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INFORME DE COMPILACION

A los Senores Directores de
Cledinor S.A.

Hemos compilado los estados financieros intermedios adjuntos de Cledinor S.A., los
que comprenden el estado de situacion financiera al 31 de diciembre de 2017, los
correspondientes estados de resultados, de resultados integrales, de flujos de
efectivo y de cambios en el patrimonio por el periodo de tres meses finalizado en esa
fecha, sus notas, que incluyen un resumen de las politicas contables significativas
aplicadas y otras notas explicativas, y anexo. Los referidos estados financieros son
responsabilidad de la Direccion de la Sociedad.

Nuestra compilacion fue realizada de acuerdo con la Norma Internacional de
Servicios Relacionados No 4410, considerando lo establecido en el Pronunciamiento
No 18 y en la Guia de Trabajo No 4 del Colegio de Contadores, Economistas y
Administradores de! Uruguay.

La compilacion de estados financieros, es el trabajo profesional destinado a
presentar en forma de estados financieros la informacién que surge del sistema
contable. No hemos efectuado un examen de acuerdo con Normas Internacionales de
Auditoria o una revision limitada de dichos estados financieros, por lo cual no
expresamos opinion alguna u otro tipo de conclusion sobre los mismos.

El presente informe es emitido para su presentacion ante el Banco Central del
Uruguay, en complimiento de lo dispuesto por el articulo 260, Libro VI, Parte Il de la
Recopilacion de Normas del Mercado de Valores.

Declaramos que nuestra relacion con Cledinor S.A. es la de contadores publicos
independientes.

Montevideo, 30 de enero de 2018
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MARFRIG

CLEDINOR S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
al 31 de diciembre de 2017
(en pesos uruguayos)

31 de diciembre 30 de setiembre

Mots de 2017 de 2017
ACTIVO 2y 3
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalentes al efectivo 4.1 160.174.086 96.087.997
Cuentas comerciales por cobrar 4.2 346.337.045 377.578.483
Otros activos no financieros 4.3 272.223.954 68.355.131
Inventario 4.4 177.789.854 184 379.545
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 946.524.939 726.401.156
ACTIVO NO CORRIENTE
Activo financiero 4.5 44.114.913 43.852.943
Propiedad, planta y equipo Anexo 558.480.957 567.942.385
Intangibles Anexo 6.343.512 6.698.041
TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 608.939.382 608.493.369
TOTAL ACTIVO 1.555.464.321 1.334.894.525
PASIVO Y PATRIMONIO 2y 3
PASIVO CORRIENTE
Cuentas comerciales por pagar 4.6 414.738.103 423.812.970
Pasivo financiero 4.7 233.958.248 54.051.373
Provisiones por beneficio a los empleados 4.8 56.660.179 87.716.299
Otras provisiones 4.9 12.986.697 8.621.851
Otros pasiws no financieros 4.10 77.792.369 63.865.726
TOTAL PASIVO CORRIENTE 796.135.596 638.068.219
PASIVO NO CORRIENTE
Pasiwo financiero 4.7 69.457.944 256.170.522
Pasivo por impuesto diferido 7 31.865.349 30.975.6889
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 101.323.293 56.146.211
TOTAL PASIVO 897.458.889 694.214.430
PATRIMONIO
Capital 11 269.917.551 269.917.551
Ajustes al patrimonio 11 292.696.857 295.123.790
Ganancias retenidas
Resena legal 11 50.184.365 50.184.385
Resena por exoneracion de inversiones 14 1.659.271 1.659.271
Resultados acumulados 23.795.118 -
Resultado del periodo 19.752.270 23.795.118
TOTAL PATRIMONIO 658.005.432 640.680.095
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 1.555.464.321 1.334.894.525

B Anexoy las Notas 1 a 14 que acorrparian a estos Estades Financieros Intermedios forman parte integral de los mismos. -
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MARFRIG

CLEDINOR S.A.

ESTADO DE RESULTADOS
Por el periodo de tres meses finalizado el 31 de diciembre de 2017
(en pesos uruguayos)

31 de diciembre 31 de diciembre

i de 2017 de 2016

Ingresos de actividades ordinarias 5.1 796.800.432 791.323.549
Costo de ventas 52 (734.534.359) (755.678.421)
Resultado bruto 62.266.073 35.645.128
Gastos de distribucion y ventas 53 (23.079.782) (23.443.135)
Gastos de administraciéon 5.4 (12.467.309) (10.968.529)
Otros ingresos 55 3.197.027 5.033.728
Otros gastos 56 (6.395.017) (10.030.275)
Ingresos financieros 5.7 4.606.797 4.757.581

Costos financieros 5.8 (6.303.781) (7.536.863)
Resultado antes de impuestos 21.824.008 (6.542.365)
Impuesto a la renta 7 (2.071.738) 2.740.099
Resultado del periodo 19.752.270 (3.802.266)

ElAnexo ylas Notas 1a ¥ gque acompanan a estos Estados Financieros Intermedios forman parte integral de los mismos.
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CLEDINOR S.A.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES
Por el periodo de tres meses finalizado el 31 de diciembre de 2017
(en pesos uruguayos)

31 de diciembre 31 de diciembre

Notas de 2017 de 2016
Resultado del periodo 19.752.270 (3.802.266)
Ajuste por conversion 11 (2.426.933) 35.490.868
Otros resultados integrales (2.426.933) 35.490.868
Resultado integral del periodo 17.325.337 31.688.602

El Anexo y las Notas 1a 14 que acompanan a estos Estados Financieros Intermedios forman parte integral de los mismos.
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MARFRIG

CLEDINOR S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO
Por el periodo de tres meses finalizado el 31 de diciembre de 2017
(en pesos uruguayos)

Notas 21 de diciembre 31 de diciembre
de 2017 de 2016
Flujo de efective procedente de actividades de operacion
Resultado del periodo 19.752.270 (3.802.266)
Ajustes al resultado del periodo
Gastos de depreciacién y amortizacion 5.182.993 5.012.938
Intereses perdidos 1.942.838 1.061.746
Impuesto diferido 889.660 (2.441.260)
Resultado por conversion 3.080.588 6,457 427
Bajas de propiedad, planta y equipo 20.507 %
Ajustes por variacién en activos y pasivos
(Aumento) Disminucién de cuentas comerciales por cobrar 29.171.850 (49.762.052)
(Aumento) Disminucion en activo financiero (527.101) (12.722)
(Aumento) Disminucién en otros actives no financieros (205.590.132) 19.282.726
(Aurmnento) Disminucién inventarios 5.523.918 (151.326.987)
Aumento (Disminucion) de cuentas comerciales por pagar (6.548.213) 322.067.053
Aumento (Disminucion) provisionas por beneficio a los empleados (30.726.711) (7.659)
Aumento (Disminucion) otras provisiones 4.444 413 (2.115.535)
Aumento (Disminucién) en otros pasivos no financieros 14.398.684 18.055.544
Flujo de efective neto procedentes de actividades de cperacién (158.984.436) 162.468.953
Flujo de efectivo procedente de actividades de inversién
Pagos por compra de propiedad, planta y equipo (10.509.408) (5.302,149)
Flujo de efective neto procedentes de actividades de inversién (10.509.408) (5.302.149)
Flujo de efectivo procedente de actividades de financiacion
Cobros procedentes de préstamos 264.085.132 115.127.000
Pagos de préstamos (39.296.027) (28.368.948)
Intereses pagados (615.562) -
Flujo de efectivo neto procedente de actividades de financiacién 224.163.543 86.758.061
Efectos de variacién de la tasa de cambio y otros sobre el efective y equivalentes al efecti (573.810) 580.255
Incrementos (Disminuciones) netos de efectivo y equivalentes al efectivo 54.086.089 244.506.110
Efective v equivalentes al efective al inicio del periodo 4.1 96.087.997 18.273.222
Efectivo y equivalentes al efective al final del periodo 4.1 1650.174.086 262.778.332

B Anexo y las Notas 1 a 14 que acompanan a estos Estados Financieros ntermedios forman parte integral de los mismos.

IBDO

Inicialado para identificacién L
B0 Auditores y Consultones S.8.L Tacuaremb6 Marfrig

Oficina Principal————— Marriague
Av. Luis’ ay

"A_ to-de erg.




..}..

