas Contables Adecuadas (365,363,001 4,00 {365.563,00)
Pérdidas fiscales 1.906.357,00 | (1.236.157,00) 670.200,00
Activol(pasivo) neto por impuesto diferido 5.754.630,00| 947510801 6.702.140.80
Activos ¥ pasivos por impuesto diferido
Activo Pasivo Neto
Uss LSS Js$
Previsién para descuentos 540.963.00 0,00 540.965.,00
Prevision para deudores incobrables 50.131.00 0,00 $0.131,00
Existencias 85397200 0,00 855.972,00
Progiedad, planta y equipos 4.950.435,00 0001 493043500
Cambio en Normas Contables Adecuadas .00 {365.563,00)] (365.563.00)
Pérdidas fiscales 670.200,00 4,00 670.200,00
Activoi{pasivo) neto por impuesto diferido]  7.067.703,00|  (365.563,00)| 6.702.140,00

Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el ejercicio de doce

meses al 31 de diciembre de 2011 son los gque siguientés:

Saldos al Cargo a Saldos al
31112720140 Resuitados 311272011
UsH uss$ Us$

Prevision para descuentos 391.132,00 58.687.00 449.819.00
Previsién para deudores incobrables 75.662,00 {20.161,00) 55.501,00
Existencias (714700001 {342.799,00) {414.269.00)
inversiones en Inmuebles 145278001 (145.278,00} 0,00
Propiedad, Flanta y Eguipos 2.662.149001 1139918411 382206741
Pérdidas fiscales o 2690293971 (848.782.37) 1.841.511,60
Activol{pasive) neto por impuesto diferido 5.893.044,971 (13841497 5.754.630,00
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Activos y pasivos por impuesto diferido

Activo Pasivo Neto

Uuss Uss$ uss
Prevision para descuentos 449 819,00 0,00 449.819,00
Prevision para deudores incobrables 53.501,00 0,00 55.501,00
Existencias 0,001 (414.269000 1 (414.269,00)
Propiedad, planta y equipos 3.822.068,3( 0,001 3.822.06830
Pérdidas fiscales 1.841.510.71 0,00] 1.841.510,71
Activo/(pasivo) neto por impuesto diferido 6.168.899.00 | (414.269.00)| 5.754.630,00

NOTA 16 — DESVALORIZACION DE EXISTENCIAS

En aplicacién del criterio descrifo en Nota 2.2 b y, teniendo en cuenta la baja de precios
internacionales de las principales materias primas, la empresa ha realizado un cargo a resultados
en el presente ejercicio por US$ 816:314,70 (USS 2.750.875,81 al 31 de-diciembre de 2011) que
s& incluyen dentro de resultados diversos.

NOTA 17 - PARTES RELACIONADAS

1.

WWW.ISUSELCOM.UY =

Empresas vinculadas.
Los saldos y transacciones con empresas vinculadas se detailan en Nota 6.1.
Retribuciones al personal directivo.

La retribucién de los directores se realiza de acuerdo a lo dispuesio por el articulo 38 de
los Estatutos Sociales. En este se dispone que de las utilidades se distribuiran 3% para el
presidente, 2% para el secretario, 2% para el tesorero y 1,5% para los demés directores
vocales (actualmente cinco), ascendiendo el total para el directorio actual al 14,5% de las
utilidades. Estas refribuciones son incluidas en el Proyecto de Distribucion de Utilidades
que se presenta anualmente a la Asamblea Ordinaria de Accionistas. Para el ejercicio
2012 el directoric propondra un 8% (para el ejercicio 2011 se aprobo un 8%) de la utilidad
del ejercicio a distribuir entre los directores de acuerdeo a la relacidn del articulo 38 de los
Estatutos Sociales y con el limite del art, 385 de la Ley N° 16.060.

Dentro de los miembros del directorio hay cinco directores no ejecutivos vy tres directores
que cumplen ademas tareas ejecutivas como funcionarios de la empresa en forma
permanente. La remuneracionas percibidas por estos por sus tareas como funcionarios
corresponden a salarios cuya fijacion no esta vinculada con los resultados del ejercicio.
Las mismas ascendieron aproximadamente a un ‘5,5% del total de remuneracicnes al
311212012.(5,7% al 31/12/12011).

Otros . contralos propios del giro.

Denfro ‘de {as actividades del giro de la empresa se realizan los siguientes contratos.

Préstamos. La sociedad contrata’ préstamos con bancos, obligacionistas y personas
fisicas. Dentro de estas. Ultimas se contratan préstamos con directores, accuon@ta@
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y personal. Los préstamos se realizan en dblares estadounidenses a un plazo
maximo de un afio, a la tasa del 2% anual para el ejercicio 2012 (2,5% para el
gjercicio 2011) reteniendo los impuestos IRPF o IRNR que correspondan a la tasa
del 12%. Los intereses pagados a directores por este concepto ascendié a US$
5.852 al 31/12/2012 (USS 18,158 2l 31/12/2011).

Avales. Dentro de la gestién financiera el Banco Republica exige dentro de las
garantias para el otorgamiento de la linea de crédito la suscripcion de carta
garantia solidaria por fos seis directores residentes por hasta un monto de Uss
43.300.000 para el ejercicic 2012 (US$35.500.000 para el ejercicio 2011). Como
contraprestacién por dichos avales cada director percibié un monto equivalente al
0,25% anual al cual se-aplict la retencion de IRPF al 12%.

NOTA 18 - UTILIDADES POR ACCION

l.a utilidad basica por accion se calcula dividiendo las utilidades atribuibles. a los tenedores de
acciones de la Sociedad por el nimero promedio ponderado de acciones en circulacién durante el
ejercicio excluyendo las acciones ordinarias adquiridas por la Sociedad y mantenidas como
acciones de tesoreria.

3171212012 31/12/2011
Utilidades atribuibles a los tenedores de acclones de la Sociedad 8.107.92748 7.620464.94
Numerq - promedic ponderado de acciones ordinarias en 1. 000.000.000 1 060.000.000
circulacion
Utilidad basica por accién (USS por accidn) 0,006108 0,007620

NOTA 19 - DIVIDENDOS POR ACCION

Con fecha 25 de abrit de 2012 Ia Asamblea Ordinaria de Accioriistas resoivid distribuir el 20%
propuesto por el directorio aprobando un dividendo de $ 27.606.233,44 equivalentes a § 0,027606
por accién {con fecha 26 de abril de 2011 la Asamblea Ordinaria de Accionistas aprobd un
dividendo de § 18.681.234,35 equivalentes a $ 0,03812 por accibn).

NOTA 20 — DESCUENTOS CONCEDIDOS

Dentro de los saldos a cobrar se incluyen intereses implicitos por las ventas financiadas, a efectos
de considerar a fecha de cada balance el valor actual neto a cobrar por créditos por ventas se
contabiliza conira la prevision de descuentos los intereses no devengados. El resultado neto
surge de Ja diferencia entre la prevision al clerre v 1@ suma de la prevision al inicic del ejercicio y
los descuentos efectivamente concedidos.

NOTA 21 - RESTRICCIONES SOBRE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

De acuerdo a lo dispuesto por el articulo 93 de la Ley de Sociedades Comerciales Nro.16.060, la
Sociedad debe destinar no menos del 5% de las utilidades netas de cada ejercicic econtmico a la
formacion de una reserva legal hasta alcanzar ¢l 20% del capital integrado. Cuando la misma
quede disminuida por cualquier razén, no podran distribuirse ganancias hasta su reintegro.
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NOTA 22 - HECHOS RELEVANTES

El pasado 9 de abril del 2012 la Sra. Juez Letrado de Aduana Dra. Julia Staricco resolvié la
clausura de las actuaciones tramitadas ante el Juzgado Letrado de Aduana en. autos caratulados
. “Fisco of INDUSTRIA SULFURICA S.A. y otro. F: 318:-134/2008".

Esta clausura de las actuaciones deviene de un pedido de la Sra. Fiscal de Aduanas Dra, Nancy
Hagopian de fecha 29 de marzo de 2012, por el cual entiende que el “modus operandi” de ISUSA
respecto a la importacion y exportacién de Urea y/o fertilizantes a Botnia, Argentina y Paraguay es
el mismo desde hace mas de 20 afios, inclusive posteriormente a la denuncia por presunta
infraccién aduanera del afic 2008, ISUSA siguié con este sistema de importacion y exportacion de
productos. Adicionaimente expresa la Sra. Fiscal dos puntos relevantes, como ser que la Aduana
ne ha objetade este procedimiento en ningin momento en todo este plazo y que ademas ia forma
en gue ISUSA realiza las operaciones de importacion y exportacién no apareja pérdida de renta
fiscal para el Estado.

£l dictamen Fiscal formulado en ia audiencia implica el cumplimiento de la norma citada, siendo
dicha clausura inapelable, la cual debe ser acatada por la Sede Judicial, tal cual ocurrio.

NOTA 23 - HECHOS POSTERIORES

No conocemos la existencia de hechos posteriores al cierre del presente ejercicio susqeptﬁbtes de
ser revelados en los estados financiercs, que puedan afectar a la Sociedad en forma significativa.
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Anditores & Cossuliores

INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Estados financieros individuales expresados en délares estadounidenses

CONTENIDO

- Dictamen de los Auditores
- Estado de posicion financiera individual al 31/12/2012

- Estado de resultados integrales individual por el ejercicio
comprendido entre el 01/01/2012 y el 31/12/2012

- Estado de flujos de efectivo individual
- Estado de cambios en el patrimonio individual

- Notas a los estados financieros individuales al 31/12/2012

Anexo - Cuadro individual de Propiedad, planta y equipos,
intangibles e inversiones en inmuebles -
amortizaciones

Abreviaturas

$ - pesos uruguayos

USS$ - délares estadounidenses
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Avdiores & Congultores

DICTAMEN DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES

Montevideo, 18 de marzo de 2013.

Sefiores Directores y Accionistas de
INDUSTRIA SULFURICA S A.

Hemos auditado los estados financieros individuales de INDUSTRIA
SULFURICA S.A., al 31 de diciembre de 2012, los que comprenden el estado
de posicion financiera individual, el estado de resultados integrales individual, el
estado de flujos de efectivo individual y el estado de cambios en el patrimonio
individual, por el ejercicio finalizado en esa fecha, expresados en dolares
estadounidenses, y sus notas que contienen un resumen de las politicas
contables significativas aplicadas y otra informacién complementaria.

Responsabilidad de la Direccion sobre los estados financieros

La Direccion de la sociedad es responsable de la preparacién y presentacion
razonable de estos estados financieros y los criterios de valuacién y exposicion
de acuerdo con Normas Internacionales de Informacién Financiera. Dicha
responsabilidad incluye el disefio, implementacion y mantenimiento de un sistema
de control interno adecuado para la preparacion y presentacién razonable de
estados financieros que estén libres de errores significativos, originados en
fraudes o errores; la seleccién y aplicacion de politicas contables apropiadas; y
efectuar estimaciones contables que sean razonables en las circunstancias.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre los estados financieros
mencionados en el péarrafo primero, basada en nuestra auditoria. Hemos
conducido nuestra-auditoria de acuerdo con Normas Internacionales de Auditoria. e
Estas normas requieren que cumplamos con requisitos éticos y que -
planifiquemos y realicemos la auditoria para obtener una seguridad razonable / 3‘
acerca de si los estados financieros estan libres de errores significativos.

Una auditoria implica realizar procedimientos para obtener evidencia de auditoria ﬁ’gf/j
sobre las cifras y las revelaciones expuestas en los estados financieros. Los (

Foanudn Requons 1AR0 . Po 2

CUP 1200

Slonievides
at eSURY 24080114

SRy 2468 9186

98y 34h1 3823

Fogy (43

B s S :
weua K dhsoainghi on retaodian &

i

WPV TR onsLaY




NORMEY - PERUZZO & ASOCIADOS

Auditores & Consuliores

T LQM L

procedimientos seleccionados dependen del juicio del auditor, incluyendo la
evaluacion de los riesgos de que existan errores significativos en los estados
financieros, originados en fraudes o errores. Al efectuar dichas evaluaciones de
riesgos, el auditor considera el control interno existente en la sociedad, en lo que
sea relevante para la preparacion y presentacion razonable de los estados
financieros, con la finalidad de disefiar procedimientos de auditoria que sean
apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito de expresar una
opinién sobre la eficacia del sistema de control intemo de la entidad. Una
auditoria también incluye evaluar el grado de adecuacién de las politicas
contables utilizadas vy la razonabilidad de las estimaciones contables efectuadas

por la Direccibn, asi como evaluar la presentacion de los estados financieros en
su conjunio,

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

Opinion

En nuestra opinién, los estados financieros individuales mencionados en el
parrafo primero, presentan razonablemente, en todos los aspectos significativos,
la situacion financiera individual de INDUSTRIA SULFURICA SA. al 31 de
diciembre de 2012 vy los resultados integrales individual de sus operaciones, el
estado de flujos de efectivo individual y el estado de cambios en el patrimonio
individual por el ejercicio finalizado en esa fecha, expresados en dblares

estadounidenses, de acuerdo con Normas Internacionales de informacion
Financiera.

Timbre Profesional segin Ad. 1%~
Nurn: 3} del Decreto N°67/005
reglamentario del Apartado A} del
At 71~ Lay 17.738 a abonar por
INDUSTRIA SULFURICA S.4,
de acuerdo a io establecido en la

Comunicacion 2010247 y Cr. Diego Donato Vincent
comunicade NEM/201011281 de

fecha 04 de agosto de 2010 det C"'ETP'P' U N°77.665

BCU
Vator vigente : $ 1.400
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ESTADC DE POSICION FINANCIERA INDIVIDUAL
{cifras expresadas en ddlares estadounidenses)
Al 31 de Diclembre Al 31 de Diciembre

ALTIVO 2012 2011
ACTIVO CORRIENTE Uss uss
Efectivo y eyuivalentes de efective . N
Cajay cobranzas a depositar 48.703,53 26:276,03
Bancos 234030541 2.600.385.76
2.388 00894 2.626.671,79
inversiones Temporarias
Depasitos. Ciraular 1456 (NOtg &) 1.188.000.00 247203360
Intereses a Cobrar 32.304.87 81.886 98
1.221.304.87 2,553.920,58
Cuentas por cobrar comarclales
Deudorss Plaza (Nota 8.1) 12.100.230.78 19.627.958,88
Daudores por Exportaciones 26.496.111,58 20, 798.008,04
Dosurmentos a Cobrar 3552093340 23.334.101,39
Menas: Previzidn para Descuentos {2.163.859,36}) {1.788.277.481
Prevision para Deudores Incobrables {441.984.213 (46348421}
: 71.911.432 20 61482 376 42
Giras Cuentas por cobrar
Créditos Fiscales 1.180:843,85 876.661.99
Anticipos a Proveedores y Gastos Adsfantados 1,202.883,61 1.603.541,76
Créditos con Empresas Vinculadas (Nota 8.1) 2.072.898,70 1.026 598,49
Diversos 1.301.796,05 1.280.680.68
5.758.533 31 4 887.460.82
Existencias {Nota 2.2.b}
Productos Terminados 7.868.108,51 808333083
Meroaderias 895.213,03 468.562,98
Materias Primas 28.962.266,08 27.638.568,23
Materiales y Suministres 284.278,80- 381.337.41
Envases 1.595.046,29 1.320.668,058
Repuestos ¥ ACCESOTIOS 1.121.128,68 1.317.207.39
Importaciones en Tramite 1.607.668,53 3.230.346.08
42.334.708.90 41.340.221,94
‘Total Activa Corrlente 123.614.986.22 112.800 601 65

ACTIVO NO CORRIENTE
Qtros cuentas por cobrar

Diversos 20.514,55 20.514.55
Activo de Impuesto Diferido {Nota 15) 5.339.134.00 5.800.647.00
£.359.848,55 5.821.161.55
inversiones a Largo Plaza
Acciones {Nota §.3) 4.177.308,53 1177 308,83
1.177.306,53 1.177.366,83
Propiedad Planta y Equipo (Nota 2.2.¢, Nois By Anexo}
Valorgs COriginales y Revaiuados 78.225.808,53 64.586.044.42
Mengs: Amorizaciones Acumifadas {18.839.346,61) {16.496.913.22}
Activo Fidelcomitido (Nots 6.4} 730.300,00 736.300,00
importationes &n ramite 226.080.97 27500
57,342.842,89. 48.819 708,21
Total Active no Corriente 6§4.879.897 97 5551817420
Total del Active 18849488418 16841877584

Las Notas y Anexos que se adjunian son parte integrante de los Estados Fihanciercs
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ESTADL DE POSICION FINANCIERA INDIVIDUAL
{cifras expresadas en dolares.esiadounidenses)
Al 31 de Diciembre Al 31 de Diciembre

PASIVO . 2012 2011
PASIVO CORRIENTE us$ uss
Cuantas por pagar comerciales
Praveedoras por fmporiaciones 5.023.031,23 1.605.655,84
Proveedores de Plaza {Nola 8.1} 229662351 2034.873,40
Doguimentos a Pagar 2.586,35 0,00
Comisiones.a Pagar 664.121,94 561.820 95
7.986.363.03 4.202.250,19
Préstamos {(Nota 6.5)
Préstamos Bancarios " 86.797.206.56 44,794.6879,31
Obligaciones Negociables (Nota 8} 7.000.060,00 2004.,000,00
Dotumentos & Pagar 118.645,10 116,565,068
Intergses a Pagar 207234796 3.280.255,76
Menos: Intereses y gasios & Vencer 11,444.319,868) {3.080.880,98)
64 544 88 76, 47.108.609,18
Otras Cuentas a Pagar
Cabros Anticipados 1.421.881.59 241371479
Dividendos a Pagar TI7.367.80 141.373,34
Susidos ¥ Jomales a Pagar 30.851,26 38.425,90
Provision para Beneficios Sociales 1.980.808,20- 1.602.923,00
Acreedores por Cargas Sociales §55.033.00 519613,97
(Otras Deudas 656.300,22 523.957,36
4.842.252.17 5. 240,008, 36
Total Pagivo Corriente 77.372.70398 56.551.867.73
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamios {(Nota 6.6} » _
Préstamos Bancarios 29.341.801,33 26.746.389,03
Obligaciones Negociables {Nota 8} 18.000.000,00 26.000.000.00
48.341.801,33 52,745 368 02
Total Pasivo no Corrients 45.341.801,23 52.748.362.03
Totat del Pasive 325714 508,28 108288 236,76

PATRIMONIO {(Nota?)
Aporta de Propistarics

Capital Integrado. 5020847038 50.266.470,35.
50,266.470.35 50.266.470,35
Reservas
Reserva Lay 15803 Art.447 734 818,07 73484807
Reserva Ley 16060 ArE83 3.739.304,49 3.392 143,61
Fondo de Reserva Espetial 60741568 {3:160.850,12)
5 081.538.24 9665 .111.58
Otrag Reservas
Ajustes de Valuacion de Propiedad, planta y equipe 368.947.00 365.847.00
360.847,00 358,847,600
Resultados Acumulades
Resuhadas de elercicios anteriores 1,473.894,85 116.176,32
. Resultado del Ejercicis . 5 BAB.528 46 7.389.833.85
706242331 7.518.010,27
Total del Patrimonio 62.780.378.80 58.120.539,18
Total del Pasive ¥ Patrimonio 188:404 884 19 168 418.775,84

Las:Notas y Anexos qie se adjunian son parte integrants de los Estados Financiercs
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ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES INOIVIDUAL
Por ef sjercicin iniclado el o, de Enero y finalizado el 31 de Diciembre
{oifras exprasadas en dolares estadounidenses)

INGRESOS OPERATIVOS
Locales
Del Exterior
DESCUENTOS ¥ BOMIFICACIONES

INGRESOS OPERATIVOS NETOS

COSTO DE 1L.0OS BIENES VENDIDOS (Nota 13)
RESULTADG BRUTO

GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS {Notas 11y
13

RESULTADUS DIVERSQOS
(Hros ingresos
Resultado por s inversion {Nota 8.3}
Resultado por venta de Propledad. planta y equipos
Desvalorizacion de Existenciss (Nola 18}
Revaluacion de Propiedad, Planta y Equipes

RESULTADO OPERATIVO

RESULTADDS FINANCIEROS
Descuentos obtenidos
Intereses ganados
Descusntos concedidos (Nota 21)
Intereses perdidos y gastos financiercs
Resultato por conversion

RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS
IMPUESTO A LA RENTA (Nota 14}
| RESULTADO DEL EJERCICIO

OTROS RESULTADOS INTEGRALES

l Ganancia por Revalucion de Propiedad, plania y equipos

RESULTADO INTEGRAL DEL EJERCICIC

Las Notes y Anexes gie se adjuntan-son parte integrante de los Estades Financierns
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industria
Sulfirica S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INDIVIDUAL
Por ol pjercicio iniciads el to, du Enero y finali et 31 de Di b
{ciivas oxpresadss on diares estadosnidenses}

Do 2012 Do 20114
Uss uss Uss uss
1. Elujo de efeclive asociade a.actividades operativas
Rasultade del garidls 5.888.628 46 750883595
Ajusies:
Crames no pagedae
Amortizaciones 3.356.268.88 2.340.247 08
Cremcitn de pravisiones
Pérdida por Venta de Blenis de Uso
ingresos oo percibidos
Resultado de fa imersidn {332.042,64) {308.736,06}
Ganandsg por Vendn de Propledan plgnta y squipss ¢ invarsionss en
. trenughiss AL {42 688,543
Revaluatian de Propledad, planta v equipos .00 (458,521,060}
Gambios g0 oCvas ¥ SIS
frwersiones temporanas 133263574 {4 250.650,6%3
Cuertas a cobrsy (10:418.108,78) {9.107.688, 88}
Diras cusrius a cobrac {871.072.28) {1.386.70£,63)
Existencias {994.484,05) 21.193.948,20
Otras cuantas @ cobrer po pormienes {838.487.00) 14788612
Cuerntas a pagar 3.784.112,84 {7 .B73. 888 66}
Olras cusnles & pagar (397 788 {134,548, 18)
Toted ajustes (5.384,983.32 341874474
Fondos {splicados a)iprovenisnias de apetadiones 483,545,114 10.818.578.68
2. Flujo de afective asociado p inversiones
Crhras por vontas de Fropledad, plaria ¥ equipos 8 imersiones sr inmuebles 203278 84.418.48
Pagos poy comgras de Propiedad, plarta ¥ eqtipos e inversiones en inmuelses {14.870.506,56) (11,666,928,66}
Caotseas por dividendos 339.082.64 FETICLE
Forgos aplivedns a irversionas {11.532.631,13 {14.272.781,14}
3. Fiuje e sfective sxogiade al financiamlente
Pago da dividendos y distas {1.945,155.76} {1.384.318.42}
Dividendos v cobrados voleades & Reserva 4883122 48,5830.28
Ajuste & Resultados Acumutados (333,384,208 831,388,489}
Prasiamos 130%0.911 88 3.118.065 3%
Foneios proveniantes del f(epivados af finansgmisnio 086122514 871.862,04
4. Aumentafdisminucin. neto de sfective ¥ eaulvalootes de sfective {237.662,85) 365 589,82
5. $aldo Inigial de] efective y eguivalentes.de slective 2626.671,78 2.260.862,47

o

. Saldo final dol stectivo v equivalontes de afective
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ESTADS DE CAMBIOS EN EL PATRIMOKIO INOIVIDUAL {uifras exprasades en délores eatadaunidenses)

Por ol sjercicls Infciade ol 0. de Ensre ¥ tinal of 3% de Ditlenibra dp 2012
CAPIFAL RESERVAS LIRAS RESULTADOS PATRIMONIO  PATRIMONID
RESERVAS ACUMULADOS TOTALAL  TOTAL AL

4. SALDOS INICIALES AL Iaeet
APORTES DE PROPIETARIOS
Aedones e virculacion 50,266 370,35 BO2BEATRIE 2329233378
GAMANCIAS RETENIDAS
Reserva legat 3.882.143 81 339244381 314592882
Regareas efectndas 7348807 . 73481807 FI4HBLT
Reservas fibres {3.480.850.12) {3.960.850,12) WD 48579384
Ajusies de Yatuaridn de Proplisdad, manta ¥ equipos 289947 00 368.847 00 400
Reaulladas Sswnulados 8.101.230,61 8.301.230 81 £.826. 22583

BUBTOTAL __ 55 266.470.35 2511188 H8B200 810123068 . 59701 y80 52 54.4B4 20495

2 MODIFICACIONES AL SALDO INICIAL

Efacio al inisio por cambic de tormas contables £663.220.345 {BA3. 20 343 {636 364 461
SUB-TUTAL 280 g.00 08 (983 220,343 {583.220.245 (836,364,485

3. SALDOS INICIALES AJUSTADOS

SUB-TOTAL {3 8 3)__ 5026647035 986,111,656 8094200 T8I0 3932055818 S2.647 93549

& CISTRIBUCION DE UTILIDADES

Dividendos £1.388.843,53)  {1.388.843,53) {088.088.15)

Ronurve tigat 347 160,88 {347 .150,88) .00 gae

Fempsvas lves ITIRATASE {3.718.434.5%) 400 008

Distas y piros conceplos {556.612.23) {656 512,23} {388 283,27}
5. RESULTADO DEL EJERCICIC 588852846 S.888.528,48 739883385
& OTHAS RESERVAS

Kusies de Valuagon de Propledad, mania v quipo [1ey Q.00 36854700
7. CADUCIDAD DE DIVIDENDOS {Nota A}

Faservas fres 4943122 4953122 18.530.26
8 AJUSTE RESULTADOS EJERCICIOB ANTERIORES

Redimadasitn de impuesios (Nets 7.3} (333.364.208 {333.364.20} {831,389.08}

SUB-TOTAL - 311542068 - {455,588 861 365085972 5472 604 89

3. SALDOS FINALES
APQRTES DE PROPIETARIOS

Ragiones en circidasion 50266 470,35 5028547038 5026847035
GANANCIAS RETENIDAS )
Regorvs lags 375930448 373830448 339214361
Rigarvas sfsctacas . 34 818,07 TILBIBOY T3R.518,07
Resarvas fbras 4741568 0741568  ({3.160.850.18)
Ajustes de Valuacitn ds Propledad, plante y equipos 369.947.00 30284700 369.547.00
Resultaddos Axumutadas 708242331 7.082.423,31 751801037
TOYAL 50288 47035 508153824 353.947.00 706242331 G2 TROATES0 50100 E3G18

Nota A - Se volosron 8l Fondo ¢n Ruserve Especial o dividendos suye derectss se wrdxé oy Haber pasado oustre afius segdn jo
digpuesty poral articuo 38 de bos Estatitos Sodales.
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
INDIVIDUALES
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2012

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
1.1 Naturaleza juridica

Es una Sociedad Andnima abierta cuyo capital esta compuesto por acciones al portador.

En acta de directorio de fecha 31/10/2012 se resuelve pasar las acciones a escriturares
designando a Bolsa de Valores de Montevideo como entidad registrante e iniciar los tramites ante
ia Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central de Uruguay, a la fecha de emision
de estos estados financieros el tréamite aln no ha finalizado.

1.2  Actividad principal

La actividad principal desarrollada por la Socledad es la fabricacidon y venta de fertifizantes y
productos quimicos.

1.3 Consolidacién de los estados financieros

Con fecha 16 de abril de 1997 industria Sulfrica S.A. adquiri6 la totalidad del paquete accionario
de Fanaprogqui S.A., una Sociedad Andnima abierta que se dedica a la fabricacién y venta de
productos quimicos para uso agricola.

La consolidacion de los estados financieros de Industria-Sulfirica S.A. con los de su subsidiaria
Fanaproqui $.A. se efectud siguiendo los lineamientos establecidos por la Norma Internacional de
Contabilidad N°27.

Los estados financieros de Fanaproqui S.A. al 31 de diciembre de 2012 y al 31 de diciembre de
2011 fueron elaborados. con criterios similares a los utilizados en la confeccion de los estados
financieros de Industria Sulftrica S.A.

1.4  Inversidn en otras sociedades

Con fecha 2 de abril de 1997 industria Sulfurica S.A. adquirid el 15% del paquete accionario de
Myrin S.A., una Sociedad Andnima cerrada que se dedica a la prestacién de servicios de
deposito, embolsado y entrega de productos.

1.5  Actividad Promovida

Por resolucion del Poder Ejecutivo de fecha 2 de marzo de 2008, se sustituyd parte de la
resolucién de fecha 16 de enero de 2008 por la cual se declard promovida la actividad del
proyecto de inversion -que Industria Sulfarica S.A. presentara referente a la elaboracion vy
comercializacion de- fertilizantes solidos y liquidos y productos quimicos. Mediante esta Ultima
resolucién se adecud el proyecto al nuevo regimen establecido por e Decreto 455/007
reglamentario de ta Ley 16.906 y obtener los beneficios promocionales correspondientss. De esta
forma se han concedido los siguientes beneficios:

A} beneficios en la importacion de determinado equipamiento previsto en el proyecto y declarado
no competitivo para la industria nacional,

WWW.ISUSCLEOIM VY sssss : m—————
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B} el otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicion de los materiales vy servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por Ui 8.876.914.

C) la exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ul 88.735.124 que serd aplicable por-un
plazo de 14 afios a partir del gjercicio comprendido entre &l 1/01/07 y el 31/12/07.

\ D) el computs como activos exentos de los blenes que se incorporen con destiric a la obra civil
por 10 afios y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida til.

Por resolucion del Poder Ejecutivo de fecha 20 de diciembre de 2010, se ampili6 la resolucidn del
2 de marzo de 2009. De esta forma.se han concedido los siguientes beneficios:

A) beneficios en la importacion de determinado equipamiento previsto en el proyecto y declarado
no competitivo para la industria nacional,

B) otorgamiento de un crédito. por el IVA incluido en la adquisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por hasta un monto imponible de Ul
53.758.542.

C) Ia exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ul 87.074.091 que sera aplicable por un
plazo de 14 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 1/01/07 y el 31/12/07.

D} el computo como activos exentos de los bienes que se incorporen con destino a la obra civil
por 10 afios y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida Gtil.

Con fecha 5 de diciembre de 2012 el Poder Ejecutivo resolvid declarar promovida la actividad del
proyecto de inversion presentado por nuestra empresa para la construccién de dos plantas de
productos guimicos. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

A) beneficios en la importacion de determinado equipamiento previsto en el proyecto y declarado.
no competitivo para la industria nacional,

B) otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por hasta un monto imponible de Ul 5.781.520.

C)la exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ul 57.871.623 {unidades indexadas,
equivalentes a US$ 7.549.668 segun cotizacidn de fa Ul y del dolar al 31 de diciembre de 2012},
este monto corresponde al 52,2% de las inversiones proyectadas, y es aplicable por un plazo de
15 afios a partir del ejercicio 2011,

Djel computo como activos exentos de los bighes que se incorparen con destino a la obra civil
por 10 afios y los bienes muebles 'de activo fijo por &l término de su vida Gtil.

Al 31 de diciembre de 2012 ya se han realizado inversiones por 60% del monto necesario para
hacer uso de la-totalidad de! bensficio. Por tanto con las inversiones que restan realizar se habra
de alcanzar el 100%.

Asimismo dicho proyecto fue presentado en la 6ta. Licitacion de proyectos de inversion gque
realizd el Ranco Republica en &l afio 2011, El mismo quedd ubicado en el 1er. lugar por lo cual el
Banco Republica concedié un crédito a 10 afios de plazo con una bonificacion del 40% en la tasa
de interés de largo plazo.
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NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
21 Bases contables

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera {NIIF) y las interpretaciones del Consejc de Normas internacionales de
Contabilidad. Todas las NIIF emitidas por el infernational Accounting Standard Board (IASB),
vigentes a la fecha de preparaciéon de los presentes estados financieros han sido aplicadas. La
Sociedad ha aplicado NIIF por primera vez para el gjercicio a finalizar el 31 de diciembre de 2012,
con fecha de transicion 1° de eners de 2011, En la Nota 3 a los estados financieros se detallan
los efectos de la adopcién de NIF por primera vez,

Estos estados financieros comprenden e! estado de posicion financiera, estado de resultados y el
estado de otros resultados integrales como un Unico estado, el estado de cambios en el
patrimonio, y e} estado de flujos de efectivo y las notas.

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con el principio de costo histérico en
dolares estadounidenses, moneda funcional de la Sociedad con excepcién de las Existencias
segin se explica en la nota 2.2.b y con excepcién de los activos y pasivos financieros (incluyendo
instrumentos financieros derivados) clasificados a valor razonable, si los hubiera.

En el estado de situacion financiera se distingue entre activos y pasivos corrientes y no corrientes,
Activos'y pasivos son considerados corrientes si su vencimiento es dentro del afio a partir de la
fecha de cierre, o son mantenidos para la venta.

La Sociedad clasifica los gastos aplicando el método de la naturaleza de los gastos.

El estado de flujos de efectivo muestra los cambios en efectivo y equivalentes de efective
ocurridos en el ejercicio proveniente de actividades operativas, de inversién y de financiamiento.
Efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo disponible, depdsitos a la vista en bancos,
otras inversiones de corto plazo altamente liquidas con vencimientos originales de tres meses o
menos y sobregiros bancarios, Los sobregiros bancarios, por lo general, se muestran como parte
de los préstamos en el pasivo corriente en el balance general,

Los flujos de efectivo asociado con actividades operativas son determinados usando el método
indirecto. El resultado es ajustado por las partidas que no implicaron flujo de efectivo, tales como
cambios en las provisiones, asi como cambios en las cuentas a cobrar y pagar. Los intereses
racibidos v pagados son clasificados como flujos operativos.

En cuanto a la presentacién de la informacion contable comparativa con respecto al ejercicio
anterior; se presentan cifras comparativas referidas al Estado de posicion financiera, Estado de
resultados integrales, Estado de tambios en el patrimonio, Estado de fujos de efectivo, Anexc de
propiedad, planta y equipo, y notas complementarias, respecto al ejercicio finalizado el
31/112/2011.

La Sociedad mantiene sus registros contables en délares estadounidenses y simultaneamente en
pesos urguayos a los efectos de dar cumplimiento a los requerimientos legales existentes.
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2.2 Criterios generales de valuacion
a. Moneda extranjera

_Los activos y pasivos en monedas extranjeras distintas al dolar estadounidense son vaiuados al
tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del ejercicio: US$ 1 = $ 18,401 al 31 de diciembre de
2012 {US$ 1 = $ 19,903 al 31 de diciembre de 2011).

bs. Existencias

Las existencias se registran al costo o a su valor neto de realizacion el que resulte menor. El
costo se determina usando el mélodo de primeras entradas, primeras salidas (FIFO) con
excepcion de los productos terminados que se vallian considerando el costo promedio ponderado
del nventario inicial mas la produccién del ejercicio. El valor neto de realizacion es el precio de
venta estimado en el cutso normal de las operaciones, menos los gastos de venta variables que
apliguen,

Los existencias son valuados a su costo histérico de compra o produccion en dolares
estadounidensas, o a su valor neto de realizacion, de ambos el menor.

En el caso de los productos terminados, sus costos incluyen materias primas, mano de obra
directa y gastos generales de fabricacion. Los gastos generales de fabricacion fijos y variables
han sido imputados a la produccién realizada en el gjercicio.

La valuacién conjunta de las existencias no supera su valor de realizacion estimado.

Cumpliendo con lo dispuesto en el Decreto 505/009 se informa que dentro del rubro Materias
Primas se incluyen bienes importados en el régimen de Admisién Temporaria por un valor
contable de US$ 785.774,36 (US$ 1.227.017,26 al 31 de diclembre de 2011), correspondiéndole
un valor en Admisién Temporaria de US$ 744.643,95 (US$ 1.260.524,57 -al 31 de diciembre de
20113

c. Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo figura a sus valores histdricos de adquisicién en moneda extranjera,
mas los gastos necesarios para ponerios en condiciones operativas.

El costo de las mejoras que extienden la vida Gtil de los bienes o aumentan su capacidad
productiva es activado. Los gastos de mantenimiento son cargados a resultades.

Las obras en proceso incluyen los intereses de préstamos obtenidos para su construccion
activados por aplicacion de la Norma Internacional de Coritabilidad N° 23 (NIC 23).

La amortizacion se calcula linealmente, a partir del mes siguiente al de su incorporacion o
tasacion técnica, en su caso, aplicando las tasas definidas en-el Anexo.

A juicio de la Direccidn de la Sociedad, los valores contables de dichos activos no superan sus
valores razonables.
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d. Inversiones a largo plazo

Las participaciones accionarias en otras sociedades se valtan segun lo establecido por las
Normas internacionales de Informacion Financiera.

Inversiones en entidades controladas

Por aplicacién de la Norma Internacional de Contabilidad N° 27 (NIC 27), la inversién en
FANAPROQU!I S.A. en los estados financieros individuales, se contabilizan al costo, siempre
teniendo en cuenta como en todos los activos, el deterioro del valor de los mismos.

Inversiones sin influencia significativa

La Norma Internacional de Contabilidad N° 38 (NIC 39} establece para la medicidn, el valor
razonable, salvo las inversiones en instrumentos dé patrimonio gue no tengan un precio de
mercado cotizade de un mercado activo y cuyo valor razonable no pueda ser medido con
fiabilidad, se mediran al costo. Para el caso de Myrin S.A., no existe un mercado activo de las
acciones y tampoco se puede determinar con fiabilidad el valor razonable de su patrimonio, razon
por la cual dicha participacion se valla al costo y siempre teniendo en cuenta como en todos los
activos, el deterioro del valor de los mismos.

e. intangibles

El Valor llave se origina, de acuerdo @ lo mencionado en la Nota 1.3, como resultado de la
adquisicién de la totalidad del paquete accionario de Fanaproqui $.A. El método de depreciacion
utilizado para el valor llave es el método lineal a partir del afio siguiente al de su incorporacion,
aplicando la tasa definida en el Anexo.

f. Valor razonable

Se entiende gue el valor nominal de disponibilidades, inversiones temporarias, créditos por
venias, otros créditos, deudas comerciales, deudas financieras y deudas diversas constituyen
aproximaciones a sus respectivos valores razonables.

g. Deterioro en el valor de los activos

Los activos sujelos a amortizacidn seé someten a pruebas de deterioro cada vez gque ocurren
hechos © cambios en las circunstancias que indican que su valor de libros pueda no ser
recuperable. Cuando el vaicr 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 realizacion y su valor de uso.

h. Concepto de capital utilizado

El resultado se ha determinado sobre la base de la variacion gue ha tenido durante el gjercicio el
capital considerado exclusivamente como inversion en dinero.

No se ha realizado ninguna provision especial para considerar la probable cobertura que podria
merecer e mantenimlento de la capacidad operativa del capital, solamente se ha tratado de
mantener la-capacidad financiera del mismo:
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i Cuentas de patrimonio

Las cuentas de patrimonio se exponen a sus valores histéricos en délares estadounidenses de
acuerdo a los oriterios detallados en la Nota 7.

i Reconocimiento de ingresos y costos

La Sociedad aplica el principio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos e
imputacion de los egresos o costos incurridos.

k. impuesto a la renta diferido y corriente

La Sociedad aplica para la contabilizacién del fmpuesto a las Ganancias, la Norma Internacional
de Contabilidad N° 12 (NIC 12). reconociendo el impuesto diferido en base a las diferencias
temporarias entre los valores contables y la valuacion de acuerdo a normas fiscales de activos y
pasivos.

El impuesto diferido es determinado utilizando las tasas y normativa vigente a la fecha de los
estados financieros y que se esperan sean aplicables cuando el respectivo activo por impuesto
diferido se realice o el pasivo por impuesto diferido sea pagado.

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

El impuesto a la renta corriente es calculado sobre la base del resultado fiscal estimado al cierre
del ejercicio.

2.3 Permanencia de criterios contables

Los criterios contables aplicados por la Sociedad, son coincidentes con los aplicados en la
elaboracion y presentacion de los estados financieros por el ejercicio anual finalizado el
31/12/2011, con excepcién del cambio por efecto de la aplicacién de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera por primera vez y tal cual se detalla en la Nota 3.

NOTA 3 - EFECTO DE LA ADOPCION DE LAS NUEVAS NORMAS CONTABLES ADECUADAS

Los presentes estados financieros al 31 de diciembre de 2012 y la correspondiente informacidn
comparativa, constituyen los primeros estados financieros que la Sociedad ha preparado de
acuerdo con NIF. Las politicas contables descriptas en la Nota 2 han sido aplicadas en la
preparacion de los estados financieros por el ejercicio finalizado ef 31 de diciembre de 2012,y
en la preparacion de los saldos de apertura al 1 de enero de2011 (fecha de transicion).

Se presenta la réconciliacion entre NIF y Normas contables adecuadas en Uruguay al 1° de
enerc de 2011y 31 de diciembre dé 2011 determinado en base a las nuevas politicas contables
adoptadas.
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A continuacidn se presenta la reconciliacidn del patrimonio neto al 1° de enero de 2011:

Normas contables
adecuadas en Efecto de
Uruguay US$ transicion USE | NIIF US$ | Notas
ACTIVO CORRIENTE '
Efective y equivalentes de efectivo 2.260.982,17 2.260.982.17
Inversiones Temporarias 1.303.270,56 1.303.270,56
Cuentas por cobrar comerciales 52.384.636,83 52.384.636,83
Otras Cuentas por cobrar 3.500.758,29 3.500.758,29
Existencias 62.334.371,14 62.334.371,14
ACTIVO NO CORRIENTE
Otras cuentas por cobrar 3.876.664 .90 (207.639,60) 5.66?.{)25,9{) (3)
Inversiones a Largo Plazo 2.877.420,45 (1.459.281,92) 1.418.138,53 (4)
Propiedad Planta y Equipo 3R.255.299.88 30915370 3R.764 453,58 (1)
Total det Active 168.993.404,22 (1.157.76722) 167.835.637,00
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales 12.076.136,85 12.076.136,85
Préstamos 53.772.649,95 {321.402.76) 53.451.247.19 (2)
Otras Cuentas a Pagar 5.374.657 52 3.374.657,52
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos 43.285.659,95 43,285,659.95
Total del Pasivo 114.509.104,27 {321.402,76) 114.187.761,51
PATRIMONIO
Aporte de Propietarios 23,292.333,79 23.292.333,79
Reservas de utilidades 24.365.740,33 24.365.740,52
Resultados Acumulados 6.826.225,63 {836.364,46) 5.980.861,17
Total de! Patrimonio 34.484.299,95 {836.364,46) 53.647.93549
Total del Pasivo y Patrimonio 168.993.404,22 (LYS7.767,22) 167.835.637,00
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A continuacién se presenta la reconciliacién del patrimonio neto al 1° de enero de 2012:
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Normas contables
adecuatias en Efecto de
Uruguay USE transicion US$ NIiF US$ | Notas
ACTIVO CORRIENTE i
Efectivo y equivalentes de efectivo 2.626.671,79 2.626.671,79
ihversiones Temporarias 2.553.9201.58 2.553.920,58
Cusntas por cobrar comerciales 61‘492*_326*43 61.492.326,42
Otras Cuentas por cobrar 4.887.460,92 4.887.460,92
Existencias 41.340.221.94 41.340.221,94
ACTIVO NO CORRIENTE
Otros cuenitas por cobrar 5.886.724,55 {365.563,00) 5352116158 3)
inversiones a Largo Plazo 2.857.21942 {1.679.912.8%) 1.177.306,33 (4)
Propiedad Planta y Equipo 47.616 835,83 1.202 870,38 48.819.706,21 1
Total del Activo 169.261.381,45 {842.605,51) 168.418.775,94
PASIVO CORRIENTE
Cuentas por pagar comerciales 4.202.250,19 4.202.250,19
Préstamos 47368994351 - {259385,17) 47.109.609,18 2
Otras Cuentas a Pagar 5.240.008,36 5,240.808,36
PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos 52.746.369,03 52.746,369,03
Total del Pasivo 108.5587.621.9% (259.3185,17)1  109.298.236,76
PATRIMONIO
Aporte de Pfﬂpieﬁaﬁcs 50.266.470,35 50.266.470,15
Reservas de utilidades 966.111,56 966.111,36
Ajustes al patrimonio 369.947,00 369,947,080
Resuftados Acumulados R.101.230,61 {583.220.34) 7.518.810,27
Total del Patrimonio. 59,703,759,52 {583.220,34) 59.120.539,18
Total det Pasive y Patrimonio 169.261.381,45 {842.605,51) 168.418.775,94

(1) NIC 23. Los costos por intereses que sean directamente atribuibles a la adquisicién,
construccién o produccion de:activos que cumplan las condiciones para su calificacion, deben ser
capitalizados, formando'parte de! costo de dichos activos. Se han incluido en el valor de las obras
[os intereses correspondientes a préstamos obtenidos a dicho fin,

(2) NIC. 39. Al reconocer inicialmente un activo 0 un pasivo financiero, una entidad lo medira por
su valor razonable mas, en el caso de un activo o-urt pasivo financiero que no se contabilice al
valor razonable con cambios en resultados, los costos de transaccidn que sean directamente
atribuibles a la compra o emision del mismo. Se ha recalculado los costos de emisién de

gbligaciones negociables.
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{3) NIC 12. Corresponde al efecto sdbre el impuesto diferido de los ajustes a resuitados
acumulados.

{4) Corresponde al efecto de la valuacion de la inversion en Fanaproqui S.A. de acuerdo a lo
dispuesto en la NIC 27, es decir la diferencias entre valor de costo y valor patrimonial
_ proporcional,

NOTA 4 - INFORMACION POR SEGMENTOS

Un segmento es un componente distinguible dedicado a suministrar productos ¢ prestar servicios,
que esta sujeto a riesgos y beneficios diferentes de los correspondientes a otros segmentos.

Los resuftados de los segmentos incluyen las transacciones directamente atribuibles a estos, asl
como aquellos que pueden ser distribuidos sobre una base razonable. Los saldos y transacciones
no distribuidos comprenden principaimente activos, deudas y los resultados asociados que no
pueden ser atribuibles a los segmentos.

La informacion por segmentos que se detalla a continuacién es preseniada en relacién a los
segmentos del negocio: fertilizantes y fungicidas, productos quimicos, y otros.

informacidn s 31/12/2012

Fertilizantes vy
fungicidas Productos Quimicos Otros Total
Ingresos Operativos Netos 167.149.376,98 14,195.279.11 5349962691 186.894.618,78
Costos y gastos operativos {156.783.600,66) (10.487.112.6%) {2.960.890,59) | (170.233.603,93)
Resultads Bruto 10.363.776,32 3.708.166,43 2.589.072,10 16.661.014,85

Gaslos de Administracion;  (3.880.240,44)
Resultados Diversos {422.323,85)
Resultados Financieros |  (5.195.380,91)
Impuesto a la Renta 725.458,8%
Resuitado Neto 5.888.528,46

informacion al 31/12/2011

Fertilizantes y
fungicidas Productos Quimicos Otros Total
ingresos. Operativos Netos 170.931.541,28 15.295.502,48 3.570.264,13 1 189.797.307.89
Costos y gastos operativos {156.979.829,58) {11.820.560,16) (2.111.127,58) | (170.911.517,32)
Resuitado Bruto 13.951.711,70 3.474.942,32 1.459.136,55 18.885.790,537

(4.681.637,80)
(3.162.424,69)
(4.344.647,48)
(297.246.63)
7.399.833,98

Gastos de Administracién

Resultados Diversos

Resuitados Financieros

impuesto a la Renta
Resuliado Neto
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NOTA 5 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

La actividad de la sociedad se encuentra expuesta a diversos riesgos. financieros: riesgos de
mercado (incluyendo el riesgo cambiario, riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y los
flujos de efectivo y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liguidez.

La administracion de estos riesgos es ejecutada por la Gerencia General conjuntamente con el
~ Eguipo Guia, quienes establecen y supervisan las politicas de administracion de riesgos.

5.1 Riesgo de mercado

511 Riesgo de tasa de cambio

La sociedad opera fundamentaimente en dolares estadounidenses por lo cual esta expuesta al
riesgo cambiario derivado primordialmente de la exposicion de sus activos y pasivos en pesos
yruguayos. ’

Para administrar sus riesgos de moneda extranjera, en general, fa Sociedad busca neutralizar las
pasiciones activas y pasivas mantenidas. La Sociedad no realiza cobertura de dicho riesgo a
través de instrumenios derivados. A continuacion se resumen los saldos de aclivos y pasivos en

moneda extranjera distinta a la moneda funcional al cietre de cada gjercicio.

Al 31 de diciemnbre de 2012

Activo $ Euros
Efectivo y equivalenies de gfectivo 13.831.482,14 —
Cuentas por cobrar comerciales 25.730.551,17 -
Oiras Cusnias por cobrar (Corriente) 44,396,596,83 68.673,33
Otras Cuentas por cobrar (No corriente) 398.002,7 -
Activo por impuesto difefide (no corrients) 122.985.538,73 -
Total Active 207.442.171,66 68.673,33
Pasivo
Cuenias por pagar comercial {27.211.089.74) (29,70}
Otras Cuentas a Pagar {58.507 481,37y i
Total Pasivo ! (85.718.581,11) (29,70}
Posicion Actival(Pasiva)|  121.723.590,55 68.643,63
Al 31 de diciembre de 2011
Activo $ Euros
Efectivo v equivalentes de efedtive 12.204.971,83 -
Cuenias por cobrar comergiales - 17.248.80848 -
Otras Cuentas per cobrar (Corriente) 41.614.073.96 149.451,00
Otras Cuerias por cobrar {(No corriente) 408.301,00 -
Activo porimpusste diferide {no corrdente) 109.662.889.87 -
Total Activo 181.137.045,12 149.451,00
Pasive
Cuentas por pagar comerciales {23.089.061,04} -
Otras-Cuentas a Pagar {52.821.714,28) -
Total Pasivo|  (75.710.775,32) -
Posicién Actival{Pasiva) 105.426.269,80 149.451,00
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En el gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012, si la cotizacién del peso uruguayo se hubiera
apreciado un 10% respecto al dblar estadounidense y las demas variables se hubjeran mantenido
constantes, la utilidad después de impuestos hubiera sido aproximadamente US$ 6.504,55 menor

_ debido a la exposicién a dicha moneda generada por saldos netos a pagar {excluido en el caloulo
el activo por impuesto diferido) al cierre del ejercicio (utilidad después de impuestos menor en
aproximadamente US$ 21.837,12 mil al 31 de diciembre de 2011).

5.1.2 Riesgo de precio

La Sociedad no estd expuesta al riesgo de precio dado que no tiene activos financieros valuados
a valorgs razonables.

5.1.3 Riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y los flujos de efectivo

Si bien se mantienen pasivos financieros importantes {Notas 6.5 y 6.6) los mismos se manejan
con tasas basicamente relacionadas con la LIBOR y en caso de ventas financiadas las mismas se
frasladan a los costos de financiacion de las ventas.

Por otra parte la sociedad ha seguido una politica de creacion de reservas y capitalizacion de las
mismas lo cual ha permitido aumentar el patrimonio de la sociedad mejorando el indice de
endeudamiento permitiendo de esta forma mitigar el riesgo.

A continuacion se presentan los activos y pasivos sujetos a riesgo de tasa de interés clasificados
segin el plazo y 1a forma de fijacion de la tasa de interés.

32012 s1A2i01 .
Capital en US$ Capital en US$

Activos
1.188.000,00 247203350
\ 1.188.000,00 2%?2 033 60

Pasivo Capital en US$ Capital en US$
Prestamos Bancarios corto plazo (1) 51.389.581,38 25.761.459,11
Prestamos Particulares (2) 118.645,10 116.585,06
Prestamos Bancarios mediano y largo plazo (3) 34.743.782,73 45.768.544,59
Obligaciones Negociables (4) 26.060.000,00 28.000.000,00
Leasing (5} 564378 11.044.64
Total pasivos 112.257.652,99 99.657.613,40

L A8T%

{1) Tasa variable base LIBOR 180 dias + spread.

(2) Tasa fija establecida por ia sociedad.

{3) Tasa variable base LIBOR 180 dias + spread, con un minimo.

{4) Tasa variable hase LIBOR 180 dias + spread, con un minimo y un maximo para las
de largo plazo, las de mediano plazo son a tasa fija.

{5) Tasafija.
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5.2 Riesgo de crédito

La politica de crédito de la sociedad establece la fijacion de lineas de crédito basandose en
informacién de balances de empresas y estados de responsabilidad de particulares.
Adicionalmente se tiene un conocimiento de la actividad de los clientes mediante visitas vy
~ seguimiento de las actividades. En caso de excederse los limites fijados se utilizan otros medios
como cesion de créditos, prendas, avales, etc. También se formalizan los créditos con
documentos de terceros diversificando de esta forma el crédito y evitando la concentracion del
riesgo. ‘

Como consecuencia de la politica antes detallada histéricamente los casos de deudores
incobrables han sido muy bajos con relacién a los montos vendidos. La relacion de muchos afios
y conocimiento de los clientes ha permitido encontrar soluciones para los casos de dificuitades de
cobranza, Por todo esto la provision para deudores incobrables se hace caso a caso
considerando tanto casos de atrasos como saldo con baja probabilidad de cobranza, coma ser
concursos, quiebras, fugas, etc. Por fo tanto el saldo de esta provision representa los montos con
riesgo de crédito.

53  Riesgo de liquidez

La sociedad tiene como politica maniener un nivel suficiente de fondos para su operativa v la
disponibilidad de lineas de crédito tanto locales como del exterior para financiar las necesidades
de capital de trabajo. A estos efectos se financian los activos no corrientes con fuentes de
mediano y large plazo, diversificando la fuente de financiacion utilizando préstamos bancarios y
emisién de obligaciones negociables. Actuaimente se encuentra vigente un programa de emision
de obligaciones negociables con un saldo a emitir de hasta US$ 40 miliones por lo cual la fuente
de financiacién con que cuenta la sociedad esta diversificada.

Adicionalmente la direccion ha seguido una politica de distribucidn de utilidades que je ha
permitido atender a los accionistas v adicionalmente reinvertir utilidades mediante [a creacidn de
reservas. Esta estrategia de coordinacion de las decisiones de inversidn, de financiamiento v de
dividendos ha permitidec ademas de incrementar los dividendos a los accionistas, incrementar el
patrimonio de la sociedad disminuyendo el ratio de endeudamiento. Esta politica ha sido aceptada
por los accionistas 2 través de su aprobacion en las asambleas ordinarias correspondientes.

A continuacion se presentan los pasivos financieros clasificados en funcion de la fuente de
financiacion y de los vencimientos contractuales, las cifras presentadas en dblares
estadounidenses corresponden a flujos de caja contractuales no descontados.

e N8 Lo ¢ 31 dediclambrede 2012 8 .
Menora 1 afio De 1 fﬁu a3 De 3 afos a 5 Mas de 5 afios Total
uss afios aftos uss Uss
UsS$ USS
Préstamos Bancarios 37477 462,29 15.041.349,84 6.491,349.84 7.809.101,66 86.819.263.63
Obligaciones 6047 961 .61 9.000.0060,00 4.000.000,00 £.000.000,00 25.947 961,61
Negociables ' )
Préstamos Particulares 118,664 86 . — - 118,664 86
“Totales | 64.544.08876 | 24.041.349.84 | 1049134984 | 13.809.101,66 | 112.885.890,10 |
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Lo T3 dcdiclembrede 2011 S b S
Menor a 1 afic De LZ:: a3 De 3%1? a5 Mas de 5 afios Total
uss uss uss Uss uss
Préstamos Bancarios 45245278 84 | 13.618.058,76 6.409.190,32 671011995 | 71.991.64787
Obligaciones ET 5 ’
Negociablés 174775233 | 14.000.008,00 4.000.000,00 £.000.000,00 | 27,747.752.33
Préstamos Particulares 116.578.01 e v — —- 116 578,01
R B 509,181 27.618.058,76/ 10409.190,32.| 14,719.119,95 | - 99.855.978.31 |

‘NOTA 6 - INFORMACION REFERENTE A ACTIVOS Y PASIVOS

6.1

Empresas vinculadas

Los saldos con empresas vinculadas al 31 de diciembre de 2012 y 31 de diciembre de 2011 son

los siguientes:

31/12/2012 31/12/2011
Activo Uss Us$
Anticipo a proveedores
Myrin S:A 182.547,90 2%1.044,50
Creditos con empresas vinculadas
Fanaproqui S.A. 1.826.476.05 853.321,21
Myrin S.A. 246.523,63 173.275,28
Pasivo
Proveedores de Piaza
Fanaproqui S.A. 50.000.,00 —
Myrin S.A. 45.891,81 -

Se detallan a continuacion las transacciones realizadas durante los ejercicios de doce meses
finalizados €l 31 de diciembre de 2012 y 31 de diciembre de 2071 con empresas vinculadas.

3171272012 | 317112/2011
Us$ Us$

Ventas de Bienes y Servicios

Fanaprogui $.A. 36.412,00 £3.199,00
Myrin S.A. 28.309,00 3.600,00
Compras de bienes y setvicios

Fanaprogui S5.A. 2304881 001 1.753.038,00
Myrin S:A. 1.244.123.84 1 1.754.587,68
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8.2 Inmuebles

Al 31/12/2012 corresponde a terreno sito en Ruta 5 y Camino La Redencién que no constituye
asiento de la actividad industrial o comercial, El Padron mencionade fue conferido en Fideicomiso
segun se detalla en Nota 8.4.

8.3 Acciones

Corresponde al valor de acciones adquiridas por Industria Sulfirica S.A. segun lo mencionado en
la Nota 1.4 y valuadas a su costo de adquisicion.

La inversion en Fanaproqui S.A. asciende a US$ 880.433,62 (USS 890.433.62 al 31 de
diciembre de 2011). Durante ¢l gjercicio no se acreditaron dividendos.

La inversidén en Myrin S.A. asciende a US$ 286.872.91 (US$ 286.872,91 al 31 de diciembre de
2011). Durante el ejercicio se acreditaron dividendos por U$S 339.042,64 (US$ 308.730,06 se
acreditaron en el ejercicic anterior).

6.4 Activo Fideicomitide

Con fecha 29 de junio de 2011 la sociedad otorgd en su calidad de fideicomitente — beneficiaria,
un Fideicomisc en el cual confind al Fiduciario para que éste Ultimo administre, conserve,
concrete negocios e integre emprendimientos inmobiliarios a iravés de inversionas sobre una
fraccion de campo sito en Ruta 5 y Camine La Redencién, Padron N° 422.757, cuyo valor
razonable se ha estimado en US$ 740.000, originando un ajuste contra resultados revirtiendo una
desvalorizacion registrada en afios anterioras por USH 159.525 y el remanente contra
revalorizacion en el Patrimonic de LSS 369.947.

6.5 Deudas Financieras

Las deudas financieras incluidos los intereses devengados al 31 de diciembre de 2012 y el 31 de
diciembre de 2011 son las siguientes:

31/12/2012 311212011

Banco o Concepto Ugs uss
Baneo de la Nacibn Argentina 2.016,250,00 1.813.448,00
Banco Had e 600.891,40
Banco Republica 17.414.430,58 17.031.784,16
Banco Santander 8.965.570,00 1.241.885,71
BBVA Banco 11.981.086,04 5.424.613,64
Citibank 8,032,070,32 8.014.575,20
Discount Bank 4.004.840,00 2.802.100,00
HSBC Bank {Uruguay) 8.A. 1.874.310,00 2.547.083,00
Nuevo Banco Comerclal 3.388.805,34 5.768.888,73
Prestamos Particulares 118.664,86 116.578,01
Obligaciones Negociables 6.947.961,61 1.747.752,33

64.544.088,76 47.109.609,18

Se incluyen dentro del importe aniterior US$ 7.694.740,68 (US$ 7.713.952,33 al 31 de diciembre
de 2011} correspondiente a la porcidn corriente de las deudas financieras no cofrienies.
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Se incluyen dentro del importe anterior USH 5.662,46 (LSS 5.304,28 al 31 de diciembre de 2011)
correspondiente a deudas financieras por leasing.

6.8 Deudas Financieras {No Corrientes)

. Las deudas financieras no corrientes incluidos los intereses devengados al 31 de diciembre de
2012y 31 de diciembre de 2011 son las siguientes:

3z2012 3z

Banco o Concepto Uss Uss
Banco Repulblica 18.091.801,33 14.537.500,59
Banco Sanlander 4.250.000,00 5.550.000,00
BBVA 3,000.000,00 5.779.56
HSBC Bank 4.000.000,00 4,600.000,00
Nuevo Banco Comercial . 2.053.088 88
Obligaciones Negociables 19.000.000,00 26.000.000,00

48.341.801,33 62.746.369,03

Se incluyen dentro del importe anterior US$ 0 (US$ 5.779,56 al 31 de diciembre de 2011)
correspondiente a deudas financieras por leasing.

NOTA 7 - PATRIMONIO

7.4  Capital

El capital integrado al inicio del ejercicio asciende a $ 1.000.000,000,00 equivalentes a US$
50.266.470,35 ($ 490.000.000 equivalente a USS 23.292.333,79 al 31 de diciembre de 2010)

El capital integrado al cierre del ejercicio asciende a $ 1.000.0600.000,00 equivalentes a US$
50.266.470,35 {$ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470,35 al 31 de diciembre de 2011)
7.2  Reservas

Las reservas responden ‘a las decisiones de la Asambiea de Accionistas tomadas sobre los
estados financieros en pesos uruguayos de acuerdo a los requerimientos legales existentes. Las
mismas fueron convertidas a délares estadounidenses al tipo de cambio vigente a la fecha de
cada asamblea que las decidio.

7.3 Resultados Acumulados

A continuacion se detallan los ajustes realizados al saldo de resultados acumutados:

1) De acuerdo con la actuacion inspectiva realizada por la Direccion General Impositiva (DGI) la

empresa fue notificada de una diferencia en Ia liquidacion de Impuesto al Valor Agregado (IVA)
por el periodo 1/1/2008 a 31/12/2011.
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Al 31/12/2011 se ha contabilizado en el rubro Resultados Acumulades un monto _equivaien?e a$
18.537.437, correspondiente a impuestos reliquidados por la QG! mas las correspondienies
multas y recargos por el periodo 1/1/2008 a 31/12/2010 segun el siguiente detalle:

Detalle de Movimientos en Resultados Acumulados lmpe;tg en
‘ U

impuestos  reliquidados  ejercicio  01/01/2008  al £87.252,07
3112/2010

Muitas y recargos 406.758,63

Total pagado | 1.094.010,70

IRAE crédito a futuros ejercicios {162.621,81)

Total a Resultados Acumulados 931.3488,08

Al 31/12/2012 se ha contabilizado en el rubro Resultados Acumulados un monto equivalente a §
7.020.650., correspondiente a impuestos reliquidados por la DGI mas las correspondientes muitas
y recargos por el periodo 1/1/2011 a 31/12/2011 segin el siguiente detalle:

Detalle de Movimientos en Resultados Acumulados importe en
Uss
impuestos reliquidados  ejercicio 01/01/2011 &l 402.562,30
3112/2011
Multas y recargos 31.442,50
Total pagado 434.004,80
IRAE crédito a futuros ejercicios {100.640,80)
Total a Resultados Acumulados 333.364,20

La diferencia surge de una nueva interpretacion de ia normativa por parte de la DGl en base a la
cual entiende gque no corresponde la devolucién det IVA compra correspondiente a los costos
directos e indirectos de la elaboracién de delerminados fertilizantes.

ISUSA entiende que este cuestionamienio supone una interpretacion ilegitima de la normativa
vigente: En consecuencia; una vez que la DGl emita el acto final de determinacion presentard los
recursos administrativos para que el caso sea resuelto por el Tribunal de lo Contencioso
Administrativo.

No obstante lo anterior, para evitar llevar adefante una disputa con el organismo fiscal con una
deuda pendiente y en constanie crecimiento por efecto de los recargos, el Directorio de la
empresa decidio pagar fa deuda bajo protesta.

A partir 'de enero del afic 2012, se acordé con la DGl un procedimiento por el cual {SUSA
presenta las declaraciones juradas de IVA manteniendo su criterio de gue el IVA compras directa
o indirectamente afectade a la elaboracion de todos los fertilizantes es recuperabile, vy a efectos de
no generar contingencias por multas y recargos sé hacen pagos a cuenta correspondientes a la
diferencia de criterio. con la DGL ISUSA manifiestd su voluntad de recuperar los créditos
generados. y que- se generen durante el periodo que insuma la tramitacion del presente
expediente y el proceso frente al Tribunal de fo Contencioso Administrativo en el caso de que este
confirme el criterio de ISUSA y dichos. créditos se vuelvan exigibles.
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La DGI también cuestiond |a deduccion incrementada en el IRAE de los gastos de certificacion de
calidad. ISUSA también pagé bajo protesta esta diferencia y oportunamente rectirrira la resolucion
final que determine la deuda.

.2) La aplicacion de los cambios en las normas contables que se detallaron en la Nota 3,
determiné un ajuste a Resultados Acumulados de pérdida por U$S 583.220,34.

NOTA 8 - GARANTIAS OTORGADAS

A efectos de garantizar los créditos obtenidos se han constituido los siguientes gravamenes:

Se encuentra constituida hipotecas sobre: inmueble sito en Ruta 1 Km.24 por US$ 4.500.000
(US$ 1.827.000 al 31 de diciembre de 2011 el Padron N° 4746 ubicado en calle Concepcion
entre Soriano y Colonia , Nueva Palmira departamento de Colonia, por US$ 1.500.000 (US$
1.500.000 al 31 de diciembre de 2011}, y el padron N° 16547 ubicado en el Paraje Conventos de
la ciudad de Melo, Departamento Cerro Largo por US$ 620.000 {US$ 620.000 al 31 de diciembre
de 2011), padrones 9545 y 9546 por US$S 700.000 (US$ 0 al 31 de diciembre de 2011)
Departamento de Durazno, en garantia de las lineas de crédito concedidas por el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay para financiacion de importacién de materias primas, pre-
financiacion de exportaciones y financiacién de proyectos de inversion.

Se encuentra constituida prenda sobre maquinas, equipos y silos ubicados en: Ruta 1 km 24,
Ciudad del Plata, Departamento de San José; calle Concepcion entre Soriano y Colonia de la
ciudad de Nueva Palmira, Departamento Colonia; y Melo, Departamento de Cerro Largo por US$
8.000.000 {US$ 8.000.000 al 31 de diciembre de 2011), en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Republica Oriental del Uruguay para financiacion de importacion
de materias , pre-financiacién de exportaciones y financiacién de proyectos de inversién.