V)

MARFRIG

CLEDINOR 5.4,

ESTADC DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO

Por el paricdo de tres meses finalizado el 31 de dici bre de 2017
(en pesos uruguayes)
AJUSTES AL RESULTADOS PATRIMONICQ
Netos CARITAL PATRIMONIO REAERAS ACUMULADOS NETO
Saldos al 30.09.2016
Aportes deo propletarios
Acciones en circulacion 1 269.917.551 269.917.551
Ajustes al patrimenio
Otros resultados integrales - Ajuste por conversion 1 265,471,853 265.471.853
Gananeias retenidas
Resena Legal 11 50.184.365 50,184,355
Resena Art 447 Ley 15.903 11 1.659.271 1.659.271
Resultados no asignados 508.002.613 508.002.613
Saldos al 20.09.2016 269.917.661 266.471.863 61.843.636 £08.002.613 1.095.236.653
Movimientos del periedeo
Otros resultados integrales - Ajuste por conversion 1" 35,490,868 35.490.858
Distribucién de utilidades
Distribucion de dividendos
Resena Legal 11
Resultado del periodo 01.10.2016 - 31.12.2016 (3.802.268) (3.802.256)
Total movimientos del pericde 36.490.868 (2.202.268) 31.688.602
Saldos al 31.12,2018
Aportes de propietarios
Acciones en circulacion 11 269.917.551 269.917.851
Ajustes al patrimenie
Otros resultados integrales - Ajuste por conversion 11 300.962.721 300.962.721
Ganancias retenidas
Resena Legal 11 50,184 365 50,184,365
Resena A 447 Ley 15.903 11 1.659.271 1.659.271
Resultados no asignados 504.200.347 504 200.247
Saldos al 31.12.2016 269.917.651 300.962.721 51.843.636 504.200.347 1.126.924.266
Movimientos del perieds
Otros resultados integrales - Ajuste por conversién 11 {5.838.931) {5.838.931)
Distribucian de divdendos (508.002.613) (S08,002.813)
Resultade del periede 01.01.2017 - 20.09.2017 27.597.384 27.597.284
Total movimientos del periode (5.838.931) (480.406.223) (486.244.160)
Saldos al 20.09.2017
Apertes de propletarios
Acciones en circulacion 11 269.917.551 269.917.551
Ajustes al patrimenic
Otros resultados integrales - Ajuste por conversian 11 295.123.790 205.123.790
Ganancias retenidas
Resena Legal 11 50.184.365 50,184 365
Resena Art.447 Ley 15.903 11 1.659.271 1.659.271
Resultados no asignados 23.795.118 23.795.118
Saldos al 30.09.2017 269.917.661 2856.123.730. 51.843.638 23.796.118 640.680.096
Meovimientos del periode
Otros resullados integrales - Ajuste por conversion 11 (2.4256.933) (2.426.933)
Distribucion de dividendos
Resultado del periede 01.10.2017 - 31.12.2017 18.752.270 15.752.270
Total movimientos del periodo (2.426.933) 19.762.270 17.326.337
Saldos al 31.12.2017
Aportes de propietarios
Acciones en circulacion 11 269,917,551 269.917.551
Ajustes al patrimenie
Otros resullados integrales - Ajuste por conversien 11 292,696 857 202 696.8357
Ganancias retenidas
Resena Legal 11 50.184.365 50,184,365
Resena Art.447 Ley 15.903 1 1.689.271 1.659.271
Resultados no asignados 43.547.388 43.547.388
Saldes al 31.12.2017 269.917.561 292.696.857 51.843.636 43.547.388 658.005.432

B Anexo y las Notss 1 a 14 que acompafian a estos Bstados Fir
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CLEDINOR S.A.

NOTAS EXPLICATIVAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS AL 31 DE
DICIEMBRE DE 2017

NOTA 1 - INFORMACION BASICA SOBRE LA EMPRESA

1.1 Naturaleza juridica e informacion general

Cledinor S.A. (“la Sociedad”) es una sociedad anonima domiciliada en la Republica Oriental
del Uruguay. Su capital accionario esta representado por acciones al portador.

El 100% del paquete accionario de la Sociedad es propiedad de Prestcott International S.A.

La planta industrial y la administracion de la Sociedad se encuentran en el departamento de
Salto.

1.2 Actividad principal

La actividad principal desarrollada por la Sociedad es la compra de ganado vacuno y ovino
para su faena y posterior industrializacién, y la venta de carnes con hueso y sin hueso y los
subproductos derivados del proceso, atendiendo a clientes del exterior y de plaza.

1.3 Beneficios fiscales

La empresa contd con un proyecto de inversion que fue declarado promovido en el marco de
la Ley N° 16906 y el Decreto N° 455/007, mediante las Resoluciones del Ministerio de
Economia y Finanzas del 6/10/08, del 17/11/08 y del 9/12/09, obteniéndose diversos
beneficios fiscales.

En los ejercicios 2011 y 2012 no se utilizo el beneficio de IRAE proveniente de los proyectos
de inversion, puesto que la Compariia tuvo pérdidas fiscales en dichos afios.

El plazo para usar la exoneracion de IRAE finalizé en 2012, con lo cual no queda beneficio
para utilizar en futuros ejercicios.

En agosto de 2015 la empresa presentd un proyecto de inversion en el marco de la Ley N°
16.906 y el Decreto N° 2/012 para realizar inversiones en obra civil, maquinarias, medios de
transporte e instalaciones vinculadas a la mejora de las plantas industrial y de tratamiento de
efluentes. Para ello, la empresa se comprometié a generar los indicadores de Produccion mas
limpia, Descentralizacién y el indicador sectorial MIEM.

En el ejercicio finalizado al 30.9.2015, Cledinor S.A. hizo uso de los beneficios de exoneracion
de IRAE e IP, los cuales ascendieron a $8.627.986 y $4.700.090 respectivamente. Para el
beneficio de IRAE fue considerado el monto realmente invertido hasta el mes de diciembre de
2015.

Al 30.9.2016 se hizo uso Unicamente del beneficio de la exoneracion de IP, el cual asciende a
$7.363.242. En lo gque respecta al beneficio de la exoneracion de IRAE, el mismo no fue
utilizado pues la empresa tuvo pérdidas fiscales. :
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Para el ejercicio finalizado al 30.9.2017, le empresa hizo uso de los beneficios de la
exoneracion de IRAE por las inversiones realizadas durante el ejercicio anterior, el mismo
ascendio a $1.460.108, equivalente al 60% del impuesto. En lo que respecta al beneficio de la
exoneracion de IP, el mismo asciende a $8.098.623.

1.4 Marco regulatorio

La Sociedad se encuentra regulada por el Instituto Nacional de Carnes (INAC), aplicando el
Sistema de Registracion Contable Uniforme exigido por dicho organismo. De acuerdo con lo
establecido por la Resolucion N° 09/172 de fecha 21 de diciembre de 2009 del citado Instituto,
el Sistema de Registracion Contable Uniforme se ajusta a las Normas Contables Adecuadas
aplicables en Uruguay a partir del ejercicio econémico iniciado el 1 de octubre de 2009.
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NOTA 2 - PRINCIPALES POLITICAS CONTABLES APLICADAS

2.1 Bases de preparacion de los Estados Financieros Intermedios

Los Estados Financieros Intermedios de Cledinor S.A. se han preparado de acuerdo con
Normas Contables Adecuadas en Uruguay, siguiendo lo establecido en los Decretos N°
291/014 y 124/011.

El Decreto N° 291/014 establece que los Estados Financieros correspondientes a periodos
que comiencen a partir del 1 de enero de 2015 deben ser obligatoriamente formulados
cumpliendo la Norma Internacional de Informacion Financiera para Pequefias y Medianas
Entidades (NIIF para PYMES) emitida por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB — International Accounting Standards Board) a la fecha de emision del
decreto y publicados en la pagina web de la Auditoria Interna de la Nacién. Asimismo,
establece que las entidades excluidas por la Seccién 1 de la NIIF PYMES, como es el caso
de Cledinor S.A., aplicaran la normativa del Decreto N° 124/011.

Las entidades que estan en proceso de emitir instrumentos de deuda para negociarse en el
mercado publico, se encuentran excluidas por la Seccion 1 de las NIIF para PYMES de su
aplicacion para la formulacion de sus respectivos Estados Financieros.

El decreto 124/011 del 1 de abril de 2011 establece como normas contables adecuadas de
aplicacion obligatoria para los gjercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2012, las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) adoptadas por la International Accounting
Standard Board (IASB) traducidas al idioma espafiol.

En consecuencia, los Estados Financieros Intermedios de Cledinor S.A. han sido preparados
de acuerdo con las normas anteriormente citadas. Todas las NIIF emitidas por la International
Accounting Standard Board (IASB), vigentes a la fecha de preparacion de los presentes
Estados Financieros Intermedios han sido aplicadas.

La Sociedad ha aplicado NIIF por primera vez para el ejercicio iniciado el 1 de octubre de
2016, con fecha de transicion 1° de octubre de 2015.

Estos Estados Financieros Intermedios comprenden el Estado de Situacion Financiera, el
Estado de Resultados, el Estado de Resultados Integrales, el Estado de Cambios en el
Patrimonio, el Estado de Flujos de Efectivo y las Notas.

En el Estado de Situacién Financiera se distingue entre activos y pasivos corrientes y no
corrientes. Se los considera corrientes cuando su fecha de vencimiento es menor a un afno o
son mantenidos para la venta.