Por fineas de crédito solicitadas por Myrin S.A, sé encuentran constituidas garantias a favor de,
Nuevo Banco Comercial por hasta la suma de US$ 1.050.000 (US$ 1.050.000 al 31 de diciembre
de 2011), a favor de! Banco Santander por hasta la suma de US$ 1.950.000 (US$ 1.850.000 ai 31
de diciembre de 2011) y a favor del HSBC Bank por hasta la suma de US$ 750.000 (USS$
750.000 al 31 de diciembre de 2011).

Se ha dejado en garantia de préstamos bancarios la suma de US$ 1.189.000,00 (US$
247203380 al 31 de diciembre de 2011) correspondiente a depésitos en Banco Central del
Uruguay por Circular 1458.

NOTA 9 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES
9.1 Obligaciones Negociables Tercera Serie

Con fecha 29 de junio de 2009 se emitieron Obligaciones Negociables por US$ 20.000.000, con
vencimiento el 28 de junio de 2019. Las amortizaciones de capital se realizaran en ocho cuotas
anuales del 10%:y una cuota final del 20%, comenzando la primera el 28 de junio de 2011. Los
pagos de intereses se realizan en forma semestral a la'tasa LIBOR mas 3,25 puntos porcentuales
con un minimo del 8,5% y un maxime de 8,5% anual.

A la fecha: de los presentes estados financieros se ha realizado el pago de dos cuota de
amortizacion del capital y los intereses segun lo estipulado en la emision quedando por tanto un
saldo de capital de US$ 16.000.000 (LSS 18.000.000 al 31 de diciembre de 2011).
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9.2  Programa de Emisién de Obligaciones Negociables

Con fecha 21 diciembre de 2011 quedé inscripto en el Banco Central del Uruguay un Programa
de Emisién de Obligaciones Negociables de oferta piblica escriturales no convertibles en
. acdiones por hasta USS 50.000.000 con las siguientas caracteristicas:

o Ohjeto: Financiacion del capital de trabajo permanente diversificando la fuente de
financiacion. ’
Vigencia 5 afios. _
Plazo de las emisiones: de 1 a 4 afios desde la fecha de emisidn (el 27 de noviembre de
2012 quedo inscripta la modificacion al programa extendiendo el plazo hasta 4 afos}.

« Monto en circulacién: En ningn caso podra haber series en circulacion pendientes de
pago bajo el Programa de Emision por mas de USS$ 25.000.000.

8.3  Obligaciones Negociables Serie At

Con fecha 26 de diclembre de 2011 se emiitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emisién detallade en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
enero de 2013. El pago del capital se realizard 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de
intereses se realizan en forma trimestral a la tasa del 3,25% anual, comenzando el 26 de marzo
de 2012 y con excepcion del Gitimo pago que se realizara junto con el pago del capital.

9.4  Obligaciones Negociables Serie A2

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociabies en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 9.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
junio de 2015 (con la modificacion del plazo inscripta el 27 de noviembre de 2012. El pago del
capital se realizard 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de.intereses se realizan en forma
trimestral a la tasa del 3,75% anual, comenzando el 26 de marzo de 2012.

9.5  Obligaciones adicionales

La sociedad se impuso obligaciones adicionales a cumplir mientras esté vigente alguna de las
emisiones de obligaciones negociables realizadas. Las mismas se encuentran detalladas en:
numeral 10 literal C) de 1a Serie 3; v en el numeral 11 literal B) de 1a$ series A1 y A2,

La empresa se encuenira en cumplimiento de las obligaciones adicionales impuestas tal coma se
detalia a continuacién:

1} No se han hipotecado en beneficio de nuevas obligaciones u obligaciones pre-
existentes, ni dar en leasing, ni transferir bajo cualquier titulo la propledad de
bienes inmuebles detallados en los documentos de emision correspondientes a las
series en circulacién.

2} De acuerdo a ia restriccion dispuesta scbre la propuesia de pago de dividendos, se
presentan los siguientes ratios: '
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i.

Cobertura de deudas

Al 31 de diciembre e 2012

CONCEPTOQ Uss
Resultado neto 6.107.927.48
Depreciacion de activos fijos 3.381.143 41
intereses perdidos 5.867.901,68
impuesios 628.517 49
Dividendos (1.373.627 46)

Total (1)

14.611.952,60

intereses perdidos

5.867.991,68

Porcidn corriente deuda a largo plazo

7.694.749.68

Total {2}

13.562.741,36

Relacion {1(2)

1,08

‘Limite minimo establecido en covenants

1,00

Para la realizacion de dicho caloulo. se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2012,

Para

it

Razon corriente

Al 31 de diciembre de 2012

CONCEPTO

Uss

Agtivo Corrients

125.216.873,18

Pasivo Corriente

7759268548

Ratio

Razén Corriente

1,81

Limite minimo establecido en covenants

1,60

la realizacién de dicho calculo se han considerado cifras del estado
consolidado af 31 de diciembre de 2012.

Si bien se cumple con los ratios anteriores el directorio no propuso pagar dividendos que superen
el 20% de la utilidad neta del ejercicio econdmico, bajo ninguna forma con excepcion de.
dividendos pagados en acciones, ni rescatar sus acciones, ni recomprar ni rescatar en forma
anticipada, tota! o parcialmente, cualquier forma de endeudamiento.

NOTA 10 - CUENTAS DE ORDEN Y CONTINGENCIAS

Al cierre del ejercicio existen responsabilidades y/o contingencias, consistentes en:

WWW.ISUST.COM.UY

Actiones de terceros depositadas enla-empresa
Mercaderias de tercerns deépositadas.en la empresa
Documentos descontados en Bancos

USS 1.536:.003 00 (USS  986.547.09 al 31 de diciembre de 2011)
USS 5.034.387.20 (1SS 5.806:440.76 al 31 de diciembre de 2011)
Uss 000 (USS 5.455.152.39 al 31 de diclembre de 2011)
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El detalie de los principales conceptos de gastos de administracion y ventas al 31 de diciembre de

2012 y 31 de diciembre de 2011 es &l siguiente:

31122012 311272018
Concepto Uss uss
Retribuciones al personal y cargas sociales 2.869.004,87 2.416.805.72
Formacion de amortizaciones 1.398.068,55 684.461.30
impuestos, tasas y contribuciones 2.068.276,62 1.646,413.6%
Gastos direclos de ventas 4,347.822,56 $.372.631.98
Fletes 3.344.650,15 4.407.462,23
- Otros gastos 3.923.597,10 3.409.291.96
Total 17.943.218 8% 17.938.066,82

NOTA 12- GASTOS POR REMUNERACIONES AL PERSONAL

El detalie de los gastos por remuneraciones y beneficios al personal al 31 de diciembre de 2012 v

31 de diciembre de 2011 se detalla a continuacion;

3MMzi2012 | 31212014
Concepto uss uss
Sueldos y jornales 11.512.491,41 1 10.090.728,39
Cargas sociales 1.327.400,24 1.128.727.41
Tétai 12.839.891,65 ] 11.219.455.80

El nimero promedio de empleados durante el ejercicio fue 271 personas (265 personas al 31 de

diciembre de 2012).
NOTA 13 - GASTOS POR NATURALEZA
3MM272012 3212011

Cencepto _ussg Uss
Mano de obra y cargas sociales 12.839.891 65 11.219.455 80
Amorlizaciones 3356269 88 2.340.247 06
Variaciones en inventarios de productos terminados y en proceso {1.647 367.49) {6.110.401.20)
Malerias primas v materiales de consumeo utilizados 136,634,553 42 140.786.865 46
Impuestos, tasas y contribuciones 1.565413.23 892.753,74
Gastos directos de ventas 4,347.522,56 5.372.631.9%
Reparaciones y mantenimiento 4.367.897,78 4.957.817,00

Transportes y flelss

4.322.807.68

5.602.139.33

Servicios coniratados

3.756.624.01

3.883.363.03

Otros gastos 6.570.231.65 6.648.342,8%
Total Costo de los Bienes Vendidos y Gastos de : _
administracién y Ventas 176.113.844,37 175.593.155,08
NORMEY PERUZZO ASOCIADOS
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NOTA 14 - IMPUESTO A LA RENTA

Ef cargo por impuesto a la renta de los ejercicios finalizados al 31 de diciembre de 2012y 31 de
- diciembre de 2011 incluye el impuesto corriente y el impuesto diferido segin el siguiente detalle:

311212012 3111272011
Us$ USs
impuesto cortiente 113.028.19 164.823.65
impuesto diférido {Nota 14} {838.487.00) 132.423,00
Total Gasto/{ingreso) (725.458,81) 297.246,65

Ei 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 a
continuacidn se detalla la conciliacion de entre dichos concepto:

3171212012 3111272011

uss Uss
Utilidad contable antes de impuesto 3.163.069.65 7.697.080,60
Utilidades no sujetas a impuesia 1777991110 (522424494}
Ajustes de gastos segun normas fiscales 1.624.302,16 2.060.71433
Pérdidas fiscales {8.089.817,68) {4.533.549,99)
Diferencias temporarias {3.353.94%,00) 529,695,535
Utilidad fiscal {2.878.462,76) §29.692,44
Impuesto a la renta 25% Gasto/{ingreso} (719.600,69) 132,423,600
Impuesto minimo —— 3.858.71
Ajustes prevision gjercicios anteriores 100.640,40 160.964,94

Utitizacion Beneficio Decreto 455/007 (106.498,52) n
Total Gasto/{ingreso) (725.458,81) 2497.246,65

NOTA 15 - IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan cuando existe el derecho legal a
compensar activos por impuestos corrientes con pasivos por impuestos corrientes, y cuando los
saldos corresponden a una misma autoridad fiscal. Los montos compensados son los siguientes:

311212012 31Mziz2011
usSs uss$
Activos por impuesto diferido
A ser recupérados dentro de los proximos 12 meses 1.822.817.00 1.740.625,00
A ser recuperados. en mas de 12 meses 4.516.317,00 3.760.022.00
Activol(Pasivo] neto por impuesto diferido 6.339.134,00 5.500.647,00
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Active neto por impuesto diferido

Los movimientos brutos en los activos y pasivas por impuesto diferido durante el ejercicio de doce
meses al 31 de diciembre de 2012 son los que siguen:

Saldos al Cargo a Saldos al
34/12/2011 | Resultados | 3112/2012
Uuss$ uss Uss
Prevision para descuentos 449.819,00 91.146,00 540.965.00
Previsién para. deudores incobrables 55.501,00 (5.370,00} 50.131,00
Existencias (406.919.000 1 1.218.965,00 812,046,00
Propiedad, planta y equipos 4,060.739.00 821.141,001 4.881.880.00
Cambio Normas Contables (365.563,00) 0,00 {365.563,00)
Pérdidas fiscales 1.707.070,001 {1.287.395 00) 419.675,00
Activol{pasivo) neto por impuesto diferido 5.500.647,00 £38.487.061 633913400
Activos y pasivos por impuesto diferido
Active Pasivo Neto
Uss Uuss uss
Previgion para descuentos 540.963,00 0,00 540.965,00
Prevision para deudores incobrables 50.131,00 0.00 50.131,00
Existencias §12.046,00 4,00 R12.046,00
Propiedad, planta y equipos 4,881 880,00 0,00] 4.881.880,00
Cambio Normas Contables 0,00]  (365.563,000] (365.563,00)
Pérdidas fiscales 419,675,060 0,00 419.675,00
Activol{pasivo) neto por impuesto diferido 6.704.697,00 1 (365.563,00)| 6.339.134,00
Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el ejercicio de doce
meses al 31 de diciembre de 2011 son los gue siguientes:

Saldos al Cargo a Saldos al
311212010 Resultados 3MH2R011
Us$ uss uss

Prevision para descuentos 391.132,00 38.687.00 449.819,00
Prevision para deudores incobrables 75,662,600 (20.161,00) 38.301,00
Existencias {64.803,00) (342.116,00) | (406.919,00)
Inversiones en inmuebles 145.278.00 (145.278,00) 0,00
Propiedad, planta y equipos 2,608:378.00 1151644301 3.760.022 30
Pérdidas fiscales : 2A477:423,00 (835.199.%) 1.642.223.71
Activo/{pasivo) neto por impuesto diferido 5.633.070,00 (132,423,000 5.506.647,00
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Activos y pasivos por impuesto diferido

Activo Pasivo Neto

uss uss 1S$
Prevision para descuentos 449.819,00 0.00 449,819,060
Prevision para deudores incobrables $5.501,00 0,00 55.501,00
Existencias, 0,00 {406.919.00} {406.919,00)
Propledad, planta y equipos 3760082301 . 0,00 3.760.022.30
Pérdidas fiscales 1.642,223,71 0,00 164222371
gﬁégg"as"’") neto por impuesto 5.907.566,00]  (406.91900)|  5.500.647,00

NOTA 16 - DESVALORIZACION DE EXISTENCIAS

En aplicacién del criterio descrito en Nota 2.2 b y, teniendo en cuenta la baja de precios
internacionales de las principales materias primas, la sociedad ha realizado un cargo a resultados
en el presente ejercicio por US$ 769.398,28 (USS 2.683.029,34 al 31 de diciembre de 2011) que
se incluyen dentro de resultados diversos.

NOTA 17 — PARTES RELACIONADAS
1. Empresas vinculadas.
Los saldos y transacciones con empresas vinculadas se detallan en Nota 6.1.
2. Retribuciones al personal directivo.

La refribucion de los directores se realiza de acuerdo a lo dispuesto por el articuio 38 de
los Estatutos Sociales. En este se dispone que de las utilidades se distribuirén 3% para el
presidente, 2% para e! secretario, 2% para el tesorero y 1,5% para los demas directores
vocales {actualmente cinco), ascendiendo el total para el directorio actual al 14,6% de las
utilidades. Estas retribuciones son incluidas en el Proyecto de Distribucion de Utilidades
que se presenta anualmente a la Asambiea Ordinaria de Accionistas. Para el ejercicio
2012 el directorio propondra un 8% (para el ejercicio 2011 se aprobd un 8%) de la utilidad
del ejercicio a distribuir entre los directores de acuerdo a la relacién del articulo 38 de log
Estatutos ‘Sociales y con el limite del art. 385 de ia Ley N° 16.060.

Dentro de los miembros del directorio hay cinco direciores no ejecutivos y tres directores
que cumplen ademas tareas ejecutivas como funcionarios de la empresa en forma
permanente, La remuneraciones percibidas por eslos por sus tareas como funcionarios.
corresponden a salarios ¢uya filacion no estd vinculada con los resultados del ejercicio.
Las mismas ascendieron aproximadamente a un 56% del total de remuneraciones al
3171212012 (5,7% al 31/12/2011).

3. Otros contratos propios del giro.
Dentro de las actividades del giro de la empresa se realizen los siguientes contratos.

Préstamos. La sociedad contrata préstamos con bancos,; obligacionistas y personas
fisicas. Dentro de estas (itimas se contratan préstamos con directores, accionistas
y' personal. Los préstamos se realizan en ddlares estadounidenses a un plazoy
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maximo de un afo, a la tasa del 2% anual para el ejercicio 2012 (2.5% para el
ejercicio 2011) reteniendo los impuestos IRPF o IRNR que correspondan a la tasa
del 12%. Los intereses pagados a directores por este concepto ascendié a US$
5.852 al 31/12/2012 {USS$ 19.158 al 31/12/2011).

Avales. Dentro de la gestion financiera el Banco Republica exige dentro de fas
garantias para el otorgamiento de la linea de crédite ia suscripcion  de carta
garantia solidaria por los seis directores residentes por tiasta un monto de US$
43.300.000 para el ejercicio 2012 (US$35.500.000 para el ejercicio 2011). Como
contraprestacion por diches avales cada director percibié un monto equivalente al
0,25% anual al cual se aplicd la retencion de IRPF al 12%.

NOTA 18 - UTILIDADES POR ACCION

La utilidad basica por accién se calcula dividiendo las utilidades atribuibles a los tenedores de
acciones de la Sociedad por el niimero promedio ponderado de acciones en circulacion durante el
ejercicio excluyendo las acciones ordinarias adquiridas por ia Sociedad y mantenidas como
acciones de tesoreria.

311212012 311272011
Utilidades atribuibles a los tenedores de acciones de la Sociedad 5.888.528.46 7.399.833 95
Namero promeadio ponderade de acciones ordinarias en
circulacion 1.060.000.000 1.060.060.000
Utilidad basica por accion (US$ por acoion) 0,00339 0,00740

NOTA 19 - DIVIDENDOS POR ACCION

Con fecha 25 de abril de 2012 la Asamblea Ordinaria de Accionistas resolvid distribuir el 20%
propuesto. por el directoric aprobando un dividendo de $ 27.606,233,44 equivalentes a § 0,0276086
pot accion {con fecha 26 de abril de 2011 12 Asamblea Ordinaria de Accionistas aprobo un
dividendo de § 18.681.234,35 equivalentes a $ 0,03812 por accidn).

NOTA 20 - RESTRICCIONES SOBRE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

De acuerdo a lo dispuesto por el articulo 93 de la Ley de Sociedades Comerciales Nro.16.060, la
Sociedad debe destinar no menos del 5% de las utilidades netas de cada ejercicio econdmico a la
formacion de una reserva legal hasta alcanzar el 20% del capital integrado. Cuando la misma
quede disminuida por cualguier razén, no podran distribuirse ganancias hasta su reintegro.

NOTA 21 - DESCUENTOS CONCEDIDOS

Dentro de los saldos a cobrar se incluyen intereses implicitos por las ventas financiadas, a efectos
de considerar 3 fecha de cada balance el valor actual netc a cobrar por créditos por ventas se
contabiliza contra la prevision de descuentos los intereses no devengados. El resultado neto
surge de la diferencia entre la prevision al cierre y la suma de la prevision al inicio del ejercicio y
los descuentos efectivamente concedidos.
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NOTA 22 - HECHOS RELEVANTES

. El pasado 09 de abril del 2012 la Sra. Juez Letrado de Aduana Dra. Julia Staricco resolvié la
clausura de las actuaciones tramitadas ante el Juzgado Letrado de Aduana en autos caratulados
“Fisco of INDUSTRIA SULFURICA S.A. y otro. F: 316-134/2008".

Esta clausura de Jas actuaciones deviene de un pedido de la Sra. Fiscal de Aduanas Dra. Nancy
Hagopian de fecha 29 de marzo de 2012, por el cual entiende que el "modus operandi” de ISUSA
respecto a la importacién y exportacion de Urea y/o tertilizantes a Botnia, Argentina y Paraguay es
e mismo desde hace mas de 20 afics, inclusive posteriormente a la denuncia por presunta
infraccitn aduanera del afic 2008, ISUSA siguié con este sistemna de importacion y exportacion de
productos. Adicionalimente expresa la Sra. Fiscal dos puntos relevantes, como ser que la Aduana
no ha objetado este procedimiento en ningin momento en todo este plazo y que ademas la forma
en que ISUSA realiza las operaciones de importacién y exportacion no apareja pérdida de renta
fiscal para el Estado,

El dictamen Fiscal formulado en la audiencia implica el cumplimiento de la norma citada, siendo
dgicha clausura inapelable, la cual debe ser acatada por la Sede Judicial, tal cual oeurrid.

NOTA 23 - HECHOS POSTERIORES

No cenocemos |a existencia de hechos posteriores al cierre del presente ejercicio susceptibles de
ser revelados en los estados financieros, que puedan afectar a la Sociedad en forma significativa.
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Auditores & Conzultores

INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Estados financieros consolidados intermedios expresados en dolares
estadounidenses

CONTENIDO

- informe de Revision Limitada
- Estado de posicidn financiera consolidada al 30/06/2013

- Estado de resultados integrales consolidado por el periodo
comprendido entre el 01/01/2013 y el 30/06/2013

- Estado‘ de flujos de efectivo consolidado
- Estado de cambios en el patrimonio consolidado

- Notas a los estados financieros consolidados al 30/06/2013

Anexo - Cuadro consolidado de Propiedad, planta y equipos,
intangibles e inversiones en inmuebles -
amortizaciones

Abreviaturas

$ - pesos uruguayos

USS$ - dolares estadounidenses
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Auditores & Consuitores

INFORME DE REVISION LIMITADA

Sefiores Accionistas y Directores de
INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Introduccién

Hemos realizado una revisidén limitada de los estados financieros
consolidados de INDUSTRIA SULFURICA S.A. con su controlada
FANAPROQU! S.A. al 30 de junio de 2013, los que comprenden el
estado de posicion financiera consolidada, el estado de resultados
integrales consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y el
estado de cambios en el patrimonio consolidado, por el periodo de seis
meses finalizado en esa fecha, expresados en dblares estadounidenses,
y sus notas que contienen un resumen de las politicas contables
significativas aplicadas y otra informacion complementaria. La Direccién
de INDUSTRIA SULFURICA S.A. es responsable de la preparacién vy
presentacion razonable de los referidos estados financieros intermedios
de acuerdo a Normas Internacionales de Informacién Financiera.
Nuestra responsabilidad es emitir un informe de revisién limitada sobre
dichos estados financieros consolidados intermedios basados en la
revisidon que hemos efectuado.

Alcance de la revisién limitada

Nuestra revisidén limitada fue realizada de acuerdo con la Norma

" Internacional para Trabajos de Revisién Limitada 2410 (ISRE 2410),

“Revisién de informacidn financiera intermedia desempefiada por &l

auditor independiente de la entidad” emitida por la Federacion
Internacional de Contadores (IFAC).

\\ Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste en la

; obtencién de un entendimiento del sistema para la preparacién de la

sz

informacién contable, en la aplicacion de procedimientos de revisién
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Audiiores & Consultores

analitica a dicha informacién y en la realizacién de consultas a personas
responsables por los asuntos contables y financieros. Es sustancialmente
menor en alcance que un examen de acuerdo con Normas Internacionales
de Auditoria, el objetivo del cual es la expresion de una opinidn respecto a
los estados financieros considerados en su conjunto. En consecuencia no
expresamos una opinibn de auditoria respecto a la razonable
presentacion de los estados financieros consolidados de INDUSTRIA
SULFURICA S.A. al 30 de junio de 2013, referidos en el parrafo primero.

Conclusidn

En base a la revision limitada que hemos efectuado, podemos
manifestar que no tenemos conocimiento de ninguna modificacién
significativa que debiera realizarse para que los referidos estados
financieros intermedios consolidados de INDUSTRIA SULFURICA S.A.
al 30 de junic de 2013, estén de acuerdo con Normas Internacionales
de Informacion Financiera.

Montevideo, 23:de agosto de 2013.
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ESTADC DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO
{cifras expresadas en ddlares estadounidenses) ’
Al 30 de Junlo Al 31 de Diciembre
ACTIVO 2013 2012
ACTIVO CORRIENTE uss uss
Efectivo y equivalentes de efectivo
Caija y cobranzas-a depositar 18.808,44 §1.848,33
Bancos 5.642.503,23 2.433.625.79
5.661.311,67 248547412
inversiones Temporarias
Depdsitos Circular 1456 {Nota 7) 1.013.600,10 1.188.000,00
intereses a Cobrar 44.754 11 32.304,87
1.058.354,21 1.221.304,87
Cuentas por cobrar comerciales
Deudores Plaza {Nota 5.1) 23.768.437 .44 12.100.315,07
Deudores por Exportaciones 19.328.218,62 27.111.436,67
Documentos a Cobrar 31.430.051,63 35.920.833,40
Menos: Prevision para Descuentos (1.863.949,76) {2.163.859,36)
Previsitn para Deudores Incobrables 452.210,46 452 210,48
72.210.547 47 72.516.615,32
Oiras cuentas por cobrar
Crégitos Fiscales ) 1,437.333,25 1.223.308,87
Anticipes & Proveedores y Gastos Adelantados (Nota 5.1) 1.944.282,58 1.204.900,14
Créditos con Empresas Vinculadas (Nota 5.1) 132.966,42 246.523,65
Civersos 841.948.18 1.320.858,50
4.356.531,44. 3.995.,540,16
Existencias {Nota 2.2.b)
Productos Terminados 11.082.588,97 8.783.828,79
Mercaderias 999.199,68 885.213,03
Productos en Proceso 868.408,19 953,823,57
Materias Primas 23.108.289,70 29.539.888,34
Materiales y Suministros 472.902,72 340.261,44
Envases 245741128 1.645.623,39
Repuestos y Accesorios 1.214.458.46 1.122.313,15
importaciones en Tramite 11.188.271,46 1.707.235,00
51.341.496,46 44,997 .888.71
Total Active Corriente 134.628.241.25 125.216.873,18
ACTIVO NO CORRIENTE
Otras cuentas por cobrar
Diversos 20.514,58 20.514,55
Activo de Impuests Diferido {Nota 14) 6.580.337,00 $.702.140.00
8.610.851,58 8,722,654 55
inversiones a Largo Plazo
Acciones (Nota 5.3} 286.872.91 286.872.91
286.872,91 286.872,91
Propiedad, planta y equipo {Nota 2.2.¢, Nota 7 y Anexo )
Valores Originales y Revaluados 81.885.953,21 77.710181,75
Menos: Amortizaciones Acumuladas {22.306.608,76) {20.590.667,65)
Active Fideicomitido {(Nota 5.4) 730.300,00 730.300,00
Importaciones en Tramite 111.391,45 226.080 97
TE0A22.055.80  58.075.005,07
imangibies (Nota 2.2.e y Ahexo)
Patentes, Marcasy Licencias 54.236,00 54.236,00
Menos: Amorlizacionss Acumuladas {24.236,00) (24.236,00)
30.000,00 38.600,00
Total Activo no Corrlente 87.348.760.36 £5.115.432,53

201.978.001.61

180.332.305,71

Lasnotas y anexos que se adjuntan son parte integrante de los estados financieros.
: NORMEY PERLZZ{} & ASOC [ADGS
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ESTADO DE POSICION FINANCIERA CONSOLIDADO
(cifras expresadas en ddlares estadounidenses)

Al 30 de Junio Al 31 de Diciembre
PASIVO 2013 2012
PASWO CORRIENTE _ uss uss
Cuentas por pagar comerciales
Proveedores por Imporiacionas 5.256.847,04 5.063.289,23
Proveedores de Plaza (Nota 5.1} 4.004.234 44 2.285.863,76
Documentos a Pagar 221.235,13 2.586,35
Comisiones a Pagar 718.463,48 674.385,49
¢ 10.200.780,08 8.026.194,63
Préstamos {Nota 5.5} ’
Préstamos Bancarios 61.480.004,90 56.797.206,56
Obligaciones Negociables {Nota 8) 6.050.000,00 7.000.0600,00
Documentos a Pagar 370.718,80 11B.6451G
intereses a Pagar 2.508.273,64 2.072.547.96
Menos: Intereses y gastos a Vencer {2.141.482 50} {1.444. 310,86}
68.267.514,84 64.544,088,76
Otras cuentas a pagar
Cobros Anticipados 2.410.834,75 1.421.681,59
Dividendos & Pagar 142.073,56 117.367,90
Sueldos y Jornales a Pagar 45.248,35 33.447,48
Provision para Beneficlos Sociales 2.104.988,18 2.120.308,89
Acreedores por Cargas Sociales 491.197,80 671.912,36
Otras Deudas 1.177.017,58 657.743,87
Total Pasivo Corriente 84.838.756.16 77.592:685.48
PASIVO NO.CORRIENTE
Préstamos (Nota 5.6)
Préstamos Bancarios 25.981.463,87 29.341.801,33
Obligaciones Negociables {Nota 8) 27.850.000,00 19.000.000.00
£3.831.463 87 48.341.801,33
Total Pasivo no Corriente 53.931.463,87 48.341.801,33
Total del Pasivo 138.771.220,03 125.934.486,81
PATRIMONIO (Nots 6)
Apaorte de Propletarios
Capftal integrade 50.266.470,35 50.266.470,35
50.266.470,35 $0.266.470,35
Reservas
Reserva Ley 15903 Art.447 1.113.609,38 734.818,07
Reserva Ley 16060 Art.83 4.090.938,83 3.739.304,498
.Fondo de Reserva Especial 4.939.321,00 807.415,68
10.143.870, 31 5.081.538.24
Otras Reservas
Ajustes de Valuacitn de Propiedad, planta y equipos {Nota §.4; 360.847.00 368.947.00
i 368.947,00 368.847,00
Resultados Acumulados
Aesultados de gjercicios anteriores 1.647.154,59 2.571.935,83
Resultado del Periodo 779.338,33 6.107.927.48
Total del Patrimonio 63.206.781,58 64.387.818,90
Total del Pasivo y Patrimonic 201.978.001, 61 190.332,305,71

Las notas y anexos que se adjuntan son parte integrante de los estados financieros.
NORMEY PERUZZO & ASOCIADOS
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CONSOLIDADD
Por # perinte initiado ¥ 1. de Enerey ﬁmimqa ot 30 dw; Junio

{sieas exp en diiares sstatc
De 2013 De 2012
s Uss Uss Uss
1. Fiujo gesfestivo anosiado a actividedes operativas
Resuttadp del periodo 77933833 1131.763,04
Ajustes:
Caigos.no pegades
Amortizaciones 1,854 553 88 1.842.306.62
ingreses 00 perebidas
Ganencla por Venta de Propledad, planta y equips e inversiones en
inmusties 779241 (8.032,79}
Camiios 20 aCHVos.¥ pasivag
Inversiones temparanas 162,950,668 15240622
Cupntas por cobBr COTRITIRIRS 308.067 .85 10.364.053,18
Otrgs cusnias poy cobrar {360. 941,28} {68.562.04}
Esistencing {5.343.807.75} (26.638.625.08)
Civas Gugrtas por cobrar no corrienies 11180300 454.853.0¢
Cugmias por pagar comeciales 237485528 2.811.893.04
Otrigs suentas por PAJET Lomeitiales 1,948.989,34 5651.563.08
Dautas Diversas Latgo Fiazo
Total aiustas {753.328.45) {5.898.654 751
Fandas (apticados alproveniantes ok Dparatipnegs 201088 {4.566.891.71)
% Fiule deslectivo asociads.a invsrsionss
Cobros por ventas g8 Prpedad. plants y equips & inversiones en inmusbies 124.485.85 18,745,985
Pagus par Compras te Propledad, plants y equipy, imtangibles o inversiones en
inmuebles 437084 (4,481.58134)
Fondos apivades & inversiones AI02885.18) {3,487 835,35
3. Flujo e efective ssotiado al financlamisnto
Paga de gividendos y tiatas {1.870.876.65) £1.845.165,76)
Auste a Resultados Aseridados 400 {333.364,20)
Priatamns 231308848 14,857, 717,59
Fondos provarientes dev{aplicatias al) finandantents A28 12.879.197 B3
4 Aumergofdisminucion netn deelective ¥ sguivalentes de slective 3.1775.837.55 3.844.470,53
5. Salde iniclal del efectivo y sdveientes de efentive 24E5.474,12 2FEBTFIR
% Seldo finsl del slectivery equivalentes de efective 506131167 5 201.210.55
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ESTARD DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CONSOULIDARG {citras o délares

Por ot perivds fnlciade of 10, de Eners y finatizedo o 30 de Junio de 23

CAPITAL BESEAVAS CTRAS HESULTADOS  PATRIMONID  PATRIMONIO
HAESERVAS  AQUMULADOS TOTAL AL TOTALAL
1. BALDOS IMICIALES SHVORAES IO
APORTES DE PROPIETARIOS
AStioass S e SEL0B8 470,38 B0265.470,35  S0.26647,36
GANSHNCIAS AETENIDAS
Rosgrva lagal ERE R LN 3733.304,28 3.382,143.81
Reservas aleciadas TIBISLT 734.818,07 THIROT
Fipsarvas ftres B7.415.68 BITANSE  (A160650,32)
Asstas de Yaluacion de Progimiad, plarts y equipes 36984700 369.047.00 389.947,00
Bosuttases Acumudadng 8.876,863,1 RETV863.31 B.197.8231¢
Ruaxprosiongs sonfaisse
BUB-TOTAL __ SR26EAMIG SUB 538 28 36884700 8,678,885 $4.397.81880  S0.80045807

2. DISTRIBUCION DE UTIIDADES
(1.408.541,74) 114088917380 [1 0666905

Rogares lohal B35 44 (351,835,494} 5,06 850

Reservas sfeatadas T {378.731,31) {1,050 sen

Fogsarvas Ias LR ] {4.307.805.52) o090 0,00

(Hetas ¥ ling Senonpien. {5363.804 91} {S63.834,91) [ X9 V-Ax i)
3. HESULTADO DEL PERIODCG TIS.IB F78.538,58 TAFLTEIM
& ARJUSTE RESULTADOS EJERCICIOS ANTERIORES (3.384.20

SUB-TOTAL {844} 000 H062.332.07 QU0 {hensosedds  ILARLBSTAn  (3.395256,9%

&  SALDOS FINALES

APORTES DE PROPIETARIOS

AotHnes en Cinulacion 288 470,38 50.286.470,35 S0.268.470.35

GANANCIAS RETENIDAS

Roverva logal A090.038,93 2.090.838,03 3.738.304,9

Resovas afectadas 1.313.608.38 140680038 TRLBIBGT

Rosarvas Hores £833. 2130 4.930.821 00 K57.584,45

Ajustng gn Valkuacidn do Fropedad, pna y sqdpos. F8RBT00 363.947,00 369.9472,00

Resunages Asumyintioy 2.826. 463,98 2426.483,92 388857078

22, 78158 i
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
INTERMEDIOS CONSOLIDADOS
AL 30 DE JUNIO DE 2013

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA

1.1 Naturaleza juridica

Es una Sociedad Andnima abierta cuyo capital estd compuesto por acciones al portador.