En el Estado de Resultados, se aplican los criterios de clasificaciéon y exposicion de gastos
segun el método de la funcion de los mismos.

El Estado de Resultados Integrales incluye todas las variaciones patrimoniales, excluidos los
resultados y los aumentos y disminuciones correspondientes a aumentos de capital y retiro de
utilidades.

El Estado de Flujos de Efectivo muestra los cambios en efectivo y equivalentes de efectivo
con vencimiento menor a 3 meses, ocurridos en el periodo proveniente de actividades
operativas, de inversiéon y de financiamiento. El Estado de Flujos de Efectlvo es preparado_.
usando el método indirecto. "
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2.2 Nuevas normas e interpretaciones no adoptadas

221 Normas nuevas y normas modificadas con vigencia para el ejercicio econémico
iniciado el 1 de octubre de 2017.

No hay NIIF o interpretaciéon de CINIIF que sean efectivas por primera vez para el ejercicio
econdmico iniciado el 1 de octubre de 2017, que hayan tenido un efecto significativo sobre los
Estados Financieros Intermedios de la Sociedad.

Las normas y modificaciones a normas mas relevantes con vigencia a partir del ejercicio
iniciado el 1 de octubre de 2017 son las siguientes:

e Modificaciones a la NIC 7 — Estado de Flujos de Efectivo: revelaciones, vigente a partir de
los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2017.

« Modificaciones a la NIC 12 — Impuesto a las Ganancias — Reconocimiento de activos por
impuesto diferido, vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de 2017.

2.2.2 Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones emitidas aun no vigentes para
gjercicios iniciados el 1 de octubre de 2017, y no adoptadas anticipadamente por la Sociedad.

Una serie de nuevas normas y madificaciones de normas e interpretaciones son efectivas
para los ejercicios anuales que comienzan después del 1 de octubre de 2017, y aun no han
sido aplicadas en forma anticipada en la preparaciéon de estos Estados Financieros
Intermedios.

Las normas, modificaciones a normas e interpretaciones mas relevantes con vigencia a partir
de proximos ejercicios son las siguientes:

e Modificaciones a la NIIF 2 — “Clasificacion y medicion de transacciones con pagos
basados en acciones”, de aplicacion obligatoria para periodos anuales que comiencen a
partir de enero de 2018.

¢ Modificaciones a la NIIF 9 — “Instrumentos Financieros”, vigentes a partir de los ejercicios
iniciados el 1 de enero de 2018.

e NIIF 15 — “Ingresos de actividades ordinarias procedentes de contratos con clientes”,
tendra vigencia para los periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018.

e NIIF 16 — Arrendamientos, vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de
2019.

e NIIF 17 — “Contratos de seguro”, vigente a partir de los ejercicios iniciados el 1 de enero de
2021.

« Modificaciones a la NIC 40 — “Transferencias de propiedades de inversién”, de aplicacion
obligatoria para periodos anuales que comiencen a partir del 1 de enero de 2018.

Si bien la Sociedad no ha completado un analisis detallado del impacto de estas normas,
modificaciones a normas e interpretaciones, no se espera que tengan un efecto significativo
en los Estados Financieros Intermedios de la Sociedad.

2.3 Moneda funcional y moneda de presentacion

La Direccion de la Sociedad ha decidido adoptar como moneda funcional de los Estados
Financieros el dolar estadounidense y no la moneda local de Uruguay, considerando que la
primera refleja la sustancia econémica de los eventos y circunstancias relevantes para la
misma.
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La Norma Internacional de Contabilidad N° 21 establece que la moneda funcional es la
moneda del entorno econoémico principal en el que opera la Sociedad. Si una determinada
moneda es utilizada en forma extendida por la Sociedad o tiene un impacto importante sobre
la misma, puede ser la apropiada como moneda funcional. Una determinada moneda puede
ser considerada como la moneda funcional segun la norma cuando:

¢ influye fundamentalmente en los precios de venta de los bienes y servicios,

e es la moneda del pais cuyas fuerzas competitivas y regulaciones determinan
fundamentalmente los precios de venta de sus bienes y servicios,

o influye fundamentalmente en los costos de la mano de obra, de los materiales y de otros
costos de producir los bienes o suministrar los servicios.

Los siguientes factores también pueden suministrar evidencia acerca de la moneda funcional
de una entidad:

¢ |a moneda en la cual se generan los fondos de las actividades de financiacion,
* |a moneda en que se mantienen los importes cobrados por las actividades de explotacion.

Para cumplir con la resolucion de la Auditoria Interna de la Nacion de fecha 19 de mayo de
2005 la Sociedad debe utilizar como moneda de presentacion el peso uruguayo.

Segun la NIC 21 para convertir sus Estados Financieros desde la moneda funcional (el délar
estadounidense) a la moneda de presentacion (el peso uruguayo) la empresa debe:

convertir sus activos y pasivos al tipo de cambio de cierre.

e convertir sus ingresos y egresos al tipo de cambio vigente a la fecha de las respectivas
transacciones.

e reconocer los resultados por conversidn en el Estado de Resultados Integrales sin afectar
los resultados del periodo.

Los Estados Financieros en pesos uruguayos resultan de convertir todos los activos, pasivos
y en consecuencia el patrimonio, con excepcion del resultado del periodo, expresados en
dolares estadounidenses al tipo de cambio de cierre (1 US$ = $ 28,807 al 31 de diciembre de
2017y 1 US$ =% 28,980 al 30 de setiembre de 2017).

Los rubros del Estado de Resultados, y en consecuencia el Resultado del Periodo,
expresados en dolares estadounidenses, se deben convertir a pesos uruguayos al tipo de
cambio efectivo de la fecha de cada transaccion.

La diferencia surgida por la utilizacion de tipo de cambio de cierre para la conversion de
activos, pasivos y patrimonio y tipo de cambio vigente a la fecha de cada transaccion para el
Resultado del Periodo, se expone directamente en el Patrimonio bajo Ajuste por Conversion
del capitulo Ajustes al Patrimonio y en el Estado de Resultados Integrales.

2.4 Bases de medicion

Los Estados Financieros Intermedios se han preparado sobre la base de costos histéricos,
con las excepciones que se sefialan en la Nota 3.




2.5 Moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera (monedas diferentes a la moneda funcional) son
convertidas a la moneda funcional a la cotizacion vigente a la fecha de la transaccion.

Los activos y pasivos monetarios denominados en moneda diferente a la moneda funcional
son convertidos a délares estadounidenses a la cotizacién vigente a la fecha de los Estados
Financieros Intermedios. Las diferencias de cambio resultantes figuran presentadas en el
Estado de Resultados.

El siguiente es el detalle de las cotizaciones de las monedas extranjeras operadas por la
Sociedad respecto al dolar estadounidense, al promedio y al cierre del periodo contable
correspondiente:

Cierre Promedio
31.12.2017 30.09.2017 31.12.2017 31.12.2016

Peso uruguayo 28,807 28,980 28,894 28,889
Euro 0,832 0,846 0,839 0,920

2.6 Concepto de capital

Para la determinacion de los resultados integrales del periodo se adoptd el concepto de
capital financiero. Se ha considerado resultado integral del periodo, la diferencia que surge de
comparar el patrimonio al cierre del periodo y al inicio del mismo, luego de excluir los
aumentos y disminuciones correspondientes a aportes de capital y retiro de utilidades.

2.7 Uso de estimaciones contables y juicios criticos

La preparacion de los Estados Financieros Intermedios a una fecha determinada requiere que
la Direccion de la Sociedad realice estimaciones y evaluaciones que afectan el monto de los
activos y pasivos registrados y los activos y pasivos contingentes revelados a la fecha de
emision de los presentes Estados Financieros Intermedios, como asi también los ingresos y
egresos registrados en el periodo.

Las estimaciones y supuestos relevantes son revisados regularmente. Las revisiones de las
estimaciones contables son reconocidas prospectivamente.

Los supuestos y las incertidumbres de estimacion, entre otros, que tienen un riesgo
significativo de ocasionar ajustes en el periodo refieren a prevision de créditos incobrables,
amortizacion de propiedad, planta y equipo, el valor recuperable de los activos no corrientes y
las previsiones e impuestos a la renta diferidos, entre otras. Por su naturaleza, dichas
estimaciones estan sujetas a una incertidumbre de medicidn, por lo que los resultados reales
futuros pueden diferir de las estimaciones y evaluaciones realizadas a la fecha de preparacion
de los presentes Estados Financieros Intermedios.

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Sociedad requieren la medicion de los
valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no financieros.
Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Sociedad utiliza datos de
mercado observables siempre que sea posible.
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2.8 Medicion de los valores razonables

Algunas de las politicas y revelaciones contables de la Sociedad requieren la medicion de los
valores razonables tanto de los activos y pasivos financieros como de los no financieros.