En acts de dirsctorio de fecha 31/10/2012 se resuelve pasar las acciones a escriturares
designando a Bolsa de Valores de Montevideo como entidad registrante e iniciar los tramites ante
la Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central de Uruguay, a la fecha de emision
de estos estados financieros el tramite ain no ha finalizado.

1.2 Actividad principal

La. actividad principal desarrollada por la Sociedad es la fabricacién y venia de fertilizantes y
producios quimicos.

13 {onsolidacién de los estados financieros

Con fecha 16 de abril de 1997 Industria Suffdrica S.A. adquiri6 la totalidad del paquete accionario
de Fanaprogui 8.A., una Sociedad Andnima cerrada que se dedica a la fabricacion y venia de
productos quimicos para uso agricola. '

La consolidacién de los estados financieros de Industria Sulfarica S.A. con los de su subsidiaria
Fanaprogui S.A. se efectud sigulendo los lineamientos establecidos por la Norma Intemacional de
Contabilidad N* 27.

Los estados financieros de Fanaproqui S.A. al 30 de junio de 2013 y al 31 de diciembre de 2012
fueron elaborados con criterios similares a los utilizados en 1a confeccidén de los estados
financieros de Industria Sulflrica S.A.

1.4 inversidn en otras sociedades

Con fecha 2 de abril de 1987 Industria SulfGrica S.A. adquiri6 el 15% del paquete accionario de
Myrin S8.A., una Sociedad Andnima cerrada que se dedica a la prestacion de servicios de
depodsito, emboisado y entrega de productos.

1.5 Actividad Promovida

Por resolucién del Poder Ejecutivo: de fecha 2 de marzo de 2009, se sustituyd parte de la
resolucion de fecha 16 de enero de 2008 por la cual se declaré promovida la actividad del
proyecto de inversién que Industria Sulfirica S.A. presentara referente a la elaboracion y
comercializacion de fertilizantes sdlidos vy liquidos y productos guimicos. Mediante esta titima
resolucion se -adecud el proyecto al nuevo régimen establecido por el Decreto 455/007
reglamentario de la-Ley 16.906 y obtener los beneficios promocionales correspondientes. Deé esta
forma se han ¢oncedido jos siguientes beneficios: )

A} beneficios en la importacidn de determinado equipamiento previsto en el proyecto y declarado
110 competitivo para la industria nacional, NORMEY PER| 770 £ A80(] ADOS
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B) el otorgamiento de un crédito por el IVA incluide en Ja adquisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por Ul 8.876.914.

C) ta exoneracion del pago de impuesto a las rentas por U1 88.735.124 que sera aplicable por un
plazo de 14 afos a partir del ejercicio comprendido entre el 1/01/07 y el 3111 2/07.

D) el computo como activos exentos de los bienes que se incorporen con destino a la obra civil
por 10 afios y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida atil.

Por resolucién del Poder Ejecutivo de fecha 20 de diciembre de 2010, se amplié la resolucién del
2 de marzo de 2009. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

A) beneficios en la importacion de determinado equipamiento previsto en el proyecto y declarado
no competitive para la industria nacional,

B) otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por hasta un monto imponible de Ul
53.758.542.

C) la exoneracién del pago de impuesto a las rentas por Ul 87.074.081 que serd aplicable por un
plazo de 14 afios a partir del ejercicio comprendido entre el 1/01/07 y el 31/12/07.

D) el cémputo como activos exentos de los bienes que se incorporen con destino a la obra civil
por 10 afios y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida Gtil,

Con fecha 5 de diciembre de 2012 el Poder Ejecutivo resolvio declarar promovida la actividad del
proyecto de inversion presentado por nuestra empresa para ja construccion de dos plantas de
productos gquimicos. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

A) beneficios en la importacion de determinade equipamienic previsto en el proyecto vy declarado
no competitive para la industria nacional,

B) otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por hasta un-monto imponibie de Ul 5.781.520.

C) la exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ul 57.971.623 (unidades indexadas,
equivalentes a US$ 7.548.668 segun cotizacion de la Ul y del dolar al 31 de diciembre de 2012),
este monto corresponde al 52,2% de las inversiones proyeciadas, y €s aplicable por un plazo de
15 afios a partir del ejercicio 2011,

Dj el compute como activos exentos de los bienes que se incorporen con destino a la obra civil
por 10 afios y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida Gtil,

Asimismo dicho proyecto fue presentado en la Bta. Licitacidn de proyectos de inversioén que
realizé el Banco Republica en el afio 2011. El mismo guedd ubicado en el 1er. lugar por lo cual el
Banco Republica concedié un crédito a 10 afios de plazo con una bonificacidn del 40% en la tasa
de interés de largo plazo.
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NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
2.1 Bases contables

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con 1as Normas Intemacionales de
Informacion Financiera (NIIF) y las interpretaciones del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad. Todas ias NIIF emitidas por el International Accounting Standard Board (1ASB),
vigentes a la fecha de preparacion de los presentes estados: financieros han sido aplicadas. La
Sociedad ha aplicado NIIF por primera vez para el ejercicio a finalizar el 31 de diciembre de 2012,
con fecha de transicion 1° de enero de 2011,

Estos estados financieros comprenden el estado de posicién financiera, estado de resultados v el
estado de otros resultados integrales como un Unico estado, el estado de cambios en e
patrimonio, y el estado de flujos de efectivo y las notas,

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con el principio de costo histérico
délares estadounidenses, moneda funcional de la Sociedad con excepeidn de las Existencias
segan se explica en la nota 2.2.b y con excepcidn de los activos y pasivos financieros (incluyendo
instrumentos financieros derivades) clasificados a valor razonable, si los hubiera.

En el estado de situacion financiera se distingue entre activos y pasivas corrlentes y no corrientes.
Activos y pasivos son considerados corrientes si su vencimiento es dentro del afio a partir de la
fecha de cierre, 0 son mantenidos para la venta.

La Sotiedad clasifica los gasfos aplicando el método de la naturaleza de los gastos.

El estado de flujos de efectivo muestra los cambios en efectivo y equivalentes de efectivo
ocurridos en el periodo proveniente de actividades operativas, de inversion y de financiamiento.
Efectivo y equivalentes de efective incluyen el efective disponible, depdsitos a ia vista en bancos,
ofras inversiones de corto plazo altamente liguidas con vencimientos originales de tres meses o
menos y sobregiros bancarios, Los sobregiros bancarios, por lo general, se muestran como parte
de los préstamos en el pasivo corriente en el balance general.

Los flujos de efectivo.asociado con actividades operativas son determinados usando el método
indirecto. El resuitado es ajustado por las partidas que no implicaron flujo de efectivo, tales como
cambios en las provisiohes, asi como cambios en las cuertas a cobrar y pagar. Los intereses
recibidos y-pagados son clasificados como flujos operativos.

En cuanto a ia presentacion de la ‘informacién contable comparativa con respecto al periodo
anterior; se presentan cifras comparativas referidas al Estado de posicién financiera v Anexo de
propiedad, planta y equipos, respecto al ejercicio anual finalizado el 3112/2012.

En cambio, para gl Estado de resultados mtegrales, se presentan cifras comparativas respecto al
perfodo de 3 meses finalizado el 30/06/2012 asi como el periodo de 6 meses finalizado el
30/06/2012. Para el Estado de cambios en el patrimonio v Estado de flujos de efectivo, se
presentan cifras comparativas respecto al periodo de 6 meses finalizado el 30/06/2012.

La Sociedad mantiene sus registros contables en dolares estadounidenses y simultaneamente en
pesos uruguayos a los efectos de dar cumplimiento a los requerimientos fegales existentes.
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2.2  Criterios generales de valuacién

a. Moneda extranjera

Los activos y pasivos en monedas extranjeras distintas al délar estadounidense son valuados al
tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del periodo: US$ 1 = § 20,668 al 30 de junic de 2013
{US$ 1 = $ 19,401 al 31 de diciembre de 2012).

b. Existencias

Las existencias se registran al costo o a su valor neto de realizacion el que resulte menor. El
costo se determina usando el método de primeras entradas, primeras salidas {FIFQO) con
excepcion de los productos terminados que se vallan considerando el costo promedio ponderado
del inventario inicial més. la produccién del periodo. El valor neto de realizacion es el precio de
venia estimado en el curso normal de las operaciones, menos los gastos de venta variables que
apliquen.

Los existencias son valuados a su costo histérico de compra o produccion en ddlares
estadounidenses, o a su valor neto de realizacion, de ambos &l menor.

En el caso de los productos terminados, sus costos incluyen materias primas, mano de obra
directa y gastos generales de fabricacion. Los gastos generales de fabricacion fijos y variables
han sido imputados a la produccion realizada en el periodo.

La valuacién conjunta de las existencias no supera su valor de realizacién estimado.

Cumpliendo con lo dispuesto en el Decreto 505/008 se informa que dentro del rubro Materias
Primas se incluyen bienes importados en el régimen de Admisién Temporaria por un valor
contable de US$ 806.018,22 (US$ 785.774,36 al 31 de diciembre de 2012), correspondiéndole
un valor en Admisién Temporaria de US$ 718.975,53 (US$ 744.643,95 al 31 de diciembre de
2012).

c. Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo figura a sus valores historicos de adquisicion en moneda extranjera,
més los gastos necesarios para ponerios en condiciones operativas.

Fi costo de las mejoras que extienden la vida util de los bienes o aumentan su capacidad
productiva es activado. Los gastos de mantenimiento son cargados a resultados.

Las obras en proceso incluyen los intereses de préstamos obtenidos para su construccion
activados por aplicacion de la Norma Internacional de Contabilidad N° 23 (NIC 23).

La amortizacion se calcula linealmente, a partir del mes siguiente al de su incorporacion o
tasacion técnica, en su caso, aplicando las tasas definidas en el Anexo.

A juicio de la Direccion de la Sociedad, los valores contables de dichos activos no superan sus
valores razonables.
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d. Inversiones a largo plazo

Las participaciones accionarias en otras sociedades se vallian segun lo establecido por las
Normas internacionales de Informacién Financiera.

Inversiones en entidades controladas

Por aplicacion de la Norma Internacional de Contabilidad N° 27 {(NIC 27), la inversion en
FANAPROQU!I S.A. en los estados financieros individuales, se contabilizan al costo, siempre
teniende en cuenta como en todos los activos, el deterioro del valor de los mismos.

inversiones sin infiuencia significativa

La Norma Internacional de Contabilidad N° 39 (NIC 39) establece para la medicién, el valor
razonable, salvo las inversiones en insirumentos de patrimonio que no tengan un precio de
mercado cotizado de un mercado active y cuyo valor razonable no pueda ser medido con
fiabilidad, se mediran al costo. Para el caso de Myrin 8.A.,, no existe un mercado active de las
acciones y tampoco se puede determinar con fiabilidad el valor razonable de su patrimonio, razén
por la cual dicha participacion se valda al costo y siempre teniendo-en cuenta como en todos los
activos, el deterioro del valor de los mismos.

Los inmuebles con destino a inversiones a largo plazo se valtan a su valor de tasacién.
e, intangibles

El Valor llave se origina, de acuerdo a lo mencionado en la Nota 1.3, como resuitado de la
adquisicion de la totalidad del paquete accionario de Fanaproqui S.A.. El método de depreciacion
utilizado para el valor llave es el método lineal a partir del afio siguiente al de su incorporacién,
aplicando la tasa definida en el Anexo.

f. Valor razonable

Se entiende que el valor nominal de disponibilidades, inversiones temporarias, cuentas por cobrar
comerciales, otras cuentas por cobrar, cuentas por pagar comerciales, préstamos y otras cuentas
por pagar constituyen aproximaciones a sus respectivos valores razonables.

g. Deterioro en el valor de los activos

Los actives sujetos a amortizacidon se someten a pruebas de deterioro cada vez que ocurren
hechos o cambios en las circunstancias' que indican 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
i0$ costos de realizacion y'suvalor de uso.

h. Concepto de'capital utilizado

El resultado se ha determinado sobre la base de la variacion que ha tenido durante el periodo el
capital considerado exclusivamente como inversién en‘dinero.
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No se ha realizado ninguna provision especial para considerar la probable cobertura que podria
merecer el manténimiento de la capacidad operativa del capital, solamente se ha tratado de
mantener {a capacidad financiera del mismo.

[ Cuentas de patrimonio

Las cuentas de patrimonio se exponen a sus valores histdricos en dolares estadounidenses de
acuerdo a los criterios detallados en 1g Nota 6.

i Reconocimiento de ingresos y costos

La Sociedad aplica el principio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos e
imputacion de los egresos o costos incurridos.

K. Impuesto a la renta diferido y corriente

La Sociedad aplica para la contabilizacion del impuesto a las Ganancias, fa Norma Internacional
de Contabilidad N° 12 (NIC 12), reconociendo el impuesta diferido en base a las diferencias
temporarias entre los valores contables y la valuacion de acuerdo a normas fiscales de activos y
pasivos.

Ei impuesto diferido es determinado utiizando las tasas y normativa vigente a la fecha de los
estados financieros y que se esperan sean aplicables cuando el respectivo activo por impuesto
diferido se reatice o el pasivo por impuesto diferide sea pagado.

Los activos por impuesto diferido son reconocidos en la medida en que sea probable la
disponibilidad de ganancias fiscales fuluras contra las cuales absorber las deducciones por
diferencias temportarias.

El impuesto a la renta cofriente es calculado sobre la base del resultado fiscal estimado al cierre
del periodo. .

2.3 Permanencia de criterios contables

Los criterios contables aplicados por la Sociedad, son coincidentes con los aplicados en la
elaboracion y presentacion de los estados financieros por el ejercicic anual finalizado el
31/12/2012, excepto en lo que respecta a la exposicién en el Estado de Resultados Integrales de
los costos asociados a los sefvicios de silos vy fletes de exportacion. Los primeros se frataban
como gastos de logistica v comercializacidon habiéndose reclasificados al costo de los servicios
prestados ya que los ingresos de estos servicios se han incrementado pasando a formar parte de
un segmento de negocios. En cuanto a los fletes de exportacion con la aplicacion del decreto N2
103/91 se incluian dentro del item “Descuentos y bonificaciones” dentro de los ingresos
operativos, por lo que en aplicacion del Decreto N° 124/011 dichos costos forman parte de los
gasios de administracidhi y ventas. Como consecuencia de dichos cambios se ha reformulado la
xnformacuén comparaiwa correspondiente, sin afectar el resultado final del ejercxcso comparado.
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NOTA 3 - INFORMACION POR SEGMENTOS

Un segmento es un componente distinguible dedicado a suministrar productos o prestar servicios,
que est4 sujeto a riesgos y beneficios diferentes de los correspondientes a otros segmentos.

Los resultados de los segmentos incluyen las transacciones directamente atribuibles a estos, asi
como aquelios que pueden ser distribuidos sobre una base razonable. Los saldos y transacciones
no distribuidos comprenden principaimente activos, deudas y los resultados asociados que no
pueden ser afribuibles a los segmentos.

La informacidn por segmentos que se detalla a continuacién es presentada en relacion a los
segmentos del negocio: fertilizantes y fungicidas, productos quimicas, y otros.

informacién consolidada al 30/06/2013

WWW.ISUSTLCOM. Uy

ingresos Operativos Netos 78.538.11347 7,756.920,44 451587896 O0.810912.87
Costos v gastos operativos | (75.928.741,58)| (5.817.913,57)1  (2.021.516.27)| (83.768.17142)
Resultado Bruto 2.509.371,89 1.939.006.87 2.494.362.69 7.042.741 .45
Gastos de Administracian | (3.323.234,64)
Resultados Diversos (519.371,33)
Resultados Financieros | (2-272.606,82)
impuesto a Ja Renta (148.189,13)
Resuitado Neto 779.339,33
Intormacion consolidada al 30/06/2012
Fngides’ | Quimicos Otros Total USs
Ingresos Operativos Netas 69.754.796,78 |  7.875.27491| 3.437.690.77| 81.067.762.46
Costos y gastos operativos (66.006.238,32) {5.719.895.74) (\1.660.)2'62,‘%) (73.386.397,02)
. Hesultads Bruto 3.748.558,46 2.155.379,17 1.777.427 81 7.681.36544
Gastos de Administracion | (2.966.489.24)
Resultados Diversos {636.963,46)
Resultados Financieros | (2.387.151.98)
impuesto a la Renta (558.997.72)
Resultado Neto 1.131.763,04
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NOTA 4 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

La actividad de la sociedad se encuentra expuesta a diversos riesgos financieros: riesgos de
mercado (incluyendo el riesgo cambiario, riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y los
flujos de efectivo y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La administracién de estos riesgos es ejecutada por la Gerencia General conjuntamente con el
Equipo Guia, quienes establecen y supervisan ias politicas de -administracién de riesgos.

41  Riesgo de mercado

4141 Riesgo de tasa de cambio

La sociedad opera fundamentaimente en dblares estadounidenses por lo cual esta expuesta al
riesgo cambiario derivado primordiaimente de la gxposicién de sus activos y pasivos en pesos
uruguayos.

Para administrar sus riesgos de moneda extranjera, en general, fa sociedad busca neutralizar las
posiciones ‘activas y pasivas mantenidas: La sociedad no realiza cobertura de dicho riesgo a
través de instrumentos derivados. A continuacién se resumen los saldos de activos y pasivos en
moneda extranjera distinta a la moneda funcional al cierre de cada periodo.

Al 30 de junio de 2013
Activo $ ~ Euros
Flectivo v equivailentes de efective 15.044.330,73 e
Cuenias por cobrar comerciales 11.125.315,13 e
Otras Cuentas por cobrar (Corriente) 61.159.422 96 94,272,285
Otras Cuentas por cobrar {(No corriente) 421.943.26 o
Activo por impuesto diferids {no corrente) 135.550.051.,42 e
Total Activo 223.301.063,50 94,272,258
Pasivo
Cuentas por pagar comerciales (65.221.686,35) (50,28)
Otras Cuentas a Pagar (6584378573 -
Total Pagive (131.065;482,28} (50,28)
Posicién Activa/(Pasiva) 92.235.581,22 94.221,97
Al 30 de junio de 2012
Activp $ Euros
Efectiva v equivalentés.de elective 31.118.493,53
Cuentas por cobrat comerciales 18.927:625,92 -
{ Otrag Cuentas por gobrar {Cormente) 22.431.133,88 166.497,00
Otras Cuentas.por cobrar (No corriente) 449.617.40 -
Activo por impuesio diferido {no corriente) 116.155:190,59 .
Total Activo 189.082.063.32 166.497,00
Pasivo
Cuentaspor pagar comerciales » (22.976.686,68)
Otras Cuentas a Pagar (57.092.033,98) e
Total Pasiva |  (80.068.720.66) -
Posicién Activa/(Pasiva)|  110.980.787,92 166.497,00
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En el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2013, si la cotizacion del peso uruguayo
se hubiera apreciado un 10% respecto al dblar estadounidense y las demds variables se
hubieran mantenido constantes, la utilidad después de impuestos hubiera sido aproximadamente
US$ 157.943,66 menor-debido a la exposicién a dicha moneda generada por saldos netos a
pagar {excluido en el céleulo el activo por impuesto diferido) al cierre del periodo (utilidad
después de impuestos menor en aproximadamente US$ 24.438 menor al 30 de junio de 2012).

4.1.2 Riesgo de precio

i a Sociedad no estd expuesta al riesgo de precio dado que no tiene activos financieros valuados
a valores razonables.

4.1.3 Riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y los Hlujos de efectivo

Si bien se mantienen pasivos financieros importantes (Notas 5.5 y 5.6) los mismos se manejan
con iasas basicamente relacionadas con la LIBOR y en caso de ventas financiadas las mismas se
trastadan a los costos de financiacion de las ventas,

Por olra parte la empresa ha seguido una politica de creacién de reservas y capitalizacién de las
mismas o cual ha permitido aumentar el patrimonic de la empresa mejorando el indice de
endeudamiento permitiendo de esta forma mitigar el riesgo.

A continuacion se presentan los activos y pasivos sujelos a riesgo de tasa de interes clasificados
segun el plazo y la forma de fijacién de la tasa de interés.

‘ Capital en Ué$ ‘ “Capatal)en»uss

Activos

Depdsitos en BCU (1) 1.013.600,10 1.189.000,60
Total activos 1.013.600,10  1.189.000,00 '

Pasivo v Capital en USS Capital en USS
Prestamos Bancarios corto plazo {1} 55.276.383,21 51,389.581,38
Prestamos Particulares {2) 370.718,80 118.645,10
Prestamos Bancarios mediano y fargo plazo (3) 32.182.232,70 34.743.782,73
Obligaciones Negociables (4) 34.000.000,00 26.000.000,00
Leasing (5} 2.852.886 5.843,78

Total pasivos 121.832,187,57 112,287.652,99

(1) Tasa variable base LIBOR 180 dias + spread.
~ (2) Tasa fija establecida por la sociedad.
(3) Tasa variable base LIBOR 180 dias + spread, con un minimo.
(4) Tasa variable base LIBOR 180 dias + spread, con un minimo y un maximo para las
de largo plazo, ias de mediano plazo son a tasa fija.
{5) Tasafija. NORMEY PERUZZO {{ ASOCIADOS
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4.2 Riesgo de crédito

La politica de crédito de la sociedad establece la fijacién de lineas de crédito basandose en
informacién de balances de empresas y estados de responsabilidad de particulares.
Adicionaimente se tiene un conocimiento de la aclividad de los clientes medianie visitas v
seguimiento de las actividades. En caso de excederse los limites fijados se utilizan otros medios
como cesién de créditos, prendas, avales, etc. También se formalizan los créditos con
documentos de tercercs diversificando de esta forma el crédito y evitando la concentracion del
riesgo.

Como consecuencia de la politica antes detallada histéricamente los casos de deudores
incobrables han sido muy bajos con relacién a los montos vendidos. La relacion de muchos afios
y conocimiento de los clientes ha permitido encontrar soluciones para los casos de dificultades de
cobranza. Por todo esto la provisidn para deudores incobrables se hace caso a caso
considerando tanto casos de atrasos como salde con baja probabilidad de cobranza, como ser
concursos, quiebras, fugas, etc. Por lo tanto el saldo de esta provisién representa los montos con
riesgo de crédito.

4.3  Riesgo de liquidez

t.a sociedad tiene como politica mantener un nivel suficiente de fondos para su operativa y la
disponibilidad de lineas de crédito tanto locales como del exterior para financiar las necesidades
de capital de trabajo. A estos efecios se financian. los activos no corrientes con fuentes de
mediano v largo plazo, diversificando ia fuente de financiacion utilizando préstamos bancarios y
emision de obligaciones negociables. Actualmente se encuentra vigente un programa de emisién
de obligaciones negociables con un saldo a emitir de hasta US$ 40 millones por lo cual la fuente
de financiacion con que cuenta la empresa esta diversificada.

Adicionalmente la direccidén ha seguido una politica de distribucién de utilidades que le ha
permitido atender a los accionistas y adicionalmente reinvertir utiidades mediante la creacién de
reservas. Esta estrategla de coordinacion de las decisiones de inversién, de financiamiento y de
dividendos ha permitido ademas de incrementar los dividendos a los accionistas, incrementar el
patrimonio de la empresa disminuyendo el ratio de endeudamiento. Esta politica ha sido aceptada
por los accionistas a través de su aprobacién en las asambleas ordinarias correspondientes.

A continuacién se presentan los pasivos financieros clasificados en funcién de la fuente de
financiacién y de los vencimientos contractuales, las cifras presentadas en ddlares
estadounidenses corresponden a flujos de caja contractuales no descontados.

‘Menora1afio De: De Saﬁ 05 Més de 5 afios Total
uss uss uss uss
Fréstamos Bancarios T 62.082.723.27 16.387.024,76 5.641.349.84 3.953.088,27 88.064.187 14.
Obligaciones ~ . ;
Negociables S.8180.730,27 21.950.000.00 6.000.000,00 - 33.760.730,27
Prastamos Pamau ares 37406130 | - - ? 74.061.30
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Menor a1 afio De ;::: a 3 De 3;?: as Mds de 5 afiog Total

§ 5513 - uss Uss Usg uss
Préstamos. Bancarios STATTA62.29 15,041,349 84 6,491.349,84 7.809.101.66 ) 86.819.263,63

Obligaciones . : . . ; :
Negociables 6.947 961,61 9.000.000,00 74.()00,00_(),(}0 6.000.000,00 25.947.961 .61
Présta Particulare 118, 664 86

NOTA 5 - INFORMACION REFERENTE A ACTIVOS Y PASIVOS

5.1 Empresas vinculadas
Los saldos. con empresas vincudadas at 3¢ de junio de 2013 v 31 de diciembre de 2012 son los
siguientes:
30/06/2013 | 3111212012
uss uss
Activo
Anticipo a proveedores
Myrin S.A. 401000001 18254780
Créditos con empresas vinculadas
Myrin S.A. 132.966,42 | 246.523,65
Proveedores de Plaza
Myrin 8.A. 160.758,31 45,891,81

Se detallan a continuacidn fas transacciones realizadas durante los periodos de seis meses
finalizados el 30 de junio de 2013 y 30 de junio de 2012 con empresas vinculadas.

30/06/2013 | 30/06/2012
USS Uss
Ventas de Bienes y-Servicios
Myrin S.A. 0,00 28.308,00
Compras de bienes y servicios
Myrin S A, 589.276,62| 470.366,84
52  Inmuebles

Al 30/06/2013 y 31/12/2012 corresponde a terreno sito en Ruta 5 y Camino La Redencién que no
constituye asiento de la actividad industrial o comercial. El Padrén mencionado fue conterido en
Fideicomisc segun se detalla en Nota 5.4.

53 Acciones

Corresponde-al valor de acciones adquiridas por Industria Suliurica S A. segln lo mencionado en
la Nota 1.4 y valuadas a su costo de adquisicién, La inversidn en Myrin S.A. asciende a US$
286.872,91 (US$ 286. 872,91 al 31 de diciembre.de 2012). Durante el periodo de seis meses
finalizado el 30/06/2013 no se acreditaron dividendos. En el ejercicio anual finalizado el
31/12/2012 se acreditaron dividendos por US$ 339.042,64.
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54  Activo Fideicomitido

Con fecha 29 de junio de 2011 la sociedad otorgé en su calidad de fideicomitente — beneficiaria,
un Fideicomiso en el cual confirié al Fiduciario para que éste ultimo administre, conserve,
concrete negocios e integre emprendimientos inmobiliarios a través de inversiones sobre una
fraccién de campo sito en Ruta 5 y Camino La Redencion, Padron N° 422.757, cuyo valor
razonable se ha estimado en US$ 740.000, originando un ajuste contra resultados revirtiendo una
desvalorizacion registrada en afios anteriores por US$ 158.521 y el remanente contra
revalorizacién en el Patrimonio de US$ 368.947.

5.5 Deudas Financieras

Las deudas financieras incluidos los intereses devengados al 30 de junio de 2013 y el 31 de

diciembre de 2012 son las siguientes:

30/06/2013 31122012

Banco o Conceplo Uss , Uss
Banco de la Nacién Argentina 2.012.120.00 2.016.250,00
Banco Republica 19.006.141.81 17.414.430,59
Banco Santander 9.881.199:40 8.965.570,00
BBVA Banco 12.971.538.44 11.981.086,04
Cilibank 7.504.130,02 8.032.070.32
Discount Bank 4,005,600,00 4.004.840,00
HSBC Bank {Uruguay! S.A. 3.693,324,62 1674.310,00
Nuevo Banco Comercial 1.505.038,98 3.388.905,34
BAPRO Uruguay 1.013.630.00 0,00
Prestamos Parficulares 174.061.30 118.664,86
{hligaciones Negociables 5.810.730,27 6.947.961.61

68.267.514,84 64.544.088,76:

Se incluyen dentro del importe anterior US$ 12.218.236,76 (US$ 7.694.749,68 al 31 de diciembre
de 2012) correspondiente a la porcidn corriente de las deudas financieras no corrientes.

Se incluyen dentro del importe anterior US$ 2.862,30 (US$ 5.662,46 al 31 de diciembre de 2012)
correspondiente a deudas financieras por leasing.

56  Deudas Financieras (No Corrientes)

Las deudas financieras no corrientes incluidos los intereses devengados al 30 de junio de 2013y
31 de diciembre de 2012 son las siguientes:
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Banco o Concepto Uss USs
BancoRepublica 16.806.463,87 18.091.801,33
Barico Santander 3425.000,00 4.250.000,80
BEVA 2.500.000,60 3.000.000,00
HSBC Bank 3.250.000,00 4.000.000,00
Obligaciones Negociables 27.950.000,00 19.000.000,00

53.931.463.87 48.341.801,33
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NOTA 6 - PATRIMONIO

6.1  Capital

El capital integrado al inicio del periodo asciende a $ 1.000.000.000,00 equivalentes a US$
50.266.470,35 ($ 1.000.000.000,00 equivalente a US$ 50.266.470,35 al 31 de diciembre de

2011).

El capital integrado al cierre del periodo asciende a $ 1. OOO 000.000,00 equivalentes a US$
50.266.470,35 ($ 1.000.000.000 equivalente a US$ 50.266.470,35 al 31 de diciembre de 2012).

6.2 Reservas

Las reservas responden a las decisiones de la Asamblea de Accionistas tomadas sobre los
estados financieros en pesos uruguayos de acuerdo a los requerimientos legales existentes. Las
mismas fueron convertidas a dolares estadounidenses al tipo de cambio vigente a la fecha de
tada asambiea que las decidio.

NOTA 7 - GARANTIAS OTORGADAS
A efectos de garantizar los créditos obtenidos se han constituido los siguientes gravdmenes:

Se encuentra constituida hipotecas sobre: inmueble sito en Ruta 1 Km.24 por US$ 4.500.000
{US$ 4.500.000 al 31 de diciembre de 2012 el Padrdn N° 4748 ubicado en calle Concepcidn
entre. Soriano y Colonia , Nueva Palmira depariamento de Colonia, por US$ 1.500.000 (US$
1.500.000 al 31 de diciembre.de 2012}, y el padrén N° 16547 ubicado en el Paraje Conventos de
la ciudad de Melo, Departamento Cerro Largo por US$ 620.000 (US$ 620.000 al 31 de diciembre
de 2012), padrones 9545 y 9546 por US$ 700.000 (US$ 700.000 al 31 de diciembre de 2012)
Departamento de Durazno, en gdrantia de ias lineas de crédito concedidas por ef Banco de la
Repiblica Oriental del Uruguay para financiacién de imporiacién de materias primas, pre-
financiacion de exportaciones y financiacién de proyectos de inversién,

Adicionalmente a las garantias otorgadas por Industria Sulfdrica S.A., Fanaproqui S.A. ha
constituido hipoteca sobre inmusbles sito en César Mayo Gutiérrez 2305 — Montevideo, por US$
390.000 (US$ 390.000 al 31 de diciembre de 2012) en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Repdblica Oriental del Uruguay para financiacion de importaciones
de materias primas y pre-financiacién de exportaciones.

Se encuentra constituida prenda sobre méquinas, equipos y silos ubicados en: Ruta 1 km 24,
Ciudad del Plata, Departamento de San José; calle Concepcidn entre Soriano y Colonia de la
ciudad de Nueva Palmira, Departamento Colonia; y Melo, Departamento de Cerro Largo por US$
8.000.000 (US$ 8.000.000: al 31 de diciembre de 2012}, en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Republica Oriental del Uruguay para financiacién de importacién
de materias , pre-financiacion de exportaciones y financiacion de proyectos de inversion,

Por lineas de crédito solicitadas por Myrin $.A, se encuentran constituidas garantias a favor de,
Nuevo Banco Comercial por hasta la suma de US$ 1.050.000 {US$ 1.050.000 al 31 de diciembre
de 2012), a favor del Banco Santander por hasia la suma de US$ 1.950.000 (US$ 1.950.000 al 31
de diciembre de 2012) y a favor del HSBC Bank por hasta la suma de US$ 750.000 (US$
750.000 al 31 de diciembre de 2012). NORMEY PE‘M 7708 4 QOCEA}?OS
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Se ha dejado en garantia de préstamos bancarios la suma de US$ 1.013.600,10 (USS$
1.189.000,00 al 31 de diciembre de 2012) correspondiente a depositos en Banco Central del
Uruguay por Circular 1456,

NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES
8.1  Obligaciones Negociables Tercera Serie

Con fecha 29 de junio de 2009 se emitieron Obligaciones Negociables por US$ 20.000.000, con
vencimiento el 29 de junio de 2019. Las amortizaciones de capital se realizaran en ocho cuotas
anuales del 10% y una cuota final del 20%, comenzando la primera el 29 de junio de 2011. Los
pagos de intereses se realizan en forma semestral a la tasa LIBOR més 3,25 puntos porcentuales
con un minimo del 6,5% y un maximo-de 8,5% anual.

A la fecha de los presentes estados financieros se ha realizado el pago de ves cuotas de
amortizacion del capital y los intereses seguin lo estipulado en la emision quedando por tanto un
saldo de capital de US$ 14.000.000 (US$ 16.000.000 al 31 de diciembre de 2012).

8.2 Programa de Emisién de Obligaciones Negociables

Con fecha 21 diciembre de 2011 quedé inscripto en el Banco Central del Uruguay un Programa
de Emisién de Obligaciones Negociables de oferta publica escriturales no converiibles en
acciones por hasta US$ 50.000.000 con las siguientes caracteristicas:

« Objeto: Financiacion del capital de trabajo permanente diversificando la fuente de
finahciacion.
Vigencia 5 afios.
Piazo de las emisiones: de 1 a 4 anos desde la fecha de emisidn (el 27 de noviembre de
2012 quedd inscripta la modificacidn al programa extendiendo el plazo hasta 4 afios).