Cuando se mide el valor razonable de un activo o pasivo, la Sociedad utiliza datos de
mercado observables siempre que sea posible. Los valores razonables se clasifican en
niveles distintos dentro de una jerarquia del valor razonable que se basa en las variables
usadas en las técnicas de valoracion como sigue:

e Nivel 1: precios cotizados (no ajustados) en mercados activos para activos o pasivos
idénticos.

e Nivel 2: datos diferentes de los precios cotizados incluidos en el Nivel 1, que sean
observables para un activo o pasivo, ya sea directa (es decir precisos) o indirectamente
(es decir, derivados de los precios).

e Nivel 3: datos para activos o pasivos que no se basan en datos de mercado observables
(variables no observables).

Si las variables usadas para medir el valor razonable de un activo o pasivo pueden
clasificarse en niveles distintos de la jerarquia del valor razonable, entonces la medicion del
valor razonable se clasifica en su totalidad en el mismo nivel de la jerarquia del valor
razonable que la variable de nivel mas bajo que sea significativa para la medicion total.

2.9 Informacién por segmento de negocio
Los activos y operaciones de la Sociedad se encuentran sujetos a riesgos y retornos
similares, por lo que la Sociedad no presenta informacion discriminada por segmentos de

negocio.

La Sociedad esta domiciliada y realiza sus operaciones en Uruguay, y todos sus activos
corrientes estan localizados en el pais.
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NOTA 3 - CRITERIOS ESPECIFICOS DE VALUACION

3.1 Instrumentos financieros

Los instrumentos financieros incluyen el efectivo y equivalente al efectivo, cuentas
comerciales por cobrar, activos financieros, otros activos no financieros, cuentas comerciales
por pagar, provisiones, pasivos financieros y otros pasivos no financieros.

El efectivo y equivalente al efectivo, las cuentas comerciales por cobrar, los activos
financieros y los otros activos no financieros estan valuados al costo amortizado usando el
metodo de interés efectivo, menos cualquier pérdida por deterioro (Nota 4.2).

Las cuentas comerciales por pagar, provisiones, los pasivos financieros y los otros pasivos no
financieros estan valuados al costo amortizado usando el método de interés efectivo.

Los instrumentos financieros derivados son reconocidos inicialmente al valor razonable.
Posteriormente al reconocimiento inicial, los instrumentos financieros derivados son valuados
al valor razonable, y sus cambios son registrados en resultados.

Dado su corto plazo, los valores contables de las cuentas por cobrar y pagar comerciales y de
las otras cuentas por cobrar y pagar se aproximan a sus valores razonables.

3.2 Deterioro
Activos financieros

Un activo financiero es revisado a la fecha de cada Estado Financiero para determinar si
existe evidencia objetiva de deterioro de valor. Un activo financiero se considera deteriorado
si existe evidencia indicativa de que uno o mas eventos han tenido un efecto negativo en los
flujos de efectivo futuros del activo.

Las pérdidas por deterioro de valor en relacién con los activos financieros registrados al costo
amortizado son calculadas como la diferencia entre el importe en libros del activo y el valor
actual de los flujos de efectivo futuros estimados, descontados a la tasa de interés efectiva.

Los activos financieros individualmente significativos se evaluan de forma individual para
analizar su deterioro. El resto de los activos financieros se evalluan en grupos que comparten
caracteristicas de riesgo crediticio similares.

Todas las perdidas por deterioro de valor se reconocen en resultados.

Una pérdida por deterioro de valor se revierte si la reversion puede asignarse a un evento
ocurrido con posterioridad al reconocimiento de la pérdida por deterioro de valor.
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Activos no financieros

Los valores contables de los activos no financieros, diferentes de inventarios e impuestos
diferidos, son revisados a la fecha de cada Estado Financiero para determinar si existe un
indicativo de deterioro. En tal circunstancia el valor recuperable del activo es estimado como
el mayor entre el valor razonable menos los costos para la venta y el valor de utilizacion
economica, reconociéndose una pérdida por deterioro en el Estado de Resultados cuando el
valor contable del activo excede su valor recuperable.

El valor de utilizacién economica se estima como el valor actual de los flujos de efectivo
proyectados que se espera surjan de la operaciéon continuada del activo a lo largo de su vida
util, asi como de su enajenacion o abandono al final de la misma.

Para la determinacion del valor de utilizacion econoémica, los flujos de efectivo son
descontados a su valor actual utilizando una tasa de descuento antes de impuestos, que
refleja la evolucion actual del mercado sobre el valor temporal del dinero y los riesgos
especificos que soporta el activo que se esta valorando.

Si se estima que el valor recuperable de un activo (o unidad generadora de efectivo) es
menor que su valor registrado, el valor registrado del activo (o unidad generadora de efectivo)
se reduce a su importe recuperable, reconociéndose en forma inmediata una pérdida por
deterioro. Si el activo se registra a su valor revaluado, la pérdida por deterioro es tratada
como una disminucién de la revaluacion.

Durante el periodo informado no se han registrado pérdidas por deterioro.

3.3 Inventarios

Los productos terminados, productos en proceso e insumos y materiales estan valuados a su
costo de adquisicion o a su valor neto de realizacion si es menor. El valor neto de realizacion
es el valor de venta estimado en el curso normal de los negocios, menos los costos
estimados de terminacion y gastos de ventas.

El costo de los inventarios incluye los gastos incurridos en la adquisicion de bienes y la
transformacion hasta su ubicacion y condicion actual. En el caso de bienes producidos y en
proceso, el costo incluye un porcentaje apropiado de gastos indirectos basado en la
capacidad normal de produccion.

El criterio de ordenamiento de salidas es FIFO.

3.4 Propiedad, planta y equipo

Valuacion

La propiedad, planta y equipo, cuyo detalle y evolucion se muestran en el Anexo, estan

presentados a su costo de adquisicion o costo estimado en délares estadounidenses, menos
la amortizacidn acumulada y deterioro, cuando corresponde (Nota 3.2).
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Gastos posteriores

Los gastos posteriores incurridos para reemplazar un componente de propiedad, planta y
equipo son unicamente activados cuando estos incrementan los beneficios futuros de los
mismos. El resto de los gastos son reconocidos en el Estado de Resultados como gastos en
el momento en que se incurren.

Amortizaciones

Las amortizaciones son cargadas a resultados utilizando porcentajes fijos sobre los valores
antes referidos, calculados segun la vida util esperada para cada categoria, a partir del
gjercicio siguiente al de su incorporacion. Las vidas utiles estimadas para cada categoria son
las siguientes:

Edificio 16, 20, 24, 28, 30, 32, 34, 36, 40, 45 y 50 afios
Magquinaria 10, 16, 18, 20, 23, 24, 25 y 50 afios
Equipos de transporte 10 afios

3.5 Intangibles
Valuacion

Los intangibles, cuyo detalle y evoluciéon se muestran en el Anexo, estan presentados por sus
valores de adquisicién histéricos, netos de amortizaciones acumuladas y de toda pérdida
acumulada por deterioro que hayan sufrido a lo largo de su vida util, conforme a lo establecido
en la Nota 3.2.

Amortizaciones
Las amortizaciones son cargadas al Estado de Resultados utilizando porcentajes fijos sobre
los valores antes referidos, calculados segun la vida util estimada para cada categoria, a
partir del ejercicio siguiente al de su incorporacién. Las vidas Utiles estimadas para cada
categoria son las siguientes:

Software 5 afios

3.6 Beneficios al personal

Los planes de beneficios al personal son exclusivamente beneficios de corto plazo. La
Sociedad no cuenta con beneficios de largo plazo.

Las obligaciones generadas por los beneficios al personal de corto plazo, de caréacter legal o
voluntario, se reconocen en cuentas de pasivo con cargo a pérdidas en el periodo en que se
devengan.

3.7 Impuesto a la renta
La Sociedad contabiliza el Impuesto a la Renta aplicando el método de pasivo (criterio de

registrar el efecto del impuesto), de acuerdo con lo establecido por la Norma Internacional de
Contabilidad N° 12.
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Dicho criterio contable refleja las consecuencias fiscales en los periodos futuros provenientes
de diferencias temporales entre los activos y pasivos valuadas segun criterios fiscales y los
importes incorporados en los Estados Financieros.

El impuesto a la renta sobre los resultados del periodo comprende el impuesto corriente y el
impuesto diferido. El impuesto a la renta es reconocido en el Estado de Resultados.

El impuesto corriente es el impuesto a pagar sobre el monto imponible de ganancia del
periodo, utilizando la tasa de impuesto vigente a la fecha de los Estados Financieros y
considerando los ajustes por pérdidas fiscales en afios anteriores.