» Monto en circulacién: En ningdn caso podra haber series en circulacion pendientes de
pago bajo el Programa de Emisién por mas de US$ 25.000.000.

8.3 Onbligaciones Negociables Serie Al

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
enero de 2013. Ei pago del capital se realizd 100% a la fecha de vencimiento.

8.4  Obligaciones Negociables Serie A2

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emision detallado en el punto 8.2, por US$§ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
junio de 2015 (con la modificacion del plazo inscripta el 27 de noviembre de 2012. El pago del
capital se realizard 100% a la fecha de vencimiento. Los pagoes de intereses se realizan en forma
trimestral a la tasa del 3,75% anual, comenzando el 26 de marzo de 2012,

8.5  Obligaciones Negociables Serie A3

Con fecha 26 de junio de 2013 se emitieron Obfigé‘éiﬁnes Negociables en el marco del Programa
de Emision detallado en el punte 8.2, por US$ 15.000.000. Las amortizaciones de capital se
realizaran en cuatro cuotas anuales y consecutivas eﬁval@mes a; la primera a] 27% del valo
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nominal, la segunda al 20% del valor nominal, a tercera al 33% del valor nominal, v la Gitima
cuota al. 20% del valor nominal. La primera cuota de capital vencerd a los 12 meses desde al
fecha de emisidn, es decir el 26 de junio de 2014, y cada cuocta siguiente en la misma fecha de
cada afio subsiguiente. Los pagos de intereses se realizan en forma semestral desde la fecha de
emision a'la tasa del 4% anual. El primer dig de pago de intereses serd el 26 de diciembre de
2013 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente.

8.6  Obligaciones adicionales

La sociedad se impuso obligaciones adicionales a cumplir mientras esté vigente alguna de ias
emisiones de obligaciones negociables realizadas. Las mismas se encuentran detalladas en:
numeral 10 fiteral C) de la Serie 3; vy en el numeral 11 literal B) de las serigs A1, A2 y A3,

La empresa se encuentra en cumplimiento de las obligaciones adicionales impuestas 1al como se
detalla a continuacion;

1) No se han hipotecado en beneficio de nuevas obligaciones u obligaciones pre-
existentes, ni dar en leasing, ni transferir bajo cualquier tiiulo la propiedad de
bienes inmuebles detallados en los documentos de emisidén correspondientes a las
series en circulacion.

2) De acuerdo a la restriccion dispuesta sobre la propuesta de pago de dividendos, se
presentan los siguientes ratios:

i. Cobertura de deudas

Al 31 de diciembre de 2012

WWW,ISUSCLEOM. UY

CONCEPTO Uss
Resultado neto 6.107.927.48
Depreciacion de activos fijos 3.381.143.4)
Infereses perdidos 5.867.991,68
Impuestos 628.517.49
Dividendos {1.373.627 46}
Total (131 14.611.952,60
Intereses perdidos 5.867.991,68
Porcidn corriente deuda a largo plazo 7.694.749,68
Total (2)  13.562.741.36
~ Relacién (V2 1.08
Limite minimo establecido én covenants 1,08

Razdn corriente

Al 31 de diciembre de 2012

CONCEPTO Uss
Activo Corriente 125.216.873,18
Pasivo Corriente 77.502.683,48
Ratio
Razén Corriente 1,61
‘Limite:minimo establecidd e covenants 1,00
NORMEY PERIZZ0 & %SQCLA‘DGS
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Para la realizacién de dicho calcule se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2012.
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Para la realizacién de dicho cédlculo se han considerado cifras del sstado
consolidado al 31 de diciembre de 2012.

Si bien se cumple con i0s ratios anteriores el directorio no propuso pagar dividendos que superen
el 20% de la utilidad neta del ejercicio econdmico, bajo ninguna forma con excepcidn de
dividendos pagados en acciones, ni rescatar sus acciones, ni recomprar ni rescatar en forma
anticipada, total o parcialmente, cualquier forma de endeudamiento.

NOTA 9 - CUENTAS DE ORDEN Y CONTINGENCIAS

Al clerre del periodo existen responsabilidades y/o contingencias, congistentes en:

Acciones de tercerns depositadas en la ampresa USS 1.644.768 .00 (USS 1.536.003,00 al 31 ds diciembra de 2012)
Mercaderias de terceros depositadas en la empresa US$ 7.089.282,76 (USS 5.084.397.20 al 31 de diciembre de 2012)

NOTA 10 - GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

El detalle de los principales conceptos de gasios de administracion y ventas al 30 de junio de
2013 y 30 de junio de 2012 es el siguiente:

30/06/2013 30/06/2012

Concepto Uss LSS

Retribuciones al personal y cargas sociales 1.829.354,04 1.470.062,66
Formacion de amortizaciones 710.515.88 682.172,82
impuestos, tasas y conbribuciones $31.936,06 1.064.509,20
Gastos directos de ventas 652.596,22 628.841.65
Fletes 247502061 2.310,7585.14
Otros gastos 2.608 823 54 2.048.286,87
Total 9.108.246,35 8.204.628.34

NOTA 11 - GASTOS POR REMUNERACIONES AL PERSONAL

i detalle de los gastos por remuneraciones y beneficios al personal al 30 de junio de 2013 y 30
de junio de 2012 se detalla a continuacion:

30/06/2013 | 30/06/2012
Concepto Uss Uss
Sueldos y jornales 7212753061 574482429
Cargas sociales 842.56647 65830007
Total 8.055.319,53 .  6.403.124,36

El nimero promedio de empleados durante el perfodo fue 300 personas (288 personas al 30 de
junio-de 2012},
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NOTA 12 - GASTOS POR NATURALEZA

30/06/2013 30/06/2012

Concepto Uss uss

Mano de obra y cargas sociales. 8.055.319,53 6.403.124,36
Amortizaciones 1.854.554,15 1.641.936,90
Variaciones en inventarios de productos terminados y en proceso {4.315:788.45) (2.478.302,92)
Materias primas y materiales de consumo utilizados 66.234 878,07 57.799.076,54
impuestos, tasas y contribuciones 568.574,97 829.071,99
Gastos directos de ventas 652.596,22 628.841.65
Reparaciones y mantenimiento 2.732.664 81 222744878
Transportes y fletes 3.170.642,55 1.946433.06
Servicios contratados 4.178.583,34. 3.956.954,20
Otros gastos 3.959.380,87 '3.398.301,70
Total Costo de los Bienes Vendidos y Gastos de o

administracion y Ventas y §7.091.40606|  76.352.886,26

NOTA 13 - IMPUESTO A LA RENTA

Ei cargo por impuesto a la renta de los periodos de seis meses finalizados al 30 de junio de 2013
y 30 de junio de 2012 incluye el impuesto corriente y el impuesto diferido segun el siguiente

detalle:
30/06/2013 30/06/2012
Uss Uss
Impuesto corriente 36.386,13 104.144,72
Impuesto diferido {Nota 14) 111.803,00 454.853.00
Total Gastof{ingresa) 148,189,13 558.997,72

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 ulilidades de la Sociedad a

continuacion se detalla la conciliacién de entre dichos concepto:

WWW,ISUSTLCOML Y ===

30/06/2013 30/06/2012
Uss Uss

Utilidad contable antes de impuesto 927.528,46 1.690.760,75
Utilidades no sujetas @ impuesto (5.333.736.44) (7.442.390,73)
Ajustes de gastos segun ndrmas fiscales 362.401,88 {484.540,18)
Pérdidas fiscales 4.043.806,10 6.236.170,15
Diferencias iemporarias 447.212,00 1.819.412.00
Utitidad fiscal 447.212,00 1.819.412,00
Impuesto a la renta 25% Gasto/(ingreso) 111.863,00 434.853,00
Impuesto minimo 438740 3.504,12
Cambib normas contables 0,00 100.640,60
Ajuste elercicios anteriores 31.998,73 0,00

Total Gasto/(ingreso] 148.189,13 558.997.72

i

t’&‘*ﬁﬁ

INTERNATIONAL

NORMEY PERUZZO & ASOCIADOS

£
4




Administracién: Ruta 1 Km. 24 « Ciudad del Fleto
TP 8OO - Son José - Uruguoy
Tel: 2347 2035 - Fowr 2347 2127

email BuseiDisust.com.uy

indusiria
Sulfurica S.A.

NOTA 14 - IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan cuando existe el derecho legal a
compensar activos por impuestos corrientes con pasivos por impuestos corrientes, y cuando los
saldos corresponden a una misma autoridad fiscal. Los montos compensados son los siguientes:

30/06/213 3171212012
Uss uss
Activos por impuesto diferido
A ser recuperados deniro de los préximos 12 meses 247037700 2.117.268.00
A ser recuperados en mas de 12 meses 4.119.960,00 4.584.872,00
Activo/{Pasive) neto por impuesto diferido 6.590.337,00 6.702.140,00

Activo neto por impuesto diferido

Los movimientos brutos en los activos v pasivos por impuesto diferide durante el perfodo de seis

meses finalizado al 30 de junio de 2013 son los que siguientes:

Saldos al Cargoa Saldos al
31/12/2012 | Resuitados | 30/06/2013
uss LUss Uss
Prevision para descuentos 540,965,001  (74.978,00) 465.987.00
Prevision para deudores incobrables $0.131.00 0,00 50.131.00
Costo emision Obfigaciones Negociables a vencer 0001 {44.400.00) {44.400,00)
Existencias 855,972,001 (B06.384,00) 49.388,00
Propiedad, planta y equipces 4950435001 (830,475,000 4.119.960,00
Gambio en Normas Contables Adecuadas {365.563,00) 365.563,00 0,00
Pérdidas fiscales 670,200,001 1.278.871,00 1.949.071,00
Activo/(pasive) neto por impuesto diferido 6.702.140,00 | (11L303,000 1  6.590.337,00
Activos y pasivos por impuesto diferido
Activo Pasivo Neto
LSss uss Uss
Previsidn para descuentos 465 987,00 0,00 463.887.00
Previsién para deudores incobrables S50.131.00 0,00 50.131,00
Costo emisién Obligaciones Negociables a vencer 0,00 {44.400.00% (44.400,00)
Existencias 49.588,00 .00 4958800
Propiedad, planta y equipos 4.119.960,0¢ 0001 4.119.960,00
Pardidas fiscales 1.949.071,00 0,001 1.949.071,00
Activo/{pasivo) neto por impuesto diferido 6.634.737,00 |  (44.400,00)| 6.590.337,00
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Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el periodo de seis

meses al 30 de junio de 2012 son los que siguientes:

Saldos al Cargo a Saldos at
3t/2r201 Resultados | 30/06/2012
Uss Uss uss
Prevision para descuentos 449.819.00 (10.718,00) 439,101.00
Prevision para deudores incobrables $5.501,60 0,00 35.501,00
Existencias (414265001 1.022.050,00)1 (1.436.319.00
Propiedad, Planta y Equipos 3822068001 (11941000001 2.627.968,00
Pérdidas fiscales 1.841511,000 1.772.015001  3.613.526,00
Activo/(pasivo} neto por impuesto diferido 5.754.630001 (45485300} 5.299.777.,00
Activos y pasivos por impuesto diferido
Activo Pagivo Neto
Uss uss Uss
Frevision para descuentos 439,101,080 0.00 279.526,00
Prevision para deudores incobrables 55.501,00 0,00 55.501.,00
Existencias 0001 (1.436.319,60)1 {1.436.319,00)
Propiedad, planta y equipos 2.627.968,00 0,001 2.627.968,00
‘Pérdidas fiscales 3.613.526,00 000] 3.613.526.00
Activo/(pasive) neto por impuesto diferido 6.736.096,00 | (1.436.319,60); 5.299.777,00

NOTA 15 ~ DESVALORIZACION DE EXISTENCIAS

En aphicacion del criterio descrito en Nota 2.2 b y, leniendo en cuenta la baja de precios
internacionales de las principales materias primas, la empresa ha realizado un cargo a resuftados
en el presente periodo por US$ 527.170,94 (US$ 644.996,25 al 30 de junio de 2012) que se
incluyen dentro de resultados diversos.

NOTA 16 -~ PARTES RELACIONADAS
1. Empresas vinculadas.
Los saldos y transacciones con empresas vinculadas se-detallan en Nota 5.1.
2. Retribuciones at personal directivo.

La retribucién de los directores se realiza de acuerdo a lo dispuesto por el articulo 38 de
los Estatutos Sociales. En este se dispone que de las utilidades se distribuiran 3% para el
presidente, 2% para el secretario, 2% para el tesorero y 1,5% para los demds directores
vocales {actualmente cinco), ascendiendo el total para el directorio actual al 14,5% de las
utilidades. Estas retribuciones son incluidas en el Proyecio de Distribucién de Utilidades
que -§¢ presenta anualmente a la Asamblea Ordinaria de Accionistas. Para el ejercicio
2012 se aprobd un 8% (para el ejercicio 2011 se aprobé un 8%) de la utilidad del ejercicio
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a distribuir entre los directores de acuerdo a la relacién del articulo 38 de los Estatutos
Sociales y con el limite del art. 385 de la Ley N° 16.060.

Dentro de los miembros del directorio hay cinco directores no ejecutivos y tres directores
gue cumplen ademds tareas ejecutivas como funcionarios de la empresa en forma
permanente. Las remuneraciones percibidas por estos por sus tareas como funcionarios
corresponden a salarios cuya fijacién no esta vinculada con los resultados del periodo. Las
mismas ascendieron aproximadamente a un 532% del total de remuneraciones al
30/06/2013.(5,33% al 30/06/2012).

3. Otros contratos propios del giro.
Dentre de las actividades del giro de la empresa se realizan los siguientes contratos.

Préstamos. La sociedad coniraia préstamos con bancos, obligacionistas y personas
fisicas. Dentro de esias Glimas se contratan préstamos con directores, accionistas
y personal. Los préstamos se realizan en dolares estadounidenses a un plazo
maximo de un aflo, a la tasa del 2% anual para el periodo de seis meses finalizado
el 30/06/2013 (2% para el ejercicio 2012) reteniendo los impuestos IRPF o IRNR
que correspondan a la tasa del 12%. Los intereses pagados a directores por este
concepto ascendié a US$ 3.333 al 30/06/2013 (US$ 2.278 al 30/06/2012).

Avales. Dentro de la gestidon financiera el Banco RepUblica exige dentro de las
garantias para el otorgamiento de la linea de crédito la suscripcion de carta
garantia solidaria por los seis directores residentes por hasta un rmonto de US$
43.300.000 para el periodo de seis meses finalizado el 30/06/2013 (US$
43.300.000 para el gjercicio 2012). Como contraprestacion por dichos avales cada
director percibié un monto equivalente al 0,25% anual al cuat se aplico la retencién
de IRPF al 12%. '

NOTA 17 - UTILIDADES POR ACCION

{.a utllidad basica por accion se calcula dividiendo las ulifidades alribuibles a los tenedores de
acciones de la Sociedad por el nimero promedio ponderado de acciones en circulacidn durante el
periodo excluyendo las acciones ordinarias adquiridas por la Sociedad y mantenidas como
acciones de tesoreria.

30/06/2013 30/06/2012
Utilidades atribuibles a los tenedores de acciones de la Sociedad 779.339,33 1.131.763,04
Numero promedio ponderado de acciones ordinarias en o .
circulacién 1.000.000.000 1.000.000.000
Utilidad basica por acciér (USS$ por aceion) 0,000779 G,001132

NOTA 18 - DIVIDENDOS POR ACCION

Con fecha 24 de abril de 2013 la Asamblea Ordinaria de Accionistas resolvid distribuir el 20%
propuesto por el directorio aprobando un dividendo de § 26.649.746,43 equivalentes a $.0,02665
por accion (con fecha 25 de abril de 2012 la Asamblea Ordinaria. de Accionistas aprob6 un
dividendo de $ 27.606.233,44 equivalentes a $.0,027606 por accién).
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NOTA 19 - DESCUENTOS CONCEDIDOS

Dentiro de los saldos a cobrar se incluyen intereses implicitos por ias ventas financiadas, a efectos
de considerar a fecha de cada balance el valor actual neto a cobrar por créditos por ventas se
contabiliza contra la previsidn de descuentos los intereses no devengados. E! resultado neto
surge de la diferencia entre. la prevision al cierre y la suima de la previsidn al inicio del periodo y
jos descuentos efectivamente concedidos.

NOTA 20 - RESTRICCIONES SOBRE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

De acuerdo a lo dispussto por el articulo 93 de la Ley de Sociedades Comerciales Nro.16.060, la
Sociedad debe destinar no mehos del 5% de las utilidades nelas de cada ejercicip econdmico a la
formacion de una reserva legal hasta alcanzar el 20% del capital integrado. Cuando la misma
guede disminuida por cualquier razén, no podran distribuirse ganancias hasta su reintegro.

NOTA 21 - HECHOS POSTERIORES

No conocemos la existencia de hechos posteriores al cierre del presente periodo susceptibles de
ser revelados en los estados financieros, gue puedan afectar a la Sociedad en forma significativa.

NORMEY PERUZZO £ ASOCIADOS

w1l
INTERMATLINGY

A stlo efecto de identificagion

WWWLISUSTLCOM, LY s

A1)




HOIEDBLUGD! 3P 012 0P8 Y

AT LUOD OSIIS UMMM

¥ 5022034 ATWYON

in
]
£

-

Por a) perisds inicists Bl T o Ennee ¥ fivakowda 2l 30 de Junle de 2013

* ANEXD
CUADRO DE PROPIEDAD PLANTA Y EQUIFG , INTANGIBLES E INVEASIORES EN INMUEBLES - AMORTIZACIONES CONSOLIDADD {cifias exp tas en gk o S
VALENES B DPEGER ¥ EYALLMCIINES AMDRTIIZZACIONES
RRORWES ARL AJUKTE YALDRED Ak ACUKIRALAS AL BAAK ANMLSDAS AL, WILONER VALORES
PR7GUPL (8L AUMENTGS DISNEERC. faeid CHEARE DE:. 25 PRESED T, PEL TAEA MEOHYE LEARE DER, RETOR A8, HETOH AL
RUBRO PERICLD. REEXFRERDR PERRSESS PEREIC PESOICS PEROC SPPERYE BHITRR
13 ia %3 o) Jita Ry 1% it 2, o (BT 8 1S 6
1. #ROPIEDAD PLANTA ¥ EQUIPC
Inmuatiss fliaansl 439555888/ #18,174,30] 92.635.50 - 4566, 193,351 . B B - 2.506.193,35] 474555458
tomusisies (Majorus) SOISIEER 552.743.18 - FUSITA06208  ASTIIES AR - 2¥3 ABBBOEAY 50237175 SEREBHISON  2617L.6W 2
Huabist, ek y Equipan o sompilagion B 785,03 3180 B et 55 564,37 - it £ 455,00 62 259,59 24378, 43 8.161,78
Waieutos £14.205.22] i2.581,97] 2578719 21850777 25 37.200.93 451.888,703 17449540 HYT 44
Mg v Boidpes 3252604824 5085059 15876307 - rzasad sz s w0 135.579.380 15754784304 12AB8AIBH0] DR AI8 SN
Maguinating oo Leasing 18733054 7,158 84 FGRES Y Ed - 157, 439.84)
FHawamiorons v Litles Divsrsos .75 52 . N B A3 5 B4.580.70 . 0 5 B4 35 008 A 18415 2250,28;
Inslaliciox BR0.4TH3Y 185.000.14 - - B05.459 48 36641281 20 43, 443.96 A7 8538.57) 367 96545, 254 956,59
Labotuds 58.337.68 - - - 50.532.60 SR - 20 22958 49.484.99 [RLTSY | 137727
Db 4 PREGHO 7ISRR141 JEEBRE IO LEEIRIZ AT - HA55.2%8.18; - 1.458,798.45) 2.758.815.4%
Yohisidos ot Lemsiog HYAXRAY - 57 439,461 LEABIES B 186334 49,146.89, 831577 S8
Impuintaciones o0 Tramite 226 08197 94,065, 15 WG - 111,351 48 - - B - $11.391.45 226.000,37
B Tow T HB8 IR sriopsedol 179068745 Srg07 30268 | v sussy 1 133.612 0]
2. INVEASIONES EN INMUERLES
torvgrbles {Tasvagh , - . . . . .
Sub-Tom) - . - - . - - - »
3. INTANGIBLES
Pstairineg, Morcas ¥ Libersiag B4.238.00 B - B 54,236,008 2423609 - . 28,235 00 3000400, WAEDS
STt 5423600 - - 5423810 24 251,00 - 24.238 350600 J0.000 504
4, BIENES EN FIDEICOMISO
Active FRimob M THAEGD - - 30,2090 - . - . T30.356.00 POIDN
Aub-tste] 730300 19) - e 303506 - . . 730,300, 730.200,601
Torak ui 30 g Sunto gy 2039 78720804, 5 TH0.959,4 1,718 087 48 BV 781 BBOS6] 0 BIARUBEY 1;35;\5&2.5@ nw@ 22:329.844.76) £OABZ 035,
Toual &1 34 o Diclembes 2o 2012 a2t fte fof s TRTPEOITF 17247506

WD

Nzt

A7 00 08nst

'S PILINYNS

&l

3
3

04 - GEOT LFEE

LELT LFEE

RLSNPU]

]

Aondinig - esor UBS - 10108

Iy

i

oRoLs

DTN P PRRND © pT U | By




St
Motas

NORMEY - PERUZZ0O & ASOCIADOS

Auditores & Consuliores

INDUSTRIA
SULFURICA S.A.

ESTADOS FINANCIEROS
INDIVIDUALES
INTERMEDIOS
AL 30/06/2013

Expresados en Dolares Estadounidenses

Puimese & Anasdos soabentis s of Rovi Iatemationad, & weddeade nutvr ot sudepenady o wenmtbary anb capsuiteg rae
Fornzms % Sumandon o onembrade Mot Infeaatondd, ang sed mamdiad £ Brmas indunued ctes Jo suditora ¥ ol

M

NEXR

INTERNATION N

fpaguen Raaeent 1380 oo 2
(AU AN
Momevidee

[N

R
Pay $eA0R1 7407 3823

WWW AP DX KLU Y




NORMEY - PERUZZO & ASOCIADOS

Auditores & Consultores

INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Estados financieros individuales intermedios expresados en délares

estadounidenses
CONTENIDO
- Informe de Revision Limitada
- Estado de posicion financiera al 30/06/2013
- Estado de resultados integrales por el periodo comprendido
entre el 01/01/2013 y el 30/06/2013
- Estado de flujos de efectivo
- Estado de cambios en el patrimonio
- Notas a los estados financieros al 30/06/2013
Anexo — Cuadro de Propiedad, planta y equipos, intangibles e
, inversiones en inmuebles — amortizaciones
% Abreviaturas
4
i

$ - pesos uruguayos
US$ - dolares estadounidenses
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INFORME DE REVISION LIMITADA

Sefiores Accionistas y Directores de
INDUSTRIA SULFURICA S.A.
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4

introduccién

Hemos realizado una revision limitada de los estados financieros
individuales de INDUSTRIA SULFURICA S.A. al 30 de junio de 2013, los
que comprenden el estado de posicion financiera, el estado de
resultados integrales, el estado de flujos de efectivo y el estado de
cambios en el patrimonio, por el periodo de seis meses finalizado en esa
fecha, expresados en doélares estadounidenses, y sus notas que
contienen un resumen de las politicas contables significativas aplicadas
y otra informacion complementaria. La Direccion de INDUSTRIA
SULFURICA S.A. es responsable de la preparacion y presentacion
razonable de los referidos estados financieros intermedios de acuerdo a
Normas Internacionales de Informacién Financiera. Nuestra
responsabilidad es emitir un informe de revision limitada sobre dichos
estados financieros individuales intermedios basados en la revision que
hemos efectuado.

Alcance de la revision limitada

Nuestra revision limitada fue realizada de acuerdo con la Norma

- Internacional para Trabajos de Revision Limitada 2410 (ISRE 2410),

“Revisiébn de informacion financiera intermedia desempefiada por el
auditor independiente de la entidad” emitida por la Federacién
Internacional de Contadores (IFAC).

Una revision limitada de estados financieros intermedios consiste en la
obtencion de un entendimiento del sistema para la preparacion de la
informacién contable, en la aplicacién de procedimientos de revision
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NORMEY - PERUZZO & ASOCIADOS

Auditores & Consultores

analitica a dicha informacién y en la realizacion de consultas a personas
responsables por los asuntos contables y financieros. Es sustanciaimente
menor en alcance que un examen de acuerdo con Normas Internacionales
de Auditoria, el objetivo del cual es la expresion de una opinidn respecto a
los estados financieros considerados en su conjunto. En consecuencia no
expresamos una opiniébn de auditoria respecto a la razonable
presentacién de los estados financieros individuales de INDUSTRIA
SULFURICA S.A. al 30 de junio de 2013, referidos en el parrafo primero.

z Conclusion

' En base a la revision limitada que hemos efectuado, podemos
manifestar que no tenemos conocimiento de ninguna modificacion
# significativa que debiera realizarse para que los referidos estados
i financieros individuales de INDUSTRIA SULFURICA S.A. al 30 de junio
de 2013, estén de acuerdo con Normas Internacionales de Informacion
i Financiera.

i Timbre Profesional segun Att. 19— Montevideo, 23 de agosto de 2013.
Num. 6) del Decreto N° 67/005

reglamentario del Apartado A) del
i Art. 71 —Ley 17.738 a abonar-por
INDUSTRIA SULFURICA S.A.
de acuerdo a lo establecido en la
Comunicacion 2010/247 y

' comunicado NE/4/2010/1281 de f
| fecha 04 de agosto de 2010 del Por Normey — Peruﬂzo & Asociados
: . BCU //_y h I

Valor vigente : $ 120 / i
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i Cr. Diego Dénato Vincent
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Industria
Sulfirica S.A.

Administracién: Buto 1 Km. 24 - Ciudad del Plota
C.P. 80107 - San José - Uruguay
Tel,. 2347 2035 - Fox: 2347 2127

email: isusafisusa.com.uy

ESTADO DE POSICION FINANCIERA INDIVIDUAL
{cifras expresadas en ddlares estadounidenses)

ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalentes de efectivo
Caja y cobranzas a depositar
Bancos

Inversiones Temporarias
Depositos Circular 1456 (Nota 7)
intereses a Cobrar

Cuentas por cobrar comerciales
Oeudores Plaza {Nota 5.1)
Deudores por Exportaciones
Documentos a Cobrar
Menos: Prevision para Descuenios
Prevision para Deudores Incobrables

Otras Cuentas por cobrar

Créditos Fiscales

Anticipos a Proveedores y Gastos Adelantados (Nota 5.1)
Créditos con Empresas Vinculadas (Nota 5.1)

Diversos

Existencias (Nota 2.2.b)
Productos Terminados
Mercaderias
Materias Primas
Materiales y Suministros
Envases
Repuestos y Accesorios
importaciones en Tramite

Total Activo Corriente

ACTIVO NO CORRIENTE
Otros cuentas por cobrar
Diversos
Active de impuesto Diferido (Nota 14)

Inversiones a Largo Plazo
Acciones (Nota 5.3)

Propiedad Planta y Equipo (Nota 2.2.¢, Nota 7 y Anexo)
Valores Originales y Revaluados
Menos: Amortizaciones Acumuladas
Activo Fideicomitido (Nota 5.4)
Importaciones en tramite

Af 30 de Junio Al 31 de Diciembre
2013 2012
uss uss
14.516,49 48.703,53
5.451.391.10 2.340.305,41
5.465.907 59 2.389.008,94
1.013.500.10 1.188.000,00
44.754 11 32.304.87
1.058.354,21 1.221.304,87
23.899.454,92 12.100.230,78
18.626.765,56 26.486.111,59
31.430.051,63 35.820.933,40
{1.863.949,76) {2.163.859,36)
{441.984 21) (441.984.21)

71.650.338,14

71.911.432,20

1.420.582,89 1,180.843,95
1.914,644,35 1.202.893.61
132.968,42 2.072.999,70
781.983,73 1,301.796,05
4.250.187,39 5.758.533,31
10.491.939 86 7.869.109.51
$99.199,68 895.213.03
22.294.775,73 28.962.266,06
416.918.08 284.276,80
2.381.61524 1.595.046,29
1.213.271,99 1.121.128,68
11.123 926,56 1.607.666,53

48.921.647,24

42.334.706 90

131.346.434 57

123.614.986 22

Total Activo no Corriente

Total del Activo

20.514.55 20.514,55
6.367.980,00 6.339.134.00
6.388.494,55 6.359.648,55
1.177.306,53 1.177.306,53
1.177.306.53 1.177.306,53

80.399.722 34 76.225.908,53
{21.512.798,36} (19.839.346,61)
730.300,00 730.300,00
11139145 226.080,87
59.728.615.43 57.342.942 89
67,294 416,51 64.879.897 97

198.640.851 .08

188.494.884 19

L.as Notas y Anexos que se adjuntan son parte integrante de los Estados Financieros
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Administrocion: Ruto 1 Km. 24 - Cludod del Plota
C.R: 80107 - San José - Uruguay
Tel.. 2347 2035 - Fox: 2347 2127

emoil: susai@isuso.com .y

Industria
Sulfdrica S.A.

ESTADO DE POSICION FINANCIERA INDIVIDUAL
(cifras expresadas en dolares estadounidenses)

Al 30 de Junio

Al 31 de Diclembre

PASIVO 2013 2011
PASIVO CORRIENTE uss uss
Cuentas por pagar comerciales
Proveedores por Imporiaciones 5.232.317,85 5.023.031,23
Proveedores de Plaza (Nota §.1) 4.082.187,01 2.286.623,51
Documentos a Pagar 218.082,31 2.586,35
Comisiones a Pagar 710.449,13 £664.121,94
10.252.986,30 7.986.363,03
Préstamos (Nota 5.5)
Préstamos Bancarios 59.680.004,90 56.797.206.56
Obligaciones Negociables (Nota 8) 6.050.000,00 7.000.000,60
Documentos a Pagar 370.718,80 118.645,10
Intereses a Pagar 2.481.165 64 2.072.547.96
Menos: Intereses y gastos a Vencer (2.134.172,50) {1.444.310,86)
56.447.716,84 64.544.088,76
Otras Cuentas a Pagar

Cobros Anlicipados 2.410.934,75 1.421.691,59
Dividendos & Pagar 142.073,58 117.367,80
Deudas con empresas vincutadas (Nota 5.1) 397.551.13 0,00
Sueldos y Jomales a Pagar 43.565.00 30.951,26
Provisién para Beneficios Sociales 1.839.480,02 1.980.808,20
Acresdores por Cargas Sociales 468.020,73 635.033.00
Otras Deudas 1.177.017,59 656,300,22
6.578.642,78 4.842.252,17

i Total Pasivo Corrierite 83.279.345 92 77.372.703,96

PASIVO NO CORRIENTE
Préstamos {Nola 5.6}
Préstamos Bancarios

25.981.463.87

28.341 801,33

Cbligaciones Negociables (Nota 8) 27.950.000,00 19.000.000,00
53,931.483,87 48.341.801,33
Total Pasivo no Corriente 53.831.463,87 48.341.801,33
Total del Pasivo 137.210.809.79 125.714.505,29
PATRIMONIO (Nota6)
Aporte de Propietarios
Capital Integrado 50.266.470,35 50.266.470,35
50.266.470,35 50.266.470,35
Reservas
Reserva Ley 15903 Art.447 1.113.609,38 734.818,07
Reserva Ley 16060 Ar.83 4.080.939,93 3.739.304,49
Fondo de Reserva Especial 4.939.321.00 607.415,68
10.143.870,31 5.081.538,24
Otras Reservas
Ajustes de Valuacién de Propiedad, planta y equipo 369.947,00 369.947.00
369.947.00 369.947,00
Resultados Acumulados
Resultados de ejercicios anteriores 29.714,59 1.173.894.85
" Resultado del Peariodo 620.039,04 5.888.528.46
£549.753,63 7.062.423,31
Total del Patrimonio 61,430.041,29 62.780.378,90

Total del Pasivo y Patrimonlio

198.640.851,08

188.494.884.19

L.as Notas y Anexos que se adjuntan son parte integrante de los Estados Financieros
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i ESTADO DE RESIRTADOS WTEGAALES INDIVIDUAL
L Par el periodo iniciado #1 10, de Enaro y finaiizado e 30 de Junie

{eas an golres
Por el periodo Uy Por ehperiedo ¢ Por ot periods ... Poralperdodo
- 0150472013 3000872053 _ 010422012 30F06/2012 (L5 Tsombmmeny
HGRESOS OPERATIVOS uss USs y USy UsS Uss .
! usaks 44,286 784,80 40:481.078,08 .
Dat Extancr 1085525877 5492203957 19564.357.,10 54 045.435.18 * 562 12891
BESCUERTOS Y BONIFICACIONES (557.781.77) (432408851 ¢ <L £.223133.71
INGRESOS OPERATIVOS NETOS 54.364.247,60 5381300558 4 -80.008.995.20
CO5TO DE LOS BIENES YENDIDOS {Nots 12) {46.008.975.44} (44 038 520,64) L isresaersan
RESULTADO BRUTO 826527138 9574 504,89 12.695.019,93
GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS {Netas 10y -
3 .T68500.75) | 40043308 R Y T ERY
AESULTADOS DIVERSOS -

Ausubacd por vare g8 Propndad, plans y equipos 770844 368853 S 8ouRTE .