El impuesto diferido es calculado utilizando el método del pasivo basado en el Estado de
Situacién Financiera, determinado a partir de las diferencias temporarias entre los importes
contables de activos y pasivos y los importes utilizados para fines fiscales.

El importe del impuesto diferido calculado esta basado en la forma esperada de realizacion o
liguidacion de los activos y pasivos a valores contables, utilizando las tasas de impuestos
vigentes a la fecha de los Estados Financieros.

Un activo por impuesto diferido es reconocido solamente hasta el importe que es probable
que futuras ganancias imponibles estaran disponibles, contra las cuales el activo pueda ser
utilizado. Los activos por impuesto diferido son reducidos por el importe que no es probable
que los beneficios relacionados con impuestos puedan estar realizados.

3.8 Determinacion del resultado

La Sociedad aplicé el criterio de lo devengado para el reconocimiento de los ingresos y para
la imputacién de los costos y gastos.

Los ingresos operativos representan el importe de los bienes y servicios vendidos a terceros y
son reconocidos en el Estado de Resultados cuando los riesgos y beneficios significativos
asociados a la propiedad de los mismos han sido transferidos al comprador.

Los consumos de inventarios que integran el costo de los bienes vendidos son calculados de
acuerdo con los criterios indicados en la Nota 3.3.

La amortizacion de propiedad, planta y equipo es calculada de acuerdo con los criterios
indicados en la Nota 3.4.

La amortizacion de intangibles es calculada de acuerdo con los criterios indicados en la Nota
35.

Los ingresos y costos financieros incluyen diferencias de cambio y los intereses perdidos por
préstamos bancarios obtenidos en plaza y en el exterior.

El gasto por impuesto a la renta comprende el impuesto corriente y diferido segun se indica
en la Nota 3.7.
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NOTA 4 - INFORMACION REFERENTE A PARTIDAS DEL ESTADO DE SITUACION

FINANCIERA

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

4.6
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Efectivo y equivalentes al efectivo

Efectivo en caja
Saldos en bancos

Cuentas comerciales por cobrar

Cuentas por cobrar a terceros locales
Cuentas por cobrar a terceros del exterior
Documentos por cobrar

Empresas relacionadas (Nota 10)

Otros activos no financieros

Anticipos fiscales

Créditos fiscales

Reintegros a cobrar

Anticipos a proveedores
Adelantos al personal

Empresas relacionadas (Nota 10)
Otros créditos

Inventario

Productos terminados
Insumos y materiales

Activo financiero

Préstamos a empresas relacionadas (Nota 10)

Cuentas comerciales por pagar

Provweedores locales

Proweedores del exterior
Documentos a pagar

Empresas relacionadas (Nota 10)

/4

e
KEYSTONE 4

31.12.2017 30.09.2017
101.583 105.676
150.072.503 95.982.321
150.174.086 96.087.997
31.12.2017 30.09.2017
14.233.088 12.965.563
4.473.883 1.833.757
13.272.583 15.393.838
314.357.491 347.385.325
346.337.045 377.578.483
31.12.2017 30.09.2017
12.745.096 10.015.387
= 1.137.160
12.782.592 18.159.465
837.632 1.562.662
420.497 993.378
242.692.135 34.805.323
2.746.002 1.681.756
272.223.954 68.355.131
31.12.2017 30.09.2017
160.562.059 167.206.599
17.227.795 17.172.946
177.789.854 184.379.545
31.12.2017 30.09.2017
44.114.913 43.852.943
44.114.913 43.852.943
31.12.2017 30.09.2017
177.527.155 208.830.515
s 4.803.816
198.571.321 210.140.385
38.639.627 38.254
414.738.103 423.812.970
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4.7 Pasivo Financiero

31.12.2017
CORTO LARGO TOTAL TOTAL
ACREEDOR MONEDA OPERACION PLAZO PLAZO uss uYs
BBVA Uss Vale 2.000.000 2.000.000 57.614.000
BBVA USsSs Vale 666.152 688.993 1.365.145 39.325.732
BROU uss Vale 5.000.000 5.000.000 144.035.000
BROU UYs Vale 402.680 402.680 11.600.000
Frigorifico Tacuarembd S.A. US$ Vale 1.712.155 1.712.155 49.322.062
Intereses 52.744 52,744 1.519.398
TOTAL 8.121.576 2.411.148 10.532.724 303.416.192
30.09.2017
CORTO LARGO TOTAL TOTAL
ACREEDOR MONEDA OPERACION PLAZO PLAZO uss uys
DAYCOVAL uUss Vale 1.003.724 1.003.724 29.087.924
BBV A uss Vale 658.186 368 548 1.526.734 44 244 758
BROU uYs Vale 189.786 189.786 5.500.000
Intereses 13.430 13.430 389.213
TOTAL 1.865.126 868.548 2.733.674 79.221.895
Las tasas y vencimientos de las operaciones financieras se detallan en la Nota 9.1.1iii).
4.8 Provisiones por beneficios a los empleados
31.12.2017 30.09.2017
Provisién por licencia y cargas sociales 31.559.580 46.423.422
Provision por aguinaldo y cargas sociales 2.754.074 9.895.797
Provisién por salario vacacional 22.346.525 31.397.080
56.660.179 87.716.299
4.9 Otras provisiones
31.12.2017 30.09.2017
Provision gastos varios 7.800.272 4.582.079
Provision gastos exportacion 350.419 389.648
Provision para impuestos 4,836.006 3.650.124
12.986.697 8.621.851
4.10 Ofros pasivos no financieros
31.12.2017 30.09.2017
Remuneraciones a pagar 13.311.492 11.732.281
Acreedores por cargas sociales 14.271.389 8.961.179
Acreedores fiscales 17.682.911 16.783.414
Anticipos de clientes - 1.280.481
Empresas relacionadas (Nota 10) 28.482.898 12.101.463
Dividendos a pagar - 9.219.744
Retenciones al personal 4.043.679 3.787.164
77.792.369 63.865.726
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NOTA 5 - INFORMACION REFERENTE A PARTIDAS DEL ESTADO DE RESULTADOS

5.1 Ingresos de actividades ordinarias

31.12.2017 31.12.2016
Ventas locales 264.032.992 273.878.853
Ventas al exterior 525.390.379 511.496.344
Reintegros de exportacion 15.753.710 15.122.738
Correccién de ventas (8.376.649) (9.174.386)
796.800.432 791.323.549

51.1 Reintegros de exportacion y correccion de ventas

Los reintegros por exportaciones corresponden a la devolucién por parte del Estado de una
porcion de los impuestos incluidos en los costos de los productos terminados que se
exportan. Estos beneficios se aplican a las mercaderias exportadas en funcién de informacion
sobre tasas que publica el Poder Ejecutivo.

El crédito se genera al momento de la exportacion, entendiéndose por tal la salida de plaza
de los bienes nacionales, o nacionalizados para ser consumidos fuera del territorio aduanero
nacional, y se presume ocurrida en la fecha del embarque respectivo. Estos beneficios se
hacen efectivos mediante la entrega por parte del Estado de certificados de crédito que
pueden utilizarse, entre otros fines, para el pago de tributos administrados por la DGI ¢ por el
BPS.

Las correcciones de ventas corresponden al siguiente detalle:

31.12.2017 31.12.2016

FIS (4.733.917) (4.581.888)
INAC (3.152.340) (3.023.402)
FPFA (3.835) (1.058.221)
LATU (155.2986) (136.792)
BROU (303.857) (262.469)
Fletes de exportacion 9.170 (78.557)
Guias de exportacion (35.413) (29.567)
Seguros de exportacion (1.361) (3.490)

(8.376.649) (9.174.386)
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Costo de ventas

Materia prima e insumos
Sueldos y cargas sociales

31.12.2017

31.12.2016

(622.386.999)
(95.280.114)

(645.965.860)
(93.929.460)

Repuestos, reparacién y mantenimiento (5.582.180) (5.237.249)
Amortizacién y depreciacion (5.948.478) (5.775.138)
Sencios contratados (2.945.421) (3.472.598)
Arrendamientos (412.051) (368.129)
Honorarios, seguros e impuestos (345.725) (337.087)
Gastos varios (1.633.391) (5692.900)

Gastos de distribucién y ventas

(734.534.359)

(755.678.421)

31.12.2017 31.12.2016

Sueldos y cargas sociales (6.850.961) (5.698.519)
Gastos de exportacion (10.111.435) (7.897.568)
Comisiones sobre ventas - (3.426.846)
Tributos (201.436) (141.797)
Gastos de ventas locales (981.197) (1.280.904)
Amortizacion y depreciacion (425.274) (421.866)
Honorarios profesionales (54.210) (46.571)
Reclamos recibidos (12.268) (238.551)
Combustibles y lubricantes (3.091.562) (3.014.228)
Reparaciones y mantenimiento vehiculos (623.375) (662.951)
Gastos varios (728.064) (613.334)

(23.079.782) (23.443.135)
Gastos de administracion

31.12.2017 31.12.2016

Sueldos y cargas sociales (8.315.724) (7.216.583)
Honorarios (875.209) (521.796)
Informatica (801.617) (619.101)
Arrendamientos (282.476) (264.892)
Locomocién y transporte (239.268) (242.634)
Amortizacion y depreciacion (549.748) (445.667)
Tributos (472.043) (710.177)
Gastos varios (931.224) (947.679)

(12.467.309)

(10.968.529)
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MARFRIG

5.5 Otrosingresos
31.12.2017 31.12.2016
Ventas ajenas al giro 3.196.029 5.033.728
Otros ingresos 998 -
3.197.027 5.033.728
5.6 Otros gastos
31.12.2017 31.12.2016
Costo de ventas ajenas al giro (3.080.760) (5.513.987)
Otros egresos (3.314.257) (4.516.288)
(6.395.017) (10.030.275)
5.7 Ingresos financieros
31.12.2017 31.12.2016
Intereses ganados 652.190 181.847
Diferencia de cambio ganada 3.776.476 4.428.055
Otros ingresos financieros 178.131 147.679
4.606.797 4.757.581
5.8 Costos financieros
31.12.2017 31.12.2016
Intereses perdidos (2.249.478) (1.389.861)
Comisiones bancarias (258.634) (365.108)
Diferencia de cambio perdida (3.795.669) (5.781.894)
(6.303.781) (7.536.863)
Ig—-D-g Tacuarembd Marfri.s:;
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NOTA 6 - APERTURA DE GASTOS POR NATURALEZA

31.12.2017
Costo de Gastos de Gastos de
ventas distribucién y administracién Total UY$
ventas
Depreciacion propiedad,
planta y equipo e intangibles 5.948.478 425274 549.748 6.923.500
Sueldos 86.246.313 6.291.617 7.925.458 100.463.388
Cargas sociales 9.033.801 559.344 390.266 9.983.411
Total 101.228.592 7.276.235 8.865.472 117.370.299
31.12.2016
Costo de Gastos de Gastos de
ventas distribuciony  ;gministracion Total UYs
ventas
Depreciacion propiedad,
planta y equipo e intangibles 5.775.138 421.866 445 667 6.642.671
Sueldos 83.112.252 5.193.516 6.883.775 95.189.543
Cargas sociales 10.817.208 505.003 332.808 11.655.019
Total 99.704.598 6.120.385 7.662.250 113.487.233

El nimero promedio de empleados en el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2017 fue de
652 personas (644 al 31 de diciembre de 2016).
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NOTA 7 - IMPUESTO A LA RENTA

7.1 Saldos por impuesto diferido

El saldo por impuesto a la renta diferido al 31 de diciembre de 2017 y al 30 de setiembre de
2017 (el cual se presenta compensado en el Estado de Situacion Financiera) es el siguiente:

Concepto 31.12.2017 30.09.2017
Pasivo por impuesto diferido (31.865.349) (30.975.689)
Activo (Pasivo) neto al cierre (31.865.349) (30.975.689)

7.2 Activos y pasivos por impuesto a la renta diferido

Los siguientes son los principales activos y pasivos por impuestos diferidos reconocidos por la
Sociedad y sus movimientos durante el periodo actual:

Cargo a
Concepto 31.12.2017 resultados 30.09.2017
Propiedad, planta y equipo (46.037.619) 534.693 (46.572.312)
Pérdida desvalorizacion mercaderia 26.819 (17.687) 44.508
Pérdidas fiscales 14.145.451 (1.406.666) 15.552.117
Total (31.865.349) (889.660) (30.975.689)
Cargo a
Concepto 31.12.2016 resultados 30.09.2016
Propiedad, planta y equipo (51.047.082) (5.713.574) (45.333.508)
Peérdidas fiscales 18.073.176 8.154.834 9.918.342
Total (32.973.906) 2.441.260 (35.415.166)

7.3 Composicion del gasto por impuesto a la renta reconocido en el
Estado de Resultados

Concepto 31.12.2017 31.12.2016

Impuesto diferido (889.660) 2.441.260
Impuesto corriente (1.182.078) 298.839
Total (2.071.738) 2.740.099
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NOTA 8 - INSTRUMENTOS FINANCIEROS

El siguiente cuadro muestra los instrumentos financieros activos y pasivos registrados al 31
de diciembre de 2017 y 30 de setiembre de 2017:

Activos

Efectivo y equivalentes al efectivo
Cuentas comerciales por cobrar
Otros activos no financieros
Inventario

Activo financiero

Propiedad, planta y equipo
Intangibles

Total

Pasivos

Cuentas comerciales por pagar

Pasivo financiero

Provisiones por beneficios a los empleados
Otras provisiones

Otros pasivos no financieros

Pasivo por impuesto diferido

Total

Activos

Efectivo y equivalentes al efectivo
Cuentas comerciales por cobrar
Otros activos no financieros
Inventario

Activo financiero

Propiedad, planta y equipo
Intangibles

Total

Pasivos

Cuentas comerciales por pagar

Pasivo financiero

Provisiones por beneficios a los empleados
Otras provsiones

Otros pasivos no financieros

Pasivo por impuesto diferido

Total

IBDO
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31.12.2017
A valor .
A cr{sto razonat.:[e con Instrun:lentcu_s Subt.otal p:;:::io Total
amortizado cambio en de patrimonio  financieros fnancieros
resultados
150.174.086 150.174.086 150.174.0856
346.337.045 346.337.045 346.337.045
272.223.654 272,223,954
177.789.854 177.789.854
44.114.913 44 114,913 44.114.913
558.480.957 558.480.957
6.343.512 6.343.512
540.626.044 540.626.044  1.014.838.277  1.555.464.321
414.738.103 414.738.103 414,738.103
303.416,192 303.416.182 303.416.182
56.660.179 56.660.179 56.660.179
12.986.697 12.986.697 12.986.697
77.792.369 77.792.369 77.792.269
31.865.349 31.865.349
865.593.540 865.593.540 31.865.348 897.458.889
30.09.2017
Ao Activos/
A costo razonable con Instrumentos Subt.utal pasivos no Total
amortizado cambio en de patrimonio  financieros financieros
resultados
96.087.997 96.087.997 96.087.997
377.578.483 377.578.483 377.578.483
68.355.13 68.355,131
184.379.545 184.379.545
43.852.943 43.852.943 43.852.943
557,842 385 557.942 385
6.698.041 6.698.041
517.519.423 517.519.423 B17.375.102  1.334.894.525
423.812.970 423.812.970 423.812.970
79.221.895 79.221.895 79.221.885
87.716.299 87.716.299 87.716.299
8.621.851 8.621.851 8.621.851
63.865.726 £3.865.726 63.865.726
30.975.688 30.975.688
663.238.741 663.238.741 30.975.689 694.214.430
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MARFRIG

NOTA 9 - ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

9.1 Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad la exponen a una variedad de riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo cambiario, riesgo de precios, y riesgo de tasa de interés sobre los
flujos de caja), riesgo de crédito y riesgo financiero de contraparte y riesgo de liquidez.

En esta nota se presenta informacion respecto de la exposicion de Cledinor S.A. a cada uno
de los riesgos mencionados, los objetivos, las politicas y los procedimientos de la Sociedad
para medir y administrar el riesgo, la administracion del capital por parte de la Sociedad. Los
Estados Financieros incluyen mas revelaciones cuantitativas.

Las politicas de administracion de riesgo de la Sociedad son establecidas con el objeto de
identificar y analizar los riesgos enfrentados por la misma, fijar limites y controles de riesgo
adecuados, y monitorear los riesgos y el cumplimiento de los limites. Se revisan regularmente
las politicas y los sistemas de administraciéon de riesgo a fin de que reflejen los cambios en
las condiciones de mercado y en las actividades de la Sociedad.

La administracion del riesgo es ejecutada por la Gerencia, quien establece las politicas
generales para la administracién del riesgo, asi como politicas para areas especificas tales
como riesgo de cotizacion cambiaria, riesgo de tasa de interés, riesgo de crédito y para la
inversidn de los excedentes de liquidez.