Desvandzatsn g Dxsienciss (Mow 15} 253.226 841 {245.427 43} {520 879 57} 4517 181,043 {SYRBIGH - (585 S06.81)
RESULTADO OPERATVG 3250303,37 4354 870,86 O 409350085
RESULTADOS FINANCIEROS sl L

rascuentos obianidus 11 439.5¢ 1974000 L a2

irearesns garados 48175921 385.770,35 | osiSaeT

Descunrios concemidas {(Notn 20} {208 225,58 (789 B45.63)

imereses perdxios y gastos financwcas {1.451.895,51) {1.365.276.8%) .

Rasuisto por camwersion (157130448 {1318.054.30) PR AT {1677 246,24) (2341.51837)
RESULTADOS ANTES DE IMPUESTOS 1033 249.67 278763382 52 382 58
IMPUESTO A L RENT & (Nota 13) {1,128 896.35) {2 528.170,06) {542 58185
AESULT ADO DEL PERIODO 803,252,727

X T 20N 80080

—————————
CTROS RESULTADOS INYEGRALES ooe
AESULTADO INTEGRAL DEL PERIODO 803.252.7% 1980 463 56 e 2O EUOB2

i
]
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Industria
Sulfirica S.A.

Administrocion: Ruta | Km. 24 - Ciudad del

Plata

C.B: 80107 - Ser Joss - Uruguay

Tel.; 2347 2035 - Fax: 2347

2127

email: susa@isusa.com.uy

1. Fiujo de efactivo asecindg a actividades operativas
Resuftado dei periodo

inversiones temporarias

Cuentas a cobrar

Otlras cuentas & cobrar

Existencias

Otras cuentas & cobisr no corrientes
Cuentas & pagat

COtres cuentas a pagar

fondos {aplicados a)/provenientes de operaciones

2. Flujo de efective asociada. a jnversiones

Fondos apheados a nversiones

(=]

. Flujp de efectivo asociado al financlamiento
Pago de dividendos y dielas
i Auste & Resuades Acumulados
Prestamos
Fondos proversentes det A{aplicados al) firanciamiento

>

Aumento/disminycién_neto de efectivo.y equivalentes de efective

. Saldo Iniclal del efective y equivalentes de efectiyo

W

o

. Satdo final del efectivo y equivalentes de efegtivo

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO INDIVIDUAL
Por el perfodo iniciado el 10. de Enero y finalizado el 30 de Junia
{cifras expresacas en ddiares estadounidenses)

Ajustes:
Carges. no pagados
Amortizaciongs
gresos 0o perctedos
Ganancig por Venta de Propsedad planta y equpos ¢ Inversiones en
Inmuebles
Cambios.¢n activos y pasivos

Tota! ajusies

Cobros par ventas de Propiedad, planta y equipos @ inversiones an inmusties

Pagos por compras de Propiedad, planta y equipos e inversianes en nmuebles

7.483.260.70

De 2013 De 2012
Uss uss uss Uss
620.039,04 1.209.800,92
1.813.064,52 1.628 686,37
{7.799.41) (8.032.79)
162.950.66 192.906.22
261.084,06 10.413.589.64
1.508.345.92 86.546.27
{6.586.940.34} {26.844.380,56)
(28.848,00} 440.189,00
2.266.623.27 7.807.797,50
1.736,390.61 593.301,64
1.124.883.29 15.778.886.71)

1.744.522.33 (4.568.085.79)

124 485 55 13.745,85
{4.315.423,16} (4.457.910.17)

14.190.937,51) {4.444.164,22)

(1.970.376,87) (1.945.155,76)
0,00 (333.364.20)
14.848.861,59

5522.913.83 12.570.341.63

307689865 3.557.00162
2,369.008,94 2.626.671.79
___ 5465.80759 5,183.763,41
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ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO INDIVIDUAL (citras expresadas en délares estadounidenses)
Por el perfodo iniclada el to. de Enero y finatizada el 30 de Junio de 2013
CAPITAL RESERVAS OTRAS RESULTADOS PATRIMONIO PATRIMOMIO
RESERVAS ACUMULADOS TOTAL AL TOTAL AL
1. SALDOS INICIALES 30/062013 300872012
APORTES DE PROPIETARIOS
Accionas en circulacion 50,266.470.95 £3.268.470.35 50.266.470,35
GANANCIAS RETENIDAS
Reserva lagal 3.739.304,48 3.739.304.49 3.3¢2 143,61
Reservas afectadas 73481807 734.818.07 734.814,07
Reservas lines H07.415.68 07 41568 {3.160.850.12;
Ajusies de Valuacion de Propicdad, plania y equipos 369.947.00 389.947.00 369.947,00
Resullades Acumttados 7.062,422.31 706242333 7.518.016,27
50.266.470,35 508153824 369.847,00 7.062.423.31 62.780.378.90 59,120.539,18
2. DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Dividendos {1.406.541,74) {1.408.541,74;
Raserve fegel 351.835,44 (351.635.44) 0.00
Resarvas alectadas 378,781 31 {378.791,31) 4,00 %
Reservas ibres 4.331.805.32 {4.331.805,32) 0,00 0.00
Dietas y olros conceplos (563.834.91) {563.834,91) (556.512.23)
3. RESULTADO DEL PERIODO 620.039.04 $20.039.04 1.209.800 .52
4. AJUSTE RESULTADOS EJERCICIOS ANTERICRES
Aeliquidacion de impuestos (333.364.20
{00 5.062. 332,07 0,60 (6.412.669,68) {1,350 337 611 {1.068,719.04)
5. SALDOS FINALES
APORTES DE PROPIETARIOS
Acciones en circulacion 50,266,470,35 50.266.470.35 50.266.470,35
GANANCIAS RETENIDAS
Raserva tegal 4.080.938,93 4,000.930.93 3.739.304 49
Reservas afecladss 1.113.609.38 1,113.609.38 734.818.07
Resarvas libres 4.939.321.00 4.433.321.00 557.584 46
Ajustas de Valuacion de Propiedad. planta y equipos 360.947.00 258.947,00 369.947.00
Resuflados Acumulacios 649.753,63 648 75363 2.383.665.77
50.266.470.35 _ 10.143.870.31 369.047 00 549,753,63  61.430.041.00  SB.061820 14
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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS
INTERMEDIOS INDIVIDUALES
AL 30 DE JUNIO DE 2013

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA
1.1 Naturaleza juridica

Es una Sociedad Andnima abierta cuye capital esta compuesto por acciones al portador.

£n acta de directorio de fecha 31/10/2012 se resuelve pasar las acciones a escriturares
designando a Bolsa de Valores de Montevideo como entidad registrante e iniciar los tramites ante
la Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central de Uruguay, a la fecha de emision
de estos estados financieros el trdmite aun no ha finalizado.

1.2 Actividad principal

La actividad principal desarrolfada por la Sociedad es la fabricacion y venta de fertilizantes y
productos quimicos.

1.3 Consolidacion de los estados financieros

Con techa 16 de abril de 1997 Industria Sulfurica 8.A. adquirié la totalidad del paquete accionario
de Fanaproqui S.A., una Sociedad Andnima cerrada que se dedica a la fabricacion y venta de
productos quimicos para uso agricola.

L a consolidacion de los estados financieros de Industria Sulfurica S.A. con los de su subsidiaria
Fanaproqui S.A. se efectué siguiendo los lineamientos establecidos por la Norma Internacional de
Contabilidad N°27.

Los estados financieros de Fanaproqui S.A. al 30 de junio de 2013 y al 31 de diciembre de 2012
fueron elaborados con criterios similares a los utilizados en la confeccion de los estados
financieros de Industria Sulfurica S.A.

1.4 inversidn en otras sociedades

Con fecha 2 de abril de 1997 Industria Sulfurica S.A. adquirié el 15% del paquete accionario de
Myrin S.A., una Sociedad Anénima cerrada que se dedica a la prestacidén de servicios de
depdsito, embolsado y entrega de productos.

1.5 Act_ividad Promovida

Por resolucidon del Poder Ejecutivo de fecha 2 de marzo de 2009, se sustituyé parte de la
resolucién de fecha 16 de enero de 2008 por la cual se declard promovida la actividad del
proyecto de inversién que Industria Sulfdrica S.A. presentara referente a la elaboracién y
comercializacién de fertilizantes solidos y liquidos y productos quimicos. Mediante esta ultima
resolucion se adecud el proyecto al nuevo régimen establecido por el Decreto 455/007
reglamentario de la Ley 16.906 y obtener los beneficios promocionales correspondientes. De esta
forma se han concedido los siguientes beneficios:

A) beneficios en la importacion de determinado equipamiento previsto en el proyecto y declarado

no competitivo para ia industria nacional, NORMEY PERUZZO & ASOCIADOS
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B) el otorgamiento de un credito por el IVA incluido en la adquisicién de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por Ul 8.876.914.

C) la exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ul 88.735.124 que ser& aplicable por un
~ plazo de 14 arios a partir del ejercicio comprendido entre el 1/01/07 y el 31/12/07.

D) el cémputo como activos exentos de los bienes que se incorporen con destino a la obra civil
por 10 afios y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida util.

Por resolucion del Poder Ejecutivo de fecha 20 de diciembre de 2010, se amplié la resolucién del
2 de marzo de 2009. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

A} beneficios en la importacién de determinado equipamiento previstc en el proyecto y declarado
no competitivo para la industria nacional,

B) otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicién de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por hasta un monto imponible de Ul
53.758.542.

C) la exoneracion del pago de impuesto a las rentas por Ul 87.074.091 que sera aplicable por un
plazo de 14 afos a partir del ejercicio comprendido entre el 1/01/07 y el 31/12/07.

D) el cémputo como activos exentos de los bienes que se incorporen con destino a la obra civil
por 10 aftos y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida tit.

Con fecha 5 de diciembre de 2012 el Poder Ejecutivo resolvié declarar promovida la actividad del
proyecto de inversidn presentado por nuestra empresa para la construccion de dos plantas de
productos quimicos. De esta forma se han concedido los siguientes beneficios:

A) beneficios en la importacion de determinado equipamiento previsto en el proyecto y declarado
no competitivo para la industria nacional,

B) otorgamiento de un crédito por el IVA incluido en la adquisicion de los materiales y servicios
utilizados para la obra civil prevista en el proyecto por hasta un monto imponible de Ul 5.781.520.

C}la exoneracién del pago de impuesto a las rentas por Ul 57.971.623 (unidades indexadas,
equivalentes a US$ 7.549.668 segun cotizacion de la Ul y del ddlar al 31 de diciembre de 2012),
este monto corresponde al 52,2% de las inversiones proyectadas, y es aplicable por un plazo de
15 afios a partir del gjercicio 2011,

D) el computo como aclivos exentos de los bienes que se incorpofen con destino a la obra civil
por 10 afos y los bienes muebles de activo fijo por el término de su vida Otil.

Asimismo dicho proyecto fue presentado en la 6ta. Licitacion de proyectos de inversion que
realizd el Banco Republica en el afio 2011. El mismo queds ubicado en el 1er. fugar por lo cual el
Banco Republica concedié un crédito a 10 afos de plazo con una bonificacién del 40% en la tasa
de interés de largo plazo.
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NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES
21 Bases contables

. Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera (NilF) y las interpretaciones del Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad. Todas las NIIF emitidas por el International Accounting Standard Board (IASB),
vigentes a la fecha de preparacion de los presentes estados financieros han sido aplicadas. La
Sociedad ha aplicado NIIF por primera vez para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2012,
con fecha de transicidn 1° de enero de 2011.

| Estos estados financieros comprenden el estado de posicion financiera, estado de resultados y el
‘ estado de otros resultados integrales como un Unico estado, el estado de cambios en el
patrimonio, y el estado de flujos de efective y las notas.

Los estados financieros han sido preparados de acuerdo con el principio de costo histérico en
ddlares estadounidenses, moneda funcional de la Sociedad con excepcién de las Existencias
’ segun se explica en la nota 2.2.b y con excepcion de los activos y pasivos financieros (incluyendo
i instrumentos financieros derivados) clasificados a valor razonable, si los hubiera.

£n el estado de situacion financiera se distingue entre activos y pasivos corrientes y no corrientes.
Activos y pasivos son considerados corrientes si su vencimiento es dentro del ano a partir de la
fecha de cierre, 0 son mantenidos para la venta.

La Sociedad clasifica los gastos aplicando el metodo de la naturaleza de los gastos.

! El estado de flujos de efectivo muestra los cambios en efectivo y equivalentes de efectivo
B ocurridos en el periodo proveniente de actividades operativas, de inversion y de financiamiento.
| Efectivo y equivalentes de efectivo incluyen el efectivo disponible, depdsitos a la vista en bancos,
| otras inversiones de corto plazo altamente liquidas con vencimientos originales de tres meses o
f menos y sobregiros bancarios. Los sobregiros bancarios, por 1o general, se muestran como parte
de los préstamos en el pasivo corriente en el balance general.

l

I" Los flujos de efectivo asociado con actividades operativas son determinados usando el método
' indirecto. El resultado es ajustado por las partidas que no implicaron flujo de efectivo, tales como
' cambios en las provisiones, asi como cambios en las cuentas a cobrar y pagar. Los intereses
recibidos y pagados son clasificados como flujos operativos.

En cuanto a la presentacion de la informacién contable comparativa con respecto al periodo
anterior; se presentan cifras comparativas referidas al Estado de posicidén financiera y Anexo de
propiedad, planta y equipos, respecto al ejercicio anual finalizado el 31/12/2012.

En cambio, para el Estado de resultados integrales, se presentan cifras comparativas respecto al
periodo de 3 meses finalizado el 30/06/2012 asi como el periodo de 6 meses finalizado el
30/06/2012. Para el Estado de cambios en el patrimonio y Estado de flujos de efectivo, se
presentan cifras comparativas respecto al periodo de 6 meses finalizado el 30/06/2012.

La Sociedad mantiene sus registros contables en délares estadounidenses y simultdneamente en
pesos uruguayos a los efectos de dar cumplimiento a los requerimientos legales existentes.
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2.2 Criterios generales de valuacion

a. Moneda extranjera

Los activos y pasivos en monedas extranjeras distintas al délar estadounidense son valuados al
tipo de cambio vigente a la fecha de cierre del perfodo: US$ 1 = $ 20,568 al 30 de junio de 2013
- (US$ 1 =$ 19,401 al 31 de diciembre de 2012).

b. Existencias

Las existencias se registran al costo 0 a su valor neto de realizacion el que resulte menor. El
| coste se determina usando el método de primeras entradas, primeras salidas (FIFQO) con
: excepcién de los productos terminados que se vallan considerando el costo promedio ponderado
It del inventario inicial mas la produccion del periodo. El valor neto de realizacion es el precio de
l! venta estimado en el curso normal de las operaciones, menos los gastos de venta variables que
apliquen.

; Los existencias son valuados a su costo histérico de compra o produccidn en dolares
i estadounidenses, 0 a su valor neto de realizacion, de ambos el menor.
|
i

En el caso de los productos terminados, sus costos incliuyen materias primas, mano de obra
directa y gastos generales de fabricacién. Los gastos generales de fabricacion fijos y variables
han sido imputados a la produccién realizada en el pericdo.

La valuacién conjunta de las existencias no supera su valor de realizacion estimado.

: Cumpliendo con lo dispuesto en el Decreto 505/009 se informa que dentro del rubro Materias
i Primas se incluyen bienes importados en el régimen de Admision Temporaria por un valor
contable de US$ 806.018,22 (US$ 785.774,36 al 31 de diciembre de 2012), correspondiéndole
g un valor en Admisién Temporaria de US$ 718.975,53 (US$ 744.643,85 al 31 de diciembre de
2012).

c. Propiedad, planta y equipo

La propiedad, planta y equipo figura a sus valores histdricos de adquisicion en moneda extranjera,
mas los gastos necesarios para ponerios en condiciones operativas.

El costo de las mejoras que extienden la vida util de los bienes o aumentan su capacidad
productiva es activado. Los gastos de mantenimiento son cargados a resuitados.

Las obras en proceso incluyen los intereses de préstamos obtenidos para su construccion
activados por aplicacién de la Norma Internacional de Contabilidad N° 23 (NIC 23).

La amortizacién se calcula linealmente, a partir del mes siguiente al de su incorporacion o
tasacion técnica, en su caso, aplicando las tasas definidas en el Anexo.

valores razonables.
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~d. Inversiones a fargo plazo

Las participaciones accionarias en otras sociedades se vallian segun lo establecido por las
* ; Normas Internacionales de Informacién Financiera.

Inversiones en entidades controladas

Por aplicacion de la Norma Internacional de Contabilidad N° 27 (NIC 27), la inversion en
FANAPROQUI S.A. en los estados financieros individuales, se contabilizan al costo, siempre
teniendo en cuenta como en todos los activos, el deterioro del valor de los mismoes.

Inversiones sin influencia significativa

La Norma Internacional de Contabilidad N° 39 (NIC 39) establece para la medicion, el valor
; razonable, salvo las inversiones en instrumentos de patrimonic gue no tengan un precio de
mercado cotizado de un mercado activo y cuyo valor razonable no pueda ser medido con
fiabilidad, se mediran al costo. Para el caso de Myrin S.A., no existe un mercado activo de las
acciones y tampoco se puede determinar con fiabilidad el valor razonable de su patrimonio, razén
por la cual dicha participacién se valda al costo y siempre teniendo en cuenta como en todos los
activos, el deterioro del valor de los mismos.

Los inmuebles con destino a inversiones a largo plazo se valGan a su valor de tasacion.

€. Intangibles

i El Valor llave se origina, de acuerdo a lo mencionado en la Nota 1.3, como resultado de la
adquisicion de la totalidad del paquete accionario de Fanaproqui S.A. El método de depreciacion
utilizado para el valor llave es el método lineal a partir del afio siguiente al de su incorporacion,
| aplicando la tasa definida en el Anexo.

!

1

| : f. Valor razonable

Se entiende que el valor nominal de disponibilidades, inversiones temporarias, cuentas por cobrar
comerciales, otras cuentas por cobrar, cuentas por pagar comerciales, préstamos y otras cuentas
por pagar constituyen aproximaciones a sus respectivos valores razonables,

: g. Deterioro en el valor de los activos

' Los activos sujetos a amortizacion se someten a pruebas de deterioro cada vez que ocurren
} hechos o ¢ambios en las circunstancias que indican 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.

h. Concepto de capital utilizado

El resultado se ha determinado sobre la base de la variacion que ha tenido durante ¢l periodo el
capital considerado exclusivamente como inversion en dinero.

No se ha realizado ninguna provision especial para considerar la probable cobertura que podria
: merecer el mantenimiento de la capacidad operativa del capital, solamente se ha tratado de
o mantener la capacidad financiera del mismo. NORMEY PERUZZ0 » & ASOTIADOS
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i Cuentas de patrimonio

Las cuentas de patrimonio se exponen a sus valores histéricos en délares estadounidenses de
acuerdo a los criterios detallados en la Nota 6.

j- Reconocimiento de ingresos y costos

La Sociedad aplica el principio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos e
imputacién de los egresos o costos incurridos.

k. impuesto a la renta diferido y corriente

La Sociedad aplica para la contabilizacién del Impuesto a las Ganancias, la Norma internacional
de Contabilidad N° 12 (NIC 12), reconociendo el impuesto diferido en base a las diferencias
temporarias entre los valores contables y la valuacion de acuerdo a normas fiscales de activos y
pasivos.

El impuesto diferido es determinado utilizando las tasas y normativa vigente a la fecha de los
estados financieros y que se esperan sean aplicables cuando el respective activo por impuesto
diterido se realice o el pasivo por impuesto diferido sea pagado.

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

El impuesto a la renta corriente es calculado sobre la base del resultado fiscal estimado al cierre
del periodo.

2.3 Permanencia de criterios contables

Los criterios contables aplicados por la Sociedad, son coincidentes con los aplicados en la
elaboracion y presentacién de los estados financieros por el ejercicio anual finalizado el
31/12/2012, excepto en lo que respecta a la exposicion en el Estado de Resultados [ntegrales de
los costos asociados a los servicios de silos y fletes de exportacion. Los primeros se trataban
como gastos de logistica y comercializacion habiéndose reclasificados al costo de los servicios
prestados ya que los ingresos de estos servicios se han incrementado pasando a formar parte de
un segmente de negocios. En cuanto a los fletes de exportacion con fa aplicacion del decreto N?
103/91 se incluian dentro del ftem "Descuentos y bonificaciones” dentro de los ingresos
operativos, por lo que en aplicacion del Decreto N° 124/011 dichos costos forman parte de los
gastos de administraciéon y ventas. Como consecuencia de dichos cambios se ha reformulado la
informacién comparativa correspondiente, sin afectar el resultado final del ejercicio comparado.
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NOTA 3 - INFORMACION POR SEGMENTOS

Un segmento es un componente distinguible dedicado a suministrar productos o prestar servicios,
que esta sujeto a riesgos y beneficios diferentes de los correspondientes a otros segmentos.

Los resultados de los segmentos incluyen las transacciones directamente atribuibles a estos, asi
como aquellos que pueden ser distribuidos sobre una base razonable. Los saldos y transacciones
no distribuidos comprenden principalmente activos, deudas y los resultados asociados que no

pueden ser atribuibles a los

segmentos.

La informacién por segmentos que se detalla a continuacién es presentada en relacion a los
segmentos del negocio: fertilizantes y fungicidas, productos quimicos, y otros.

Informacion al 30/06/2013

Fertilizantes y
fungicidas

Productos Quimicos

Dtros

Total USS

Resultado Bruto

Ingresos Operativos Netos 77.517.418,64 7.782.470.44 4.497.564.46 89.797.453.54
Costos y gastos operativos (75.391.626.52) (5.845.282.57) (2.033.627.45) | (83.270.336,54)
2.125.792.12 1.937.187.87 2.463.937.01 6.526.917.00

(3.200.417.39)
(465.428.63)
(2.236.002.23)

Gastos de Administracién

Resuitados Diversos

Resultados Financieros

Impuesto a la Renta (5.029.71)
Resuitado Neto 620.039,04

Informacion al 30/06/2012

Ftirtﬂiz'aptes y Productos Quimicos Otros Total US$
ungicidas
73 7 PEY I eTe

Ingresos Operativos Netos 69.023.672.10 7.883.643.71 3.431 .679,3? 8(1.338.995,20
Costos y gastos operativos (65.435.030,20) (5.728.361.54) (1.656.928,64) | (72.820.320,38)
Resultado Bruto 3.588.641,90 2.155.282,17 1.774.750.75 7.518.674.82
Gastos de Administracion|  (2.839.267.06)

Resultados Diversos (585.506,81)
(2.341.518.37)
{542.581.66)

1.209.800.92

Resultados Financieros

Impuesto a la Renta
Resultado Neto
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NOTA 4 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

La actividad de la sociedad se encuentra expuesta a diversos riesgos financieros: riesgos de
i mercado {incluyendo el riesgo cambiario, riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y fos
flujos de efectivo y riesgo de precio), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La administracién de estos riesgos es ejecutada por la Gerencia General conjuntamente con el
Equipo Guia, quienes establecen y supervisan las politicas de administracion de riesgos.

4.1 Riesgo de mercado

i 4.1.1  Riesgo de tasa de cambio

f La sociedad opera fundamentalmente en dolares estadounidenses por lo cual estd expuesta al
| riesgo cambiario derivado primordiaimente de la exposicion de sus activos y pasivos en pesos
: uruguayos.
|
I

Para administrar sus riesgos de moneda extranjera, en general, la Sociedad busca neutralizar las
' posiciones activas y pasivas mantenidas. La Sociedad no realiza cobertura de dicho riesgo a
través de instrumentos derivados. A continuacién se resumen los saldos de activos y pasivos en
moneda extranjera distinta a la moneda funcional al cierre de cada periodo.

Al 30 de junio de 2013

| Activo 3 Euros
T Efectivo y equivalentes de efectivo 14.076.431,52
i Cuentas por cobrar comerciales 11.125.315,13
[ Otras Cuentas por cobrar (Corriente) 60.092.296,3 1 94.272,25
| Otras Cuentas por cobrar (No corriente) 42194326
Activa por impuesto diferido (no corriente) 130.976.612,64 -
: Total Activo|  216.692.598 87 94.272,25
Pasivo
Cuentas por pagar comerciales (64.:674.996.92) (50,28)
: Otras Cuentas a Pagar (61.928.263.75)
Total Pasivo | (126.603.260,67) (50,28)
! Posicién Activa/(Pasiva) 90.089.338,20 94.221.97

Al 30 de junio de 2012

Active $ Euros
Efectivo y equivalentes de efectivo 29.844.483,25
Cuentas por cobrar comerciales 18.927.625.92
Otras Cuentas por cobrar (Corriente) 22.431.133,88 166.497.00
Otras Cuentas por cobrar (No corriente) 449.617,40
Activa por impuesto diferida (no corriente) 110.910.036,07

Total Active 241.735.596,31 166.497,00
Pasivo
Cuentas por pagar comerciales (22.539.888.86) -
Qtras Cuentas a Pagar {54.310.205.63) -

Total Pasive (76.850.094,49)

Posicién Activa/{Pasiva) 105.712.802,03 166.497,00

< 2
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En el periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2013, si la cotizacion del peso uruguayo
se hubiera apreciado un 10% respecto al délar estadounidense y las demas variables se hubieran
mantenido constantes, la utilidad después de impuestos hubiera sido aproximadamente US$
149.093,04 menor debido a la exposicién a dicha moneda generada por saldos netos a pagar
(excluido en el célculo el activo por impuesto diferido), al cierre del periodo (utilidad después de
impuestos menor en aproximadamente US$ 17.784,94 al 30 de junio de 2012).

4.1.2 Riesgo de precio

 La Sociedad no esta expuesta al riesgo de precio dado que no tiene activos financieros valuados
a valores razonables.

4.1.3 Riesgo de tasa de interés sobre el valor razonable y los flujos de efectivo

Si bien se mantienen pasivos financieros importantes (Notas 5.5 y 5.6) los mismos se manejan
; con tasas basicamente relacionadas con la LIBOR y en caso de ventas financiadas las mismas se
HE trasladan a los costos de financiacion de las ventas.
Por otra parte la sociedad ha seguido una politica de creacion de reservas y capitalizacién de las
mismas lo cual ha permitido aumentar el patrimonio de la sociedad mejorando el indice de
endeudamiento permitiendo de esta forma mitigar el riesgo.

A continuacion se presentan los activos y pasivos sujetos a riesgo de tasa de interés clasificados
segun el plazo y la forma de fijacién de la tasa de interés.

T 30/06/2013 322012
Capital en USS Capital en USS
| Activos
! Depositos en BCU (1) 1.013.600,10 1.189.000,00
1 - . Totalactivos _ 1.013.600,10 1.189.000,00
‘ Tasa anual efectiva promedio: C1557% 15,66%
[
Pasivo Capital en US$ Capital en USS$
Prestamos Bancarios corto plazo (1) 53.476.383.21 51.389.581,38
Prestamos Particulares (2) 370.718,80 118.645,10
3 Prestamos Bancarios mediano y largo plazo (3) 32.182.232,70 34.743.782,73
: Obligaciones Negociables {4) 34.000.000,00 26.000.000,00
Leasing (5) 2.852,86 5.643,78
, Total pasivos  120.032.187,57 112.257.652,99
S'e uestos). . 4,66% 4,73%

(1) Tasa variable base LIBOR 180 dias + spread.

(2) Tasa fija establecida por la sociedad.

(3) Tasa variable base LIBOR 180 dias + spread, con un minimo.

; {4) Tasa variable base LIBOR 180 dias + spread, con un minimo y un maximo para las
} de largo plazo, las de mediano plazo son a tasa fija.

| (5) Tasa fija.
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4.2 Riesgo de crédito

La politica de crédito de la sociedad establece la fijacion de lineas de crédito basandose en
informacion de balances de empresas y estados de responsabilidad de particulares.
Adicionalmente se tiene un conocimiento de la actividad de los clientes mediante visitas y
seguimiento de las actividades. En caso de excederse los limites fijados se utilizan otros medios
como cesion de créditos, prendas, avales, etc. Tambien se formalizan los créditos con
documentos de terceros diversificando de esta forma el crédito y evitando la concentracion del
riesgo.

~ Como consecuencia de la politica antes detallada histéricamente los casos de deudores
| incobrables han sido muy bajos con relaciéon a los montos vendidos. La relacion de muchos afios
’ y conocimiento de los clientes ha permitido encontrar soluciones para los casos de dificultades de
X cobranza. Por todo esto la provision para deudores incobrables se hace caso a caso
! considerando tanto casos de atrasos como saldo con baja probabilidad de cobranza, como ser
concursos, quiebras, fugas, etc. Por lo tanto el saldo de esta provision representa los montos con
riesgo de crédito.

4.3 Riesgo de liquidez

- La sociedad tiene como politica mantener un nivel suficiente de fondos para su operativa y la
disponibilidad de lineas de crédito tanto locales como del exterior para financiar las necesidades
de capital de trabajo. A estos efectos se financian los activos no corrientes con fuentes de
mediano y largo plazo, diversificando la fuente de financiacion utilizando préstamos bancarios y
emisién de obligaciones negociables. Actualmente se encuentra vigente un programa de emision
de obligaciones negociables con un saldo a emitir de hasta US$ 40 millones por lo cual la fuente
de financiacién con que cuenta la sociedad esta diversificada.

permitido atender a los accionistas y adicionalmente reinvertir utifidades mediante la creacion de
reservas. Esta estrategia de coordinacion de las decisiones de inversion, de financiamiento y de
! dividendos ha permitido ademés de incrementar los dividendos a los accionistas, incrementar el
I patrimonio de la sociedad disminuyendo el ratio de endeudamiento. Esta politica ha sido aceptada
g por los accionistas a través de su aprobacion en las asambleas ordinarias correspondientes.

! Adicionalmente la direccion ha seguido una politica de distribucién de utilidades que le ha
|
!
\

A continuacién se presentan los pasivos financieros clasificados en funcidon de la fuente de
financiacion y de los vencimientos contractuales, las cifras presentadas en dolares
estadounidenses corresponden a flujos de caja contractuales no descontados.

" 30 de junio de 2013

b Menoraiafio | DO° ;;g: a3 | De3afosas | v de 5afios Total

\ uss anos uss uss

Uss Uss

i Préstamos Bancarios 60.262.925.27 16.387.024.76 5.641.349,84 3.953.089.27 86.244.389.14

it Obligaciones : : 5 e

I Negociables 5.810.730,27 21.950.000,00 6.000.000.00 — 33.760.730.27

i Préstamos Particulares 374.061.30 - --- - 374.061.30

i _Jotales'| 66.447.716,84 | 38.337.024,76: 11.641.349,84 3.953.089.27 | 120.379.180,71
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1 31 de diciembre de 20127+
Menor a 1 afio De ng: a3 De 3;’:)0: as M4ds de § anos Total
Uss uss uss uss Uuss
Préstamos Bancarios 57.477.462,29 15.041.349 84 6.491.349 84 7.809.101.66 86.819.263,63
Obligaciones 6.947.961,61 9.000.000,00 4.000.000,00 6.000.000.00 25.947.961,61
Negociables
Préstamos Particulares 11 8.664‘,86 s ; sentil 118.664.86
T otales’|164.544.088,76%1/:24.041.349;847| '10.491:349,84 °|-2 13.809.10166 | ~112.885:890,10

NOTA 5 - INFORMACION REFERENTE A ACTIVOS Y PASIVOS

5.1 Empresas vinculadas

Los saldos con empresas vinculadas al 30 de junic de 2013 y 31 de diciembre de 2012 son los

siguientes:

30/06/2013 31/12/2012
Activo uss USS
Anticipo a proveedores
Myrin S.A. 401.000,00 182.547,90
Creditos con empresas vinculadas
Fanaproqui S.A. 1.826.476,05
Myrin 8 A. 132.966,42 246.523,65
Pasivo
Proveedores de Plaza
Fanaproqui S.A. - 50.000,00
Myrin S.A, 160.758,31 45.891.81
Deudas con empresas vinculadas )
Fanaproqui S.A. 397.551,13

Se detallan a continuacion las transacciones realizadas durante los periodos de seis meses
finalizados el 30 de junio de 2013 y el 30 de junio de 2012 con empresas vinculadas.

30/06/2013 | 30/06/2012
uss Us$
Ventas de Bienes y Servicios
Fanaproqui S.A. 25.550,00 87.324,00

Myrin S.A.

0,00 28.309,00

Compras de bienes y servicios

Fanaprogui S.A.

1.5681.160,00| 740.171,00

Myrin S.A.

588.276,62| 470.366,84
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5.2 Inmuebles

Al 30/06/2013 y 31/12/2012 corresponde a terreno sito en Ruta 5 y Camino La Redencién que no
constituye asiento de la actividad industrial o comercial. El Padron mencionado fue conferido en
Fideicomiso seglin se detalla en Nota 5.4.

5.3 Acciones

Corresponde al valor de acciones adquiridas por Industria Sulfarica S.A. segun lo mencionado en
la Nota 1.4 y valuadas a su costo de adquisicion.

La inversién en Fanaproqui S.A. asciende a US$S 890.433,62 (US$ 890.433,62 al 31 de
diciembre de 2012). Durante el periodo de seis meses finalizado el 30/06/2013 y el ejercicio anual
finalizado el 31/12/2012 no se acreditaron dividendos.