9.1.1 Riesgo de mercado
i) Riesgo Cambiario
Las principales transacciones de la Sociedad, asi como sus principales activos y pasivos,

estan denominados en su moneda funcional, por lo tanto, no se encuentra expuesta a riesgos
cambiarios significativos.
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MARFRIG

Los saldos que integran la posicion en moneda diferente al dolar estadounidense, al tipo de
cambio vigente al 31 de diciembre de 2017 y al 30 de setiembre de 2017, son los siguientes:

31.12.2017 30.09.2017
Total Total
uys Euros equivalente uys Euros equivalente
en UY$ en UY$
ACTIVO CORRIENTE
Efectivo y equivalentes al efectivo 16.621.856 49 15.623.552 10.357.867 10.357.867
Cuentas comerciales por cobrar 61.514.700 61.514.700 93.573.872 93.573.872
Otros activos no financieros 15.079.140 15.079.140 13.795.286 13.795.286
ACTIVO NO CORRIENTE
Activo financiero 23.428 23.428 1.268 1.268
TOTAL ACTIVO 92.238.124 49 92.240.820 117.728.293 117.728.293
PASIVO CORRIENTE
Cuentas comerciales por pagar 34.754.998 34.754.998 22.384.007 2.451 22.467.986
Pasiwo financiero 11.652.728 11.652.728 5.504.042 5.504.042
Prousiones por beneficios a los empleados 56.660.179 56.660.179 87.716.299 87.716.299
Otras provisiones 12.263.530 12.263.530 6.890.124 6.890.124
Otros pasiwos no financieros 42945577 42.945.577 46.198.401 46.198.401
PASIVO NO CORRIENTE
Pasivo por impuesto diferido 31.865.349 31.865.349 30.975.689 30.975.689
TOTAL PASIVO 190.142.361 190.142.361 199.668.562 2.451 199.752.541
POSICION NETA (97.903.237) 49 (97.901.541) (81.940.269) (2.451) (82.024.248)

Tanto al 31 de diciembre de 2017 como al 30 de setiembre de 2017, la Sociedad no cuenta
con operaciones de cobertura de cambio.

Si la cotizacion del peso uruguayo se hubiera depreciado un 10% respecto al dolar
estadounidense en el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2017, y las demas variables se
hubieran mantenido constantes, la ganancia después de impuestos hubiera sido de
aproximadamente $ 2.000 mayor debido a la exposicién a dicha moneda de saldos netos a
pagar al cierre del periodo.

Por el contrario, si en el periodo finalizado el 31 de diciembre de 2017 la cotizacion del peso
uruguayo se hubiera apreciado un 10% respecto al dolar estadounidense y las demas
variables se hubieran mantenido constantes, la ganancia después de impuestos hubiera sido
de aproximadamente $ 2.000 menor debido a la exposicién a dicha moneda generada de
saldos netos a pagar al cierre del periodo.

i) Riesgo de precios

La Sociedad tiene como principal ingreso la exportacion de carne vacuna. En tal sentido sus
ingresos estan asociados, principalmente, a las fluctuaciones del precio internacional de la
carne y al status sanitario del pais, que en estos momentos responde al de pais libre de
aftosa con vacunacion. Ninguna de las dos variables es controlada por la Sociedad.
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i) Riesgo de tasa de interés sobre flujos de caja

Los préstamos obtenidos a tasas variables de interés exponen a la Sociedad a riesgos de
variaciones en sus flujos de fondos, en tanto los obtenidos a tasas fijas de intereses exponen
a la Sociedad a riesgo de variaciones en los valores razonables de dichos pasivos
financieros. No se han pactado operaciones de cobertura de riesgo de tasas de interés.

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

31.12.2017
Tasa Men?r 1 ar}o Total
a 1ano a 2 anos
A tasa fija:
Préstamos bancarios
4,50% 57.614.000 57.614.000
5,00% 19.189.850 20.135.882 39.325.732
4,.50% 144.035.000 144.035.000
10,90% 11.600.000 11.600.000

232.438.850  20.135.882 252.574.732

Préstamos empresas
vinculadas

3.00% 49.135.666 49.135.666
49.135.666 49.135.666

30.09.2017
Menor 1 afo
T a 1ano a 2 anos Rl

A tasa fija:
Préstamos bancarios

1,00% 29.087.924 29.087.924

11,35% 5.500.000 5.500.000

5,00% 19.074 236 25.170.522 44,244 758

53.662.160 25.170.522 78.832.682

9.1.2 Riesgo de crédito y riesgo financiero de contraparte

La Sociedad tiene un estricto control sobre sus clientes basados en politicas y procedimientos
relacionados. La Gerencia no prevé cambios significativos en la evolucion de los créditos y los
eventuales incumplimientos estan cubiertos razonablemente por las previsiones existentes.

En el caso de efectivo y equivalente al efectivo, las colocaciones se realizan en instituciones
que cumplen niveles definidos de calidad crediticia. El riesgo se minimiza utilizando
instituciones financieras de primera linea, asi como un continuo monitoreo.
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La exposicion referente al efectivo y equivalentes al efectivo se detalla a continuacion:

Banco Calificaciéon de 31.12.2017 30.09.2017
BROU Aaa.uy 11.948.424  27.934.986
BBVA uyAAA/ Estable/-- 35.650.883 65.872.939
ITAU Aa2 uy & 190.612
SANTANDER Aa2.uy 1.757.479 1.599.839
cimn Aaa.uy 107.575 107.575
HSBC AAA (uy) 3.355.315 191.973
DAYCOVAL A+ (bra) 97.252.827 84.397
Total (i) 150.072.503 85.982.321

(i) No incluye el saldo en Caja que al 31 de diciembre de 2017 asciende
a $101.583 (30 de setiembre de 2017 $105.676).

El cuadro siguiente muestra los créditos vencidos no previsionados al 31 de diciembre de
2017 y al 30 de setiembre de 2017, clasificados de acuerdo con las categorias definidas

previamente:

Menor a Mayor a Total
1 ano 1 ano
31.12.2017 155.662.961 14.164.534 169.827.495

30.09.2017 187.694.102 41.581.649 229.275.751

Los créditos vencidos no previsionados detallados precedentemente corresponden a saldos
con empresas relacionadas

La empresa mantiene créditos comerciales, activos financieros y activos no financieros con
empresas relacionadas, como parte de su politica de manejo centralizado de fondos, segun

se expone en la Nota 9.2.

En la Nota 10.1 se presenta el detalle de la exposicion de riesgos con las empresas
relacionadas al cierre del periodo.
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9.1.3 Riesgo de liquidez

La Sociedad tiene como politica mantener un nivel suficiente de fondos y la disponibilidad de
financiarse mediante un monto adecuado de facilidades de crédito.

El cuadro siguiente muestra los pasivos de la Sociedad por grupos de vencimiento
considerando el tiempo que resta desde la fecha de cierre del periodo hasta su vencimiento.
Los montos presentados en el cuadro son los flujos de efectivo contractuales no descontados.

31.12.2017
Menor 1 afo
a 1ano a 2 afios
Pasivo financiero 233.958.248 69.457.944
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar 562.177.348 -

796.135.596 69.457.944

30.09.2017
Menor 1 afo
a 1ano a 2 afnos
Pasivo financiero 54.051.373 25.170.522
Cuentas comerciales y otras cuentas por pagar 584.016.846 =

638.068.219 25.170.522

9.2 Manejo centralizado de fondos

La naturaleza de los relacionamientos entre las empresas del Grupo Marfrig es representada
por transacciones mercantiles (compras y ventas) y remesas de fondos para el pago de tales
transacciones y para capital de giro. Las transacciones de préstamos (a cobrar y pagar) entre
las empresas relacionadas en Brasil (controladora y controladas) son gestionadas por medio
de cuentas corrientes entre las empresas teniendo como principio el sistema de caja
centralizado gestionado por la controladora. En las transacciones con empresas controladas
en el exterior se aplica la tasa de interés de LIBOR +3% de seis meses.

9.3 Administracion del riesgo de capital
El objetivo de la administracién del riesgo de capital es salvaguardar su capacidad de

continuar como negocio en marcha, manteniendo una estructura optima de capital para
reducir el costo del mismo.
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NOTA 10 - SALDOS Y TRANSACCIONES CON EMPRESAS RELACIONADAS

10.1 Saldos con empresas relacionadas

Cuentas comerciales
por cobrar

Otros activos
no financieros - corrientes

Activo
financiero - no corriente

Cuentas comerciales
por pagar

Otros pasivos
no financieros

Pasivo financiero
no corriente
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Establecimientos Colonia S.A.

Inaler S.A.

Marfrig Global Foods S.A.
Pampeano Alimentos S.A.
Weston Importers Ltd.

Frigorifico Tacuarembo S.A.
Inaler S.A.

Establecimientos Colonia S.A.

Prestcott International S.A.
Marfrig Global Foods S.A.

Frigorifico Tacuarembd S.A.

Frigorifico Tacuarembé S.A.
Inaler S.A.

Establecimientos Colonia S.A.

Marfrig Global Foods S.A.

Frigorifico Tacuarembd S.A.