La inversion en Myrin S.A. asciende a US$ 286.872,91 (US$ 286.872,91 al 31 de diciembre de
2012). Durante el periodo de seis meses finalizado el 30/06/2013 no se acreditaron dividendos.
En el ejercicio anual finalizado el 31/12/2012 se acreditaron dividendos por USS 339.042,64.

5.4 Activo Fideicomitido

Con fecha 29 de junio de 2011 ia sociedad otorgd en su calidad de fideicomitente — beneficiaria,
un Fideicomiso en el cual confirié al Fiduciario para gue éste ditimo administre, conserve,
concrete negocios e integre emprendimientos inmobiliarios a través de inversiones sobre una
fraccién de campo sito en Ruta 5 y Camino La Redencion, Padron N° 422757, cuyo valor
razonable se ha estimado en US$ 740.000, originando un ajuste contra resultados revirtiendo una
desvalorizacién registrada en afios anteriores por US$ 159.525 y el remanente contra
revalorizacion en el Patrimonio de US$ 365.947.

55 Deudas Financieras

Las deudas financieras incluidos los intereses devengados al 30 de junio de 2013 y el 31 de
diciembre de 2012 son las siguientes:

WWW.ISUSOLCOMLUY

30/06/2013 31/12/2012

Banco o Concepto uss uss
Banco de la Nacion Argentina 2.012.120.00 2.016.250.00
Banco Republica 17.8990.791,81 17.414.430,59
Banco Santander 9.881.199,40 8.965.570.00
| BBVA Banco 12.971.538,44 11.981.086.04
Citibank 7.994.130.02 8.032.070,32
Discount Bank 4.005.600,00 4,004.840.00
HSBC Bank (Uruguay) S.A. 3.693.324,62 1.674.310.00
Nuevo Banco Comercial 700.590.98 3.388.905.34
BAPRO Uruguay 1.013.630,00 0.00
Prestamos Particulares 374.061,30 118.664.86
Obligaciones Negociables 5.810.730,27 6.947,961,61
66.447.716,84 64.544.088.76

Se incluyen dentro del importe anterior US§ 12.218.236,76 (US$ 7.694.749,68 al 31 de diciembre
de 2012) correspondiente a la porcion corriente de las deudas financieras no corrientes. <
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Se incluyen dentro del importe anterior US$ 2.862,30 (US$ 5.662,46 al 31 de diciembre de 2012)
correspondiente a deudas financieras por leasing.
5.6 Deudas Financieras (No Corrientes)

Las deudas financieras no corrientes incluidos los intereses devengados al 30 de junio de 2013 y
al 31 de diciembre de 2012 son las siguientes:

NOTA 6 - PATRIMONIO

6.1

Capital

30/06/2013 31/12/2012

Banco o Concepto Uss uss
Banco Republica 16.806.463 .87 18.091.801.23
Banco Santander 3.425.000.00 4.250.000,00
BBVA 2.500.000.00 3.000.000,00
HSBC Bank 3.250.000,00 4.000.000.00
Cbligaciones Negociables 27.950.000,00 16.000.000.00

53.931.463,87 48.341.801,33

El capital integrado al inicio del periodo asciende a $ 1.000.000.000,00 equivalentes a US$
50.266.470,35 (% 1.000.000.000,00 equivalente a US$ 50.266.470,35 al 31 de diciembre de
2011)

El capital integrado al cierre del periodo asciende a $ 1.000.000.000,00 equivalentes a US$
50.266.470,35 ($ 1.000.000.000,00 equivelente a US$ 50.266.470,35 al 31 de diciembre de
2012)

6.2 Reservas

Las reservas responden a las decisiones de la Asamblea de Accionistas tomadas sobre los
estados financieros en pesos uruguayos de acuerdo a los requerimientos legales existentes. Las
mismas fueron convertidas a délares estadounidenses al tipo de cambio vigente a la fecha de
cada asamblea que las decidio.

NOTA 7 - GARANTIAS OTORGADAS
A efectos de garantizar los créditos obtenidos se han constituido los siguientes gravamenes:

Se encuentra constituida hipotecas sobre: inmueble sito en Ruta 1 Km.24 por US$ 4.500.000
(US$ 4.500.000 al 31 de diciembre de 2012 el Padrén N° 4746 ubicado en calle Concepcidn
entre Soriano y Colonia , Nueva Palmira departamento de Colonia, por US$ 1.500.000 (US$
1.500.000 al 31 de diciembre de 2012), y el padrén N° 16547 ubicado en el Paraje Conventos de
la ciudad de Melo, Departamento Cerro Largo por US$ 620.000 (US$ 620.000 al 31 de diciembre
de 2012), padrones 9545 y 9546 por US$ 700.000 (USS 700.000 al 31 de diciembre de 2012)
Departamento de Durazno, en garantia de las lineas de crédito concedidas por el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay para financiacidn de importacion de materias primas, pre-
financiacion de exportaciones y financiacion de proyectos de inversion.
NORMEY PERUZZO & ASOCIADOS
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Se encuentra constituida prenda sobre maquinas, equipos y silos ubicados en: Ruta 1 km 24,

Ciudad del Plata, Departamento de San José; calle Concepcién entre Soriano y Colonia de la
‘ ciudad de Nueva Palmira, Departamento Colonia; y Melo, Departamento de Cerro Largo por US$
8.000.000 (US$ 8.000.000 ai 31 de diciembre de 2012), en garantia de las lineas de crédito
concedidas por el Banco de la Republica Oriental del Uruguay para financiacién de importacién
i de materias , pre-financiacion de exportaciones y financiacion de proyectos de inversion.

Por lineas de crédito solicitadas por Myrin S.A, se encuentran constituidas garantias a favor de,
i Nuevo Banco Comercial por hasta la suma de US$ 1.050.000 (US$ 1.050.000 al 31 de diciembre
| de 2012), a favor del Banco Santander por hasta la suma de US$ 1.950.000 (US$ 1.950.000 ai 31
i de diciembre de 2012) y a favor del HSBC Bank por hasta la suma de US$ 750.000 {(US$
] 750.000 al 31 de diciembre de 2012).

i , Se ha dejado en garantia de préstamos bancarios la suma de US$ 1.013.600,10 (US$
e ; 1.189.000,00 al 31 de diciembre de 2012) correspondiente a depdsitos en Banco Central del
! Uruguay por Circular 1456.

NOTA 8 - OBLIGACIONES NEGOCIABLES

8.1 Obligaciones Negociables Tercera Serie

A Con fecha 29 de junio de 2009 se emitieron Obligaciones Negociables por US$ 20.000.000, con
vencimiento el 29 de junio de 2019. Las amortizaciones de capital se realizaran en ocho cuotas
| anuales del 10% y una cuota final del 20%, comenzando la primera el 28 de junio de 2011. Los
H pagos de intereses se realizan en forma semestral a la tasa LIBOR mas 3,25 puntos porcentuales
: con un minimo del 6,5% Yy un méaximo de 8,5% anual.

A la fecha de los presentes estados financieros se ha realizado el page de tres cuotas de
amortizacién del capital y los intereses segin lo estipulado en la emision guedando por tanto un
saldo de capital de US$ 14.000.000 (US$ 16.000.000 al 31 de diciembre de 2012).

i 8.2 Programa de Emisién de Obligaciones Negociables

Con fecha 21 diciembre de 2011 qued¢ inscripto en el Banco Central del Uruguay un Programa
de Emision de Obligaciones Negociables de oferta publica escriturales no convertibles en
' acciones por hasta US$ 50.000.000 con las siguientes caracteristicas:

e Objeto: Financiacién del capital de trabajo permanente diversificando la fuente de
financiacién.

(N « Vigencia 5 afios.

" Piazo de las emisiones: de 1 a 4 afios desde la fecha de emision (el 27 de noviembre de
2012 quedé inscripta la modificacion al programa extendiendo el plazo hasta 4 afios).

¢« Monto en circulacion: En ningtin caso podra haber series en circulacion pendientes de
pago bajo el Programa de Emisidn por més de US$ 25.000.000.

8.3  Obligaciones Negociables Serie A1

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
! Programa de Emision detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
T . enero de 2013. El pago del capital se realizé 100% a la fecha de vencimiento.
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8.4  Obligaciones Negociables Serie A2

Con fecha 26 de diciembre de 2011 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del
Programa de Emisidn detallado en el punto 8.2, por US$ 5.000.000, con vencimiento el 26 de
junio de 2015 (con la modificacién del plazo inscripta el 27 de noviembre de 2012. El pago del
capital se realizara 100% a la fecha de vencimiento. Los pagos de intereses se realizan en forma
trimestral a la tasa del 3,75% anual, comenzando el 26 de marzo de 2012.

8.5  Obligaciones Negociables Serie A3

Con fecha 26 de junio de 2013 se emitieron Obligaciones Negociables en el marco del Programa
de Emision detallade en el punto 8.2, por US$ 15.000.000. Las amortizaciones de capital se
realizardn en cuatro cuotas anuales y consecutivas equivalentes a: la primera al 27% del valor
nominal, la segunda al 20% del valor nominal, la tercera al 33% del valor nominal, y la (ltima
cuota al 20% del valor nominal. La primera cuota de capital vencerd a los 12 meses desde al
fecha de emisidn, es decir el 26 de junio de 2014, y cada cuota siguiente en la misma fecha de
cada afio subsiguiente. Los pagos de intereses se realizan en forma semestral desde la fecha de
emisién a la tasa del 4% anual. El primer dia de pago de intereses serd el 26 de diciembre de
2013 y los subsiguientes en el mismo dia de cada semestre subsiguiente.

8.6  Obligaciones adicionales

La sociedad se impuso obligaciones adicionales a cumplir mientras esté vigente alguna de las
emisiones de obligaciones negociables realizadas. Las mismas se encuentran detalladas en:
numeral 10 literal C) de la Serie 3; y en el numeral 11 literal B) de las series A1, A2 y A3

La empresa se encuentra en cumplimiento de las obligaciones adicionales impuestas tal como se
detalla a continuacién:

1) No se han hipotecado en beneficio de nuevas obligaciones u obligaciones pre-
existentes, ni dar en leasing, ni transferir bajo cualquier titulo la propiedad de
bienes inmuebles detaliados en los documentos de emisidn correspondientes a las
series en circulacion.

2) De acuerdo a la restriccion dispuesta sobre la propuesta de pago de dividendos, se
presentan los siguientes ratios:

i, Cobertura de deudas

Al 31 de diciembre de 2012

i CONCEPTO uss

: Resultado neto|  6.107.927.48

‘ Depreciacién de activos fijos 3.381.143,41
Intereses perdidos 5.867.991,68
impuestos 628.517,49
Dividendos (1.373.627,46)

Total (1)

14.611.952,60

Intereses perdidos

5.867.991.68

M

Porcién corriente deuda a largo plazo 7.694.749.68

Total (2)|  13.562.741,36

Relacién (1)/(2) 1,08

Limite minimo establecido en covenants 1.00
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Para la realizacion de dicho calculo se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2012,

ii. Razdn corriente

Al 31 de diciembre de 2012

CONCEPTO . Us$
Activo Corriente 125.216.873,18
Pasivo Corriente 77.592.685 48
Ratio
Razdn Corriente 1,61
Lirmite minimo establecido en covenants 1,00

Para la realizacién de dicho célculo se han considerado cifras del estado
consolidado al 31 de diciembre de 2012.

Si bien se cumple con los ratios anteriores el directorio no propuso pagar dividendos que superen
el 20% de la utilidad neta del ejercicio econémico, bajo ninguna forma con excepcion de
dividendos pagados en acciones, ni rescatar sus acciones, ni recomprar ni rescatar en forma
anticipada, total o parcialmente, cualquier forma de endeudamiento.

\‘ NOTA 9 - CUENTAS DE ORDEN Y CONTINGENCIAS

i Al cierre del periodo existen responsabilidades y/o contingencias, consistentes en:

Acciones de terceros depositadas en la empresa US$ 1.944.769 .00 (USS 1.536.003.00 a! 31 de diciembre de 2012}
Mercaderias de terceros depositadas en la empresa US$ 7.089.282,76 (US$ 5.034.397,20 al 31 de diciembre de 2012)

NOTA 10 - GASTOS DE ADMINISTRACION Y VENTAS

El detalle de los principales conceptos de gastos de administracién y ventas al 30 de junio de
2013 y 30 de junio de 2012 es el siguiente:

30/06/2013 30/06/2012
it Concepto Uss Uss
, Retribuciones al personal y cargas sociales 1.785.899,64 1.404.285,31
: Formacidén de amortizaciones 681.083.59 671.218.01
*1 Impuestos, tasas y contribuciones 790.420.32 1.019.668,71
i Gastos directos de ventas 640.513,20 622.704,87
g Fletes 2.453.063.76 2.294.639.66
Otros gastos 2.549.421,70 2.003.095,61
Total 8.900.402,21 8.015.612.17
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NOTA 11- GASTOS POR REMUNERACIONES AL PERSONAL

El detalle de los gastos por remuneraciones y beneficios al personal al 30 de junio de 2013 y 30

de junio de 2012 se detalla a continuacion:

Concepto

I 30/06/2013

Uss

30/06/2012 |
Uss ‘

Sueldos y jornales

6.805.297.26 | 5.425.81103

Cargas sociales

799.286.86 |

621.193,74

Total

7.604.584,12 6.047.005.67 |

El nimero promedio de empleados durante el periodo fue 282 personas (270 personas al 30 de

junio de 2012},

NOTA 12 - GASTOS POR NATURALEZA

30/06/2013 30/06/2012
Concepto uss uss
Mano de obra y cargas sociales 7.604.584,12 6.047.005,67
Amortizaciones 1.813.064,78 1.629.686.37

Variaciones en inventarics de productos terminados y en proceso

(3.095.701.58)

(1.686.604.62)

Materias primas y materiales de consumo utilizados

65.132.203,57

56.898.282.82

administracién y Ventas

Impuestos, tasas y contribuciones 548.253.29 783.004,99
Gastos direclos de ventas 640.513,20 622.704,87
Reparaciones y mantenimiento 2.710.279.64 2.212.364,05
Transpories y fletes 3.148.685,70 1.943.094.18
Servicios contratados 4.162.43590 3.931.698.17
Otros gastos 3.806.635,31 3.278.350.94
Total Costo de los Bienes Vendidos y Gastos de 86.470.953.93

75.639.587,44

NOTA 13 - IMPUESTO A LA RENTA

E! cargo por impuesto a la renta de los periodos de seis meses finalizados al 30 de junio de 2013
y 30 de junio de 2012 incluye el impuesto corriente y el impuesto diferido segun el siguiente

detalle:

30/06/2013 30/06/2012
Uss Uss
Impuesto corriente 33.875.70 102.392.66
Impuesto diferido (Nota 14) (28.846.00) 440.189,00
Total Gasto/(Ingreso) 5.029,70 542.581,66
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El cargo por impuesto sobre la utilidad antes de impuesto difiere de la cifra teérica que surgiria de
aplicar ta tasa promedio ponderada de impuesto sobre las utilidades de la Sociedad a

continuacién se detalla la conciliacién de entre dichos concepto;

30/06/2013 30/06/2012
uss Uss

Utilidad contable antes de impuesto 625.068.75 1.752.382.58
Utilidades no sujetas a impuesto (5:201.028,49) (7.290.033.19)
Ajustes de gastos segun normas fiscales 325.758,45 (441.263.31)
Pérdidas fiscales 4.250.201,30 397891392
Diferencias temporarias (115.384,00) 1.760.756,00
Utilidad fiscal {115.384,00) 1.760.756.00
impuesto a la renta 25% Gasto/{ingreso) (28.846.00) 440.189.00
Impuesto minimo 2.193,70 1.752.06
Ajustes previsién ejercicios anteriores 31.682.01 0.00
Cambio Normas Contables 0,00 100.640.60

Total Gasto/(Ingreso) 5.029,71 542.581,66

NOTA 14 - IMPUESTO A LA RENTA DIFERIDO

Los activos y pasivos por impuesto diferido se compensan cuando existe el derecho legal a
compensar activos por impuestos corrientes con pasivos por impuestos corrientes, y cuando los
saldos corresponden a una misma autoridad fiscal. Los montos compensados son los siguientes:

30/06/2013 31/12/2012
uss Uss
Activos por impuesto diferido
A ser recuperados dentrp de los proximos 12 meses 2.308.563,00 1.822.817,00
A ser recuperados en mas de 12 meses 4.059.417.00 4.516.317.00
Activo/(Pasivo) neto por impuesto diferido 6.367.980,00 6.339.134,00

Activo neto por impuesto diferido

Los movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferido durante el periodo de seis

meses finalizado al 30 de junio de 2013 son los que siguen:

Saldos al Cargo a Saldos al
31/12/2012 | Resultados | 30/06/2013
Uss Uss Uss

Prevision para descuentos 540.965,00 (74.978,00) 465.987.00
Prevision para deudores incobrables 50.131.00 0,00 50.131.00
Costo emisidn Obligaciones Negociables a vencer 0.00 (44.400,00) (44.400,00)
Existencias 812.046.00] {768.776,00) 43.270.00
Propiedad, planta y equipos 4.881.880,00] (822.463.00)| 4.059.417,00
Cambio Normas Contables (365.563,00) 365.563,00 0,00
Pérdidas fiscales 419.675.00] 1.373.900,00] 1.793.575.00
Activo/(pasivo) neto por impuesto diferido 6.339.134,00 28.846,00 | 6.367.980.00
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Activos y pasivos por impuesto diferido

) Activo Pasivo Neto
8 uss Uss Uss
Previsién para descuentos 465.987,00 0,00 465.987.00
; Prevision para deudores incobrables 50.131.00 0.00 50.131.00
X Costo emision Obligaciones Negociables a vencer 0,00 (44.400,00) (44.400,00)
Existencias 43.270.00 0,00 43.270.00
' Propiedad, planta y equipos 405941700 0,007 4.059.417.00
Pérdidas fiscales 1.793.575,00 0.00 1.793.575.00
] Activo/(pasivo) neto por impuesto diferido 6.412.380,00 (44.400,00) 6.367.980,00
f
i
I lLos movimientos brutos en los activos y pasivos por impuesto diferide durante el periodo de seis
1{_ meses al 30 de junio de 2012 son los que siguientes:
!
’! Saldos al Cargo a Saidos al
l‘g 31/12/2011 Resultados 30/06/2012
y uss Uss Uss
Previsién para descuentos 449.819.00 (10.718,00) 439,101,00
il Prevision para deudores incobrables 55.501.00 0,00 55.501.00
i Existencias (406.919,00) (964.239,003 | (1.371.158,00)
: Propiedad, planta y equipos 3.760.022,30 1 (1.186.383,000| 2.573.639.30
b Pérdidas fiscales 1.642.223,71 1720151001 3.363.374.71
: Activo/(pasivo) neto por impuesto diferido 5.500.647,00 (440.189,000 |  5.060.458,00
?‘ Activos y pasivos por impuesto diferido
i Activo Pasivo Neto
! Uss Uss UsS
i Previsidn para descuentos 439.101,00 0,00 439.101,00
: Previsién para deudores incobrables 55.501.00 0.00 55.501.00
Existencias 0.00 (1.371.158.00) (1.371.158.00)
Propiedad, planta y equipos 2.573.639.30 0.00 2.573.639,30
Pérdidas fiscales 3.363.374,71 0.00 3.363.374,71
Activol(pasivo) neto por impuesto 6.431.61601| (1371158000  5.060.458.00
diferido
NOTA 15 — DESVALORIZACION DE EXISTENCIAS
En aplicacidon del criterio descrito en Nota 2.2 b y, teniendo en cuenta la baja de precios

internacionales de las principales materias primas, la sociedad ha realizado un cargo a resultados
en el presente periodo por US$ 473.228,04 (US$ 593.539,60 al 30 de junio de 2012) que se
incluyen dentro de resuitados diversos.

NORMEY PERUZZO & ASOLZI:?;{‘)OS

XL e'ﬁj:‘ ;\.5?]
(¥

INTERNATIONAL

5 Asblo-efectaderdennficacion %Sl} SA‘

WWW,ISUSTL.COMLUY
/Q{f



mailto:isuso@isuscLcom.uy

| £ Administracidm: Ruto 1 Km. 24 - Ciudad del Plata
lndugir‘g C.2: 80.101 - Son José - Uruguay

Sulffﬂ‘iﬁﬁ S.A“ Tel.: 2347 2035 - Fox: 2347 2127

email: suso@isuso.com.uy

NOTA 16 — PARTES RELACIONADAS
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Empresas vinculadas.
Los saldos y transacciones con empresas vinculadas se detallan en Nota 5.1,
Retribuciones al personal directivo.

La retribucion de los directores se realiza de acuerdo a o dispuesto por el articulo 38 de
los Estatutos Sociales. En este se dispone que de las utilidades se distribuirdn 3% para el
presidente, 2% para el secretario, 2% para el tesorero y 1,5% para los demas directores
vocales (actualmente cinco), ascendiendo el total para el directorio actual al 14,5% de las
utilidades. Estas retribuciones son incluidas en el Proyecto de Distribucion de Utilidades
que se presenta anualmente a la Asamblea Ordinaria de Accionistas. Para el ejercicio
2012 se aprobd un 8% (para el ejercicio 2011 se aprobd un 8%) de la utilidad del ejercicio
a distribuir entre los directores de acuerdo a la relacion del articulo 38 de los Estatutos
Sociales y con el limite del art. 385 de la Ley N® 16.060.

Dentro de los miembros del directorio hay cinco directores no ejecutivos y tres directores
gue cumplen ademas tareas ejecutivas como funcionarios de la empresa en forma
permanente. Las remuneraciones percibidas por estos por sus tareas como funcionarios
corresponden a salarios cuya fijacion no esta vinculada con los resultados del periodo. Las
mismas ascendieron aproximadamente a un 5,32 % del total de remuneraciones al
30/06/2013 (5,33% al 30/06/2012).

. Otros contratos propios del giro.
Dentro de las actividades del giro de la empresa se realizan los siguientes contratos.

Préstamos. La sociedad contrata préstamos con bancos, obligacionistas y personas
fisicas. Dentro de estas tltimas se contratan préstamos con directores, accionistas
y personal. Los préstamos se realizan en délares estadounidenses a un plazo
maximo de un afio, a la tasa del 2% anual para el periodo de seis meses finalizado
el 30/06/2013 (2% para el ejercicio 2012) reteniendo los impuestos IRPF o IRNR
que correspondan a la tasa del 12%. Los intereses pagados a directores por este
concepto ascendié a US$ 3.333 al 30/06/2013 (US$E 2.278 al 30/06/2012).

Avales. Dentro de la gestidn financiera el Banco Republica exige dentro de las
garantias para. el otorgamiento de la linea de crédito la suscripcion de cara
garantia solidaria por los seis directores residentes por hasta un monto de USS$
43.300.000 para el periodo de seis meses finalizado el 30/06/2013 (US$
43.300.000 para el ejercicio anual 2012). Como contraprestacion por dichos avales
cada director percibié un monto equivalente al 0,25% anual al cual se aplicd la
retencion de IRPF al 12%.
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NOTA 17 - UTILIDADES POR ACCION

La utilidad basica por accién se calcula dividiendo las utilidades atribuibles a los tenedores de
acciones de la Sociedad por el numero promedio ponderado de acciones en circulacion durante el
periodo excluyendo las acciones ordinarias adquiridas por la Sociedad y mantenidas como
acciones de tesoreria.

30/06/2013 30/086/2012
Utilidades atribuibles a los tenedores de acciones de la Sociedad | . 620.039.04 1.209.800.92
Numero promedio ponderado de acciones ordinarias en "
circulacion 1.000.000.000 1.000.000.000
Utilidad basica por accion (US$ por accion) 0,00062 0,00121

NOTA 18 - DIVIDENDOS POR ACCION

Con fecha 24 de abril de 2013 la Asamblea Ordinaria de Accionistas resolvi¢ distribuir el 20%
propuesto por el directorio aprobando un dividendo de $ 26.649.746,43 equivalentes a § 0,02665
por accién (con fecha 25 de abril de 2012 la Asamblea Ordinaria de Accionistas aprobé un
dividendo de $ 27.608.233.44 equivalentes a $ 0,027606 por accién).

NOTA 19 - RESTRICCIONES SOBRE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

De acuerdo a lo dispuesto por el articulo 93 de la Ley de Sociedades Comerciales Nro.16.060, la
Sociedad debe destinar no menos del 5% de las utilidades netas de cada ejercicio econémico a la
formacion de una reserva legal hasta alcanzar el 20% del capital integrado. Cuando la misma
quede disminuida por cualquier razén, no podran distribuirse ganancias hasta su reintegro.

NOTA 20 - DESCUENTOS CONCEDRIDOS

Dentro de los saldos a cobrar se incluyen intereses implicitos por las ventas financiadas, a efectos
de considerar a fecha de cada balance el valor actual neto a cobrar por créditos por ventas se
contabiliza contra la prevision de descuentos los intereses no devengados. El resultado neto
surge de la diferencia entre la prevision al cierre y la suma de la prevision al inicio del periodo v
los descuentos efectivamente concedidos.

NOTA 21 - HECHOS POSTERIORES

No conocemos la existencia de hechos posteriores al cierre del presente periodo susceptibles de
ser revelados en los estados financieros, que puedan afectar a fa Sociedad en forma significativa.
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Montevideo, 31 de octubre de 2013.
Sefigres

Banco Central del Uruguay
Presente.

De mi mayor consideracién:

En mi caracter de integrante de la Consultorfa Legal Externa de INDUSTRIA SULFURICA S.A. vy en
respuesta a la informacidn que se nos ha solicitade actualizada a la fecha, respecto a la existencia de
cualquier juicio, litigio, o asunto contencioso contra dicha Sociedad (contingencias legales), que se
encuentran a cargo del Estudio, informo que a la fechs del presente existen contra ISUSA los procesos
que a continuacion se detallan:

o VILLAREAL, MARIO ¢f SERPAL 5.R.L. y otro.

Tramitando ante el Juzgado ietrado de Primera Instancia de Carmelo de 22 Turno. Ficha N2 227-
105/2013. Se promueve demanda laboral contra ISUSA en su calidad de contratante de la empresa
tercerizada SERPAL SA.

Se reclama la suma total de § 552.724 {pesos uruguayos, quinientos cincuenta vy dos mil setecientos
veinticuatro con 00/100) por concepto de horas extras, nocturnidad, descansos trabajados, incentivo no
pago, diferencias de aguinaldo no pagas, diferencias de licencia no pagas, diferencias de salario
vacacional no pagas, despido indirecto con sus incidencias, despido por acoso moral también con sus
respectivas incidencias v la diferencia de los aportes al Banco de Prevision Social.

Con fecha 8 de mayo de 2013, se contestd la demanda por parte de ISUSA. La Sede fij¢ fecha de
audiencia tnica para el 19 de julic de 2013 a las 13:30 horas. La misma fue prorrogada para el viernes 30
de agosto a las 8.30 horas. En fa misma declararon los testigos propuestos por SERPAL. La Sede fij6 fecha
de alegatos para el proximo 26 de noviembre de 2013 3 fas 13:15 horas.

o ROSSANA GISSEL CALICHIO PINTOS v OTROS €/ PABLO ROBERT ARNOLD HERNANDEZ E
INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Tramitando ante el Juzgado Letrade de Primera instancia en lo Civil de 2° Turno. Ficha N2 2-
28066/2012. Se promueve demanda por dafics v perjuicios por responsabilidad extracontractual contra
Pablo Robert Arnold Herndndez {en su calidad de conductor v propietario del camidn marca FORD
Matricula MAA 7095} y contra ISUSA en calidad de propietaria del acoplado tipo cisterna Matricula MAB
8031 en virtud de un accidente de transito que tuvo lugar el pasado 2 de diciembre de 2011 entre una
mote que manejaba Jonathan Andrés Calichio Pintos y el camién marca FORD Matricula MAA 7035,

Se reclama la suma de USS 108.781 {délares americanos, ciento ocho mil setecientos ochenta y uno) por
concepto de dafio moral, la suma de $ 3.141.763 {pesos uruguayos, tres millones ciento cuarenta y un
mil setecientos sesenta y tres) por concepto de lucro cesante, $ 2.784.000 (pesos uruguayos, dos
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millones setecientos ochenta y custro mil) por concepte de pérdida de chance, mas reajustes e intereses
legales,

Se contestd la demanda por parte de ambos demandados. Por Decreto Ne 1815/2013 de fecha 24 de
julio de 2013, convocandose a las partes a sudiencia complementaria para el 26 de agosto de 2013 a las
16:00 horas.

Con fecha 7-de octubre de 2013 se dictd sentencia de primera instancia en virtud de la cual se desestimé
la demands impetrada en todos sus términos. £l plazo para interponer el recurso de apelacion por fa
parte actora vence e} 29 de octubre de 2013,

Se deja expresa constancia que el presente reclamo se encuentra cubjerto por el seguro de
responsabilidad civil de ISUSA, siendo la empresa aseguradora el BANCO DE SEGUROS DEL ESTADO.

o ADOLFO DIEPPA LOPEZ y OTROS ¢/ INDUSTRIA SULFURICA S.A.

Los Sres. Adolfo Dieppa Lépez, Cristina Choca Bauza y Victoria Dieppa Choca citaron a conciliacion a
ISUSA en virtud de un accidente ocurrido mientras trabajaba en ISUSA, cayéndose mientras se
encontraba limpiando los reactores que se encontraban sobre una plataforma.

Se reclama la suma total de USS 385.000 (ddlares americanos, trescientos ochenta y cinco mil} por
concepto de lucro cesante y dafio emergente.

Con fecha 5 de agosto de 2013 se celebrd la audiencia de conciliacién ante el Juzgado de Mediacion y
Conciliacién 32 Seccién Judicial de San José, habiéndose desconocido por parte de ISUSA el reclamo
efectuado en todos sus términos.

Sefialamos que a Ja fecha de emisidn del presente informe, no fuimos notificados de la demanda
correspondiente.

o MVOTMA [DINAMA) ¢/ ISUSA

Tramitando ante Ministerio de Vivienda, Ordenamiento Territorial v Medio Ambiente. Expediente Ne:
2006/14000/05172.

Con fecha 23 de octubre de 2013 se dicté resolucion por parte del Ministerio de Vivienda, Ordenamiento
Territorial y Medio Ambiente en virtud de la cual se dispuso Iz aplicacién de una multa a ISUSA por la
suma de 300 UR {unidades reajustables, trescientas). Con fecha 12 de noviembre de 2013 se interpuso
recurso de revocacion y jerarquico por parte de ISUSA contra la referide resolucion, reservandose el
derecho de expresar los fundamentos de hecho y de derecho en un escrito posterior.

ES tod% CTMO tengo para informar.

SHTOtro partsylar, }Q«saluda a Ud. muy atentamente,
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INDUSTRIA SULFURICA S.A.

PROGRAMA DE EMISION DE OBLIGACIONES NEGOCIABLES
DOCUMENTO DE EMISION DE LA SERIE A4

En Ciudad Del Plata, San José,, el dia 4 de diciembre de 2013 (en adelante, el “Dia de
Emisién”) INDUSTRIA SULFURICA S.A. (en adelante, “ISUSA” o el “Emisor”
indistintamente) representada en este acto por los Sefiores Oscar Luis Rufener Ziegler,
cédula de identidad 1.333.130-1 y Gerardo Mariano Martinez Burgos, cédula de
identidad 1.322.885-9, en su calidad de mandatarios, con domicilio en Ruta 1 Km. 24 -
San José, Uruguay, emite, bajo el programa de emision de obligaciones negociables, la
cuarta serie de obligaciones negociables —Serie A4- de acuerdo a los términos y
condiciones que se establecen a continuacion.

1. Antecedentes.

Por resolucion de Directorio de fecha 26 de octubre de 2011, el Emisor resolvié recurrir al
financiamiento mediante un programa de emisién de obligaciones negociables
escriturales con oferta publica, no convertibles en acciones, (en adelante, el “Programa
de Emisién”), por un valor nominal total de hasta US$ 50.000.000 (délares americanos
cincuenta millones). Por resolucion de Directorio de fecha 30 de octubre de 2013 se
resolvid emitir la cuarta serie de obligaciones negociables bajo el Programa de Emision —
Serie A4- (en adelante, las “Obligaciones Negociables”) de acuerdo a las condiciones
gue se sefialan seguidamente.

Los fondos obtenidos con la emisién de las Obligaciones Negociables se destinaran a
optimizar la estructura financiera y diversificar las fuentes de financiamiento de corto
plazo del Emisor.

En el marco de lo anterior, y considerando que las Obligaciones Negociables a emitirse
seran escriturales, se otorga el presente documento de emisién, de acuerdo con lo
establecido por el articulo 15 de la Ley 18.627.

Se deja expresa constancia que a la fecha de solicitud de inscripcion de estas
Obligaciones Negociables, existen obligaciones negociables emitidas por el Emisor con
anterioridad (obligaciones negociables emitidas con fecha 29 de junio de 2009 y
obligaciones negociables Serie A2 y A3 bajo el Programa de Emision).

2. Monto de la emisién, moneda y caracteristicas de las Obligaciones Negociables.

El monto total de la emision de las Obligaciones Negociables Serie A4 es de US$ [---]
(dblares americanos ----) y esta representado por [---] obligaciones negociables por un
valor nominal de US$ 1.000 (d6lares americanos mil) cada una. Cada obligacion
negociable representa un voto. Las Obligaciones Negociables no son convertibles en
acciones. Se admitiran transferencias, gravamenes o afectaciones fraccionadas o
parciales.