Tacuarembd Ma'.r‘fﬁé :
Ofi(lna Prlnﬁtpal g
Herre

31.12.2017 30.09.2017
175.733.663 300.887.936
6.296.836 14.717.836
26.380.219 15.361.610
12.129.408 10.991.492
93.817.365 5.426.451
314.357.491 347.385.325
59.737 6.115.730
24.280.306 223.805
218.352.092 28.465.788
242.692.135 34.805.323
23.429 1.268
44.091.484 43.851.675
44.114.913 43.852.943
38.639.627 38.254
38.639.627 38.254
28.438.402 3.318.731
11.725 7.158
32.771 36.591
- 8.738.983
28.482.898 12.101.463
49.322.062 -
49.322.062 -
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10.2 Transacciones con empresas relacionadas

La Sociedad realiza transacciones con empresas relacionadas como parte del curso normal
de sus negocios. El siguiente es el detalle de las transacciones del periodo:

Ventas de
productos carnicos

Ventas ajenas al giro

Compras de
productos carnicos

Otras compras

Intereses ganados

Intereses perdidos

IBDO

Inicialado para identificacidn

BD0 Auditores y Comuttores 5.R.L
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Giohal Foads.

Frigorifico Tacuarembd S.A.
Inaler S.A.

Establecimientos Colonia S.A.
Pampeano Alimentos S.A.
Weston Importers Ltd.

Marfrig Global Foods S.A.
Marfrig Chile S.A.

Frigorifico Tacuarembd S.A.
Inaler S A.
Establecimientos Colonia S.A.

Frigorifico Tacuaremboé S.A.
Inaler S.A.
Establecimientos Colonia S.A.

Frigorifico Tacuarembd S.A.
Inaler S.A.

Establecimientos Colonia S.A.
Marfrig Global Foods S.A.

Establecimientos Colonia S.A.
Marfrig Global Foods S.A.

Frigorifico Tacuarembd S.A.

Tacuarembo Macfrlé
Oficina Priricipal

Av. Lis. Alber;w;!lr erfera 124
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31.12.2017 31.12.2016
83.581.473 33.491.641
28.016.522 27.620.283
45.155.269 59.472.694

1.236.870 2.662.779
481.983.528 =
15.851.759 11.900.017
- 9.737.205
655.825.421 144.884.619
1.320.422 1.738.666
985.919 443.904
874.590 1.159.214
3.180.931 3.341.784
34.762.293 58.029.377
27.572.866 13.728.061
16.509.903 24.125.260
78.845.062 95.882.698
11.583.632 16.105.800
79.841 402.891
976.902 302.511
3.314.257 -
15.954.632 16.811.202
- 79.787
505.130 =
505.130 79.787
187.554 =
187.554 -




NOTA 11 - PATRIMONIO

111 Capital

El capital social al 31 de diciembre de 2017 y al 30 de setiembre de 2017 esta representado
por 400.000.000 acciones ordinarias al portador de $ 1 cada una. El capital integrado
asciende a $ 269.917.551.

11.2  Ajustes al patrimonio

Los ajustes al patrimonio corresponden a la diferencia surgida por la utilizacion de tipo de
cambio de cierre para la conversion de activos, pasivos y patrimonio y el tipo de cambio
vigente a la fecha de cada transaccion para el resultado del periodo.

11.3  Reserva legal

La reserva legal se crea en cumplimiento del articulo 93 de la Ley N° 16.060 de sociedades
comerciales, el cual dispone destinar no menos de 5% de las utilidades netas que arroje el
Estado de Resultados del ejercicio para la formacion de la referida reserva, hasta alcanzar un
20% del capital integrado.

11.4  Reserva por exoneracion de inversiones

La Sociedad se ha acogido al régimen de exoneracion tributaria por inversiones en propiedad,
planta y equipo previsto en la Ley N° 15.903, que requiere transferir ganancias a una reserva
fiscal que tiene por Unico destino la capitalizacion.

11.5  Distribucion de dividendos

Con fecha 27 de setiembre de 2016 la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas
resolvio la distribucion de dividendos por $ 191.674.833,7 correspondientes a resultados
generados hasta el 30 de setiembre de 2015.

Con fecha 28 de setiembre de 2017 la Asamblea General Extraordinaria de Accionistas
resolvid la distribucion de dividendos por $ 508.002.613,03 correspondientes a resultados
generados hasta el 30 de setiembre de 2016.

iIBDO
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NOTA 12 - GARANTIAS OTORGADAS

En agosto 2012 Frigorifico Tacuarembo S.A., Inaler S.A. y Cledinor S.A. otorgaron fianza por
US$ 5.000.000 a favor de Nuevo Banco Comercial S.A. (actualmente Scotiabank S.A.) para
garantizar obligaciones de Establecimientos Colonia S.A.

A su vez Cledinor S.A. otorgé fianza por US$ 5.000.000 para garantizar obligaciones de
Frigorifico Tacuarembo S.A. e Inaler S.A. a favor del mismo banco.

El 12 de abril de 2013 Inaler S.A., Cledinor S.A. y Frigorifico Tacuarembd S.A. otorgaron
fianza solidaria a favor del BROU para garantizar obligaciones de Establecimientos Colonia
S.A. por un valor total de hasta US$ 12.000.000.

El 12 de abril de 2013 Inaler S A. y Cledinor S.A. otorgaron fianza solidaria a favor del BROU
por hasta US$ 16.500.000 para garantizar operaciones de Frigorifico Tacuarembo S.A.

El 12 de abril de 2013 Cledinor S.A. y Frigorifico Tacuarembd S.A. otorgaron fianza solidaria
por hasta US$ 5.000.000 a favor del BROU para garantizar operaciones de Inaler S.A.

En enero 2015 Cledinor S.A., Inaler S.A. y Frigorifico Tacuarembo S.A. otorgaron fianza
solidaria por hasta US$ 12.000.000 a favor de BBVA Uruguay S.A. para garantizar
operaciones de Establecimientos Colonia S.A.

A su vez, en la misma fecha Cledinor S.A. conjuntamente con Inaler S.A. otorgaron fianza
solidaria por hasta US$ 12.000.000 a favor de BBVA Uruguay S.A. para garantizar
operaciones de Frigorifico Tacuarembd S.A. y conjuntamente con Frigorifico Tacuarembo
S.A. se otorgé fianza solidaria por hasta US$ 12.000.000 para garantizar obligaciones de
Inaler S.A.

En noviembre 2016 Cledinor S.A. otorgo fianza solidaria por hasta US$ 10.000.000 para
garantizar las obligaciones de Frigorifico Tacurembd S A. y Inaler S.A. a favor de HSBC Bank
(Uruguay) S.A.

En noviembre 2016 se suscribieron contratos con las siguientes garantias

e« fianza solidaria conjuntamente con Inaler S.A a favor del BROU por hasta US$
8.000.000 garantizando las obligaciones de Frigorifico Tacuarembd S A.

¢ fianza solidaria conjuntamente con Inaler S.A. y Frigorifico Tacuarembo S.A. a favor del
BROU por hasta US$ 1.000.000 garantizando las obligaciones de Establecimientos
Colonia S.A.

e fianza solidaria conjuntamente con Frigorifico Tacuarembd S.A. a favor del BROU por
hasta US$ 500.000 garantizando las obligaciones de Inaler S.A.

iIBDO
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NOTA 13 — CONTINGENCIAS

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

De acuerdo con las disposiciones de la Ley N° 18.099 de fecha 24 de enero de 2007, la
Sociedad es solidariamente responsable de las obligaciones laborales y de las obligaciones
previsionales hacia los trabajadores de los subcontratistas con los que opera en la ejecucion
de los contratos de obra con clientes.

Al 31 de diciembre de 2017 y al 30 de setiembre de 2017, de acuerdo a la informacion
disponible por parte de la Sociedad, no se anticipa que de estas situaciones se deriven
efectos patrimoniales significativos para la misma.

NOTA 14 - HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2017, no se han producido hechos o circunstancias
que afecten significativamente la situacion financiera, los resultados de las operaciones y l0s
fluios de efectivo de la Sociedad que surgen de los presentes estados financieros
intermedios.

Durante el ejercicio cerrado el 30 de setiembre de 2017 la Sociedad decidio implementar un
programa de emisién de Obligaciones Negociables de oferta publica por un monto de hasta
US$ 60.000.000 con el objetivo de optimizar la estructura financiera del grupo.

El 15 de diciembre de 2017, la Superintendencia de Servicios Financieros del Banco Central
del Uruguay autorizo la inscripcion en el Registro del Mercado de Valores a Cledinor S.A.
como Emisor de Valores de Oferta Publica y sus Obligaciones Negociables, por un monto de
hasta US$ 60.000.000 (dolares estadounidenses sesenta millones).

La emision se realizé con un plazo total de 10 afios, incluyendo un afio de gracia para el pago
de capital, amortizaciones y pago de intereses trimestrales con una tasa del 6% anual.

La emisién se realizo el 3 de enero 2018.
La emision fue calificada BBB+(UY) por FixScr Uruguay

El agente de pago, entidad registrante y entidad representante sera la Bolsa Electrénica de
Valores.

El agente organizador es Nobilis Asesor de Inversion
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