3. Plazo y amortizacion de las Obligaciones Negociables.
El Emisor se obliga a amortizar el capital adeudado en virtud de las Obligaciones

Negociables Serie A4 en 2 (dos) cuotas, la primera equivalente al 60% del valor nominal,
la segunda equivalente al 40% del valor nominal.
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La primera cuota de capital vencera el 4 de diciembre de 2015 y la segunda el 4 de
diciembre de 2017 (en adelante cada una de dichas fechas un “Dia de Pago de Capital’)
sin perjuicio del vencimiento anticipado de las Obligaciones Negociables.

4, Intereses compensatorios.

Los saldos de capital adeudado bajo las Obligaciones Negociables Serie A4 devengaran
intereses compensatorios a partir del dia de hoy a una tasa de interés compensatoria,
para cada periodo de intereses equivalente a 4.00% (cuatro por ciento) lineal anual! fijo,
en las siguientes condiciones:

a. Los intereses seran pagaderos semestralmente siendo el primer dia de pago de
intereses el 4 de junio de 2014 y los subsiguientes en el mismo dia de cada
semestre subsiguiente (en adelante, cada dia de pago de intereses referido como
“Dia de Pago de Intereses”)

b. El primer periodo de intereses comienza en el Dia de Emision y termina el primer
Dia de Pago de Intereses. El segundo periodo de intereses comenzara el dia
inmediato siguiente al primer Dia de Pago de Intereses y vencera el segundo Dia
de Pago de Intereses y asi sucesivamente.

c. Los intereses seran calculados sobre la base de un afio de 360 dias y meses de 30
dias.

5. Pagos.

Los pagos de capital e intereses se efectuaran mediante transferencia bancaria a Nuevo
Banco Comercial S.A. (0 a la entidad que lo sustituya) que actuard como Agente de
Pago del Programa de Emision, quien distribuird los mismos entre los titulares de
Obligaciones Negociables Serie A4 (en adelante, los “Obligacionistas”) conforme lo
establecido en el Contrato de Agente de Pago suscripto.

Los pagos de capital e intereses se efectuaran en dolares americanos saivo que por
restriccién legal /o reglamentarias para la libre transferencia y adquisicion de moneda
extranjera en el mercado interno no se pudiera acceder a dicha moneda. En este caso se
podré cancelar en moneda local al tipo de cambio interbancario de cierre que fije el
Banco Central del Uruguay del dia anterior al Dia de Pago de Capital y/o Intereses.

Si el Dia de Pago de Capital y/o Intereses no fuese un dia habil bancario, el Dia de Pago
de Capital y/o Intereses sera el primer dia habil bancario siguiente. Se entendera por dia
inhabil bancario, los dias sabados y domingos del afio, asi como todos aquelios dias en
que los bancos que operan en Uruguay no funcionen, cualquiera sea el motivo.

La adquisicion de las Obligaciones Negociables Serie A4 supone que cada
Obligacionista releva expresamente a Nuevo Banco Comercial S.A., en su calidad de
Entidad Registrante y Entidad Representante de la obligacién establecida en el articulo
25 del Decreto ley 15.322, autorizandolos expresamente a proporcionarle al Emisor su
nombre, domicilio y monto de Obligaciones Negociables Serie A4 adquiridas a fin de que
éste pueda calcular el monto de la retencion aplicable a cada Obligacionista, emitir los
resguardos pertinentes y realizar las declaraciones juradas previstas en las normas
tributarias vigentes.

A




6. Orden de imputacién de la paga.

El orden de imputacion de la paga respecto de cualquier importe que se reciba por el
pago de las Obligaciones Negociables Serie A4 sera el siguiente (en el orden indicado):
gastos, tributos, intereses y finalmente capital.

7. Entidad Representante. Agente de Pago. Entidad Registrante.

Se ha designado a Nuevo Banco Comercial S.A. como Entidad Representante, Agente
de Pago y Entidad Registrante de las obligaciones negociables que se emitan bajo el
Programa de Emision. Nuevo Banco Comercial S.A. se encuentra domiciliado en la calle
Misiones 1399 de la ciudad de Montevideo.

Las funciones y facultades de la Entidad Representante, del Agente de Pago y de la
Entidad Registrante estan establecidas en el Contrato de Entidad Representante,
Contrato de Agente de Pago y Contrato de Entidad Registrante suscriptos entre el
Emisor y Nuevo Banco Comercial S.A. respectivamente con fecha 17 de Noviembre de
2011 (en adelante, el “Contrato de Entidad Representante”, el “Contrato de Agente de
Pago” y el “Contrato de Entidad Registrante” respectivamente) modificados por
Addendas suscriptas entre las partes con fecha 26 de septiembre de 2012.

8. Autorizacion a cotizar, registro para oferta publica. Documentacion de las
Obligaciones Negociables Serie A4.

La emision con oferta publica de las Obligaciones Negociables Serie A4 fue aprobada
por Resolucién del Banco Central del Uruguay Nro SSF 611-2013 de fecha 18 de
noviembre de 2013 (Comunicacién 2013/184), fue autorizada para cotizar en la Bolsa de
Valores de Montevideo por resolucion de fecha 21 de noviembre de 2013 y se realiza en
un todo de conformidad con la ley 18.627 y reglamentaciones vigentes.

La documentacion correspondiente a las Obligaciones Negociables Serie A4 se
encuentra a disposicion de los Obligacionistas en el domicilio de la Entidad
Representante y consiste en copia del Prospecto de Emisién, del Contrato de Entidad
Representante y su Addenda, del Contrato de Agente de Pago y su Addenda, del
Contrato de Entidad Registrante y su Addenda, testimonio notarial de las Actas de
Directorio de fechas 26 de octubre de 2011, 30 de mayo de 2012 y 30 de octubre de
2013 que aprueban el Programa de Emisién, su modificacion y la emision de la cuarta
serie de Obligaciones Negociables bajo el Programa de Emision -Serie A4-
respectivamente, asi como constancia de la autorizacién para cotizar en la Bolsa de
Valores de Montevideo y de la inscripcion en el Registro del Mercado de Valores del
Banco Central del Uruguay que habilita su oferta publica bajo la ley 18.627.

9. Mora automatica. Intereses moratorios.

La mora en el cumplimiento de las obligaciones establecidas en el presente Documento
de Emision correspondiente a la Serie A4 se producira de pleno derecho sin necesidad
de interpelacién judicial o extrajudicial alguna.

Sin perjuicio de lo dispuesto en la clausula 12 del presente, en caso de falta de pago a su
vencimiento de cualquier suma por concepto de capital y/o intereses bajo las
Obligaciones Negociables Serie A4 se devengara un interés moratorio de 3.00% por
encima de la tasa de interés compensatorio que seria aplicable. Los intereses moratorios
se aplicaran sobre el total del capital e intereses adeudados a la fecha de caida en mora
y se capitalizaran anualmente.




10. Aceptaciéon del Contrato de Entidad Representante y su Addenda, del
Contrato de Agente de Pago y su Addenda, del Contrato de Entidad
Registrante y su Addenda y de las condiciones de emision. Titularidad.

La adquisicion de las Obligaciones Negociables Serie A4 supone la ratificacion y
aceptacion del Contrato de Entidad Representante y su Addenda, del Contrato de Agente
de Pago y su Addenda, del Contrato de Entidad Registrante y su Addenda asi como de
las estipulaciones, normas y condiciones de la presente emision.

La titularidad de las Obligaciones Negociables Serie A4 se adquiere mediante la
suscripcion en el periodo correspondiente y la integracién del monto adjudicado en la
fecha de emisidn de las mismas.

La titularidad de las Obligaciones Negociables se transfiere mediante la inscripcion
respectiva del cambio de titularidad en el registro de la Entidad Registrante. Dicha
transferencia Unicamente operara luego de que cedente y cesionario comuniquen a la
Entidad Registrante por escrito su decision de transferir los derechos correspondientes a
uno o mas Obligaciones Negociables, y que el nuevo obligacionista registre su firma ante
la Entidad Registrante. Sin perjuicio de los estados de cuenta que la Entidad Registrante
entregue como constancia o lo certificados de legitimacion que se emitan, solo se
reconocera como efectivo titular de las Obligaciones Negociables Serie A4 aquellos que
resulten inscriptos en el registro de la Entidad Registrante.

11. Condiciones y obligaciones adicionales.

Regiran para las Obligaciones Negociables las siguientes condiciones y obligaciones
adicionales:

A) No existe garantia. Las obligaciones negociables a emitirse bajo el Programa de
Emision no gozan de garantia especifica alguna, encontrandose en pie de igualdad
respecto de todas las deméas obligaciones del Emisor que no cuentan con
preferencia o garantia.

B) Obligaciones adicionales del Emisor. Mientras esta obligacion esté impaga, el
Emisor se obliga a o garantiza lo siguiente:

i) No hipotecar en beneficio de nuevas obligaciones u obligaciones pre-existentes,
ni dar en leasing, ni transferir bajo cualquier titulo la propiedad de los bienes
inmuebles que se detallan a continuacion:

- Inmueble padrén Numero 18.159 sito en la Localidad Catastral Ciudad del
Plata, en la Octava Seccién Judicial y Catastral del Departamento de San
José, que se ubica frente a la Ruta Nacional N° 1, en el cual se asientan las
plantas de produccién del Emisor especificadas en el Capitulo 2 punto b.2
del Prospecto (“Facilidades fisicas”).

- Inmueble padrén Numero 1555 sito en la Localidad Catastral “Nueva
Palmira”, en ta Octava Seccion Judicial y Catrastral del Departamento de
Colonia, que se ubica frente a la calle Nuestra Sefiora de los Remedios, en
el cual se asientan las plantas de produccion del Emisor especificadas en el
Capitulo 2 punto b.2 del Prospecto (“Facilidades fisicas”).

- Inmuebles padrones Nimeros 1542 y 12.063 (resultante de la fusion de los
padrones 4.413, 11.749, 2.715 y 7.598) sitos en la Localidad Catastral
“Agraciada’, en la cuarta Seccién Judicial y Catastral del Departamento de




Soriano, que se ubican frente al Camino Treinta y Tres Orientales 5 kms. al
este de Ruta 21, en los cuales se asentaran las plantas de produccion del
Emisor especificadas en el Capitulo 2 punto b.2 del Prospecto (“Facilidades
fisicas”).

Los bienes descriptos precedentemente se encuentran a la fecha libre de
gravamenes, con excepcion del inmueble padron Numero 18.159 sobre el cual
existe hipoteca en garantia de las lineas de crédito concedidas por el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay para financiacién de importacion de materias
primas y pre-financiacién de exportaciones y respecto al cual, el Emisor no podra
constituir una segunda hipoteca.

El Emisor debera acreditar el cumplimiento de esta obligacién a partir del Dia de
Emision, en forma trimestral, mediante certificado expedido por Escribano Publico
el cual se debera entregar a la Entidad Representante dentro del plazo de cinco
dias habiles desde la fecha de cierre del correspondiente trimestre.

El Emisor debera cumplir con la restriccion dispuesta en este punto excepto que
las Obligaciones Negociables:

- Sean garantizadas igual y proporcionalmente o se beneficien de una
garantia en esencialmente los mismos términos que las garantias que se
otorgaran para las otras obligaciones o deudas, en cada caso a satisfaccion
de los Obligacionistas; o

- Se otorgue a los Obligacionistas un beneficio, indemnizacién, u otro acuerdo
que a juicio de los Obligacionistas no sea materialmente menos beneficioso
para los mismos que el otorgamiento de una garantia similar a la que
otorgaran para las obligaciones o deudas, o que sea aprobado por una
Asamblea de Obligacionistas.

La presente restriccién no regird cuando las garantias otorgadas graven los
bienes inmuebles que se incorporen y cuya adquisicién o construccion genere
la obligacién.

A los efectos de la determinacion acerca del valor de las garantias la Entidad
Representante estara autorizada a requerir el asesoramiento de profesionales
en dicha especialidad a costo del Emisor.

El Directorio del Emisor no propondra pagar dividendos que superen el 20% de
la utilidad neta del ejercicio econémico, bajo ninguna forma con excepcion de
dividendos pagados en acciones, ni rescatar sus acciones, ni recomprar ni
rescatar en forma anticipada, total o parcialmente, cualquier forma de
endeudamiento. Esta restriccion no regira si se cumple que al momento de
aprobarse estos pagos:

- El Emisor muestre un ratio de cobertura de deudas mayor a 1 al cierre del
gjercicio segin sus estados contables anuales auditados, debiendo el
Auditor Externo del Emisor acreditar el cumplimiento de este ratio. Se define
ratio de cobertura de deudas de una determinada fecha como el resultado
de dividir (1) por (2), siendo (1) igual a la suma del resultado neto, mas el
cargo por depreciacién de activos fijos e intangibles, mas/menos cualquier
otro resultado contable que no implique movimientos de fondos, mas los
intereses perdidos devengados en el ejercicio cerrado, mas impuestos,
menos el monto que el Emisor ha propuesto utilizar o distribuir como




C)

D)

E)

dividendos, y (2) suma de los intereses perdidos, devengados en el gjercicio
cerrado mas la porcion corriente de la deuda a largo plazo.

- El Emisor muestre un ratio de razén corriente mayor a 1 al cierre de cada
ejercicio econémico, segun sus estados contables anuales auditados,
debiendo el Auditor Externo del Emisor acreditar el cumplimiento de este
ratio.

Los estados contables anuales auditados del Emisor deberan contener la
apertura necesaria que permita controlar tales ratios, a cuyos efectos, deberan
especificar los rubros mencionados precedentemente.

i)y En ningun caso podra haber series en circulacion pendientes de pago bajo el
Programa de Emision por mas de US$ 25.000.0000 (ddlares americanos
veinticinco millones).

La Entidad Representante controlara el cumplimiento de las obligaciones
adicionales del Emisor establecidas en esta clausula en forma anual,
exclusivamente sobre la base de la informacién que surja del balance anual
auditado del Emisor presentado al Banco Central del Uruguay y del proyecto de
distribucion de utilidades sometido a consideracion de la Asamblea que surja de la
memoria del directorio.

La Entidad Representante entregara un informe por escrito a los Obligacionistas
respecto al resultado del contralor efectuado. Dicho informe debera entregarse
dentro de los siguientes 30 dias corridos al vencimiento del plazo que dispone el
Emisor para presentar ante el Banco Central del Uruguay la memoria del Directorio;
siempre y cuando se haya entregado a la Entidad Representante la informacion
referida en el parrafo anterior o en su defecto, la misma haya sido publicada por el
Banco Central del Uruguay. La Entidad Representante no sera responsable por el
retardo en la entrega de la informacion por parte del Emisor o por la falta de
publicacién de la misma por el Banco Central del Uruguay, en cuyo caso,
comenzara a computarse el plazo para entregar el informe desde la fecha en que
dicha informacién haya sido efectivamente entregada por el Emisor o desde que
fuera publicada por el Banco Central del Uruguay, lo que ocurra primero.

Tributos y gastos. Sera de cargo de los Obligacionistas todo tributo existente o que
se cree en el futuro que grave la emision de las Obligaciones Negociables Serie A4
y/o los pagos a efectuar como consecuencia de las mismas, incluyendo el Impuesto
a la Renta de las Personas Fisicas, el Impuesto a la Renta de los No Residentes y
cualquier otro tributo, carga o gravamen que tenga como causa, la emision,
enajenacion o titularidad de las Obligaciones Negociables Serie A4. Seran de cargo
del Emisor todos los gastos razonables, tributos, honorarios y costos que se
generen debido al incumplimiento del Emisor (incluyendo la ejecucién del Emisor) a
las obligaciones establecidas en el presente documento de emision, en el Contrato
de Entidad Representante, en el Contrato de Agente de Pago o en el Contrato de
Entidad Registrante.

Notificaciones al Emisor. Seran validas todas las notificaciones que se realicen por
medio de telegrama colacionado u otro medio fehaciente al domicilio constituido por
el Emisor.

Ley vy jurisdiccién aplicable. El presente titulo se rige por la ley de la Republica
Criental de! Uruguay, siendo competentes los Tribunales de la Republica Oriental
del Uruguay.
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12.

A)

B)

Caducidad de los plazos. Exigibilidad anticipada.

Situaciones de Incumplimiento. Se producira la caducidad anticipada de todos los
plazos bajo las Obligaciones Negociables Serie A4 volviéndose exigible todo lo
adeudado bajo las mismas, en cualquiera de los siguientes casos (en adelante,
“Situaciones de Incumplimiento”):

i) Falta de pago: El Emisor no pague dentro de los plazos pactados el capital y/o
intereses o cualquier otra suma adeudada bajo las Obligaciones Negociables
Serie A4, o bajo cualquiera de las series de obligaciones negociables que se
emitan bajo el Programa de Emisién, o bajo las obligaciones negociables
emitidas con fecha 29 de junio de 2009.

ii) Procedimientos de ejecucion: Se trabe sobre cualquier parte de los bienes,
activos o ingresos del Emisor un embargo genérico, especifico y/o secuestro,
como consecuencia de uno o mas reclamos contra el Emisor que superen
conjuntamente la suma de US$ 200.000 (d6lares americanos doscientos mil) y
tal medida no se levante dentro de los 30 dias corridos de haber sido
legalmente notificada al Emisor.

iii) Situaciones concursales: ElI Emisor o terceros entablaran cualquier proceso o
accién en procura de la declaracion de concurso, convenio o acuerdo de
reorganizacién, liquidacion judicial de activos o cualquier situacion de
reorganizacién o liquidacién parcial o total de activos conforme a la normativa
concursal vigente, en caso que la ley lo admitiera.

iv) Liquidacion: Se dicte una orden o se adopte una resolucién efectiva para la
liquidacién o disolucién del Emisor, o el Emisor cese en sus negocios u
operaciones, en caso que la ley lo admitiera.

v) Declaraciones falsas: Que cualquiera declaracién efectuada o documento
presentado por el Emisor a la Entidad Representante, a las Bolsas en que las
Obligaciones Negociables Serie A4 coticen o al Banco Central del Uruguay
fuese falso o contuviese errores graves o pudiera inducir a error.

vi) Incumplimientos o Incumplimiento cruzado: Que el Emisor haya incumplido
cualquier obligacion material contenida en: a) el presente Documento de
Emisioén y demas documentos vinculados a ellas; b) en el Contrato de Entidad
Representante; c¢) en el Contrato de Agente de Pago; d) en el Contrato de
Entidad Registrante; e) en los documentos de emisidén de cualquiera de las
series de obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa de Emision
(fuera de lo establecido en el numeral i de la presente clausula); f) o en la
documentacion correspondiente a las obligaciones negociables emitidas por el
Emisor con fecha 29 de junio de 2009 (fuera de lo establecido en el numeral i
de la presente clausula) siempre que como consecuencia de dicho
incumplimiento se haya declarado la caducidad de los plazos alli pactados o se
haya producido automaticamente la exigibilidad anticipada de lo aili adeudado.

vii) Covenants: E! Emisor no cumpla con cualquiera de los covenants establecidos
en el literal B del punto 11 del presente Documento de Emision.

Declaracion de la caducidad y exigibilidad anticipada por mayoria de
Obligacionistas. En cada una de las Situaciones de Incumplimiento previstas en el
literal A numerales ii, iii, iv, v, vi, vii se considerard que ha existido un




incumplimiento y la exigibilidad automatica de todo lo adeudado a todos los
Obligacionistas, siempre que ello sea resuelto por tenedores de Obligaciones
Negociables que representen mas del 50% del capital adeudado al momento de la
decision con derecho a voto.

C) Caducidad y exigibilidad anticipada automatica. En la Situacion de Incumplimiento

prevista en el literal A numeral i se producira la caducidad de los plazos y la
exigibilidad anticipada de todo lo adeudado en forma automatica.

13.  Actuacion de los Obligacionistas.

Los titulares de las obligaciones negociables que se emitan bajo el Programa de
Emision, actuaran conforme a lo dispuesto en esta clausula:

13.1 Forma de actuacion de los obligacionistas.

A)

B)

Actuacion en Asamblea o fuera de ella. Cualquier solicitud, requerimiento,
autorizacion, instruccién, noticia, consentimiento, decision y otra accién que
surja de este Documento de Emisién, del Contrato de Entidad
Representante, o en cualquier otro contrato relacionado con la emision
como correspondiendo a los obligacionistas o a determinadas mayorias de
obligacionistas podra ser adoptada en asamblea de obligacionistas (ya sea
de la o las series respectivas o en una asamblea general de obligacionistas
de todas las series que se emitan bajo el Programa de Emision si la
decisién a adoptarse afecta o modifica las condiciones generales del
Programa de Emisién y por ende es aplicable a todas las series de
obligaciones negociables emitidas) o documentada en uno o mas
instrumentos  sustancialmente similares y firmados por dichos
obligacionistas o sus apoderados y, salvo que aqui se establezca otra cosa,
dicha accién se considerara valida cuando dichos instrumentos sean
recibidos por la Entidad Representante a su satisfaccion. En caso de no
coincidir los roles de entidad representante y entidad registrante en una
misma entidad, la entidad registrante queda expresamente autorizada a
proporcionar a la Entidad Representante una noémina de los nombres y
domicilio registrado de los obligacionistas, a efectos que la Entidad
Representante pueda convocar a los obligacionistas para que expresen su
decision sobre el tema que se trate. Al adquirir las obligaciones negociables
los obligacionistas reconocen y aceptan expresamente que Nuevo Banco
Comercial S.A. como entidad registrante estard autorizada a otorgar dicha
informaciéon con el alcance previsto en el presente literal, relevandolo
expresamente de la obligacion establecida en el articulo 25 del Decreto ley
15.322.

Prueba de la decision adoptada por los obligacionistas. La suscripcion de

cualquier instrumento por parte de un obligacionista o su apoderado se
podra probar por cualquier medio satisfactorio para la Entidad
Representante.

13.2 Asambleas de obligacionistas.

A)

Solicitud de Convocatoria. En cualquier momento el Emisor, la Entidad
Representante u obligacionistas que representen al menos el 20% (veinte
por ciento) de! total del capital adeudado bajo cualquiera de las series de
obligaciones negociables, podran convocar, a través de la Entidad
Representante, una asamblea de obligacionistas. La Entidad Representante
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13.3

B)

C)

D)

la convocara dentro del plazo maximo de 60 (sesenta) dias corridos de
recibida fa solicitud.

Fecha y lugar de las Asambleas. Las asambleas tendran lugar en la ciudad
de Montevideo en el lugar que la Entidad Representante determine y en
cuanto a su constitucién y funcionamiento para adoptar resoluciones se
aplicaran las disposiciones sobre asambleas de accionistas establecidas en
la ley 16.060 (arts. 345, 346, 347), en todo lo que no se oponga a lo
dispuesto en este Documento de Emision o en el Contrato de Entidad
Representante. La Entidad Representante estara facultada para convocar
asambleas con una anticipacibn menor a la detallada en los referidos
articulos, cuando las circunstancias asi lo exijan.

Dia de cierre de registro. La Entidad Representante podra establecer un dia
de cierre de registro de los obligacionistas, a fin de determinar la identidad
de los mismos.

Formalidades de la convocatoria. La Entidad Representante podra apartarse
de los requisitos formales de convocatoria antes sefialados y adoptar los
criterios, normas y decisiones que a su exclusivo criterio sean razonables y
en el mejor interés de los obligacionistas en su conjunto y aunque pudiere
no serlos para uno o varios obligacionistas en particular.

Desarrollo de las Asambleas

A)

B)

C)

D)

Asistencia. Las Unicas personas que estaran facultadas para asistir a las
asambleas seran los obligacionistas que se encuentren registrados (de la o
de las series de obligacionistas que hubieran sido convocadas a Asamblea
de obligacionistas), los representantes del Emisor (y sus asesores), la
Entidad Representante, el Agente de Pago, la Entidad Registrante, las
Bolsas en las que las obligaciones negociables citadas a Asamblea coticen,
el Banco Central del Uruguay y los asesores o terceros que la Entidad
Representante razonablemente y a su exclusivo criterio acepte que asistan.

Presidencia de la Asamblea. Las asambleas seran presididas por la Entidad
Representante o por un obligacionista o por cualquier tercero que los
obligacionistas designen.

Procedimiento para el desarrollo de la Asamblea. La Entidad Representante
tendra plenas y amplias facultades para resolver en forma inapelable
cualquier duda o controversia que se plantee respecto al procedimiento para
llevar a cabo la asamblea, pudiendo reglamentar su funcionamiento en
cualquier momento, incluso durante el desarrollo de la asamblea, y sin que
tal reglamentacion, decision o interpretacién sea un precedente para otras
situaciones en la misma asamblea ni para asambleas futuras, conservando
la Entidad Representante en todos los casos las mas amplias facultades de
decision inapelables. La Entidad Representante podra disponer, entre otros
aspectos, que una votacién sea secreta.

Quérum de asistencia. E! quérum de asistencia requerido para que la
Asamblea sesione validamente (ya sea de la asamblea general de los
obligacionistas de todas las series o de una o mas series en particular) sera
de obligacionistas de la o de las series convocadas a Asamblea que
representen un porcentaje del capital adeudado al dia de la Asamblea o al
dia de cierre del registro, si lo hubiere, que sea igual o mayor al porcentaje
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13.4

13.5

del capital adeudado que corresponda a las mayorias que se requieran para
adoptar las decisiones que se proponen. Se deja expresa constancia de que
el Emisor o sus accionistas, empresas vinculadas, controlantes o
controladas segun lo definen los articulos 48 y 49 de la Ley 16.060 y el
articulo 28 de la Recopilacién de Normas del Mercado de Valores del Banco
Central del Uruguay pueden tener participacion en las asambleas por las
obligaciones negociables de las que sean titulares, pero las mismas no
seran computadas a los efectos del quérum para sesionar ni tendréan
derecho de voto conforme lo establecido en el literal F de la presente
clausula.

E) Mayorias. Excepto que otras disposiciones de este Documento de Emision,
del Contrato de Entidad Representante y de cualquier otro contrato
vinculado a la emisién requieran una mayoria distinta, las resoluciones se
adoptaran por obligacionistas presentes que representen mas del 50% del
capital adeudado de todas y cada una de las series convocadas a
asamblea, salvo que se requiera una mayoria mayor. Se deja expresa
constancia que si la decision a adoptarse afecta o modifica los términos y
condiciones de alguna serie de obligaciones negociables emitida bajo el
Programa de Emision, sera necesario contar con el consentimiento de dicha
serie, por las mayorias que correspondan. Las mayorias requeridas para
adoptar resolucion también seran aplicables en caso de que los
obligacionistas actiien fuera de asambiea.

F) Derecho a voto. Tendran derecho a voto aquellos obligacionistas de la o las
series convocadas a asamblea que estén debidamente registrados como
titulares de las obligaciones negociables. Cada obligacion negociable dara
derecho a un voto. A fin de determinar los quoérum para sesionar y las
mayorias correspondientes para resolver, no se tendran en cuenta ni
tendran derecho a voto aquellas obligaciones negociables que hubieran sido
adquiridas por el Emisor, sus accionistas, empresas vinculadas,
controlantes o controladas segun lo definen los articulos 48 y 49 de la Ley
16.060 y el articulo 28 de la Recopilacién de Normas del Mercado de
Valores del Banco Central del Uruguay. La Entidad Representante podra
exigirle al Emisor que declare por escrito y bajo su responsabilidad si ha
adquirido, directa o indirectamente, obligaciones negociables o si esta en
conocimiento de que lo hayan hecho sus accionistas, vinculadas,
controlantes o controladas segun lo definen los articulos 48 y 49 de la Ley
16.060 y el articulo 28 de la Recopilacion de Normas del Mercado de
Valores del Banco Central del Uruguay y que indique su monto. También
podra exigirles a los obligacionistas que declaren bajo su responsabilidad si
estan incluidos en la situacion prevista en las normas referidas
precedentemente.

Obligatoriedad de las resoluciones de los obligacionistas. Toda decision adoptada
en una asamblea regularmente celebrada o adoptada por obligacionistas fuera de
asamblea conforme lo previsto en la clausula 13.1 A del presente Documento de
Emision, por el voto de obligacionistas que representen el capital requerido para
dicha decision, sera obligatoria para todos los obligacionistas de la o las series
correspondientes, alun para los ausentes o disidentes (en el caso de decisiones
adoptadas en asamblea) o no firmantes (en el caso que la decisidén sea adoptada
por instrumento por separado segun lo dispuesto en la cldusula 13.1 A).

Competencia de las Asambieas
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13.6

13.7

A)

B)

i) Competencia. La asamblea tendréa competencia para adoptar resolucion
sobre cualquier asunto contenido en el orden del dia.

i)  Restricciones. Ni las asambleas ni los obligacionistas podran adoptar una
resolucion o actuar unilateralmente de forma tal que la resolucién adoptada
o la actuacién unilateral se oponga, contradiga o incumpla lo pactado en los
respectivos documentos de emision, en el Contrato de Entidad
Representante, en el Contrato de Agente de Pago, en el Contrato de
Entidad Registrante o en los demas contratos relacionados con la emision
de las obligaciones negociables. ElI Emisor o la Entidad Representante
podran (pero no estaran obligados a ello), en una asamblea, dejar
constancia de su opinién respecto de si una resolucion o accion se opone,
contradice o viola lo alli pactado.

Modificaciones de las condiciones de las obligaciones negociables. Las
resoluciones que pretendan acordar con el Emisor modificaciones en los
documentos de emision de las correspondientes series de obligaciones
negociables a emitirse bajo el Programa de Emisién que impliquen otorgamiento
de quitas, y/o concesion de mayores plazos o esperas, modificaciones de las
fechas de pago del capital o intereses, de la moneda de pago o la sustitucion de
la Entidad Representante, requeriran el voto favorable de una mayoria especial
de obligacionistas que representen al menos 75% del saldo de capital adeudado
de la correspondiente serie si es una decisiéon que solo afecta a una serie en
particular o de todas y cada una de las series de obligaciones negociables
emitidas si es una decision que afecta o modifica las condiciones generales del
Programa de Emision y por ende es aplicable a todas las series de obligaciones
negociables emitidas. Esta decision sera vinculante para todos los obligacionistas
de la correspondiente serie.

Procedimiento de Ejecucion

Acciones por la Entidad Representante. Los obligacionistas que representen mas
del 50% del capital adeudado de las obligaciones negociables emitidas bajo el
Programa de Emisién, tendrén derecho de establecer el tiempo, método y lugar
para iniciar cualquier procedimiento judicial o extrajudicial contra el Emisor, a
través de la Entidad Representante, pudiendo la Entidad Representante negarse
a cumplir cualquier directiva si con el debido asesoramiento determinara que la
accién o procedimiento instruido es ilegal o si la Entidad Representante de buena
fe y por resolucion de sus oOrganos competentes o apoderados suficientes
determina que la accion o procedimiento podria hacer incurrir en responsabilidad
a la Entidad Representante o a los obligacionistas que no participen (no estando
la Entidad Representante obligada a determinar si dichas acciones perjudican o
no a dichos obligacionistas). Lo dispuesto anteriormente es sin perjuicio de la
facultad de la Entidad Representante de iniciar cualquier accion judicial o
extrajudicial contra el Emisor que a su solo juicio sea conveniente para el
conjunto de obligacionistas y que no sea inconsistente con las instrucciones
mencionadas.

Acciones individuales de ejecucion. Los obligacionistas tendran derecho a iniciar
acciones individuales de ejecucidén contra el Emisor para el cobro de las sumas
adeudadas bajo las obligaciones negociables, al vencimiento del plazo de las
mismas o anticipadamente por haber operado la caducidad de los plazos de
conformidad a lo dispuesto en los respectivos documentos de emision de las
Obligaciones Negociables, siempre que dichas acciones no contravengan lo
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establecido por la mayoria especial de obligacionistas, de acuerdo a lo sefalado
en el literal A que antecede o en el literal C siguiente.

C) Restricciones al inicio de acciones individuales de ejecucion. Mediante resolucion
de obligacionistas presentes que representen mas del 50% del capital adeudado
de las obligaciones negociables emitidas bajo el Programa de Emision se podra
restringir el inicio de acciones individuales de ejecucion contra el Emisor para el
cobro de las sumas adeudadas, en la medida que dicha mayoria haya instruido a
la Entidad Representante la iniciacion de un procedimiento judicial o extrajudicial
de ejecucion contra el Emisor. Dicha restriccion, no obstante, no se producira
cuando la Entidad Representante habiendo sido instruida para iniciar un
procedimiento de ejecucion colectiva, no inicie la misma dentro del plazo
establecido por la asamblea o, de no existir dicho plazo, dentro del plazo de 60
dias posteriores a la asamblea.

D) Distribucion a prorrata. En todos los casos de ejecucion individual, o colectiva a
través de la Entidad Representante, de las sumas adeudadas, el producido de la
ejecucion se distribuird entre las series de obligaciones negociables emitidas bajo
el Programa de Emisién a prorrata del capital total adeudado bajo todas las series
de obligaciones negociables emitidas y entre los obligacionistas de cada serie,
conforme a la titularidad de obligaciones negociables que posea cada
Obligacionista dentro de la referida serie.

14. Custodia del Documento de Emision.
El presente Documento de Emision sera conservado por Nuevo Banco Comercial S.A. en

su condicién de Entidad Registrante en una cuenta de custodia por cuenta de los
Obligacionistas de la Serie A4.

p. Industria Sulfarica S.A.

Firma: Firma:
Aclaracion: Aclaracion:
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